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La industria manufacturera se ha considerado un sector dinámico que exige estruc-

turas productivas competitivas y diversificadas, desarrollo tecnológico e innovación 

para la creación de valor agregado, eslabonamientos productivos y sectoriales que 

impulsen a su vez el desarrollo de otras actividades, lo cual favorece las condiciones 

no solo de la reproducción ampliada del capital sino también una rápida rotación del 

mismo. Sin embargo no solo se debe limitar a darle importancia al nivel de progreso 

de la industria en una economía sino también a su vocación exportadora y su capaci-

dad de insertarse competitivamente en el recinto de la economía  internacional, para 

generar impactos que se traduzcan en crecimiento y desarrollo económico.

En las últimas décadas la tendencia mundial del comercio internacional de bienes 

ha evidenciado que las exportaciones manufactureras cada vez son más significati-

vas con respecto a las demás exportaciones, especialmente los bienes de alta y de 

mediana tecnología, los cuales equivalen al 53% de lo exportado a nivel mundial y al 

63% de las exportaciones mundiales de manufacturas (Torres & Gilles, 2012). Esto 

en el ámbito internacional se considera fuente importante de creación de ventajas 

competitivas para una economía, que dadas las condiciones de un mercado globali-

zado donde los procesos de apertura y la ampliación de las operaciones productivas 

predominan, se convierte en un reto que los países deber enfrentar día a día desa-

rrollando estrategias y políticas nacionales para lograrlo. 

En el caso de Colombia se trata de un país que tradicionalmente ha tenido una base 

exportadora concentrada en bienes primarios. El intento por diversificar sus expor-

taciones a través de bienes de la industria manufacturera, de alto contenido tecno-

lógico e intensivos en capital humano, ha sido un proceso lento e incluso rezagado 

comparado con economías vecinas con las cuales se ha compartido modelos de 

desarrollo económico similares.  
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En la comprensión de la articulación de las condiciones internas de un país con 

respecto al contexto global, Prebisch (1951) estudió con base a tres ejes tales con-

diciones y la manera de fortalecer las capacidades nacionales que le permitieran a 

las economías hacer frente a los retos del orden mundial. Teniendo como referente 

el crecimiento económico, el primer eje contempla el rol del progreso técnico de la 

estructura productiva de un país, el segundo eje es la noción de asimetría en el cre-

cimiento económico de los países; en su esencia del concepto de desarrollo tardío y 

capitalismo periférico, y finalmente como tercer eje, la integración regional.  

Del anterior pensamiento surge lo que se conoce como el modelo de industrializa-

ción por sustitución de importaciones –ISI. Este modelo configuró las estrategias de 

política de industrialización y de comercio para el período después de la II Guerra 

Mundial para la mayoría de los países de América Latina. Con respecto al primer 

eje, el papel del progreso técnico reviste la importancia de la transferencia tecnoló-

gica, la transferencia de ramas productivas maduras y la participación de los países 

en desarrollo en sectores de dinamismo tecnológico. Sin embargo, este modelo fue 

pensado con el fin de atender principalmente un mercado interno y el desarrollo de 

un comercio supeditado a una economía cerrada y proteccionista.

Del modelo ISI cabe resaltar que impulsó el desarrollo de la industria en sus dos 

primeras etapas. Siendo la primera el desarrollo de la industria liviana o de consumo 

no durable y la segunda etapa correspondiente a la industria de bienes de consumo 

durable y bienes intermedios. Estas etapas se caracterizaron por un contexto de 

una economía altamente protegida y poco competitiva enfocada en la ampliación del 

mercado interno. Sin embargo el contexto internacional y las deficiencias estructura-

les internas- por ejemplo lo que se conoce como los déficits gemelos  y la deficiencia 

de demanda interna - empezaron a agotar el modelo hacia mediados de los años 

60’s. Es a partir de entonces donde se replantea la idea de promover las exportacio-

nes  cobijadas aún bajo las alas del Estado.  

Desde enfoques pos-keynesianos, economistas como Nicolás Kaldor (1996) se plan-

tea el papel de la expansión del producto manufacturero en el crecimiento del resto 

de los sectores y en el aumento de la productividad de todas las actividades eco-

nómicas. Lo anterior se explica mejor a partir de las tres leyes de Kaldor-Verdoom 

(1996), en las cuales se analiza el estado de transición de la inmadurez a la madurez 

económica de un país a partir de la promoción de las exportaciones manufactureras. 

El anterior enfoque resalta la importancia del papel de la productividad del factor 

trabajo, la incorporación de valor agregado y el desarrollo tecnológico sobre el des-

empeño de la industria y de las exportaciones manufactureras. Contrario a esto, 

en Colombia en 1967 se crean un paquete de medidas como el “crawling peg”, la 

creación de Proexport y una serie de políticas de subsidios a la industria con voca-

ción exportadora generando únicamente un limitado impulso a las exportaciones, 

soslayando la competitividad. Por ende, el proceso de industrialización y aún más 

allá su vocación exportadora tuvo y mantiene deficiencias que rezaga el contenido 

tecnológico y el grado de sofisticación de estos productos.

Varias investigaciones han tenido en cuenta dicho período para estudiar el com-

portamiento y los determinantes de las exportaciones manufactureras.  Al respecto 

Maldonado (2010) estudió la evolución del crecimiento industrial y la transformación 

productiva en Colombia para el período 1970 -2005, prestando gran importancia al 

empeño de la diversificación de las exportaciones colombianas.  Barrientos & Lotero 
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(2009) examinaron el impacto de variables macroeconómicas y microeconómicas 

sobre las exportaciones industriales regionales de Colombia para el período 1977- 

2002. Arriaga (1989) realizó un estudio de las exportaciones manufactureras y sus 

efectos en el empleo, en los salarios y la distribución del ingreso salarial para el pe-

ríodo 1986-1987, entre otros. 

Las nuevas teorías de la economía internacional cambian  los viejos paradigmas en 

donde las ventajas comparativas son subyacentes a la dotación de factores, relacio-

nes en un mercado de libre competencia y otros supuestos que se alejan demasiado 

de la actual realidad. Se introduce el término de ventaja competitiva en donde se 

afirma que es posible crearla en función de la productividad y la innovación. Estos 

avances son propias de empresas oligopólicas participantes de estructuras de mer-

cados imperfectos que crean las condiciones para desarrollar economías de escala 

dinámicas y modificar los patrones de especialización y producción. 

La apertura económica y los procesos de globalización han cambiado las estructuras 

tradicionales del comercio. Las barreras naturales del mismo progresivamente se han 

reducido, la dinamización del comercio intra-industrial y la transnacionalización de los 

procesos de producción que conlleva a un incremento de los flujos de capital- especial-

mente de Inversión Extranjera Directa IED- todo esto conduce a canalizar los recursos 

en función de la implementación de valor agregado en los procesos productivos. 

En Colombia, con respecto a IED se puede decir que ha tenido un proceso variante 

a lo largo de los años. Durante la implementación del modelo ISI fue principalmente 

en la Fase II que ésta participa en la economía local para aprovechar un mercado 

interno sin vocación exportadora. Después de la apertura económica se puede afir-

mar que las políticas se encaminaron a atraer estos flujos de capital extranjero para 

costear procesos productivos, en muchos casos con un fin exportador aunque no 

canalizados hacia el sector industrial. 

Con respecto a las exportaciones manufactureras, en los últimos años han presen-

tado un comportamiento variable –Ver Gráfico 1. Estas variaciones son efectos oca-

sionados por diferentes determinantes los cuales serán objeto de esta investigación, 

canalizando suma atención a establecer si la IED es uno de estos factores que ex-

plican la trayectoria de dichas exportaciones.  

Por lo tanto, esta investigación se justifica precisamente por el hecho de que cobija 

dos temas de gran importancia para la economía internacional y que pueden impactar 

positivamente sobre el crecimiento económico de Colombia; teniendo en cuenta que 

actualmente el país parece ser un gran atractivo para la IED, pero que las políticas que 

la respaldan parecen ir en dirección contraria a los objetivos de generar capacidades 

competitivas que se traduzcan en exportaciones de bienes y servicios con alto conte-

nido tecnológico y de conocimiento. Igualmente,  en la revisión bibliográfica se eviden-

ció la ausencia de trabajos que encadenen estas variables para Colombia. 
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En ese orden de ideas, el objeto de estudio de la investigación ha sido evaluar las 

variables que determinan a las exportaciones manufactureras de Colombia y en par-

ticular indagar el papel ejercido por la IED como una de las posibles regresoras. Se 

ha tenido en cuenta otras variables  como el tipo de cambio real, los términos de 

intercambio,  la demanda extranjera medida a través del PIB de Estados Unidos y el 

PIB de la CAN, la productividad laboral, el índice de producción manufacturera y el 

índice de los salario reales. 

Este estudio se realiza para el período 2000-2014. La información cuantitativa que 

se tiene como base son series históricas con periodicidad trimestral, para un total 

de cincuenta y nueve observaciones para cada variable. Estas series se trabajan 

en términos constantes. Las fuentes principales son el Departamento Administrativo 

Nacional de Estadístico –DANE y el Banco de la República.

Con respecto a la metodología, mediante el Test de Cointegración de Engle y Granger 

(1987) y mediante la Cointegración de Johansen (1988) se constató las relaciones de 

largo plazo entre las variables, ya que al tratar con variables económicas sus impactos 

pueden requerir períodos de tiempo largos, en particular el de la IED ya que esta es 

de naturaleza largo plazo. Mediante la metodología de series de tiempo multivariadas 

se han evidenciado impactos de corto plazo a través del Vector de Error de Corrección 

–VEC- de Granger (1984) y de una manera más específica se ha encontrado la direc-

ción de causalidad en el sentido Granger. Además se deja que los datos, más que la 

teoría, indiquen cuál de las variables impactan a las demás mediante el procedimiento 

de impulso–respuesta conocido como Vector Autorregresivo –VAR de Sims (1980). 

La investigación arroja que la IED dirigida al sector manufacturero no tiene una re-

lación positiva con las exportaciones manufactureras en el largo plazo. Pero man-

tiene una relación positiva en el corto plazo de manera directa e indirecta, lo que 

demuestra que esta variable converge con el desempeño de las exportaciones de 

este sector. Estos resultados resaltan las características atípicas del sector manu-

facturero que no le permiten absorber de manera estructural las bondades de la IED. 

En cuanto a las demás regresoras que se tuvieron en cuenta para este análisis se 

encontró que  para el largo plazo las variables que establecen una relación positiva 

con las exportaciones manufactureras de la economía colombiana son la demanda 

extranjera medida a través del PIB de la  CAN y el de Estados Unidos, la tasa de 

cambio real, los términos de intercambio, la producción manufacturera real, la pro-

ductividad laboral y los salarios reales. Los signos obtenidos son los sugeridos por 

la teoría económica. Excepto por la IED sectorial que resultó negativo y el de los 

salarios cuyo impacto fue positivo. 

Como bases de la revisión bibliográfica los principales trabajos que se tuvieron en 

cuenta para el desarrollo de este trabajo fueron los de Cuevas (2011), Gómez & 

Camacho (2001) y Giraldo (2012). En lo que concierne a los dos primeros autores, 

estudiaron los determinantes de las exportaciones manufactureras para el caso de 

México; de estos estudios se resalta la metodología. Y del tercer autor se destaca 

que es un estudio de las exportaciones manufactureras enfocado al caso colombia-

no para el período 1999-2009.  

Con respecto a Cuevas (2011), el autor recurre a la metodología de series de tiempo 

multivariada para evidenciar los determinantes de las exportaciones manufactureras 

de México para el período 1998-2008 con una periodicidad trimestral. Particular-

mente el autor se enfoca en medir relaciones en el largo plazo para lo cual le fue útil 

tanto el test de cointegración de Johansen y de Engle & Granger. El autor se basó en 
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los test de raíz unitaria conocidos como Dickey Fuller Aumentado (ADF 1979), Phi-

lips Perron (PP 1998) y Kwiatkowski, Phillips, Schmidt y Shin (KPSS, 1992). Además 

estudia la dirección de impacto entre las diferentes variables haciendo uso del Vector 

Autorregresivo Generalizado – GVAR. 

En cuanto a los determinantes de las exportaciones que dicho autor tuvo en cuenta 

en el modelo fueron la productividad de la mano de obra de la industria manufac-

turera, índices de salarios medios reales, índice de tipo de cambio real efectivo, la 

demanda externa medida a través de las importaciones manufactureras de Estados 

Unidos, IED dirigida al sector manufacturero, índice de personal ocupado en la in-

dustria, la tasa de interés real promedio y el porcentaje de capacidad instalada utili-

zada en la industria manufacturera. 

Por su parte (Gómez & Camacho, 2011) estimaron el modelo mediante la metodo-

logía de cointegración de Engle y Granger (1987). Los autores tuvieron en cuenta 

como determinantes de las exportaciones manufactureras para el caso de México, 

1993-2011, la productividad laboral, el índice de tipo de cambio real y el índice de 

producción industrial de Estados Unidos.

Dado que esta investigación es básicamente cuantitativa, queda abierto un espacio 

para evaluar impactos cualitativos en función de contenido tecnológico y de conoci-

miento de la IED sobre las exportaciones manufactureras de Colombia. Igualmente, 

debido a que las dinámicas de la globalización han resaltado la relevancia del valor 

agregado, la innovación y competitividad  se propone un análisis con un enfoque 

desagregado de las exportaciones manufactureras con respecto a su contenido tec-

nológico. Esto con el fin de evaluar los determinantes de dichas exportaciones para 

cada nivel de contenido tecnológico y de conocimiento. 

Finalmente, si bien este estudio tuvo en cuenta la productividad laboral de la indus-

tria manufacturera se es consciente que dicha variable está sesgada frente a la co-

bertura más amplia que subyace en la productividad total factorial; factor fundamen-

tal para generar competitividad. Debido a lo anterior es crucial que investigadores 

aventureros se lancen al hallazgo de la productividad total de los factores con el fin 

de evitar limitaciones y su vez que contribuyan a la formación de un estado del arte 

robusto que le permita a Colombia detectar falencias y fortalezas sobre temas de 

gran importancia en la economía mundial. 
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Uno de los  vehículos por medio del cual un país se conecta con el exterior son sus 

exportaciones. Las dinámicas de la economía internacional han demostrado la pre-

ponderancia  de exportaciones de productos con alto valor agregado sobre los demás 

sectores. La tendencia muestra que aproximadamente un cuarto de los intercambios 

comerciales corresponden a bienes manufacturados. Igualmente, desde las perspec-

tivas del liberalismo y más adelante neoliberalismo, se ha impulsado el libre flujo de 

capitales y frente a esto la Inversión Extranjera Directa –IED- ha empezado a tener un 

protagonismo como fuente de financiación para diferentes sectores de la economía. 

