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RESUMEN

El objetivo de este trabajo es estudiar si la variable precios del petróleo está cnkogpvcpfq"gn"hgp„ogpq"fg"kpàcek„p"korqtvcfc"gp"Eqnqodkc"rctc"gn"rgtkqfq"
comprendido entre enero del 2000 y julio del 2009. La estrategia de estimación 

es el modelo VAR (vectores autorregresivos), teniendo en cuenta los precios fgn"rgvt„ngq"YVK"{"gn"KRE"*ìpfkeg"fg"Rtgekqu"cn"eqpuwokfqt+0"Eqp"guvg"oqfgnq"
se encontró evidencia sobre que Colombia puede estar en un escenario de in-àcek„p"korqtvcfc."gxkfgpekcpfq"swg"gn"rtqeguq"kpàcekqpctkq"pq"gu"wp"rtqeguq"gpf„igpq"ukpq"swg"guvƒ"ukgpfq"kpàwgpekcfq"rqt"xctkcdngu"gzvgtpcu0"
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RESUMO

Guvwfq"fq"hgp»ogpq"fc"kpàc›«q"
importada através dos preços do 

petróleo e de sua aplicação ao 

caso colombiano usando modelos 

VAR para o período de 2000-2009

O objetivo desse trabalho foi estudar 

se a variável dos preços do petróleo 

está alimentando o fenômeno da in-àc›«q" korqtvcfc"pc"Eqn»odkc"rctc"
o período abrangido entre Janeiro de 

2000 e Julho de 2009. A estratégia de 

estimação é o modelo VAR (vetores 

auto-regressivos), tomando em con-ukfgtc›«q"qu"rtg›qu"fq"rgvt„ngq"YVK"g"q"KRE"*ìpfkeg"fg"Rtg›qu"cq"eqpuwok-
dor). Com este modelo foi observada 

evidência de que a Colômbia poderá 

estar em um cenário de inflação 

importada, demonstrando que o rtqeguuq"kpàcekqpƒtkq"p«q"fi"wo"rtq-

cesso endógeno, e sim que está sendo kpàwgpekcfq"rqt"xctkƒxgku"""gzvgtpcu0"
PALAVRAS CHAVE

Kpàc›«q."kpàc›«q"korqtvcfc."oqfgnqu"
VAR, preços do petróleo, Colômbia.

ABSTRACT 

Study of the phenomenon of im-rqtvgf"kpàcvkqp"xkc"qkn"rtkegu"cpf"
its application to the Colombian 

case by using VAR models for the 

period 2000-2009

The objective of this article is to ex-

amine whether the oil price variable 

fueled a phenomenon of imported kpàcvkqp"kp"Eqnqodkc"hqt"vjg"rgtkqf"
from January 2000 to July 2009. 

The estimation strategy is based on 

the VAR (Vector Autoregression) oqfgn" vcmkpi" kpvq" ceeqwpv"YVK" qkn"rtkegu"cpf"vjg"ERK"*Eqpuwogt"Rtkeg"Kpfgz+0"Vjku"oqfgn"rtqxkfgf"gxkfgpeg"
that shows that Colombia may be a ecug"qh"korqtvgf"kpàcvkqp."ukipcnkpi"vjcv" kpàcvkqp" ku"pqv"cp"gpfqigpqwu"
process, but rather a process under vjg"kpàwgpeg"qh"gzvgtpcn"xctkcdngu0"
KEYWORDS

Kpàcvkqp." korqtvgf" kpàcvkqp." XCT"
models, oil prices, Colombia. 



81ESTUDIOS
GERENCIALES

INTRODUCCIÓN

El prodngoc"kpàcekqpctkq"gu"wp"vgoc"
que cada vez tiene más importancia 

en diferentes países, dada la crisis 

económica iniciada por el mercado 

de hipotecas subprime de los Estados Wpkfqu"c"Þpcngu"fgn"422:0"
Teiendo en cuenta lo que ha suce-fkfq"eqp"Guvcfqu"Wpkfqu."Ncvkpqc-

mérica no ha sido ajena al problema kpàcekqpctkq."cniwpqu"rc‡ugu."eqoq"
Brasil (1980-1994) y Argentina 

(1985), han sido históricamente paí-ugu"eqp"gngxcfcu"kpàcekqpgu"{"grkuq-fkqu" fg" jkrgtkpàcek„p" *Eqng." 3;:9+0"
Este hecho, junto a la reciente crisis 

económica mundial, llevaría a la con-

clusión que estos países empezarán a 

presentar un aumento en sus niveles kpàcekqpctkqu"eqoq"eqpugewgpekc"fgn"
incremento de los precios interna-

cionales de los commodities, bienes 

y servicios y la volatilidad que se 

observa en los sistemas cambiarios.

El aumento de precios de bienes y 

servicios puede estar ligado a los im-rcevqu"swg"ug"igpgtcp"gp"nc"kpàcek„p"
local, resultado de un cambio de la kpàcek„p"gzvtcplgtc="c"guvg"hgp„ogpq"ug"ng"eqpqeg"eqoq"kpàcek„p"korqtvcfc"
y se le considera una de las causas de kpguvcdknkfcf"Þpcpekgtc"gp"geqpqo‡cu"
pequeñas y abiertas.

Colombia no es ajena a la realidad 

económica mundial, lo cual conlleva 

pensar en cómo puede verse afec-vcfc" nc" kpàcek„p" fgn" rc‡u" vgpkgpfq"
en cuenta las variables internas o 

externas utilizadas en su cálculo, y 

si las medidas que se están tomando 

están proporcionando el control de 

nc" kpàcek„p" kpvgtpc."okgpvtcu" swg"
la inflación que se puede generar 

por factores externos está haciendo tgngxcpvg"guvg"hgp„ogpq"fg"kpàcek„p"
importada, por ejemplo, por la defen-

sa de la moneda vía tasa cambiaria o 

los precios del petróleo.