Para el año 2013 los flujos de IED alcanzaron 1.45 Billones USD y para el 2014 1.6 

Billones USD, se espera que para el 2016 a montos de 1.85 Billones USD. Lo que 

en antaño se consideraba la IED como una relación de países homogéneos en su 

desarrollo, hoy los flujos de capital extranjero hacia las economías en desarrollo re-

presentaron el 54% y en lo que respecta a América Latina estos flujos crecieron 9% 

en el año 2013-2014. (UNCTAD, 2014)

Desde diferentes enfoques, tanto la IED como las exportaciones manufactureras se  

han considerado creadoras de condiciones que favorecen el crecimiento de una eco-

nomía. Los planteamientos de crecimiento endógeno de Romer (1986) y Lucas (1988) 

sugieren que los procesos de acumulación de conocimiento y formación de capital 

humano generan mejoras tecnológicas que se traducen en crecimiento económico.  

Conforme a esto, las nuevas relaciones de comercio intra-industrial han situado a la 

IED como una posible creadora de economías de escala dinámicas que a través de 

su estrategia de deslocalización impulsan las cadenas internacionales de valor. 

De lo anterior  se entiende que el efecto benigno de la IED tiene capacidades intrín-

secas para que los países receptores de dichos flujos obtengan diferentes capacida-
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des productivas. Oportunidades como el aprovechamiento de economías a escala, 

mejoramientos en los procesos de agregar valor a la producción y la consolidación 

de  ventajas competitivas permitirían a la economía anfitriona gozar de manera más 

eficiente los beneficios de los intercambios y las relaciones con la economía mundial. 

Diferentes estudios han demostrado la importancia de la IED en variables como el 

crecimiento económico, la mejora en productividad y la promoción de exportaciones. 

Trabajos para América Latina como Villena & Ansoleaga (2012) encontraron que 

para la economía chilena la IED impactó positivamente al crecimiento económico 

para los años 1974-2010. Álvares, Barraza & Legato (2009) estudiaron para los años 

1996-2003 el impacto de la IED sobre el crecimiento de catorce países latinoameri-

canos, incluyendo Colombia, e identificaron que el efecto es positivo ya que la IED 

contribuye a la formación de capital. 

No obstante, tales cualidades benignas no se pueden generalizar indiscriminada-

mente. Por el contrario, existen efectos poco deseados sobre las economías recep-

toras. Los gobiernos ansiosos por fomentar la atracción de estos flujos extranjeros 

flexibilizan el marco legal con objetivos limitados al corto plazo sin garantizar bene-

ficios de transferencia tecnológica y formación del capital humano en el largo plazo. 

Igualmente, la IED podría generar estructuras de mercados imperfectos que en lugar 

de volver más productivas y competitivas a las empresas nacionales, podrían gene-

rar desplazamiento y detrimento de la industria nacional. Finalmente la integración 

vertical de la IED puede no responder a los objetivos de creación de empleo, me-

joras tecnológicas y transformación productiva, sino simplemente ser un puente de 

drenaje de utilidades.  

Por su parte, las exportaciones se han categorizado como un tema protagonista en 

el contexto de la economía internacional y  a su vez en su relación con el crecimien-

to.  Teóricamente Kaldor (1996) demostró como hecho estilizado la relación fuerte de 

causalidad entre el crecimiento del producto manufacturero y el crecimiento económi-

co. A su vez, Balassa (1978) menciona la relación fuerte entre libre mercado, expor-

taciones manufactureras y crecimiento económico. 

Varios enfoques teóricos, partiendo incluso desde los mercantilistas, pasando por 

los clásicos y las nuevas teorías de la economía  internacional  aseveraron a las 

exportaciones como importante vehículo de crecimiento. De esto surgen los concep-

tos de ventajas comparativas y más recientemente competitivas que han definido 

de cierto modo los patrones de especialización de los países con las cuales tejen 

sus relaciones con el resto del mundo. Economías desarrolladas y otras que han 

soslayado sus ventajas comparativas basadas en bienes primarios para crear una 

ventaja competitiva, se han puesto en la tarea de estar acorde con las tendencias y 

dinámicas del mercado global. 

En términos de especialización, los bienes y servicios con contenido tecnológico y 

de conocimiento que comprenden procesos de alto valor agregado han sido el hilo 

conductor de los modelos que implementarían los diferentes países que se conocen 

como desarrollados y algunos emergentes, con el fin de cumplir el objetivo de creci-

miento y desarrollo. De ahí que el comercio de bienes manufacturados sofisticados 

sea tan preponderante en el comercio mundial. Contrario a lo anterior, varias eco-

nomías han mantenido una base exportadora, principalmente de bienes primarios, 

basada en sus ventajas comparativas estáticas. Se podría decir, aún sujetas a los 

paradigmas de lo que Smith, A. llamó división internacional del trabajo. 

Para economías como las de América Latina, el papel del Estado en los procesos 

de industrialización se orientó a ser un planificador central y regulador de corte pa-
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ternalista. Economías acomodadas en una base productiva primaria sustentaron el 

desarrollo de la industria naciente en niveles bajos de productividad, innovación y 

vocación exportadora. Lo anterior generó, en pocas palabras, una industria poco 

madura, vulnerable y expuesta a los grandes cambios y retos de la globalización y lo 

más grave, con una cultura industrial y empresarial que poco se interesó en agilizar 

procesos de reconversión productiva que le permitieran ser más eficientes y  com-

petitivas a la hora de enfrentar la inevitable apertura económica.  

Acorde con el Banco Mundial (2014), del total de exportaciones manufactureras mun-

diales, el 17.8% fueron de alta tecnología; en cuanto a América Latina, del total de sus 

exportaciones manufactureras el 2,96% fueron de este tipo. Esto presenta la primera 

evidencia del rezago que presentan los países de la región con respecto al mundo 

en lo que concierne a su participación de las exportaciones manufactureras de alta 

tecnología.  El cuadro 1 muestra un comparativo en donde la línea naranja es la parti-

cipación con respecto al mundo y el azul con respecto a América Latina. Llevando el 

análisis a la participación de los países sobre América Latina, México se destaca como 

el líder en este tipo de exportaciones con un 77% en la región, seguido por Brasil, Cos-

ta Rica y Argentina; aunque evidenciando una gran brecha con respecto a México. Sin 

embargo al comparar estos países con respecto al mundo se obtiene que México solo 

aporta un 2,3% y para los demás países esta participación no alcanza el 0,5%. 

En lo que concierne a las exportaciones de la economía colombiana, partiendo de 

su ventaja comparativa, tradicionalmente se han guiado bajo el patrón de especia-

lización en bienes primarios. Esto sin duda le ha generado a la economía ciertos 

problemas, los cuales se pueden evidenciar en su  poca capacidad productiva para 

generar los excedentes necesarios para salir del déficit comercial estructural que 

ha mantenido durante estas últimas décadas, entre otros.  Remitiéndose al cuadro 

1, llevando el análisis a Colombia se tiene que éste solo aporta en un 1,25% a nivel 

regional y un 0,037% a nivel mundial sobre las exportaciones manufactureras de alto 

contenido tecnológico. Es decir de cada 100 dólares que se exportan en el mundo, 

Colombia no aporta ni 3,7 centavos.  

Lo anterior permite decir que después de más de dos décadas de apertura comer-

cial, la base exportadora colombiana es obsoleta y sin gran capacidad para generar 

niveles altos de sofisticación y de desarrollo tecnológico. Las exportaciones manu-

factureras que tienen más peso son las de baja sofisticación y bajo nivel tecnológi-

co y estas en su mayoría se basan en bienes primarios sin gran cantidad de valor 

agregado y en condiciones de tasas salariales bajas. Las exportaciones nacionales 

más sofisticadas  tienen una participación mínima sobre el total de exportaciones. 

Lo anterior es señal de que aún no se ha dado avances significativos en una recon-

versión productiva de la oferta exportable que le permita estar a la par de las nuevas 

dinámicas y preferencias de consumo de escala mundial. 

Acorde con la clasificación tecnológica de Lall (2000) en (Torres & Gilles, 2012) para 

la década 2000-2010 el 37% de las exportaciones manufactureras de Colombia se 

basaron en recursos naturales, el 25% fueron de baja tecnología, el 32% fueron de 

media tecnología y apenas el 5.41% fueron de alta tecnología y con respecto al total 

de exportaciones estas últimas representaron el 2.5%. Esto indica que los bienes  que 
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muestran condiciones latentes de generar ventajas competitivas en los nuevos esque-

mas de comercio global no han evolucionado significativamente y no han sido capaces 

de generar los eslabonamientos productivos que contribuyan al proceso de sofistica-

ción, intensificación tecnológica y diversificación de las exportaciones manufactureras 

colombianas. De ahí la importancia de determinar las variables que explican positiva-

mente el comportamiento de este tipo de exportaciones para la economía colombiana. 

En principio para explicar las exportaciones la teoría económica sugiere que éstas 

parten de una ecuación general Exportaciones= f (renta, precios) Entiendo la renta 

como la demanda externa y los precios como el tipo de cambio; variables que impac-

tan positivamente las exportaciones (De Gregorio, 2007). Sin embargo en el momento 

de explicar específicamente las exportaciones manufactureras la revisión bibliográfica 

aporta otras variables para explicar dichas exportaciones. 

Para empezar a entrever las variables que afectan las exportaciones manufactureras 

se tienen en cuenta trabajos como los de Cuevas (2011), Gómez & Camacho (2001) 

y Giraldo (2012), principalmente. En lo que concierne a los dos primeros autores, 

estudiaron los determinantes de las exportaciones manufactureras para el caso de 

México; de estos estudios se resalta la metodología. Y del tercer autor se destaca 

su aporte teórico y el hecho de que es un estudio enfocado en las exportaciones 

manufactureras colombianas.

Con respecto Cuevas (2012), el autor recurre a la metodología de series de tiempo 

multivariada para evidenciar los determinantes de las exportaciones manufactureras 

de México para el período 1998-2008 con una periodicidad trimestral. Particular-

mente el autor se enfoca en medir relaciones en el largo plazo para lo cual le fue útil 

tanto el test de cointegración de Johansen y de Engle & Granger. El autor se basó en 

los test de raíz unitaria conocidos como Dickey Fuller Aumentado (ADF 1979), Phi-

lips Perron (PP 1998) y Kwiatkowski, Phillips, Schmidt y Shin (KPSS, 1992). Además 

estudia la dirección de impacto entre las diferentes variables haciendo uso del Vector 

Autorregresivo Generalizado – GVAR. 

En particular Cuevas (2011) incorpora la demanda extranjera medida a través de las 

importaciones de Estados Unidos, el índice del tipo de cambio real efectivo; siguien-

do con esto lo sugerido por la teoría. Además agrega variables como productividad 

de la mano de obra de la industria manufacturera, índices de salarios medios reales, 

IED dirigida al sector manufacturero, índice de personal ocupado en la industria, la 

tasa de interés real promedio y el porcentaje de capacidad instalada utilizada en la 

industria manufacturera. 

Por su parte Gómez & Camacho (2011) quienes investigaron los determinantes de 

las exportaciones manufactureras mexicanas para el período 1993-2011, estimaron 

el modelo mediante la metodología de cointegración de Engle y Granger (1987). Los 

autores utilizan como variable proxy a la demanda extranjera el  índice de produc-

ción industrial de Estados Unidos y el tipo de cambio real; como lo sugiere la teoría, y 

agregan a su vez  la productividad laboral; demostrando que esta variable microeco-

nómica es relevante para explicar este tipo de exportaciones. Este estudio encontró 

que hay una relación de largo plazo entre las exportaciones manufactureras de Mé-

xico con todas las variables, exceptuando el tipo de cambio real.

En cuanto al trabajo de Giraldo (2012), el autor tiene en cuenta varios enfoques 

teóricos que si bien no son concluyentes, son visiones que se complementan y que 
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su aplicación depende de cada estudio en particular. Desde el punto de vista ma-

croeconómico, el análisis de las exportaciones manufactureras se hace de manera 

agregada en función de la oferta y demanda de exportaciones entre países. Por su 

parte la visión microeconómica contempla el análisis desagregado de los costos 

empresariales de entrada y salida de los mercados de exportación.  Lateralmente, 

un enfoque del modelo gravitacional ha estudiado los flujos del comercio, el cual 

examina el tamaño geográfico y económico, la distancia geográfica entre países y un 

vector de variables explicativas que agrupa factores comunes entre países.  Se des-

taca de la metodología de Giraldo (2012) el uso como variable proxy de la demanda 

externa el PIB de Estados Unidos y el PIB de los países miembros de la CAN dado 

su importancia como principales socios comerciales de Colombia. 

Por lo tanto para la realización de este trabajo se segmentaron las variables en ma-

croeconómicas y microeconómicas. Dentro de la recopilación de variables macro-

económicas que se asumieron  para esta investigación se encuentran la demanda 

externa medida a través del PIB Real de Estados Unidos y del PIB Real de la CAN- 

excluyendo a Venezuela-, el tipo de cambio real, la IED y el índice de términos de 

intercambio. Finalmente las variables microeconómicas incluidas fueron el índice de 

salario real de la industria manufacturera, el índice de la productividad laboral de la 

industria y el índice de producción manufacturera real.

Se puede afirmar que los cimientos de la industria colombiana fueron de naturaleza 

proteccionista. Desde 1905 con el gobierno de Rafael Reyes y más adelante con 

la implementación del Modelo de Sustitución de Importaciones –ISI- para América 

Latina Colombia se encaminó a crear una industria poco autónoma, dirigida hacia el 

abastecimiento de un mercado interno estrecho y sin vocación exportadora. Lo an-

terior debido al florecimiento de la teoría keynesiana y el pensamiento cepalino, con 

el cual Raúl Prebisch enfatizaba la relevancia del mercado interno como medio para 

romper la brecha entre centro- periferia.