Al observar la rama de estudios que 

trabaja con modelos macroeconómicos 

de equilibrio general, se han generado 

simulaciones de la respuesta de las fkuvkpvcu"ogfkfcu"fg" kpàcek„p"cpvg"
choques en los precios del petróleo. La lwuvkÞecek„p"fg"guvg"jgejq"ug"rwgfg"xgt"gp"gn"vtcdclq"fg"Jwpv."Kuctf"{"Nczvqp"
(2001), en el cual se considera el modelo 

macroeconómico Multimod utilizado rqt"gn"HOK" *Hqpfq"Oqpgvctkq" Kpvgt-
nacional) y el trabajo de Dalsgaard y 

Richardson (2001), en el cual se estudia gn"oqfgnq"Kpvgtnkpm"fg"nc"QGEF"*Qt-
ganisation for Economic Cooperation 

and Development). En estos modelos ug"dwuecdc"guvkoct"tgurwguvcu" kpàc-

cionarias para distintos países ante un ejqswg"fg"rtgekqu"fgn"rgvt„ngq0"Rqt"¿nvk-
mo, y como un trabajo más descriptivo, 

Tjosvold y Trehan (2006) muestran la kpugpukdknkfcf"fg"nc"kpàcek„p"uwd{cegp-

te1"{"fg" ncu"gzrgevcvkxcu"fg" kpàcek„p"
con respecto a las recientes alzas de 

los precios del petróleo.

El presente artículo busca anali-¦ct" uk" gn" hgp„ogpq" kpàcekqpctkq" gp"
Colombia es endógeno o, si por el eqpvtctkq."ug"xg"chgevcfq"ukipkÞecvk-
vamente por variables externas. Para 

lograr este objetivo se trabajará con nqu" rtgekqu" fgn" rgvt„ngq"YVK" *Yguv"Vgzcu" Kpvgtogfkcvg+0"C" nq" nctiq"fgn"
documento se presentará una breve 

revisión de la relación que tiene la 

3" Wpc"tgxkuk„p"gzvgpuc"{"uw"crnkecek„p"cn"ecuq"eqnqodkcpq"ug"gpewgpvtc"gp"Okucu."N„rg¦."Vfinng¦"{"Gueqdct"
(2005).

Hvwxglr"gho"ihq”phqr"gh"lqÜdfl”q"lpsruwdgd"y·d"suhflrv"gho"shwu”ohr"¦"vx"dsolfdfl”q" 
do"fdvr"frorpeldqr"phgldqwh"ho"xvr"gh"prghorv"VAR"sdud"ho"shulrgr"53330533<
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xctkcdng" kpàcek„p" {" nc" rqn‡vkec"oq-

netaria, incluida la definición del hgp„ogpq"fg" kpàcek„p" korqtvcfc" {"
el efecto que los precios del petróleo vkgpgp"uqdtg"nc"kpàcek„p"fgufg"xctkqu"
puntos de vista y su aplicación al 

caso colombiano mediante el uso de 

modelos VAR. El periodo de estudio 

comprende desde febrero del año 

2000 hasta julio del año 2009.

1. INFLACIÓN Y POLÍTICA 

MONETARIA

Dentro de las diversas opiniones de 

los economistas, se ha generalizado 

una versión que indica que la varia-ek„p"gp"gn"KRE"*ìpfkeg"fg"Rtgekqu"cn"
Consumidor) puede ser una medida swg"pq"tgàglc"gn"xgtfcfgtq" hgp„og-pq"fg"nc"kpàcek„p"gp"wpc"geqpqo‡c0"Rqt"glgornq."ugi¿p"Ognq"{"Jcocpp"*3;;:+."nc"kpàcek„p"fgdg"ugt"gpvgpfk-
da como un incremento sostenido en 

el nivel general de precios. Además, gn" ecodkq" rqtegpvwcn" gp" gn" KRE" tg-

presenta apenas el promedio de las 

variaciones en el costo de un conjunto rtgfgÞpkfq"fg"dkgpgu"{"ugtxkekqu0"
En Colombia, a diciembre de 2008, 

la variación anual de los precios al 

consumidor se situó en 7,67%. Esta 

cifra representó el incumplimiento fg" nc"ogvc" fg" kpàcek„p." nq" ewcn" ug"
produjo en un contexto de aumento 

en los precios internacionales de los 

alimentos y el petróleo. Lo anterior 

fue un fenómeno generalizado en las 

economías emergentes que afectó las gzrgevcvkxcu"fg"kpàcek„p"{"eqpvtkdw{„"
a la activación de diversos mecanis-

mos de indexación de precios. 

Durante este tiempo, la disminución 

esperada en el crecimiento de la econo-o‡c"pq"cnecp¦ct‡c"c"tgàglctug"gp"ec‡fcu"
importantes en la variación anual de 

precios, entre otras razones debido a 

la persistencia en las expectativas de kpàcek„p"{"cn"ogecpkuoq"fg"kpfgzcek„p"
de algunos precios los cuales están 

relacionados con la política del país.

Wpc" hqtma de contrarrestar los 

efectos de los aumentos o caidas de 

precios estará dada por las decisio-

nes de política económica interna, 

las cuales pueden tener un margen 

de maniobra mayor en la medida en 

que el país tenga: a) ahorros previos 

en fondos de estabilización del precio 

del petróleo que permiten acolchonar, 

al menos por un tiempo, el impacto de 

un incremento en los precios interna-ekqpcngu="d+"wpc"rqukek„p"Þuecn"q"fg"
reservas internacionales holgada que 

le permita actuar como si tuviera un 

fondo de estabilización del precio del 

petróleo, deteriorando el resultado Þuecn"q"rgtfkgpfq"tgugtxcu." ukp"swg"
ello afecte la credibilidad de la polí-

tica macroeconómica, y c) una econo-o‡c"oƒu"àgzkdng"rctc"ceqoqfct"wpc"
depreciación en el tipo de cambio real 

(que en principio dispara un deterio-

ro en los términos del intercambio), 

sin generar tensiones en el sistema Þpcpekgtq"q"gp"nc"fgocpfc"fg"finero.

3030Kpàcek„p"korqtvcfc
Nc"kpàcek„p"korqtvcfc"ug"rwgfg"fg-Þpkt"eqoq<

Nc" kpàcek„p" fgdkfq" c" nqu" cwogpvqu"
en los precios de las importaciones. 

Los aumentos en los precios de los rtqfwevqu"Þpcngu"korqtvcfqu"chgevcp"
directamente a los gastos basada en la ogfkfc"fg"nc"kpàcek„p0"Nqu"cwogpvqu"
en los precios de los combustibles im-

portados, los materiales y componen-

tes de aumento de los costos internos 

de producción, y da lugar a aumentos 

en los precios de los bienes de produc-ek„p"pcekqpcn0"Nc"kpàcek„p"korqtvcfc"
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puede ser objeto de compensación por 

el aumento de precios en el extranjero, 

o por la depreciación del tipo de cam-

bio de un país. (The Oxford Dictionary qh"Geqpqokeu." u0h0."fgÞpkek„p" vgzvwcn"
traducida por el autor)

La inflación importada también 

puede interpretarse como la posible kpàwgpekc" kpvgtpcekqpcn" q" gzvgtpc"
sobre los precios o costos internos 

de un país. En general, se considera swg"nc"kpàcek„p"gu"korqtvcfc"fgdkfq"
a que, dado el creciente peso de las 

importaciones como componentes de 

los productos acabados interiores, el 

incremento de los bienes importados 

se traslada rápidamente al país im-

portador y así sucesivamente entre 

países que sostienen relaciones co-

merciales internacionalmente.

Nc"kpàcek„p"korqtvcfc"gp"ncu"geqpq-

mías pequeñas y abiertas, está deter-

minada por tres elementos básicos: 1) 

por la canasta de las importaciones, 

es decir, el porcentaje del total que 

se importa de un determinado país o tgik„p="4+"rqt"nc"kpàcek„p"fqofiuvkec"
que existe en cada país importador; {"5+" rqt" ncu"àwevwcekqpgu"fgn" f„nct"fg"nqu"Guvcfqu"Wpkfqu"eqp"tgurgevq"c"
monedas de terceros países, ya que 

estas economías solo tienen acceso a 

los mercados mundiales a través del 

dólar. Así, si el dólar se devaluara 

con respecto al yen japonés y el país 

realizara importaciones provenientes fgn"Lcr„p."guvq"qecukqpct‡c"kpàcek„p"
importada, ya que para obtener una 

determinada cantidad de yenes se 

necesitaría una mayor cantidad de 

dólares y, consecuentemente, una 

mayor cantidad de moneda local.

El concepto del efecto de los precios hwg"fgÞpkfq"rqt"Htkuej"*3;99+"eqoq"nc"Ñvtcpuokuk„p"fktgevc"fg"nc"kpàcek„p"

por medio de los bienes comercializa-

dos internacionalmente” (p. 1308). Ewcpfq" nc" kpàcek„p" gu" vtcpuokvkfc"
por medio de los efectos de los precios, 

Frisch nota que “se arguye que el 

vínculo directo de los precios inter-pcekqpcngu" eqpuvkvw{g" *È+" kpàcek„p"
importada” (p. 1308).

Al respecto, Aleman (1986) muestra enctcogpvg"e„oq"nc"kpàcek„p"korqt-
tada es un fenómeno que no se debe 

dejar de lado. En su revisión biblio-itƒÞec."Cngocp"kpenw{g"fqewogpvqu"fgn"Dcpeq"Owpfkcn"{"fgn"DKF"*Dcpeq"Kpvgtcogtkecpq"fg"Fgucttqnnq+."gp"nqu"ewcngu"ug"lwuvkÞec"swg"nc"kpàcek„p"fg"
un país no es netamente endógena, 

sino que tiene componentes exógenos 

que permiten que el nivel de precios 

se incremente o disminuya.

1.2. Efecto del precio del petróleo uqdtg"nc"kpàcek„p
La relación directa entre el precio del rgvt„ngq"{"nc"kpàcek„p"hwg"gxkfgpekcfc"
en la década del setenta, cuando el 

costo del petróleo subió de un precio pqokpcn"fg"WUF5"cpvgu"fg"nc"etkuku"fgn" rgvt„ngq" fg" 3;95"jcuvc"WUF62"
durante la crisis del petróleo en 1979. 

Este crecimiento desproporcional 

del precio del petróleo repercutió di-tgevcogpvg"uqdtg"gn"KRE"eqnqodkcpq"
durante este periodo.

Ugi¿p"Twk¦"*4229+.
Existen varios canales a través de 

los que un incremento del precio del rgvt„ngq" rwgfg" kpàwkt" gp" ncu" xctkc-

bles macroeconómicas (…) En primer 

lugar, un aumento del precio del 

petróleo genera una transferencia de 

renta de los países importadores a los 

países exportadores de petróleo. En la 

medida en que los países exportadores 

tienen una propensión al gasto menor 

Hvwxglr"gho"ihq”phqr"gh"lqÜdfl”q"lpsruwdgd"y·d"suhflrv"gho"shwu”ohr"¦"vx"dsolfdfl”q" 
do"fdvr"frorpeldqr"phgldqwh"ho"xvr"gh"prghorv"VAR"sdud"ho"shulrgr"53330533<
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que los importadores, la demanda owpfkcn"fkuokpw{g0"Kpenwuq"fgpvtq"fg"
los países exportadores, se podría pro-

ducir una disminución de la demanda vqvcn" ugi¿p" nc" eqorqukek„p" ugevqtkcn"
interna del consumo de petróleo o 

del efecto del aumento del precio del 

petróleo sobre los principales socios 

comerciales. Por ejemplo, en el caso 

de Canadá y México, el efecto positivo 

de un aumento del precio del petróleo 

debido a la mejora de los términos de 

intercambio podría verse más que 

compensado por el efecto negativo 

generado por la caída de la demanda 

externa proveniente de sus socios 

comerciales altamente dependientes fgn"rgvt„ngq."gurgekcnogpvg"nqu"GGWW0
Segundo, el aumento del precio del 

petróleo genera un aumento de los 

costes de producción, con presiones c" nc" dclc"fg" nqu" dgpgÞekqu" {" cn" cn¦c"
del nivel de precios. Dado que las 

necesidades de energía por unidad de 

producto en los países desarrollados 

han disminuido, este efecto es nota-

blemente menor que en las crisis de 

los setenta y principios de los ochenta. 