La industria nacional se caracterizó por ser poco generadora de divisas y por el 

contrario, muy gastadora de estas por la adquisición de maquinaria y materias pri-

mas provenientes del exterior, necesarias para los procesos de producción. Con la 

implementación del modelo ISI, Colombia alteró los precios relativos a favor de los 

gremios industriales y en contra del sector primario. Para favorecer dicha industria, 

el Estado la benefició con los recursos provenientes de las ventas de café en el ex-

terior que se dieron hasta los años 50’s y posteriormente en los años 80´s, debido al 

favorecimiento de los términos de intercambio.  A su vez, promulgó un paquete de 

políticas fiscales, monetarias y cambiarias a favor de la industria naciente. 

Se crearon programas de subsidios, reducción de aranceles para las importaciones 

de bienes intermedios y restricciones para la importación de otro tipo de bienes indus-

triales, principalmente bienes no duraderos. Se estableció durante el modelo ISI una 

tasa de interés de fomento para promover las importaciones de bienes intermedios, 

financiadas a través de los dólares provenientes de las exportaciones del café. Y se 

instauró un tipo de cambio múltiple dirigidas de manera discriminada por sectores. 

Sin embargo la caída de los precios de café afianzaron las medidas proteccionistas 

para la industria para años posteriores, hasta los años 70’s. Este debilitamiento de 

los precios del café trajo consigo la necesidad de diversificar la base exportadora e 

iniciar un proceso de promoción de exportaciones.  Desde este punto se evidencia 

la importancia del comportamiento de la demanda externa para generar los capitales 

necesarios para financiar la producción industrial. 
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En lo que concierne a promover las exportaciones no tradicionales e industriales se 

implanta el modelo mixto de desarrollo con el gobierno de Lleras (1966). Instrumen-

tos como los del Plan Vallejo, el Sistema  ‘Crawling Peg’, la creación de Proexport, el 

Banco de Comercio Exterior –Bancoldex- buscaron promover las exportaciones, en 

algunos casos, las no tradicionales y con los cuales industrias como la textil, farma-

céutica, papel y cartón, vidrio, entre otras, se abanderaron para dinamizar levemente 

su participación en el comercio internacional. Durante esta época también se desta-

ca la desgravación arancelaria total o parcial de insumos y bienes intermedios para 

la transformación industrial y algunos procesos de integración regional.

De los procesos de integración regional y las negociaciones de tratados comercia-

les, en la actualidad Colombia ha establecido 25 tratados de libre comercio, de los 

cuales 14 están vigentes. No obstante Colombia ha encontrado dificultades no solo 

para diversificar sus exportaciones sino a su vez el destino de estas. Esto de cierta 

forma ha generado una dependencia de la economía hacia el comportamiento de la 

demanda de sus principales y tradicionales socios comerciales como lo es Estados 

Unidos, la CAN y en la actualidad de la Unión Europea -UE; en lo que concierne a 

este último, la UE está en un proceso de fortalecimiento comercial desde el 2012 con 

la cual las exportaciones han crecido en un 14.4% del 2013 al 2014. 

Con respecto a Estados Unidos, a pesar de haber firmado el Tratado de Libre Co-

mercio en 2011, este país ha sido el principal socio comercial de la economía co-

lombiana de vieja data. De las relaciones comerciales con este país se aclara que 

las de mayor participación de exportaciones corresponden a las minero-energéticas 

correspondientes a un 81.4% para el 2013. Las exportaciones agroindustriales e in-

dustriales tienen apenas un peso de 1.6% y 5.5% respectivamente. 

Por otra parte, Colombia se adhirió a la Comunidad Andina de Naciones – CAN- me-

diante el Acuerdo de Cartagena en 1969 llamado inicialmente Grupo Andino. En el pe-

ríodo 1992- 1995 la CAN se consideró su principal socio comercial para las exportacio-

nes manufactureras, tanto que estas exportaciones pasaron de una participación de 

un 2.1% en 1987 a un 31% en 1996. (Garay, 1998).  Aunque el proceso de integración 

de la región andina ha transitado por varias  modificaciones hoy se considera el tercer 

socio comercial, después de Estados Unidos y la Unión Europea.  A pesar de ello se 

debe mencionar que durante el año 2013 se redujeron las exportaciones a este blo-

que, las cuales crecieron 6,2% en comparación al 7.6% del 2012 (Legiscomex, 2014). 

La investigación de Giraldo (2012) estimó los determinantes de las exportaciones 

manufactureras a sus cinco socios comerciales de Ecuador, Venezuela, México, Perú 

y EEUU. Este trabajo realizó el análisis individual para cada país y estableció que 

esta variable es un determinante robusto de las exportaciones manufactureras co-

lombianas a los diferentes destinos y además tuvo un gran poder explicativo en todos 

los casos. A su vez Barrientos & Lotero (2009) utilizaron como variable proxy de la 

demanda externa el PIB de EEUU y además un promedio simple del PIB de los miem-

bros de la CAN, obteniendo así que la demanda externa fue significativa y que ante 

incrementos de esta de 1% aumenta las exportaciones industriales entre 1,3 y 2%. 

Considerando a su vez otros trabajos para México, el cual tiene un estado del arte 

amplio para el tema de estudio, se tuvieron en cuenta trabajos como los de Valde-

rrama & Neme (2011) que estudiaron el efecto de la tecnología en las exportaciones 

manufactureras mexicanas hacia EEUU. Para el desarrollo de la investigación usaron 

como variable proxy de la demanda extranjera las importaciones totales de EEUU. 

Se obtuvo que esta variable fue significativa y fue determinante de las exportaciones 
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en el largo plazo. Por su parte Ádamo & Silva (2005) investigaron una aproximación 

del impacto de una mayor fluctuación cambiaria sobre las exportaciones manufac-

tureras. Ingresaron al modelo las condiciones de demandas mundiales medidas a 

través de dos proxys. La primera fue el PIB de EEUU y la segunda el PIB industrial 

de EEUU. Se encontró que las condiciones de demanda mundial y los movimientos 

en el PIB de EEUU resultaron significativas en el corto y largo plazo.

Adicional a lo anterior, otros estudios como los de Wongpit (2011) tuvo como objetivo 

investigar el impacto de la IED sobre las exportaciones manufactureras de Tailandia 

para los años 1990-2010. Utilizó como variable regresora el PIB promedio de veintidós 

socios comerciales. El resultado arrojó que el PIB extranjero como variable proxy de la 

demanda mundial fue significativa al 1% y esta impacta positivamente a las exportacio-

nes, con una elasticidad de 2.36% por un aumento del 1% del PIB extranjero. Trabajos 

como el de Mendoza (2011) analiza la evolución de las exportaciones de los productos 

manufactureros de Perú para el período 1990-2012. Utiliza la demanda externa como 

determinante para el análisis. Eventualmente, da uso al ingreso de los socios comer-

ciales de Perú y para ello, como variable proxy el PIB de Estados Unidos. Sin embargo 

para el caso no resultó significativo para explicar las exportaciones del sector. 

Por lo tanto, la demanda internacional es un factor exógeno que se podrá definir prin-

cipalmente – como variable proxy- por el nivel de ingresos de los principales socios 

comerciales de Colombia; es decir, Estados Unidos y la CAN. Dado que las exporta-

ciones se entienden como las ventas de bienes o servicios hacia el mercado exterior 

se espera que tenga una relación positiva con el nivel de ingreso internacional. 

En las dinámicas de los intercambios el precio ha sido el referente para llevar a cabo 

dichos procesos. En un contexto internacional con la evolución del comercio, el acuer-

do  al que llega el mercado se denomina precio internacional. Este precio no está ex-

presado en una sola divisa, sino en la relación de la moneda doméstica con ese precio 

internacional. Para definir la relación de estos precios relativos es útil el tipo de cambio 

nominal. Sin embargo, en la práctica es recomendado contrarrestar el efecto de la va-

riación del nivel de los precios en general, dando uso a la Tasa de Cambio Real la cual 

tiene en cuenta no solo el tipo de cambio nominal sino a su vez, el nivel de precios de 

los productos de la canasta representativa de los países que intercambian.  

Su importancia al momento de definir las exportaciones siempre ha sido latente. No 

en vano se han llevado a cabo procesos de devaluación generados por políticas es-

tatales, atendiendo a las solicitudes de gremios exportadores. En el proceso de tran-

sición del modelo ISI hacia la apertura económica, se implementó lo que se conoce 

como "Crawling Peg” o también conocido como la devaluación gota a gota. Este 

sistema constó de cambios pequeños y continuos de devaluación bajo un control de 

cambios estrictos para salvaguardar la economía de crisis cambiarias y reducciones 

vertiginosas de las reservas internacionales. 

Sin embargo varios desequilibrios, entre ellos cambiarios, condujeron a graves proble-

mas de inflación y altos déficit fiscales. A pesar de que los regímenes cambiarios en 

Colombia han evolucionado, lo han hecho no solamente con el fin de buscar un equi-

librio fiscal y monetario sino a su vez, con el fin de patrocinar la promoción de expor-

taciones. Con el agotamiento del modelo ISI y la implementación del modelo mixto se 

resalta el desempeño creciente del PIB nacional y el significativo crecimiento de la eco-

nomía en 1974, explicado principalmente por la estrategia de créditos hipotecarios in-

dexados a la inflación propuesto por la Unidad de Poder Adquisitivo Constante –UPAC 

y que dinamizó el sector de la construcción y por ende el crecimiento económico. 



3130 Capítulo 1: Marco teórico y revisión bibliográficaCapítulo 1: Marco teórico y revisión bibliográfica

La relación de la tasa de cambio real con las exportaciones ha estado ligada como 

un factor determinante del desenvolvimiento y “competitividad” de estas últimas . De 

acuerdo con Garay (1998), el volumen exportado y la tasa de cambio real estuvo 

estrechamente relacionado en la década de los 80’s, pero para los años posteriores 

de la apertura, la sensibilidad para el caso de las exportaciones industriales con res-

pecto a la variación de la tasa de cambio real se fue aminorando. Así  mismo, a los 

procesos de devaluación se le aducen el encarecimiento de los insumos necesarios 

para la industria. Esto trajo consigo caídas en el PIB manufacturero que impactaron 

negativamente en sus exportaciones. 

Rastreando la evolución bilateral del peso colombiano respecto al dólar se evidencia 

que durante el proceso del crawling peg, la volatilidad presentó un comportamiento 

menos fluctuante. Además de lo anterior, se presentaron dificultades a nivel interno 

de la economía debido al descontrol que presentó la inflación ya que se entiende que 

el vehículo de la devaluación  genera por diferentes vías un incremento sustancial en 

el nivel general de los precios. 

En la exploración bibliográfica, Wongpit (2011) analizó los determinantes de las expor-

taciones manufactureras para el caso de Tailandia para el período 1990-2010. Este 

autor encontró que la tasa de cambio real fue significativa y esta impactó negativa-

mente el comportamiento de las exportaciones manufactureras debido a la tendencia 

de revaluación que se mantuvo en este período. Gómez & Camacho (2011) obtuvieron 

que el tipo de cambio real no fue significativo como explicadora de las exportaciones.

Cuevas (2011)  encontró que la tasa de cambio real fue significativa para explicar las 

exportaciones industriales mexicanas, pero que al contrario de lo esperado, se obtuvo 

que una devualuación afectó negativamente el comportamiento de las exportaciones 

manufactureras, debido al encarecimiento de las importaciones de los insumos nece-

sarios para la producción industrial. Jaime (2010) obtuvo una significancia del 5% sobre 

la variable tipo de cambio real para explicar la variabilidad de dichas exportaciones. 

Por lo tanto, para el desarrollo de esta investigación, se tendrá en cuenta el índice 

del tipo de cambio real. Este es un precio que se suele relacionar con la competitivi-

dad de los precios de los productos nacionales en el mercado internacional. De ahí 

que los gremios exportadores aún después de más de dos décadas de apertura se 

enfaticen en solicitar medidas devaluacionistas. Empero se sabe que esta medida 

conduce a sesgos antiexportadores que terminan debilitando la importancia del fo-

mento y desarrollo de la productividad en los procesos productivos.  

Desde otra perspectiva, las exportaciones de bienes manufacturados de la econo-

mía colombiana se han basado en productos primarios e intensivos en mano de 

obra principalmente. Como se evidenció en párrafos anteriores, las exportaciones 

manufactureras con alto contenido tecnológico y de conocimiento aún son menores 

incluso con respecto a la media de los demás países de la región. Y así como la base 

exportadora de la economía nacional se ha sustentado en un patrón fundamentado 

en productos primarios, se puede decir que desde la perspectiva Heckscher-Ohlin 

la industria lo ha hecho en la mano de obra poco calificada. Esto implica necesaria-

mente una relación con los costos salariales. 

Con respecto a dichos costos, los niveles salariales en el sector manufacturero se 

podrían considerar bajos en la medida de contextualizarlos en la realidad informal 
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del trabajo industrial. Sin embargo, en términos formales, los salarios son un factor 

de sobrecosto ya que presentan profundas brechas con la productividad laboral. 

Desde la perspectiva empresarial, los salarios son los que mayor peso tienen en 

la estructura de costos- aproximadamente el 80% (Fedesarrollo, 2014). Una mano 

de obra poco calificada no se corresponde con niveles elevados de productividad 

del factor trabajo, por lo tanto dicha baja productividad laboral encarece aún más la 

estructura de costos salariales y por lo tanto se establece como una barrera para 

agregar valor en los procesos de producción de la industria. 

Aún con la restructuración neoliberal de la economía, el salario mínimo es uno de los 

claros ejemplos de la intervención keynesiana del Estado en el mercado laboral. De-

bido a las rigideces a las que conduce el salario mínimo en el este mercado, el salario 

está ligado a sustentar un costo que no se compensa con su productividad, generando 

así desequilibrios y  sin estímulos a la capacitación y a la formación de capital humano. 

Al igual que Colombia, países como China y México, tienen o tuvieron como factor 

abundante la mano de obra poco calificada. Estos países, al igual que otras econo-

mías emergentes, consideraron la estrategia de especializarse en la producción de 

bienes de media y  alta tecnología. Hoy en día participan en las cadenas de valor 

con empresas de talla mundial y han fomentado transversalmente la formación de 

capital humano a través de grandes reformas educativas e inversión en investiga-

ción y desarrollo. Si bien sus cimientos fueron las maquilas por ser competitivos 

con costos salariales bajos, hoy en día sus esfuerzos se traducen en economías 

con altos crecimientos sostenidos tanto a nivel mundial como el caso China y a 

nivel regional como el caso de México. 