Sin embargo, la intensidad energética 

del producto en otras regiones emer-

gentes, como América Latina, no ha fkuokpwkfq"ukipkÞecvkxcogpvg."rqt"nq"
que el efecto en los países importado-

res puede ser considerable. Tercero, 

el precio del petróleo tendrá impacto gp"nqu"ogtecfqu"Þpcpekgtqu."rtqfwevq"
de los cambios reales y esperados de dgpgÞekqu."rqn‡vkec"oqpgvctkc"g"kpàc-

ción. Finalmente, dependiendo de la 

duración del incremento de precios 

del petróleo, el cambio en los precios 

relativos generará incentivos a los 

productores de energía a aumentar 

las cantidades producidas. Sin em-

bargo, en el contexto actual de baja 

capacidad de producción no utilizada, 

este efecto sólo se produciría a través fg"kpxgtukqpgu"swg"pq"kpàwkt‡cp"gp"nc"
capacidad de producción en el corto 

plazo. (p. 10)

Wpq"fg"nqu"ecokpqu"rqt"nqu"ewcngu"ug"
pueden transmitir los efectos de los 

precios de bienes y servicios comercia-nk¦cfqu"gp"gn"gzvgtkqt"c"nc"kpàcek„p"kp-

terna, es la exportación e importación 

de los derivados del petróleo, como 

lo es la gasolina. En este escenario 

aparece el término de precio paridad 

de compra."gn"ewcn"ug"fgÞpg"eqoq"gn"
costo alternativo de importar (en este 

caso combustible) por parte de los 

agentes locales. Por ello, dicho precio 

se convierte en una aproximación 

de tipo teórica que permite que los 

precios internos de los combustibles 

se determinen fundamentalmente 

por las condiciones vigentes en los 

mercados internacionales.

Dado que el precio de la gasolina 

en los mercados internacionales es 

determinado principalmente por el 

precio del petróleo y por los márgenes fg"tgÞpcek„p."guvqu"¿nvkoqu"eqpvcdk-
lizan la evolución del mercado por 

el lado de la oferta y de la demanda, 

pero principalmente en el corto plazo 

ya que es posible observar las limita-ekqpgu"fg"nc"ecrcekfcf"fg"tgÞpcek„p"
de la industria, dada la relativa esta-

bilidad de la demanda. Por otra parte, 

se constata la estrecha relación con-

temporánea entre los distintos tipos 

de gasolinas y el precio del petróleo YVK." eqp"wpc" eqttgncek„p"rtqogfkq"
muy cercana a 1.

La metodología para modelar los pre-

cios de la gasolina se basa en la lite-

ratura reciente sobre la transmisión 

del precio del petróleo a la gasolina 

(Borestein, Cameron y Gilbert, 1996).

Ugi¿p" Tkpe„p." Nq¦cpq" {" Tcoqu"
(2008) los choques de los precios del 

petróleo afectan las economías a tra-

vés de varios canales:
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El primero es el cambiario, el cual vkgpg" qtkigp" gp" nc" gpvtcfc" u¿dkvc"
de recursos externos que tienden a 

revaluar el tipo de cambio real, tanto 

por los recursos que efectivamente 

ingresan a la economía como por las 

expectativas que se generan. Este hgp„ogpq"ug"ocpkÞguvc"Þpcnogpvg"gp"
un aumento del consumo de bienes im-

portados y en el deterioro de la cuenta 

corriente de la balanza de pagos.

El segundo canal de transmisión 

macroeconómica proviene del efecto 

ingreso derivado del mejoramiento 

de los términos de intercambio, el ewcn"ug"ocpkÞguvc"gp"wp"cwogpvq"fgn"
consumo. En particular, si se asume 

que la oferta de los bienes no transa-

bles es inelástica en el corto plazo y 

que el precio de los bienes transables 

está dado en el mercado internacional, 

se debe esperar que el aumento en 

la demanda por el choque petrolero 

incremente el precio de los bienes no 

transables. De esta forma, se genera 

una revaluación de la tasa de cambio 

real, que retroalimentó el deterioro 

de la cuenta corriente. Este canal no 

tuvo que ver con la apreciación real 

de los noventa, en vista de los bajos 

precios del petróleo en aquella época. 

En contraste, constituye una de las 

razones que explica lo ocurrido en la 

presente década. En este sentido, es 

importante destacar que mientras 

entre 1990 y 2000 el índice de los 

términos de intercambio se mantuvo 

alrededor de 100, entre 2001 y 2007 

este índice se ubicó en 125.

Finalmente, el tercer canal de trans-okuk„p"fgn"ejqswg"rgvtqngtq"gu"gn"Þuecn."gn"ewcn"kpkekcnogpvg"ug"ocpkÞguvc"gp"wp"cwogpvq"fg"nqu"kpitguqu"r¿dnkequ."
sobre todo en aquellos países donde 

este tipo de rentas son apropiadas 

mayoritariamente por el Estado, como 

es el caso de Colombia. Es necesario 

anotar que a mediano plazo, las ren-

tas extraordinarias provenientes de 

una bonanza no estimulan el ahorro r¿dnkeq"ukpq"swg."rqt"gn"eqpvtctkq."rwg-

den generar mayor gasto de manera 

permanente. (p. 541)

Para el caso colombiano, entre enero 

del 2000 y julio del 2009, se evidenció 

que los precios internacionales del rgvt„ngq"chgevctqp"nc"kpàcek„p"eqnqo-dkcpc0"Eqoq"rwgfg"xgtug"gp"gn"ItƒÞeq"3."itcekcu"c"nc"Hwpek„p"Korwnuq"Tgu-
Mx«ãiu"74"Respuesta de la variable IPC_COL_SA frente a un choque de una 

desviación estándar de la variable D_PRECIOS_IPC
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rwguvc" *HKT+" fgn"oqfgnq" rtqrwguvq"
en la sección 3.5.c, se evidencia que 

este efecto dura tres meses y tiende 

a extinguirse. 