Es por esto que los costos salariales de la mano de obra de la industria tienen un 

papel relevante en la determinación de las exportaciones manufactureras. Ya sea con 

un enfoque agregado o microeconómico, los salarios se consideran en las funciones 

de producción y para el desarrollo de esta investigación no es la excepción. La infor-

mación se puede encontrar en términos nominales y reales, pero la buena costumbre 

ha confirmado la pertinencia de estos últimos para el análisis de estudios al respecto. 

Por lo tanto, desde un enfoque microeconómico, se utiliza el índice de salario real de 

la industria. Eventualmente se espera que un incremento en el índice de salario real 

impacte negativamente la producción y a su vez puede ser un desincentivo para la 

contratación internacional en la producción nacional en cadenas de valor mundial.

Al respecto Cuevas (2011) y Jaime (2010)  utilizaron el índice de salarios medios 

reales de la industria manufacturera para explicar estas exportaciones de México 

para los períodos de 1998-2009 y 2000-2008 respectivamente. Mientras el primero 

encontró que la variable no fue significativa en el modelo, el segundo autor obtuvo 

que los salarios medios reales resultaron significativos al 5% y que impactan de ma-

nera negativa al desempeño exportador del sector. Igualmente García & Otros (2013) 

en un estudio de la competitividad del sector manufacturero para Latinoamérica en-

contraron que para Colombia los salarios fueron determinantes de las exportaciones 

manufactureras con un impacto negativo debido al aumento de los costos laborales  

Lo anterior resalta entonces, la gran importancia de la productividad en los procesos 

de incorporación de valor agregado y reconversión productiva para el desempeño 

de la industria y por ende en las exportaciones manufactureras.  El concepto de 

productividad no es concepto reciente. Ha evolucionado desde que Adam Smith la 

mencionó con la especialización mediante la división del trabajo, el residuo de Solow 
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con la Teoría del crecimiento clásico, Romer con su teoría de crecimiento endógeno, 

entre otros.  Se afirma que todo adelanto importante en la producción ya sea innova-

ciones, adelantos técnicos, nuevas aplicaciones de métodos, acumulación de cono-

cimiento, formación de capital humano y nuevas o mejoras tecnológicas alteran las 

condiciones de la producción y pueden trascender en mejoras en la productividad. 

Por su parte, el concepto de ventaja competitiva es más reciente y es aún amplio, 

tanto que no se ha establecido de manera universal. Sin embargo, en las últimas 

décadas, múltiples teorías de desarrollo han involucrado este término que han tras-

cendido no solo al plano académico, sino a su vez, se ha fijado como el nuevo para-

digma al que apuntan las empresas y los planes de gobierno dentro de sus procesos 

de planeación estratégica para adherirse a las dinámicas globales. 

Al respecto, es importante afirmar que mantener los patrones tradicionales de es-

pecialización basados en ventajas comparativas no es cuestión de obsolescencia, 

es el hecho de no estar contextualizado en una realidad económica que cada vez 

es más global y exigente. Es una cuestión de irresponsabilidad empresarial y estatal 

reaccionar ineficientemente frente a las necesidades urgentes que imponen las di-

námicas que desarrollan el comercio y la evolución de la economía mundial. Es por 

esto que a nivel nacional, pensar que el fomento de la minería es una locomotora de 

desarrollo es no solo una visión estratégica  aislada de la realidad sino a su vez una 

postura fatua de considerar al crecimiento económico a largo plazo y su implicancia 

en el desarrollo para la sociedad. 

Normalmente, para hacer parte de las dinámicas internacionales las empresas re-

quieren potencializar sus ventajas comparativas y competitivas. Es por esto que a 

la productividad se le adjudica el papel de ser creadora de las condiciones que se 

requieren para participar eficiente y activamente en la economía global. Lo anterior 

sugiere que mejoras en los niveles de productividad mejora el desarrollo de las ven-

tajas competitivas que pueden conducirse eficientemente a aumentos en la actividad 

exportadora. Para este caso la teoría convencional ha propuesto como determinante 

de la capacidad exportadora el incremento de la Productividad Total Factorial –PTF- 

y la Productividad Laboral-PL. Sin embargo es preciso aclarar que la PTF abarca un 

concepto más amplio, tanto desde el enfoque teórico como práctico, con respecto 

a la productividad laboral. Esto se debe principalmente a que la PL sesga factores 

tecnológicos e innovaciones que podrían mejorar la eficiencia productiva. 

En ese orden de ideas, en lo que respecta a estudios asociados con la industria 

manufacturera, Cuevas (2011) relacionó aumentos en la productividad laboral con 

impactos positivos en las exportaciones manufactureras de México. A su vez Jaime 

(2010) al utilizar tanto la  PTF y PL para explicar las exportaciones manufactureras 

de manera independiente, encontró que las dos variables fueron significativas e im-

pactan de manera positiva dicha oferta exportable.

Rodríguez & López (2010) y Unger (1993) analizaron la relación entre las exportacio-

nes manufactureras y la productividad laboral del sector manufacturero en México. 

Los primeros autores encontraron mediante el método de cointegración de Johansen 

una relación de largo plazo entre las variables y una relación de causalidad desde 

las exportaciones manufactureras quienes son las que generan incrementos de la 

productividad. Al contrario, el segundo autor encontró que la relación de causalidad 

se estableció desde la productividad hacia las exportaciones por medio de la com-

petitividad de las industrias. 
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En el mismo orden de ideas, el trabajo de Álvarez y López (2004) analizó de manera 

sistemática la relación entre la orientación exportadora y productividad utilizando 

datos de plantas de la industria manufacturera chilena durante el período 1990-1996. 

Los resultados arrojaron que en un plano general, las empresas que exportan son 

más productivas que aquellas que no lo hacen. Sin embargo, la causalidad encon-

trada se dirige desde la productividad hacia la orientación exportadora lo cual es 

conocido como efecto de “autoselección”. León & Guzmán (2013) tuvieron como 

objetivo analizar la evolución de las exportaciones de productos manufactureros en 

Perú para el período 1990-2012. Utilizaron como variable regresora a la PL del sec-

tor manufacturero, encontrando que el crecimiento de las exportaciones del sector 

se explican por la evolución de la PL; un aumento del 1% de la PL aumenta las ex-

portaciones manufactureras en 0.53% . 

La revisión bibliográfica evidencia desde el enfoque de la oferta la importancia de la 

productividad como variable explicadora de las exportaciones manufactureras. En 

los estudios analizados se observa que tanto la PTF como la PL son las variables 

que se incorporan comúnmente en los diferentes modelos. Por lo tanto, para el desa-

rrollo de este trabajo no se puede ser ajeno a la importancia de esta variable sobre el 

tema de estudio y se incorpora a la ecuación la PL.  Con respecto a la PTF se debe 

decir que ante la dificultad de obtener los datos en la periodicidad requerida no fue 

posible incorporarla al modelo. 

Dada la importancia de la productividad en el sector manufacturero y en el desem-

peño de las exportaciones del sector, es importante a su vez tener en cuenta los 

factores que pueden impactar favorablemente esta variable. La productividad está 

ligada a las condiciones tecnológicas y estas a su vez requieren por lo general gran-

des cantidades de capital para la inversión en innovación, Investigación y Desarrollo.  

Tal inversión se ha visto debilitada dados los escasos niveles de ahorro tanto en el 

sector privado, público y externo. Es por esto que las economías recurren a la finan-

ciación a través de capitales externos, los cuales han sido representados por la IED 

la cual sustituyó en gran medida la Deuda Externa.  El papel protagonista de estos 

flujos de capital extranjero se han dinamizado enormemente en países de América 

Latina después de los procesos de apertura. 

Inversión Extranjera Directa

La importancia que se le ha otorgado a la IED en las economías se fundamenta 

principalmente en los alcances y trascendencia que pueda tener. Desde enfoques 

tradicionales como la teoría del crecimiento económico se afirma que la IED tiene 

impactos favorables sobre las economías receptoras, las cuales evidenciarían direc-

tamente variaciones positivas en el nivel de empleo, producción e inversión y por lo 

tanto en el aumento del PIB; e indirectamente sobre el aumento de la productividad 

y transferencia de conocimiento, conocido como efectos spillovers. Hasta enfoques 

donde se ha dicho que la IED se ha generado a partir de relaciones sobre estructuras 

de mercados imperfectas entre las grandes multinacionales y economías locales, 

donde economías receptoras conceden políticas muy libertarias que han permitido 

el drenaje de utilidades y la concentración de capital en sectores específicos, más 

que efectos favorables en el crecimiento, la productividad, encadenamientos y en la 

competitividad del país. 

Por su parte, la relación entre IED y la industria manufacturera se ha tenido en cuen-

ta en estudios como los de Sen, Senturk & Ozkan (2012) los cuales encuentran que 

hay una relación directa entre la IED y la productividad del sector manufacturero 

para el caso de Mauritania. Haddad & Harrisson (1993) para el caso de Marruecos 
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encontraron que el mayor desarrollo tecnológico de las empresas extranjeras tiene 

un efecto positivo sobre el capital humano y además concluyen que, en promedio, 

las firmas extranjeras tienden a ser más exportadoras que las domésticas dado su 

mayor tamaño y capacidad productiva.

Desde el enfoque de la teoría de la organización industrial,  el ingreso de firmas forá-

neas produce efectos indirectos que pueden favorecer el desempeño del resto de 

las firmas que hacen parte del mismo sector productivo, sean locales o extranjeras. 

Además la transferencia tecnológica puede generar tres tipos de externalidades: el 

aumento de la competencia, el desarrollo del capital humano y la generación de incen-

tivos para exportar. Mendoza (2011) realizó un estudio del impacto de la IED sobre el 

crecimiento manufacturero de México, encontró que si bien no hay un efecto significati-

vo de esta relación, la IED se consideró como un determinante positivo del crecimiento 

del personal calificado en el sector y por lo tanto en la productividad laboral. 

La adecuación de los efectos de la IED va a depender de la relación que las empre-

sas extranjeras tengan con las domésticas, de la capacidad de las empresas locales 

para absorber las externalidades que genera estos flujos de capital y de las caracte-

rísticas del sector en que se ubique para impactar sobre su desempeño exportador. 

Los flujos de estos capitales se presentan de diferentes maneras dependiendo de las 

condiciones propias de la economía receptora y de los objetivos y estrategias em-

presariales de los inversionistas. Por lo tanto estos flujos pueden darse de manera 

vertical u horizontal.

En términos de exportaciones la IED podría generar un mayor volumen de estas. 

El aprovechamiento de economías de escala por parte de las firmas domésticas de 

externalidades generadas por las empresas extranjeras, inducirían a las primeras 

a exportar. Igualmente, la teoría de crecimiento endógeno enfatiza que el efecto de 

la IED es superior en economías abiertas y promocionan un crecimiento basado en 

las exportaciones. A su vez, dependiendo del tipo de inversión, se podría delinear el 

contenido tecnológico y de conocimiento agregado a las exportaciones para el caso 

del sector industrial. 

Al respecto, trabajos como los de Thank & Xing (2008) analizaron el impacto de la 

IED sobre las exportaciones de Vietnam para el período 1990-2004 para sus veinti-

trés socios comerciales. El estudio llegó a la conclusión de que la IED fue significati-

va al 1% e impactó positivamente a las exportaciones con una elasticidad de 0,13%. 

De la Cruz & Núñez (2006) estudiaron la causalidad en sentido de Granger entre la 

IED y diferentes variables, entre ellas las exportaciones; eventualmente se obtuvo 

una relación causal que corre desde la IED hacia las exportaciones.

Para el caso de la economía colombiana la evolución de la IED ha evidenciado su 

naturaleza vertical dirigiéndose principalmente al sector minero energético. A con-

tinuación se precisará la evolución de esta variable.  De 1980 a 1993 Colombia era 

un foco casi invisible para la IED; en este período la relación IED – PIB alcanzó un 

promedio de apenas el 0.9%, impulsada principalmente por explotación de recur-

sos naturales y en menor medida por la actividad manufacturera. A partir de 1994 

los flujos de IED se dinamizaron. Entre 1993 y 2004, la relación IED –PIB ya había 

ascendido a 2,2% en promedio, mostrando una tendencia creciente, con un boom 

en 1997, alcanzando una relación del 5% dirigido en un 45% hacia el sector minero- 

energético y posteriormente diversificándose hacia la industria y otros sectores que 

ganaron importancia como destino de las inversiones.  
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Para 1999 los flujos cayeron al 1.6% del PIB y en los años siguientes se estancaron 

en niveles entre el 2% y 3% del PIB. En el sector manufacturero la inversión extranjera 

se caracterizó por la adquisición de empresas nacionales privadas, con el objetivo de 

acceder al mercado interno y en cierta forma para usar al país como plataforma de ex-

portación a la región. Durante el período de 2005-2011 la IED tuvo crecimientos mayo-

res con respecto a los períodos anteriores. En el 2005 la IED alcanzó 8,3% del PIB; de 

los cuales el 53% se dirigió al sector manufacturero, líder en inversiones en ese año. 

En este año se realizó la venta de Bavaria, Coltabaco, Tubocaribe, Consorcio Metalúr-

gico Nacional y Tubulartes de Colombia y la inversión de Renault en Sofasa.  Durante 

el 2009 la relación IED-PIB descendió considerablemente al 2,3% debido a la crisis 

financiera internacional, que provocó problemas de liquidez por lo que se realizaron 

reembolsos de capital de Colombia hacia el exterior (Garavito, Iregu, & Ramírez, 2012). 

A partir de 2012 y hasta la fecha se ve una considerable recuperación jalonado por 

el sector minero, ya que la IED se dirigió principalmente a la extracción de petróleo, 

carbón, ferroníquel y oro,  seguido de las manufacturas y el transporte y las comuni-

caciones. En los últimos años, las reformas en la estructura institucional y tributaria 

de impuestos y regalías previendo el agotamiento de reservas y desabastecimiento 

del crudo, han hecho igualmente más atractivo el sector petrolero.  

Específicamente las motivaciones de las empresas extranjeras de buscar recursos 

naturales y el mayor acceso al mercado interno no se modificaron. El sector minero 

energético continúa siendo atractivo la explotación y exploración debido a la elevada 

rentabilidad que genera estas actividades, además de los altos precios internacio-

nales y mejorías en las condiciones internas. Igualmente, la IED destinada al sector 

manufacturero, servicios financieros y comunicaciones ha sido impulsada por las 

mismas razones de participación en el mercado local de bienes y servicios.   