Guvg"tguwnvcfq"rgtokvg"cÞtoct"swg"
un choque de una desviación están-

dar en el diferencial de los precios YVK."vkgpg"wp"korcevq"pgicvkxq"gp"gn"fkhgtgpekcn"fg"KRE"eqnqodkcpq."gp"wp"
primer periodo, y un impacto positivo 

hasta el tercer periodo, donde comien-

za a disminuir y a extinguirse. Se 

contempla solo el efecto acumulado 

de corto plazo (diez meses posteriores 

al shock) puesto que el VAR es una 

herramienta de corto plazo a la que 

no debe exigírsele resultados en un 

plazo mayor para el que está diseñado 

(Soto, 2002).

2. METODOLOGÍA

Los modelos VAR nacen como una 

solución al modelamiento economé-

trico clásico, a partir de los trabajos 

de Sims (1982). Sims criticó fuerte-

mente los modelos macro economé-

tricos clásicos, pues estos no tienen 

en cuenta muchas restricciones de 

la teoría económica que pondrían en 

duda la veracidad de los resultados 

obtenidos. Por lo anterior, este autor 

buscó la posibilidad de realizar un 

instrumental estadístico más amplio 

al conocido hasta ese momento. 

En el contexto del estudio de Sims 

(1982), predominaba la utilización fg"nqu"oqfgnqu"CTKOC"wpkxctkcfqu."
lo cual permitió que la aportación 

de Sims fuera más adecuada a los 

problemas y teorías económicas, 

pues no solamente se utilizaron mo-

delos sujetos a valores pasados sino 

que posiblemente estarán sujetas a 

la relación que con otras variables 

pueda tener. 

Dado el aporte de Sims (1982), se 

utilizarán modelos que recojan los 

efectos no solo pasados de la variable 

sino la interacción con otras. Con el Þp"fg"fgvgtokpct" nqu" ghgevqu"fg" nqu"
cambios en el precio del petróleo uqdtg"nc"kpàcek„p"kpvgtpc."ug"wuctƒp"
modelos de series de tiempo multi-xctkcfqu."gurge‡Þecogpvg"gn"oqfgnq"
VAR,2 como lo sugieren Blanchard y 

Gali (2007).

3. RESULTADOS

3.1. Aplicación: modelo VAR para 

el IPC de Colombia y precios WTI

Fcfc" nc" korqtvcpekc" fgn" KRE"{" ncu"
políticas que en torno a este se mane-

jan, es importante revisar el impacto 

de algunas variables económicas que nq"rwgfcp"guvct"chgevcpfq"eqp"gn"Þp"
de determinar si, para el caso colom-

biano, se puede concluir que existe wp" ghgevq" fg" kpàcek„p" korqtvcfc" {"
si el precio del petróleo es uno de los 

canales. 

Wpc"fg" guvcu" xctkcdngu" gu" gn" rtgekq"rtqogfkq"ogpuwcn"fgn"rgvt„ngq"YVK"
de referencia para Colombia, del cual 

se buscará determinar su impacto uqdtg"gn"KRE"eqnqodkcpq."ogfkcpvg"wp"
modelo VAR que tenga en cuenta los tg¦ciqu"ogpuwcngu"fgn"KRE"*xctkcek„p"
año corrido) y los precios promedios ogpuwcngu"fgn"rgvt„ngq"YVK0
5040"Cpƒnkuku"itƒÞeq"rtgnkokpct
Para las series del precio promedio ogpuwcn"fgn"rgvt„ngq"YVK"fg"tghgtgp-

2 Para una descripción más detallada de la estructura del modelo VAR se recomienda el texto de Wei (2006) 
que hace una aproximación teórica al modelo.
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cia"rctc"Eqnqodkc"*RTGEKQUaYVK+"g" KRE" fg"Eqnqodkc" *xctkcek„p" c‚q"eqttkfq+"*KREaEQN+."ug"vtcdclctqp"nqu"
datos desde enero del 2000 hasta julio fgn"422;0"Gp"gn"ItƒÞeq"4"ug"rtgugpvc"nc" ugtkg" fgn" KRE" ukp" fkhgtgpekcu." gn"
que evidencia un comportamiento guvcekqpcn"swg"gu"xgtkÞecfq"eqp"rtwg-

bas estadísticas (en las siguientes 

secciones). Por su lado, el gráfico fgn"YVK" *xgt"Itƒhkeq" 5+" gxkfgpekc"
un comportamiento no estacionario 

dada la tendencia al alza en la serie fg" rtgekqu"YVK0" Rctc" guvg" ecuq" ug"
trabajó con las series transformadas, eqp"gn"Þp"fg"fgvgtokpct"uk"gzkuvg"q"pq"
impacto de los precios del petróleo uqdtg"nc"kpàcek„p"eqnqodkcpc0
Rctc" nc"xctkcdng" kpàcek„p"ug"wvknk¦„"nc"qrek„p"EGPUWU"Z34"fgn"rcswgvg"GXKGYU"*Mkmwv"{"Qecorq."4227+"eqp"gn"Þp"fg"swkvct"nc"guvcekqpcnkfcf"swg"
la variable presentaba, para nuestro 

caso los resultados se presentan en 

la Tabla 1. La nueva variable, o sea, 

la variable transformada, se llamará KREaEQNaUC0

Gn"ItƒÞeq"6"owguvtc"nc"xctkcdng"fgn"KRE" ukp" uw" eqorqpgpvg" guvcekqpcn."
requisito indispensable para el uso 

del modelo VAR.