Como resultado de lo analizado anteriormente se evidencia que la IED se estudia 

tanto para explicar factores como la productividad y a su vez las exportaciones en un 

sentido general. Sin embargo no se encontraron estudios que enlacen a la IED con 

las exportaciones manufactureras en Colombia específicamente.  Por lo tanto, como 

primer objetivo específico este trabajo busca una evidencia que revele la relación de 

la IED sobre las exportaciones manufactureras de dos maneras, una relación con 

la IED Total y otra con la IED dirigida al sector manufacturero para el período 2000-

2014. Adicional a ello, como segundo objetivo específico se busca establecer la rela-

ción que existe entre dicha IED y la productividad laboral de la industria colombiana. 

Adicionalmente conviene decir que trabajos como los de Arriaga (1989), Candia & 

Otros (1992), García & Otros (2013) y Ádamo & Silva (2005) utilizan la variable térmi-

nos de intercambio como variable a tener en cuenta para explicar las exportaciones, 

teniendo en cuenta que estos estudios son realizados par países de América Latina. 

Para el caso de este trabajo se utilizará la variable Índice de Términos de Intercambio 

Deflactado, entendiendo este como la razón entre el Índice de los Precios de Expor-

tación y el Índice de los Precios de Importación basados en el Índice de los Precios al 

Productor –IPP- ya que este utiliza una canasta representativa de bienes homogéneos 

que dan cuenta la actividad económica del país. La teoría sugiere que un incremento 

de los Términos de Intercambio incrementan las exportaciones. 

Paralelamente Gómez & Camacho (2011), Meller, Poniachik & Zenteno (2012), Jaime 

(2010) y Torres & Gilles (2010) proponen tener en cuenta el Índice de producción 

manufacturero al momento de explicar las exportaciones manufactureras en países 

Latinoamericanos incluido Colombia. Reconociendo tal Índice como una medida de 

la evolución de la actividad productiva de la industria manufacturera real. Por con-

siguiente la variable Índice de producción manufacturera deflactado es tomada en 

cuenta al momento de explicar las exportaciones manufactureras de Colombia.
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2.1 Descripción de los datos

La presente investigación abarca el período 2000-2014. La periodicidad de los da-

tos de las variables es trimestral, partiendo desde el trimestre I del 2000 hasta el 

trimestre III del 2014, para un total de 59 datos para las diferentes series de tiempo. 

El paquete estadístico utilizado es EVIEWS Ed 8.

Dado que en la práctica es preferible homogenizar las series, se trató los datos en 

términos reales a través de un deflactor. Este procedimiento es importante debido a 

que la serie en precios corrientes puede generar sesgos por la variación del nivel de 

precios. Como los datos a tratar se encuentran en dos tipos de monedas, tanto en 

pesos colombianos como en dólares estadounidenses, se utilizaron los deflactores 

del PIB de Estados Unidos y del PIB de Colombia.  Para obtener el deflactor se re-

currió a la siguiente fórmula: 

Para deflactar las respectivas series se usó la fórmula: 

A continuación se realizará la descripción de los datos de cada variable requerida 

en el modelo. 

2.1.1 Exportaciones Manufactureras de Colombia - XMR

Los datos se obtuvieron de la fuente del DANE con periodicidad mensual en Mi-

les de Dólares - USD. Dado que los datos se presentaban de manera mensual se 

procedió a realizar una sumatoria de los meses correspondientes a cada trimestre. 

Para transformar la serie en términos reales se utilizó el Deflactor del PIB de Estados 

Unidos ya que la naturaleza de la serie es USD. 
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2.1.2 Inversión Extranjera Directa- IEDR

Los datos se obtuvieron de la fuente del Banco de la República de Colombia de 

manera trimestral en Millones USD. Esta serie corresponde a la IED bruta. Para 

convertirla en términos reales se deflactó la serie con respecto al Deflactor del PIB 

de Estados Unidos. Para realizar este estudio se tuvo en cuenta la IED de manera 

total-IEDT y la que se dirige al sector de la industria manufacturera –IEDS. 

2.1.3 Índice de Tipo de Cambio Real – ITCR

Los datos se obtuvieron de la fuente del Banco de la República de Colombia. La 

información se encontró en una periodicidad mensual con un Promedio Móvil de 12 

- PM12. La metodología del Banco de la República fue realizar una ponderación total 

de cada país en el comercio exterior colombiano - importaciones y exportaciones - 

con sus veinte principales socios comerciales y deflactó la serie con respecto al IPC 

con el año base de 1994. Para obtener la observación pertinente se tomó el valor 

para el trimestre correspondiente. 

2.1.4  Índice de Términos de Intercambio - ITIR

Los datos se obtuvieron de la fuente del Banco de la República de Colombia con el 

año base 2000. La periodicidad es mensual. Para obtener los datos trimestrales se 

realizó un Promedio Móvil de 3 - PM3 - y se deflactó con respecto al deflactor del PIB 

de Estados Unidos. Esto se justifica debido a que este índice es la razón entre las 

Exportaciones sobre Importaciones, las cuales están en USD. 

2.1.5 Índice de Salarios Reales del Sector Manufacturero- ISMR

La fuente de los datos fue la Encuesta Anual Manufacturera. El año base de la serie 

correspondió a 1990 y su periodicidad fue mensual. Para obtener la información tri-

mestral se procedió a realizar un PM3. 

2.1.6 Índice de Producción Manufacturera Real -IPMR

Los datos se obtuvieron de la Encuesta Mensual Manufacturera. El año base de la 

serie correspondió a 1990. Dado que la serie era mensual, se realizó un PM3 para 

obtener los datos trimestrales. 

2.1.7 Demanda Externa

La demanda externa se midió a través de las variables proxys del PIB de Estados 

Unidos – PIBUSAR y el PIB de los países miembros de la Comunidad Andina de 

Naciones- PIBCANR; específicamente Ecuador, Perú y Bolivia. No se tiene en cuen-

ta Venezuela ni Colombia ya que Venezuela se retiró de la CAN en el año 2006 y 

Colombia debido a que es el país objeto de estudio. 

Para el PIB de Estados Unidos los datos se obtuvieron en una periodicidad trimestral 

de la fuente de la Organización para la Cooperación y Desarrollo - OCDE. La deflac-

tación se realiza con el deflactor propio del mismo país. 

Para el PIB de Ecuador los datos se obtuvieron en la fuente del Banco Central de 

Ecuador con una periodicidad trimestral y en dólares - USD corrientes. 

El PIB de Bolivia se obtuvo de la fuente de Banco Central de Bolivia con una periodi-

cidad trimestral en su respectiva moneda, Bolivianos corrientes. Para obtener la se-

rie en dólares USD se utilizó la tasa de cambio nominal de venta promedio mensual 

del mes correspondiente al trimestre. 

El PIB de Perú se obtuvo de la fuente del Banco Central de Reserva del Perú con 

una periodicidad trimestral en su respectiva moneda, Nuevos Soles. Para obtener la 
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serie en dólares USD se utilizó la tasa de cambio nominal de venta promedio men-

sual del mes correspondiente al trimestre. 

Para obtener el PIB de la CAN se realizó una sumatoria del PIB en USD de los paí-

ses miembros y el total se deflactó con respecto al deflactor de Estados Unidos. 

2.1.8 Índice de Productividad Laboral – IPLR

De acuerdo a la Encuesta Anual Manufacturera – EAM, la productividad laboral se 

puede obtener de la siguiente manera: 

Donde PL es la Productividad Laboral, la PRODUCCIÓN y el EMPLEO TOTAL son 

los correspondientes al sector manufacturero. Los datos utilizados se obtuvieron de la 

EMM, de los cuales se utilizó la Producción Real y el Empleo Total. Se realizó el pro-

cedimiento de manera mensual y para obtener la serie trimestral se realizó un PM3. 

Finalmente para esta investigación las exportaciones manufactureras están en fun-

ción de las siguientes variables: 

Se toma logaritmo natural a ambos lados con el fin de linealizar la ecuación y estabi-

lizar la varianza de las variables. El modelo a analizar es el siguiente: 

Siendo εt   las perturbaciones estocásticas no observables del modelo.

2.2 Supuestos del Modelo	

2.2.1 Estacionariedad

El análisis de series de tiempo se interesa tanto en la teoría como en la práctica de 

series que dependen de un parámetro o argumento, en este caso el argumento es 

el tiempo. Esta metodología es totalmente empírica por ende hay incertidumbre, sin 

embargo con el uso de la teoría estadística se logra hacer inferencias sobre la po-

blación. Además es útil para investigar relaciones funcionales entre variables (Hadi & 

Chatterjee, 2012). Dicha relación se expresa en una ecuación de forma lineal. 

Para obtener las inferencias e impactos es necesario que las series que se trabajen 

sean estacionarias. Según Tsay (2010) hay dos tipos de estacionariedad, la estricta y 

la débil o de segundo orden. La estacionariedad estricta es aquella en donde el con-

junto de la distribución (Yt1,Yt2,..,Ytk ) es idéntico a (Yt1+t,Yt2+t,..,Ytk+t ). Es decir, la estacio-

nariedad estricta requiere que la distribución conjunta sea invariante ante cambios en 

el tiempo, eventualmente esta condición es difícil de encontrar en una serie de tiempo. 

Debido a lo anterior existe la estacionariedad débil o de segundo orden la cual sólo se 

cumple si la media y la varianza son constantes en el tiempo y además si la covarianza 

entre (Yt,Yt-k ) sólo depende de la distancia que hay entre t y t-k.  Es decir, la estaciona-

riedad de una variable implica que las observaciones se mueven alrededor de un eje 

horizontal. Tal eje horizontal es considerado la media y por ende se afirma que la serie 

de tiempo es estacionaria en media.

En resumen, la estacionariedad débil se cumple si se presenta:
1.	
2.	
3.	
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Es importante el cumplimiento de este supuesto para poder realizar inferencias sobre la 

población. Si la variable de tiempo se considera estacionaria los parámetros de las varia-

bles regresoras no presentarán cambios bruscos a través del tiempo. Si este supuesto 

no se cumple quiere decir que la serie analizada presenta tendencia, ya sea estocástica 

o determinista, por lo que los parámetros presentarán cambios bruscos a través del 

tiempo y no será confiable la toma de decisiones ni la inferencia sobre la población.

Dickey-Fuller Aumentado -ADF

Para verificar el cumplimiento de este supuesto se usa la prueba de raíz unitaria, 

particularmente el test de Dickey-Fuller aumentado (1979) conocido como ADF. Éste 

es una mejora al contraste inicial de los autores, debido principalmente a que en la 

mayoría de los casos los errores  no son ruido blanco  o aleatorios, por esto se corri-

ge adicionando rezagos de la variable dependiente a la ecuación con la que se está 

trabajando de la siguiente manera: 

Donde βt es la componente Tendencia, ∑ i=1 δi  ∆Yt-i son los rezagos de la variable 

dependiente que se agregan de manera empírica con el fin de corregir el problema 

de correlación serial. Luego de que los errores sean ruido blanco se procede a reali-

zar el test ADF el cual está conformado por 3 ecuaciones denominadas 1, 2 y 3, con 

el fin de que al momento de realizar el test a cada variable se entienda la ecuación 

que ha sido utilizada. Las ecuaciones son las siguientes: 	

1.	 1
2.	 2
3.	 3

k

Yt  es una caminata aleatoria
Yt  es una caminata aleatoria con deriva o drift
Yt es una caminata aleatoria con deriva y una 
componente tendencia

Siendo:
•	    s
•	     s
•	    s

•	    

En este test la hipótesis nula es que Yt  tiene raíz unitaria. Siendo γ=0; δ=1. 

Es importante tener claro que si un proceso tiene raíz unitaria quiere decir que no es-

tacionario, pero si un proceso no tiene raíz unitaria no necesariamente es estacionario.

Test de Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (1982) -KPSS

Como segundo contraste se usará el test de Kwiatkowski–Phillips–Schmidt–Shin 

(1982) conocido como el test KPSS. Este test supone que el proceso Yt se puede 

escribir como una componente tendencia, más una caminata aleatoria y una pertur-

bación de la siguiente manera:

Siendo Ut ~RB (0,ϑ2),  Z0  una constante de la caminata aleatoria, βt la componente 

tendencia. En este caso es preciso mencionar que el test presenta dos ecuaciones, 

nombradas 1 y 2 con el fin de que el lector entienda qué ecuación se utiliza.

1) La componente tendencia es no significativa, es decir, β=0 y por ende la ecuación es:

2) La componente tendencia es significativa, es decir, β≠0 y la ecuación es la inicial.

Este test tiene como hipótesis nula que Yt es un proceso estacionario y por ende ϑu2=0. 
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La razón por la que se utilizan los dos test es para obtener mayor confiabilidad a la 

hora de verificar los supuestos. Concretamente si en alguno de los casos los test se 

contradicen se incurrirá en cometer el error tipo I y no el error tipo II. Siendo el error 

Tipo I el rechazo de la Hipótesis Nula cuando es verdadera; por el contrario el error 

Tipo II  acepta una Hipótesis Nula cuando esta es falsa (Gujarati, 2010).

 2.2.2 Multicolinealidad

Eventualmente se deben tener en cuenta supuestos propios de la econometría de 

corte transversal. Comúnmente se presentan relaciones entre las variables econó-

micas y financieras, por lo que es fácil encontrar en estos modelos problemas de no 

independencia entre los regresores. Cuando en un modelo econométrico se incluyen 

variables exógenas que están correlacionadas quiere decir que hay problemas de 

multicolinealidad, lo cual genera inconvenientes en el modelo. Existen dos tipos de 

multicolinealidad, el primero es conocido como perfecta o exacta, presentándose 

cuando una de las variables es combinación lineal determinista de las demás. El 

segundo se conoce como aproximada o imperfecta y se presenta cuando una de las 

variables es aproximadamente igual a una combinación de las restantes. 

En el caso de la multicolinealidad perfecta o exacta es fácilmente detectable puesto 

que hace que la matriz XT X sea singular o lo que es lo mismo, que no sea invertible 

impidiendo así la estimación del modelo. Por el contrario el problema que surge de la 

imperfecta o aproximada, es que no es detectable por los paquetes estadísticos. En 

consecuencia a que el grado de dependencia no es total, la matriz XT X será invertible 

y se podrá estimar el modelo. Lo anterior genera que la matriz de varianzas y cova-

rianzas tengan valores relativamente grandes, por lo que los intervalos de confianza 

sufrirán el mismo problema. Esto genera que los contrastes de significancia estén ses-

gados en el sentido de aceptar la hipótesis nula, por lo que serán poco potentes afec-

tando la inferencia estadística y la toma de decisiones. Por lo descrito anteriormente 

el más grave de estos, es la multicolinealidad imperfecta (Fernandez & Pérez, 2012). 

Ya que el problema de multicolinealidad es propia de las variables regresoras, es ne-

cesario analizarlas con el fin de evaluar si se presenta algún tipo de correlación entre 

ellas. Se podrá presentar problemas de este tipo a pesar de que el modelo presenta 

un alto coeficiente de determinación y además la significancia global demuestra que 

al menos un regresor es significativo pero en el momento de verificar la significancia 

individual resultan no significativas las variables. Otro método es verificar directa-

mente la matriz de correlaciones entre los regresores y obtener el determinante. Es 

preciso recordar que si este determinante es 1 o cercano a 1 quiere decir que los 

regresores son ortogonales o independientes. Por el contrario si es cercano a cero 

quiere decir que no son independientes y que por el contrario hay problemas de mul-

ticolinealidad. Igualmente están los contrastes para detectar este problema como el 

de Farrar-Glauber (1967), medida de Belsley, Kuck y Welsch (1980), medida de Klein 

(1962) este último mediante el factor de inflación de varianza, la medida de Theil. 

Farrar –Glauber (1967)

El contraste de multicolinealidad de Farrar-Glauber (1967) tiene como hipótesis nula 

que  |Rxx|=1. Esto indica que hay ortogonalidad entre los regresores. Siendo Rxx el 

determinante de la matriz de correlaciones entre las variables explicativas. El esta-

dístico de prueba es: 
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Se rechaza la hipótesis nula si el estadístico es mayor que el valor crítico x2
v, o si la 

probabilidad hacia la derecha del valor crítico es menor a un nivel de significancia. 

Afirmando así, bajo un nivel de significancia dado, la presencia de multicolinealidad 

en el modelo. El presente trabajo usará un nivel de significancia del 5%, para todas 

las pruebas ya que es el más común.

Test de Belsley, Kuck y Welch

El Test de multicolinealidad de Belsley, Kuck y Welsch (1980) consiste en obtener los 

valores propios de la matriz de correlaciones. De dichos valores se obtiene el mayor 

y el menor denotados como λmax, λmin respectivamente y se calcula  k= 

Donde k es el estadístico de prueba y éste se analiza de acuerdo a los siguientes 

parámetros propuestos por sus autores

•	 

•	 

•	 

•	

Medida de Klein (1962)

Esta medida se basa en realizar regresiones auxiliares en las que se estima cada 

variable regresora en función de las demás. De esta manera se puede detectar 

cuánto de las variables exógenas se ve explicada por las otras con el fin de tener 

una aproximación a la redundancia cuando participan conjuntamente a la explica-

ción de Yt. Esta medida sugiere establecer una comparación entre el coeficiente de 

determinación del modelo original (R2 y) y los coeficientes de determinación de las 

regresiones auxiliares (R2
j ) en las que se estimó la variable Xj en función de las de-

más. Concretamente si se obtiene que R2 y < R2 j  se puede concluir que la variable 

Xj  tiene información ya incluida en el resto de las variables regresoras, por lo que 

ésta es la causante del problema de multicolinealidad. 

K=1 → Ortogonalidad

1<k<20 → Colinealidad poco preocupante

20<k<30→ Colinealidad preocupante

K>30 → Colinealidad alta.

A partir de tales regresiones auxiliares de la medida de Klein (1962) es posible ob-

tener el factor de inflación de varianza –FIV- definido como:                   El autor 

sugiere que si se obtiene un FIV j  ≥ 10 entonces la multicolinealidad en el modelo 

se considera peligrosa y se concluye que dicha variable es la causante del problema 

de multicolinealidad. 

Medida de Theil 

Esta medida sugiere obtener la diferencia entre el coeficiente de determinación del 

modelo inicial  y la suma de cada una de las aportaciones de las variables regreso-

ras de la siguiente manera: m = R2 - ∑ i=1 (R2-R2
h ) 

En donde R2
h es el coeficiente de determinación sin incluir la h-ésima variable regre-

sora y R2 es el coeficiente de determinación del modelo inicial. Es decir, el modelo 

sugiere realizar regresiones auxiliares para calcular el aporte de cada variable regre-

sora sobre el modelo inicial para finalmente calcular la medida. Específicamente si 

m =0  ó cercano a 0 quiere decir que hay ortogonalidad entre los regresores y entre 

más alejado esté del cero, mayor es la presencia de multicolinealidad.

Para corregir este problema se deben suprimir variables que estén ocasionando 

problemas de multicolinealidad. Para detectar cuál variable se debe suprimir es útil el 

FIV y el test de Theil, el cual arrojará qué variable regresora es la que aporta menos 

información al modelo. Es preciso aclarar que este procedimiento se puede realizar 

si la eliminación de esta variable no modifica significativamente el ajuste del modelo. 

Una vez verificada la presencia de multicolinealidad se precede a eliminar la variable 

que ocasiona el problema teniendo en cuenta el aporte de esta variable. En caso de 

k
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la existencia de más de una variable con bajo aporte individual se eliminará aquella 

que tenga el mayor FIV. 

2.2.3 Heteroscedasticidad

Dejando claro el supuesto anterior de multicolinealidad se da inicio a uno de los 

problemas estadísticos más frecuentes en los modelos econométricos, los cuales 

generan resultados no deseados en los estimadores de Mínimos Cuadrados Ordina-

rios- MCO. Dicho problema es la heteroscedasticidad. 

Un supuesto básico del modelo clásico de regresión lineal es que la varianza de la 

perturbación estocástica sea constante para todas las observaciones. Para el caso 

de las series de tiempo significa que la varianza no dependa del tiempo. Cuando este 

supuesto se viola quiere decir que hay problemas de heteroscedasticidad. Conse-

cuentemente los elementos de la matriz de varianzas y covarianzas de los residuales 

dejará der ser un escalar - ϑ2 In -, para ser - ϑ2
i ∑ - siendo ∑ ≠ In. Este problema 

genera resultados no deseados en los estimadores de MCO ya que la varianza de 

estos estimadores será mucho más grande, es decir que infla la varianza, por lo que 

los estimadores pierden su condición de eficientes al no tener mínima varianza.

Alguna de las causas de este problema de heteroscedasticidad es que los valores de 

alguna regresora tengan variaciones significativas para cada observación. Igualmen-

te si una de las variables tiene presencia de valores atípicos, es decir cuando una o 

varias observaciones son muy grandes o muy pequeñas en relación a las demás, es 

factible que se presente este problema. Para detectarlo hay tanto métodos informa-

les como formales. En cuanto a los métodos informales es simplemente llevar a cabo 

un estudio gráfico acerca del comportamiento de los cuadrados de los residuales 

obtenidos. Este gráfico se puede realizar de dos maneras:

1) Los residuales al cuadrado contra la variable endógena o dependiente.

2) Los residuales al cuadrado o el valor absoluto de los residuales contra una de las 

variables regresoras. 

Si en los gráficos se presenta un patrón definido, es señal de heteroscedasticidad.

Por otro lado, los métodos formales constan de ciertos contrastes para verificar el 

supuesto. Entre los más conocidos se encuentran, el contraste de Breusch-Pagan, 

el contraste de White y el contraste de Glesjer. 

Contraste de Breusch-Pagan

Este contraste supone que la varianza del error es función lineal de un vector de variables 

Xi  no aleatorias en donde los componentes de dicho vector son las variables exógenas:

ϑ2 i = α0+ α1 Xi1+ α2 Xi2+...+ αm Xim 

Este contraste tiene como hipótesis nula la homoscedasticidad contra la alternativa 

de heteroscedasticidad. Se procede entonces a: 

1) Calcular los residuales del modelo y obtener la varianza dada por:

2) Ajustar la regresión         = α0+α1 Xi1+α2 Xi2 +...+αm Xim 

Si los residuales de la regresión ajustada siguen una distribución normal entonces 

se obtiene la suma de cuadrados y se divide entre dos: SSR/2 ~ x2
m-1. Finalmente 

la hipótesis nula se rechaza si el valor de SSR/2 excede el valor de x2 con un nivel 

de significancia definido. Para La validación del modelo, en el presente trabajo, se 

utilizará un nivel de significancia del 5%. 
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Contraste de White

Al contrario del test anterior el contraste de White no depende de la distribución nor-

mal de los errores. Este contraste tiene como hipótesis nula la homoscedasticidad 

contra la alternativa de heteroscedasticidad. Más en detalle el contraste propone una 

regresión en donde la variable dependiente son los cuadrados de los residuales y las 

variables independientes son las observaciones originales de las regresoras X, sus 

cuadrados y por sus productos cruzados, de la siguiente manera:

Ê2
i = α0+α1 Xi1+α2 Xi2+α3 Xi1

2+α4 Xi1
2+α5 Xi1 Xi2+...+Ui

El estadístico del contraste es nR2
a ~ x2

m, en donde R2
a es el coeficiente de determi-

nación ajustado de la regresión auxiliar. Se rechaza la hipótesis nula de homosce-

dasticidad si nR2
a > x2  para un nivel de significancia del 5%. Para la aplicación de 

este trabajo no fue posible incorporar los efectos cruzados debido a la limitación en 

el tamaño de la muestra. 

Test de Engle ARCH Lagrange Multiplier –ARCH LM.

Es útil para detectar la presencia de efectos ARCH, lo cual implica la existencia de va-

rianza condicional en el modelo, heteroscedasticidad. Este test realiza una regresión 

auxiliar entre los cuadrados de los errores y de manera sucesiva un AR(i), i=1,2,..,n. 

ε2
t=γ0+γ1 ε2

t-1+ωt

Donde γ0, γ1  son los coeficientes del AR(1) y ωt son los errores de la regresión auxiliar. 

Se establece una hipótesis nula donde los parámetros son no significativos contra la 

alternativa de que sí lo son.

Para corregir este problema es útil la matriz de transformación de Aitken definida 

como P donde se procede a pre-multiplicar ambos lados de la regresión inicial por 

esta matriz, de la siguiente manera: PY=PXβ+Pε.  Esto genera que la matriz de va-

rianzas y covarianzas de las perturbaciones vuelva a ser un escalar de la manera: ϑ2 I.

2.2.4 Autocorrelación- Correlación Serial

Para la metodología de series de tiempo es fundamental validar que no se presente 

autocorrelación o correlación serial entre los residuales. Se recalca que aunque este 

supuesto parte de la econometría de corte transversal es requerido en esta metodo-

logía. La autocorrelación se genera cuando las perturbaciones del modelo presentan 

correlaciones entre ellas de la forma E (εi εj ) ≠ 0. Al igual que la heteroscedasticidad 

este problema origina que el estimador de MCO deje de ser óptimo. Para esto es 

posible encontrar otro estimador que sea más eficiente y esto se obtiene del método 

de Mínimos Cuadrados Generalizados. 

La presencia de la correlación serial en las perturbaciones se puede presentar me-

diante una dependencia temporal de estos mismos. En el caso de que exista una 

dependencia sobre el período inmediatamente anterior la perturbación seguirá la ex-

presión εt =ρεt-1 + μt. Esta expresión se denomina Proceso Autorregresivo de orden 

1 – AR(1). De igual manera esta dependencia se puede establecer hasta p retardos. 

Otra posibilidad es considerar que la autocorrelación viene dada por un proceso de 

Medias Móviles – MA - en el cual también se pueden establecer q retardos. 

El problema de autocorrelación se puede generar por varios factores. Por una exis-

tencia de ciclos o de tendencias en la variable dependiente, los cuales no son ex-

plicados por las variables regresoras y como resultado el término de error tendrá 
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En donde ρ̂  es la autocorrelación. 

Este estadístico tomará los valores entre [0-4]. Específicamente cuando se tienen 

valores próximos a 0 es porque existe autocorrelación positiva de orden 1 y cuando 

se tienen valores próximos a 4 es porque exista autocorrelación negativa de orden 1. 

Cuando el término de error no presenta autocorrelación, es decir, es independiente 

a lo largo del teimpo, DW será cercano a 2. 

Breusch & Godfrey (1978)

Éste realiza un constraste de autocorrelación en los que la hipótesis alternativa in-

cluye especificaciones más generales que las que arroja el modelo DW ya que este 

último solo contempla especificaciones de orden 1, siendo esto un limitante al con-

traste. Breusch y Godfrey (1978) opera de la siguiente manera: 

Donde 

γ1 = AR (1), γ2 = AR (2), …, γp= AR (p), 

Para realizar el contraste se procede a:

1) Estimar el modelo de regresión por MCO y obtener Êt. 

2) Estimar una regresión de los residuales sobre p retardos de estos mismo y sobre 

las variables regresoras. 

3) Se obtiene el valor R2

4) Se compara T *R2 ~ x2
p, donde T es el número de observaciones. 

autocorrelación.  Igualmente, dado que la mayoría de las variables económicas y es-

pecialmente aquellas en términos nominales presentan tendencia el término de error 

comprenderá dicha tendencia generando así autocorrelación. Debido a lo anterior 

las variables incorporadas para el desarrollo de este modelo se toman en términos 

reales para reducir dicho problema. 

Otra de las causas del problema de autocorrelación es que se omitan variables que 

son esenciales para explicar a la variable dependiente y por ende los errores de di-

cho modelo contienen información importante que en el modelo no se ha tenido en 

cuenta. Es por esto que los residuales deben ser no correlacionados, o lo que es lo 

mismo, deben ser Ruido blanco de la siguiente manera εt ~ RB(0,ϑ2)

Para detectar el cumplimiento de dicho supuesto existen procedimientos formales e 

informales, estos últimos basados en gráficos. Se pueden realizar tres tipos de gráfi-

cos. El primero son los residuales del modelo frente al tiempo; si este gráfico presenta 

alguna tendencia o racha existen problemas de autocorrelación. El segundo gráfico 

es de los residuales del modelo frente a sí mismo retardado un período. Por último, los 

correlogramas de las funciones de autocorrelación simple y parcial de los residuos. 

Por otra parte, los métodos formales constan de tres contrastes. El primero es el 

contraste de Durbin- Watson (1950), el segundo es el contraste de Breusch y God-

frey (1978) y por último el contraste de Ljuang – Box. 

Durbin-Watson (1950)

El contraste de Durbin – Watson (1950) arroja como hipótesis nula ausencia de au-

tocorrelación de orden 1 frente a la alternativa de existencia de autocorrelación de 

primer orden – AR(1). 
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La hipótesis nula dice que no existe autocorrelación de orden p frente a la alternativa 

de que existe. Si no se rechaza dicha hipótesis nula los coeficientes de la regresión 

deben tender a 0 y el R2 debe ser muy pequeño. 