Para la variable precio promedio fg"rgvt„ngq"YVK"fg" tghgtgpekc"rctc"
Colombia, primero se aplicó un aná-

lisis de intervención para los valores fg"rtgekqu"uwrgtkqtgu"c"WUF322"*ug"
utilizó el paquete R, los resultados 

se presentan en la Tabla 2); y pos-vgtkqtogpvg."eqp"gn"Þp"fg"vgpgt"wpc"
variable estacionaria, se aplicó una 

diferencia de orden 1.

Gp"gn"ItƒÞeq"5."ug"rtgugpv„"nc"xctkc-dng"Rtgekq"YVK."gp"nc"ewcn"ug"gxkfgpekc"
un comportamiento no estacionario, 

con un pico alrededor del año 2008, 

y sobre el cual se deberá tener un 

especial cuidado, por ende se aplicó 

un análisis de intervención.

Gn"ItƒÞeq"7"owguvtc"gn"tguwnvcfq"fg"
la aplicación del análisi de interven-

ción. Con esta nueva serie se procede 

a aplicar técnicas convencionales 

para que sea estacionaria y por ende 

utilizable en un modelo VAR.

Mx«ãiu"84"Serie del IPC colombiano (variación año corrido)
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Mx«ãiu"94"Precios WTI
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Zghrg"74"Pruebas de estacionalidad para el IPC colombiano

Test para la presencia de estacionalidad asumiendo estabilidad

 Suma de cuadrados Grados de libertad Media cuadrada Valor F

Entre meses 15,1423 11 1,37657 35,172**

Residual 4,0313 103 0,03914  

Total 19,1736 114   

** Estacionalidad presente al nivel del 0,1 por ciento.

     

Test no parametrico para la presencia de estacionalidad asumiendo estabilidad

 Estadistico Kruskal-Wallis Grados de libertad Probabilidad  

 87,948 11 0,00%  

Estacionalidad presente al nivel del uno por ciento

     

Test de estacionalidad en movimiento

 Suma de cuadrados Grados de libertad Media cuadrada Valor F

Entre años 0,4807 8 0,060084 1,847

Error 2,8622 88 0,032525  

No hay evidencia de estacionalidad en movimiento al nivel del cinco por ciento

     

TEST COMBINADO PARA LA PRESENCIA DE ESTACIONALIDAD IDENTIFICABLE

ESTACIONALIDAD IDENTIFICABLE PRESENSTE

IPC_COL, PAGE 6,0 SERSIES IPC_COL
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Mx«ãiu":4"Serie de IPC colombiano sin estacionalidad
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Zghrg"84"Programa y resultados del análisis de intervención para la variable WTI

wit.m1=arimax(serie,order=c(4,1,1),xreg=data.frame(Mar02=1*(seq(serie)==99),

Apr04=1*(seq(serie)==100),May05=1*(seq(serie)==101),Jun06=1*(seq(serie)==102),

Jul07=1*(seq(serie)==103), Aug08=1*(seq(serie)==104), Sep09=1*(seq(serie)==105),

Nov11=1*(seq(serie)==107), Dic12=1*(seq(serie)==108), Jan01=1*(seq(serie)==109), 

Feb02=1*(seq(serie)==110), Mar02=1*(seq(serie)==111), Apr04=1*(seq(serie)==112)), 

method=’ML’)

coeficientes

 ar1 ar2 ar3 ar4 ma1 Mar-02 Apr04 May-05

0,3159 -0,0619 0,0947 0,1224 -0,2564 11,7346 20,6939 35,9854

s.e. 0,3894 0,1200 0,1204 0,1274 0,3824 3,3762 4,3340 4,5936

Jun-06 Jul-07 Aug-08 Sep-09 Nov-11 Dic-12 Jan-01 Feb-02

46,1467 48,8983 34,5965 25,2020 -16,5315 -29,8478 -26,7523 -27,8786

s.e. 4,6075 4,5989 4,2958 3,2598 3,2090 4,1650 4,3474 4,4104

Mar-02.1 Apr-04.1

-16,3680 -10,9566

s.e. 4,2785 3,4257       

Hvwxglr"gho"ihq”phqr"gh"lqÜdfl”q"lpsruwdgd"y·d"suhflrv"gho"shwu”ohr"¦"vx"dsolfdfl”q" 
do"fdvr"frorpeldqr"phgldqwh"ho"xvr"gh"prghorv"VAR"sdud"ho"shulrgr"53330533<
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3.3.  Análisis de integración 

(pruebas Phillips-Perrón)

Wpq"fg" nqu" tgswkukvqu"wuwcngu"fg" nc"
técnica VAR es que las variables se 

incorporen al modelo en forma esta-

cionaria, para lo cual es necesario 

conocer el grado de integración de 

éstas. Para determinar si las series 

transformadas tienen raíces unita-tkcu"q"pq"*nq"swg"rgtokvg"xgtkÞect"nc"
estacionariedad), se utilizó la prueba 

de Philips-Perrón. 

Los resultados comprueban la estacio-

nariedad de las series y muestran la ukipkÞecvkxkfcf"fg"nc"eqpuvcpvg0"Rctc"nc"xctkcdng"KREaEQNaUC."nc"guvcf‡u-
tica t fue de -5,626; y para la variable FRTGEKQUaYVK."nc"guvcf‡uvkec"v"hwg"
de -10,129; valores que garantizan la 

estacionaridad de las variables.

3.4. Especificación del modelo 

VAR

Antes de presentar el modelo VAR 

que será utilizado, se efectuará la 

prueba de causalidad de Granger, 
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Mx«ãiu";4"Precios WTI con intervención

teniendo en cuenta que la elección de 

los rezagos debe hacerse con base en 

los criterios puramente conceptuales. 