Ljuang-Box 

Por último, el contraste de  Ljuang – Box partió del estadísitico Q desarrollado por 

Box y Pierce definido como: 

El cual prueba la hipótesis nula de que todos los ρk hasta ciertos rezagos son simul-

táneamente igual a cero, sin embargo este estadístico funciona bien en muestras 

grandes. Por lo que una variante es el estadístico de Ljung-Box (LB) el cual es más 

potente, en el sentido estadístico. (Gujarati, 2010). Este se define como: 

En caso de que los errores no sean aleatorios o ruido blanco, es necesario corregir 

dicho problema mediante el método de  Cochrane- Orcutt (1949). Este es un proceso 

iterativo el cual está contenido en todos los paquetes estadísticos. Éste consiste en 

incorporar un modelo ARMA con el fin de corregir este problema. Igualmente estos 

modelos son útiles para realizar pronósticos de la variable estudiada. Otra manera 

de corregir el problema de autocorrelación es implementar al modelo rezagos de la 

variable dependiente como lo sugiere DFA. 

2.2.5 Normalidad de los errores

Al contrario de los supuestos anteriores la no normalidad de los errores no cau-

sa problemas graves sobre los estimadores. Este afecta a las pruebas individual y 

global – t student y F de senedecor respectivamente ya que dichas distribuciones 

provienen de la distribución normal. Para validar este supuesto es útil el Test de 

Jarque-Bera (1982) –JB. Contrasta la hipótesis nula de la normalidad de los errores 

contra la alternativa de la no normalidad. Cabe resaltar que una distribución normal 

presenta  como parámetros una curtosis alrededor de 3 y una asimetría cercana a 0.

De igual manera es útil la prueba de bondad de ajuste de Kolmogorov-Smirnov (KS) 

el cual contrasta la hipótesis nula de que los residuales siguen una distribución nor-

mal contra la alternativa de que éstos no la siguen. Se compara el estadístico KS con 

un valor crítico de la siguiente manera: 

                .  Donde Cα corresponde a 0,895 para la distribución normal con un nivel 

de significancia (α) del 5%. De igual manera K(n) para una distribución normal co-

rresponde a: K(n)=√n - 0.01+        Donde n equivale al número de observaciones. 

2.3 Metodología

Hasta el momento se englobaron los supuestos necesarios para que el modelo cum-

pla con los estándares de rigidez lo que conduce a abarcar los procedimientos ne-

cesarios para dar respuesta a los objetivos planteados. Concretamente el objetivo 

que se busca alcanzar es poder establecer que variables son determinantes para las 

exportaciones manufactureras, tanto en un contexto de largo plazo como de corto 

plazo, prestando gran atención a la variable IED. 

La razón por la que es importante evaluar los dos horizontes de tiempo es para acor-

dar si las políticas económicas que actualmente presenta el país en materia de libe-

ralización de flujos de capital se encaminan a generar resultados para un período de 

corto plazo, largo plazo o por el contrario si difieren entre sí. Esto último se debe preci-
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samente por el hecho de que algunas veces, el corto plazo puede contradecir e inclu-

so dificultar el camino y el horizonte de largo plazo. A partir de lo anterior se definirá 

la metodología a implementar para dar respuesta a los objetivos de la investigación. 

2.3.1 Test de cointegración

En primer lugar se requiere evaluar si existe cierta relación de equilibrio en el largo 

plazo entre las variables a estudiar, para ellos se recurre al Test de Cointegración 

Engle y Granger (1987). Particularmente en econometría un tipo de relación lineal 

muy común es cuando se propone una variable I(1) para explicar otra variable I(1). 

El orden de integración se obtiene con los Test de raíz unitaria vistos anteriormente. 

Metodología de Engle Y Granger (1987)

La regresión propuesta sólo será posible si tiene un comportamiento común a través 

del tiempo. En caso de que esto no sea así, la regresión analizada será espuria, es 

decir que no tendrá sentido y por lo tanto no es posible inferir ni tomar decisiones con 

base en ella. Para detectar el problema de regresión espuria es posible analizar el 

coeficiente de determinación y el Test de Durbin-Watson. En el caso de un alto coefi-

ciente de determinación R^2 y valores inferiores a 1,7 de DW,  o cuando se presente 

que DW < R2, se concluye que dicha regresión es espuria. 

La cointegración es admisible exclusivamente si existe un mecanismo que manten-

ga las dos variables cerca la una de la otra, esto se conoce como el mecanismo de 

equilibrio de largo plazo. Evidentemente cuando se presenta este suceso la combi-

nación lineal de las dos variables genera una serie estacionaria. Para que sea po-

sible la cointegración se debe presentar de manera estricta que todas las variables 

analizadas tengan el mismo orden de integración, ya que no es posible explicar una 

variable con tendencia a partir de una variable estacionaria o viceversa. 

Hasta ahora se ha abordado la cointegración desde un modelo reducido, sin embar-

go este también se puede llevar a un modelo con m variables, conocido como cointe-

gración multivariada; siendo este último el método utilizado para la presente investi-

gación. Dado que se tienen más de dos variables se pueden presentar m-1 vectores 

de cointegración. Decimos que un vector Xt de m variables está cointegrado si las 

variables son I(1) y se puede encontrar al menos un vector de cointegración tal que 

aT Xt = Zt  Siendo a el vector de cointegración y Zt una serie estacionaria I(0). De 

manera que se trata de expresar una de las variables del vector Xt en función de las 

demás m-1 variables, con el fin de que los residuos –diferencia- sean estacionarios.

Esta cointegración es una relación de equilibrio en el largo plazo, en donde cualquie-

ra de las variables se puede expresar como una combinación lineal de las demás 

más un término de error estacionario. Las m variables del vector Xt se pueden ver 

como vectores cada uno de “n” datos y la cointegración en este caso sería expresar 

uno de esos vectores en función de los m-1 vectores restantes. 

Entendiendo el funcionamiento del Test de cointegración es preciso mencionar los 

pasos a seguir para evaluar la cointegración de Engle y Granger. Lo primero que 

se procede a hacer es evaluar el orden de integración de las variables a analizar, 

una vez obtenido el  orden de estas se selecciona las que tengan el mismo nivel de 

orden. Luego respaldados en la teoría y en los objetivos de dicha investigación se 

procede a correr la regresión en niveles de las exportaciones manufactureras con 

respecto a las demás variables que cumplan los criterios. 
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Al momento de obtener la estimación se verifica las variables que sean significativas 

en el modelo recurriendo a su valor-p. En caso de que el valor-p sea mayor que un 

alpha dado, se concluye que dicha variable no es significativa, y por lo tanto se exclu-

ye del modelo. Sin embargo es importante aclarar que de las variables que no sean 

significativas se descartan del modelo una a una, empezando por la que tenga un 

valor-p mayor y así sucesivamente hasta corregir el problema. En seguida de que se 

obtenga la estimación definitiva se procede a estimar los errores de dicha regresión 

y se evalúan con respecto a los Test de raíz unitaria tanto ADF como KPSS. 

En caso de que los errores sean estacionarios o I(0) es suficiente para afirmar que 

existe un equilibrio en el largo plazo entre las variables analizadas, siendo estos 

errores una combinación lineal de las variables, por lo que contiene la información de 

largo plazo. Pero si por el contrario los errores presentan tendencia I(1) se concluye 

que el vector analizado no presenta cointegración. La información de largo plazo en 

caso de cointegración viene dada por: 

Zt= Yt - α10 - α11 X1t - α12 X2t - α13 X3t -…- α1m Xmt 

Es preciso aclarar que la metodología de Engle y Granger es parcialmente acepta-

da para encontrar relaciones de largo plazo para más de dos variables. Al respecto  

Rios (2015) menciona: “[Engle and Granger 1987], introducen el concepto de cointe-

gración el cual es un proceso entre dos variables no estacionarias en el tiempo, que 

existe cuando la combinación lineal entre ellas es estacionaria dado que presentan 

el mismo orden de integración.”(p.70).

A su vez Taboada & Sámano (2003) indican: “El método de Engle-Granger permite 

establecer relaciones de equilibrio entre dos variables únicamente; en tanto que el 

procedimiento de Johansen permite el análisis de cointegración entre más de dos 

variables, o bien entre sistemas de ecuaciones.”(p.151).

Sin embargo Anchuelo (1993) en su trabajo Series Integradas y Cointegradas: Una 

introducción, menciona: 

El concepto de series cointegradas fue desarrollado por Engle y Granger (1987). Se dice que 

las variables que componen un vector Xt están cointegradas de orden d,b Xt ~ CI (d,b) si 

todas ellas son integradas de orden d, I(d), y existe un vector α distinto de cero tal que  Zt=α' 

Xt ~ I (d-b) , b>0 es decir, Zt es integrada de orden d menos b, siendo b mayor que cero. El 

vector α que origina una combinación lineal de variables I(d) con un orden de integrabilidad 

menor que d se denomina vector de cointegración.  El caso más sencillo, y de mayor relevan-

cia, es d=b=l. Para simplificar aún más, limitémonos al caso en que el vector Xt se compone 

de sólo dos variables, X1t  y  X2t. 

El hecho de que Anchuelo, limite el caso a tan solo dos variables para simplificar la 

explicación es un indicio de que puede utilizar la metodología de Engle y Granger 

para más de dos variables.

Igualmente Castillo (2001) realiza un estudio econométrico de los factores económi-

cos que tiene influencia en la cantidad de remesas hacia México. Para tal objetivo 

realiza dos pruebas de cointegración sugeridas tanto por  Engle y Granger (1987) y 

Johansen (1988 y 1991). En particular el autor aplicó ambas metodologías para eva-

luar la relación de largo plazo entre las variables Remesas, PIB de Estados Unidos, 

PIB de México y tasa de cambio real. En cuanto a la metodología de Engle y Granger, 

el autor encontró que las variables fueron significativas y que la combinación lineal 

de dicha regresión resultó estacionaria por lo cual concluyó que entre las variables 

estudiadas existe una relación de largo plazo. Este estudio también respalda que la 

metodología de Engle y Granger se justifica para analizar relaciones de largo plazo 

para más de dos variables.
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Adicionalmente Gómez & Camacho (2011) hacen un estudio de cointegración de los 

determinantes de las exportaciones manufactureras teniendo en cuenta como varia-

bles regresoras al índice de producción industrial de Estados Unidos, la productivi-

dad de la mano de obra de la industria manufacturera en México y el tipo de cambio 

real. Los resultados que obtuvieron fue que existe una relación de largo plazo entre 

las exportaciones manufactureras mexicanas y las demás variables exceptuando al 

tipo de cambio real; esto para un nivel de significancia del 5%. Para estimar dicho 

modelo los autores utilizaron la metodología de cointegración propuesta por Engle y 

Granger (1987). Justificaron su metodología señalando:

..una combinación lineal de dos o más series no estacionarias puede ser estacionaria, siem-

pre que todas las variables sean integradas del mismo orden. La combinación lineal de equili-

brio, si existe, es la ecuación o vector de cointegración y puede interpretarse como la relación 

de equilibrio de largo plazo entre las variables.(p.15).

En concordancia con Gómez y Castillo para el presente trabajo se justifica la metodo-

logía de Engle y Granger, ya que para este caso todas las variables resultaron estar 

integradas de orden 1. De igual manera y teniendo en cuenta los demás trabajos es 

preciso analizar las relaciones de largo plazo utilizando el método de Johansen (1988). 

Metodología de Johansen (1988)

La metodología de Johansen (1988) expresa los resultados a través de Vectores 

Autorregresivos – VAR y el Mecanismo de Corrección de Error –MCE,  este último 

se arroja únicamente si existe cointegración. Dado que una de las pautas es elegir 

la ecuación adecuada para la estimación. Para esto es útil el “Criterio de Pantula”. 

Éste consiste en seleccionar con base en los criterios de información de Akaike y de 

Schwarz  la ecuación más adecuada para la estimación.

Los resultados se comparan teniendo en cuenta tanto el estadístico de la Traza 

como el Máximo Valor Eigenvalue. Se contrasta la hipótesis nula de la existencia de 

γ vectores de cointegración como máximo, contra la hipótesis alternativa de más de 

γ vectores cointegrantes. El test es secuencial y términa cuando no hay suficiente 

evidencia para el rechazo de la hipótesis nula. 

El estadístico de la traza se define como:

Donde λ son los valores de Eigenvalue los cuales están ordenados de mayor a me-

nor, M son las relaciones de cointegración independientes. En particular si no se re-

chaza la hipótesis nula de M=0 entonces se acepta que no hay cointegración; por el 

contrario si no se rechaza la hipótesis de M=1 entonces se acepta que hay máximo 

un vector de cointegración; y así hasta llegar a M=m-1. Es preciso aclarar que sólo 

se aceptan m-1 vectores de cointegración. 

Por otra parte el estadístico del Máximo Valor Eigenvalue se define como: 

Para su aplicación se utiliza el mismo procedimiento del estadístico de la traza. En 

caso de que λmax sobrepase un valor crítico al 5%, es porque λM+1 si contribuye a 

mejorar la verosimilitud y se rechaza la hipótesis nula de que hay como máximo M 

relaciones de cointegración. Luego se prueba con M+1, y así sucesivamente

El número de M eigenvectores se convierten en M vectores de cointegración luego 

de un proceso de normalización (Montenegro, 2010). En particular si se tiene estos 
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vectores de cointegración, se deben seguir estos paso para así obtener los vectores 

de cointegración. 

I) Para obtener el primer vector de cointegración –Vector 1- se debe dividir Fila 1 por 

el primer valor eigenvalue (-24.59273) obteniendo: 

II) Para obtener el segundo vector de cointegración se realiza:

•Primero se multiplica el Vector 1 por el primer valor eigenvalue de la Fila 2 

(29.04495) y se se resta de la Fila 2.

•Luego se divide la Fila * por el segundo valor de la misma Fila (-17.350996) y 

se obtiene el segundo vector de cointegración:

Igualmente se deben realizar las pruebas de diagnóstico para validar los supuestos 

de normalidad, homoscedasticidad y la no correlación serial multivariada. Para ello 

son útiles las pruebas de Jarque-Bera (JB), White sin términos cruzados e Indepen-

dencia Serial Multivariado LM respectivamente.