Se debe buscar la utilización de un itcp"p¿ogtq" fg" tg¦ciqu." fcfq" swg"
siempre que se cuente con muchas 

observaciones, el test de causalidad 

de Granger es defendible cuantos más 

rezagos se utilice. Dicho esto, para el 

caso del modelo se tomarán diecisiete 

rezagos (ver Anexo 1), los cuales fue-

ron seleccionados mediante el criterio 

de información de Akaike para varios 

modelos VAR (ver Anexo  2).

La matriz de correlación residual se 

presenta en el Anexo 1. En la Tabla 3 

aparece el modelo VAR ajustado con 

dos rezagos.

3.5. Diagnóstico econométrico 

del VAR

Dadas las ventajas del modelo VAR, 

el cual es flexible frente a otros 

modelos econométricos, se puede cÞtoct" swg" guvƒ" fqokpcfq"por la 

endogeneidad de las variables que 
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Zghrg"9"4 Modelo VAR (2)

 IPC_COL_SA DPRECIOS_WTI

IPC_COL_SA(-1) 0,4779 -3,50111

0,0964 1,90848

[ 4,95739] [-1,83450]

IPC_COL_SA(-2) -0,01175 -0,91122

0,09464 1,87357

[-0,12414] [-0,48635]

DPRECIOS_WTI(-1) -0,00218 0,01361

0,00497 0,09845

[-0,43798] [ 0,13829]

DPRECIOS_WTI(-2) 0,00632 -0,07471

0,00494 0,09778

[ 1,27927] [-0,76398]

C 0,25181 2,4786

0,05038 0,99729

[ 4,99871] [ 2,48533]

 R-squared 0,24416 0,06034

 Adj. R-squared 0,21591 0,02522

 Sum sq. resids 4,12205 1,61553

 S.E. equation 0,19627 3,88567

 F-statistic 8,64128 1,71787

 Log likelihood 2,59992 -3,08381

 Akaike AIC -0,37499 5,59608

 Schwarz SC -0,25362 5,71744

 Mean dependent 0,48061 0,29464

 S.D. dependent 0,22166 3,9356

 Determinant resid covariance (dof adj.) 0,57373

 Determinant resid covariance 0,52365

 Log likelihood -2,81614

 Akaike information criterion 5,20739

 Schwarz criterion  5,45011

Hvwxglr"gho"ihq”phqr"gh"lqÜdfl”q"lpsruwdgd"y·d"suhflrv"gho"shwu”ohr"¦"vx"dsolfdfl”q" 
do"fdvr"frorpeldqr"phgldqwh"ho"xvr"gh"prghorv"VAR"sdud"ho"shulrgr"53330533<



92 ESTUDIOS
GERENCIALES "Yro1"5:"Qr1"454"̨"Rfwxeuh"0"Glflhpeuh"gh"5344

en él se incluyen, y por ende no es eqo¿p"cpcnk¦ct"eqgÞekgpvgu"fg"tgitg-uk„p"guvkocfqu."pk"uwu"ukipkÞecpekcu"
estadísticas; tampoco se analizará la 

bondad de ajuste (R2 ajustado) de las 

ecuaciones individuales. Sin embar-iq."ug"fgdg"xgtkÞect"nc"cwugpekc"fg"eq-

rrelación serial de los residuos de las 

ecuaciones individuales del modelo y 

la distribución normal multivariada 

de éstos, entre otras pruebas que a 

continuación se presentan.

a. Autocorrelación 

Los correlogramas de los residuos de 

cada una de las dos ecuaciones del 

VAR (ver Anexo 3) y las correlaciones 

entre combinaciones de variables 

contemporáneas y rezagadas del 

modelo, no evidenciaron problemas 

de autocorrelación (ver Anexo 3).

b. Normalidad

En el modelo VAR los residuos de las gewcekqpgu" KRE^aEQN^aUC" {"Rtg-ekqu^aYVK"pq"vkgpgp"wpc"fkuvtkdwek„p"
normal. No obstante, Fernández-

Corugedo (2003) argumenta que es 

más importante que el VAR cumpla 

con la prueba de errores no autocorre-

lacionados que con la de normalidad 

multivariada (ver Anexo 4).

c. Función de Impulso-Respuesta 

(FIR)

En cuanto al comportamiento de 

las variables cuando se les somete 

a shocks en otras variables (in-

crementos sorpresivo), la Función Korwnuq/Tgurwguvc" *HKT+" vtc¦c" nc"
respuesta de las variables endógenas 

contemporáneas y futuras a una in-

novación en una de ellas, al asumir 

que esa innovación desaparece en los 

periodos subsiguientes y que todas 

las otras innovaciones permanecen 

sin cambio (Cavaliere, 2003) (ver ItƒÞeq"3+0
d. Condición de estabilidad

El modelo VAR satisface las condi-

ciones de estabilidad pues no se ob-

servaron comportamientos explosivos fg" nc"HKT"cpvg" kppqxcekqpgu"fg" ncu"
variables en el modelo, lo que descar-

ta la presencia de raíces unitarias en 

su representación de media móvil. La 

implicación económica de la condición 

de estabilidad es asegurar que la di-

námica del VAR sea consistente con 

un comportamiento no explosivo del KRE"*xgt"Cpgzq"7+0
e. Descomposición de la varianza 

(DV)

La columna S.E. (ver Anexo 6) se 

puede interpretar como el error de rtgfkeek„p"fg" nc" xctkcdng" KPHNC^aEQNQODKC^aUC"gp"fkhgtgpvgu" rg-

riodos en el futuro. La fuente de este 

error de predicción es la variación en 

los valores actuales y futuros de las 

innovaciones de cada variable endó-

gena en el modelo VAR. Por ejemplo, 

un error de predicción de 0,1962 en 

un primer periodo y de 0,2172 en dos 

periodos hacia adelante, y así sucesi-

vamente (ver Anexo 6).

4. CONCLUSIONES

Luego de realizar una revisión del rtqdngoc"kpàcekqpctkq"fgufg"nc"„rvkec"fgn"hgp„ogpq"fg"kpàcek„p"korqtvcfc."gn"
cual es trasmitido entre países por dife-

rentes variables económicas, políticas y 

culturales, se puede determinar que el 

precio mundial del petróleo ha sido uno fg"nqu"ecwucpvgu"fg"nqu"ejqswgu"kpàc-

cionarios, especialmente en Colombia.

Cn"oqfgnct"nc"xctkcdng"KRE"eqnqodkc-pc"{"nqu"rtgekqu"YVK."ug"rwgfg"gxkfgp-
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ciar que las variables no se pueden 

incluir en el modelo por niveles sino 

que, para cumplir los supuestos 

exigidos por el modelo VAR, se les 

deben aplicar transformaciones que 

permitan su uso. Dadas las ventajas 

del modelo VAR, se pudo determi-pct"swg"gn"korcevq"swg"uqdtg"gn"KRE"
colombiano transformado ejercen nqu"rtgekqu"YVK"vtcpuhqtocfqu."gxk-
dencia un incremento en la primera 

variable, teniendo un efecto sobre ella 

de aproximadamente tres periodos en 

el tiempo. Para el caso colombiano, su 

impacto tiene un efecto de tres meses 

y luego comienza a extinguirse.

Dado que Colombia es un país expor-

tador de petróleo, este se encuentra 

en el grupo de los países a los cuales 

un incremento en el precio del petró-

leo les perjudica. Este incremento 

afecta más a los países exportadores 

que a los países importadores, ya que, 

mientras las importaciones ponen un 

freno al alza interna de los precios, 

las exportaciones los incitan al alza. 

Se observa que en términos genera-

les, el incremento en los precios del 

petróleo tiene un impacto negativo *cwpswg"pq"ukgortg"ukipkÞecvkxq+"uq-

bre el crecimiento y que estos efectos fkÞgtgp"gpvtg"rc‡ugu"korqtvcfqtgu"{"
exportadores (Perilla, 2009).

Como consecuencia de la revisión 

y los resultados obtenidos en este 

artículo, se puede afirmar que, al 

tener efectos los choques de algunas xctkcdngu"fg"kpvgtfiu"uqdtg"gn"KRE."ug"rwgfg"guvct"gp"wp"guegpctkq"fg"kpàc-

ción importada.

Para futuros trabajos se deberían 

integrar más variables de índole eco-

nómico y de gran importancia para la 

economía colombiana, especialmente 

en términos de política monetaria y 

de la Tasa Representativa del Merca-

do (TRM), si se toma en consideración 

el impacto que genera el ingreso de 

capitales extranjeros al país.
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Gtk̃u"74 Causalidad de Granger y Matriz de Correlación Residual

Null Hypothesis: Obs. F-Statistic Probability

DPRECIOS_WTI does not Granger Cause IPC_COL_SA 97 1,62142 0,08578
IPC_COL_SA does not Granger Cause DPRECIOS_WTI 0,96572 0,50609
Lags: 17    

 IPC_COL_SA DPRECIOS_WTI

IPC_COL_SA 1 0,116666
DPRECIOS_WTI 0,116666 1

Gtk̃u"84"Criterio de información de Akaike

  VAR(2) VAR(3) VAR(4) VAR(5)
 AICC 5,2073 5,2517 5,2688 5,2767

Gtk̃u"94"Ecuaciones y análisis de autocorrelación del modelo VAR

Lags LM-Stat Prob.

1 3,458487 0,484

2 1,786767 0,775

3 4,432575 0,351

4 5,285573 0,259

5 9,566531 0,048

6 2,190496 0,701

7 3,509890 0,476

8 8,852215 0,065

9 5,875510 0,209

10 0,731596 0,947

11 5,587492 0,232

12 8,428788 0,771
Included observations: 112
Probs. from chi-square with 4 df.

Anexos
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Gtk̃u":4 Prueba para la normalidad de los residuales del modelo VAR

Included observations: 112

Componente oblicuidad Chi-sq df Prob.

1 0,2841 1,5064 1,0000 0,2197

2 -0,2218 0,9185 1,0000 0,3379

Joint 2,4249 2,0000 0,2975

Componente Kurtosis Chi-sq df Prob.

1 2,7337 0,3310 1,0000 0,5651

2 3,0316 0,0047 1,0000 0,9455

Joint 0,3357 2,0000 0,8455

Componente Jarque-Bera df Prob.

1 1,8374 2 0,3990

2 0,9232 2 0,6303

Joint 2,7606 4 0,5987  

Gtk̃u";4 Prueba de estabilidad para el modelo VAR

Lag specification: 12

 Root Modulus

 0,318470 - 0,152839i 0,35325

 0,318470 + 0,152839i 0,35325

-0,072710 - 0,218837i 0,23060

-0,072710 + 0,218837i 0,23060

 No root lies outside the unit circle.

 VAR satisfies the stability condition.
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Gtk̃u"<4 Descomposición de la varianza

Variance Decomposition of IPC_COL_SA:

Period S.E. IPC_COL_SA DPRECIOS_WTI

1 0,1963 100,0000 0,0000

2 0,2173 99,8503 0,1497

3 0,2231 99,0339 0,9661

4 0,2241 98,8154 1,1846

5 0,2242 98,7935 1,2065

6 0,2242 98,7910 1,2090

7 0,2242 98,7909 1,2092

8 0,2242 98,7908 1,2092

9 0,2242 98,7908 1,2092

10 0,2242 98,7908 1,2092

Variance Decomposition of DPRECIOS_WTI:

Period S.E. IPC_COL_SA DPRECIOS_WTI

1 3,8857 1,3611 98,6389

2 3,9452 4,2999 95,7001

3 3,9913 6,0789 93,9211

4 3,9971 6,3207 93,6793

5 3,9979 6,3465 93,6535

6 3,9980 6,3487 93,6513

7 3,9980 6,3487 93,6513

8 3,9980 6,3487 93,6513

9 3,9980 6,3487 93,6513

10 3,9980 6,3487 93,6513

Cholesky Ordering: IPC_COL_SA DPRECIOS_WTI