2.3.2 Vector de Corrección de Error - VEC

Hasta ahora se ha especificado una relación de largo plazo entre las variables. Dado 

que la metodología de Series de Tiempo implica trabajar únicamente con series es-

tacionarias, se procede a diferenciar las series. Este procedimiento también es útil 

para reducir la correlación entre variables. Sin embargo, es común encontrar en la 

práctica que las variables económicas en niveles presenten tendencia, por lo que al 

momento de realizar algún proceso se aplica la diferenciación. Esto genera pérdida 

de información de largo plazo y consecuentemente los nuevos coeficientes medirán 

impactos corto plazo. Para capturar dichos impactos se utilizó el Vector de Error de 

Corrección –VEC- Granger (1984). 

El VEC es útil ya que ingresa las variables estacionarias para medir impactos de 

corto plazo e ingresa la información de largo plazo capturada con los residuales del 

vector de cointegración, por lo que la regresión contendrá información largo plazo y 

corto plazo. El VEC al que se recurrió fue: 

ΔYt = β0+β1 ΔYt-1+β2 ΔX1t-1+β3 ΔX2t-1+..+βm ΔXmt-1+γZt-1+εt 

γZt-1 Ejerce la corrección necesaria para mantener el equilibrio entre Yt, X1t,X2t,…,Xmt. 
Por lo tanto debe cumplirse que γ<0.

El operador Δ se refiere a primera diferencia de la manera ΔYt=Yt -Yt-1, y esta sólo 

contiene información corto plazo.

La razón por la que se agregan rezagos tanto de la dependiente como de la inde-

pendiente es para aumentar el poder explicativo del modelo y para asegurarse de 

que los errores sean ruido blanco. Como se mencionó en los supuestos, una forma 
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de corregir la correlación serial es ingresar rezagos de la dependiente en el modelo. 

Además es importante resaltar que al tratar variables económicas se espera que los 

impactos no se presenten en el mismo período de tiempo, por lo que los rezagos 

permitirán capturar dicha información, en algunos casos más de un rezago. 

Con el fin de que los datos, más que la teoría, sugieran la dirección de los impactos 

entre las variables se recurre al Vector Autorregresivo (1980) –VAR y Causalidad de 

Engle y Granger (1987). 

2.3.4 Vector Autorregresivo – VAR (1980)

En ocasiones la teoría se enfrenta a hechos empíricos que no han sido caracteriza-

dos como estilizados. Entre tales hechos se sugieren relaciones de causalidad por lo 

cual el VAR es útil para que los datos, más que la teoría, establezcan las relaciones 

y la dirección de los impactos. El VAR consiste en conformar un sistema de ecuacio-

nes en donde cada variable depende una de la otra.

Se incorporan rezagos de cada variable al modelo con el fin de capturar de manera 

más adecuada la dirección de los impactos. Para la selección de los rezagos óptimos 

es oportuno tener en cuenta el Criterio de Información de Akaike, el criterio de Schwarz 

y el criterio de Hannan-Quin. Normalmente los VAR no sobrepasan los 4 rezagos. 

Para el presente trabajo se utilizaron 3 rezagos ya que éstos presentaron los valores 

mínimos de los criterios.

2.3.5 Causalidad en el sentido Engle y Granger(1987)

Los autores demostraron que cuando existe cointegración entre las variables tam-

bién hay presencia de causalidades, al menos en una dirección. Aunque en una 

regresión lineal se buscan impactos que corran desde las variables exógenas hacia 

las endógenas, Granger (1969) afirma que esto no siempre se da. Por lo tanto la 

causalidad de Engle y Granger busca evidenciar impactos que corran en direcciones 

entre las variables incluidas en el modelo.

En este test de causalidad se fija el número de rezagos con el fin de que los errores 

sean ruido blanco siempre y cuando dichos rezagos sean significativos. Al igual que 

VAR los rezagos son elegidos mediante los criterios de elección ya mencionados. 

Se contrasta las hipótesis nula de que la variable X no causa a Y contra la hipótesis 

alternativa de que Y causa a X, con base en un nivel de significancia del 5%.

2.4 Comportamiento de los datos.

2.4.1 Exportaciones Manufactureras Real 

El comportamiento de las exportaciones manufactureras durante el período estudiado 

-2000- 2014- ha evidenciado tendencias y cambios bruscos. En el sub-período 2000-
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2004, la economía internacional, específicamente la colombiana, está en una mode-

rada recuperación de la crisis mundial de finales de los años 90´s. Durante el período 

2002-2007 las exportaciones manufactureras presentaron un comportamiento similar 

al de las exportaciones totales, manteniendo una participación cercana al 60%. Se re-

conoce que en el 2007 se alcanzó el máximo de 62,8% de dichas exportaciones sobre 

el total del PIB. (Santa María, Perfetti, Piraquive, Nieto, Timote, & Céspedes, 2013). 

Desde el 2008 se resalta un choque negativo de las exportaciones del sector. Esta 

variación tuvo varias razones como la crisis financiera que afectó la demanda exter-

na, el cierre del mercado venezolano en el año 2009; el cual representaba el prin-

cipal destino de las exportaciones manufactureras, y el incremento de los precios 

internacionales de las materias primas. 

Durante los años 2010- 2012 se corrige la caída coyuntural de los años anteriores, 

pasando de un crecimiento del 6% entre 2007- 2009, a un 11.6% entre los años 2010-

2012. Lo anterior explicado en cierta medida por la recuperación del mercado vene-

zolano dado el restablecimiento de las relaciones comerciales con el Acuerdo de Al-

cance Parcial, registrando durante estos años un incremento anual del 28.42% de las 

exportaciones manufactureras a dicho país.  Igualmente la reconfiguración de la base 

exportable de las manufacturas desde el 2007 dinamizó las exportaciones de coque 

y refinados de petróleo, equipo de transporte,  metales básicos y metalmecánicos y 

químicos, caucho y plásticos con variaciones promedio del crecimiento del 38.3%, 

18.5%, 20% y 8% respectivamente. Finalmente para los años 2013 en adelante no se 

refleja la consolidación del crecimiento de las exportaciones manufactureras de los 

años anteriores, sino, por el contrario se presenta una desaceleración de estas. 

En cuanto al comportamiento de los datos, se obtiene que al implementar el Test 

ADF y utilizando la ecuación 3, se obtiene un valor-p de 0,015 lo cual afirma que la 

serie LnXMR es un proceso integrado de orden 1. Por otro lado, el Test KPSS utili-

zando la ecuación 2, sugiere que LnXMR es un proceso estacionario en tendencia 

o un proceso estacionario en diferencia dado que el estadístico KPSS es menor 

que el valor crítico al 5%.  Se procede entonces a analizar la primera diferencia del 

logaritmo de las exportaciones manufactureras para así confirmar lo que sugieren 

los Test. Se usa el Test KPSS sobre esta primera diferencia, se utiliza la ecuación 1 

y dado que el estadístico KPSS es menor que el valor crítico al 5%, se confirma que 

LnXMR ~ I (1). (Ver Anexo 1). 

2.4.2 Inversión Extranjera Directa Total Real 

Se evidencia que para los períodos comprendidos entre 2000 y 2003 hay una inestabi-

lidad en cuanto al monto de IED total. Las crisis del final del siglo XX, como la crisis del 
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Nasdaq y la crisis de los tigres asiáticos de 1997 generaron choques coyunturales que 

terminaron desestabilizando los flujos de inversión por la contracción de la economía 

global. Las caídas de los precios de las acciones, de las ganancias de las firmas do-

mésticas y la reestructuración de las organizaciones también desincentivaron la IED.

Desde 2003 en adelante la IED muestra una senda de crecimiento positiva, salvo por 

dos choques fuertemente marcados en los años 2005 y 2009-2010. Para el año 2005 

la economía colombiana experimenta un gran boom expansivo, con un crecimiento 

del 227% de la IED con respecto al 2004, donde alcanzó los $USD 10.192 millones 

equivalente al 8,3% como porcentaje del PIB; el 53% de la IED se dirigió al sector 

manufacturero, líder en inversiones en ese año.  Durante este año se realizó la rees-

tructuración del marco normativo y estabilidad jurídica para la IED con el fin de hacer 

más atractiva a la economía nacional como foco de dichas inversiones; especialmente 

se canalizaron estos flujos hacia el sector minero-energético debido a la mejoría de los 

precios internacionales de estos productos y la flexibilización de las políticas de IED. 

Durante el 2009 la relación IED-PIB descendió considerablemente al 2,3% debido a la 

crisis financiera internacional, que provocó problemas de liquidez, por lo que se reali-

zaron reembolsos de capital de Colombia hacia el exterior. A partir de 2012 se ve una 

considerable recuperación jalonado por el sector minero, ya que la IED se dirigió prin-

cipalmente a la extracción de petróleo, carbón, ferroníquel y oro,  seguido de las ma-

nufacturas, el transporte y las comunicaciones.  Igualmente las bajas tasas de interés 

del exterior incentivaron a los inversionistas a canalizar los recursos hacia Colombia.

En lo referente al comportamiento de los datos,  el Test ADF usando la ecuación 3 

sugiere que la primera diferencia del logaritmo de la IEDT no es estacionaria y que 

por el contrario es un proceso estacionario en tendencia o en diferencia. En cuanto al 

Test KPSS usando la ecuación 2, concluye que los logaritmos de la IED es un proceso 

estacionario en diferencia dado que el estadístico KPSS es menor que el valor crítico 

del 5%. Por lo tanto se procede a analizar la primera diferencia del logaritmo de la IED. 

Se usa el Test KPSS particularmente la ecuación 1 y dado que el estadístico KPSS 

es menor que un valor crítico del 5% se concluye que la primera diferencia de LnIEDR 

estacionario de la forma, es decir LnIEDTR ~ I (1), (Ver Anexo 2). 

2.4.3 Inversión Extranjera Directa Real del sector manufacturero 

Se logra observar que para los primeros períodos analizados- 2000-2004- los flujos 

de IED hacia el sector manufacturero tenían bajo protagonismo. En el año 2005 se 

genera un gran boom de dichos flujos, principalmente, debido a la adquisición de va-

rias empresas nacionales como Bavaria por SabMiller, Coltabaco por parte de Philip 

Morris, Tubocaribe, Consorcio Metalúrgico Nacional y Tubulartes de Colombia por 
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parte de la compañía estadounidense Maverick Tube Copr y la inversión de Renault 

en Sofasa para la fabricación del modelo Logan. Sin embargo, tal choque en el 2005 

no logra consolidar una tendencia. Para los años posteriores al 2006 la IED dirigida 

al sector se ha caracterizado por un comportamiento lateral sin cambios significati-

vos o tendencialmente crecientes.

El test ADF usando la ecuación 3 sugiere que la primera diferencia del logaritmo 

de IEDSR no es estacionaria, por el contrario es un proceso estacionario en dife-

rencia o en tendencia. En cuanto al Test KPSS usando la ecuación 2 y dado que el 

estadístico KPSS es menor que un valor crítico del 5%, se concluye que la serie es 

un proceso estacionario en diferencia. Por lo tanto se procede a analizar la primera 

diferencia del logaritmo de la IEDSR. Usando el Test KPSS con la ecuación 1, arroja 

que el estadístico KPSS es menor a un valor crítico del 5%, por lo que se confirma 

que la primera diferencia del logaritmo de la IEDSR es un proceso estacionario, De 

la manera LnIEDSR ~ I (1).(Ver Anexo 3). 

2.4.4 Índice de Salarios reales de la Industria Manufacturera 

Es evidente que durante el período comprendido 2000-2014 se formaliza una ten-

dencia alcista de los salarios reales. Lo anterior es una respuesta a las rigideces del 

mercado laboral representado por la política de salario mínimo mensual legal, el cual 

se corrige anualmente con respecto a la variación del Índice de Precios al Consumi-

dor –IPC. Sin embargo el mercado laboral presenta graves problemas estructurales 

en cuanto a informalidad y costos laborales,  los cuales son superiores a la producti-

vidad laboral, específicamente, para el trabajo de bajo nivel de calificación. 

A pesar del aceptable desempeño del crecimiento de la economía colombiana, el 

estancamiento de la productividad laboral ha afectado estructuralmente el nivel de 

los salarios reales de la economía. Se puede afirmar que el mercado laboral pre-

senta desequilibrios dado que salarios y productividad laboral no se compensan, los 

cuales se profundizan aún más con los altos niveles de informalidad y altos costos 

salariales que no permiten que las empresas tengan incentivos para invertir en pro-

cesos de capacitación y formación de capital humano.  

Se realiza el Test de ADF usando la ecuación 3, se obtiene un valor-p menor al 5%, 

por lo que se entiende que la primera deferencia de la series no es estacionaria 

por el contrario es un proceso estacionario en media o un proceso estacionario en 

tendencia. Sin embargo el Test KPSS usando la ecuación 2, se obtiene que el es-

tadístico KPSS es menor que un valor crítico del 5%, lo que sugiere que la primera 

diferencia de la serie es suficiente para volverlo estacionario. Por lo tanto se procede 

a analizar la primera diferencia del logaritmo del índice de salarios reales, usando 

el Test KPSS con la ecuación 1, se obtiene que el estadístico KPSS es menor a un 

valor crítico dado por lo que se confirma que la primera diferencia es estacionaria, 

de la manera: LnISR~I(1). (Ver Anexo 4). 
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2.4.5 Índice de Productividad Laboral Real de la Industria Manufacturera 

La gráfica muestra un comportamiento lateral a través de todo el período estudiado. La 

productividad laboral durante el período 2000-2014 no da muestra de cambios signifi-

cativos o tendencialmente crecientes. Durante el período 2002-2011 la productividad 

laboral del sector manufacturero creció a una tasa promedio de 4.1% (Hommes, 2011). 

Sin embargo este crecimiento no es relevante si se compara la productividad laboral 

del sector manufacturero colombiano con respecto a la de otros países de la región 

como México, Chile, Argentina, Ecuador, Perú. El crecimiento de esta variable ha sido 

tradicionalmente bajo y ha sido generado principalmente por sectores como otros equi-

pos de transporte, productos de madera, grabados, confecciones y prendas de vestir, 

maquinaria de uso general, partes y piezas y equipos de comunicaciones. 

Igualmente la tendencia de la productividad laboral de Colombia tampoco es alen-

tadora. De acuerdo al estudio de Productividad Laboral que realizó para el 2014 el 

Conference Board Total Economy, Colombia se encuentra entre los peores lugares 

de América Latina, superando únicamente a Brasil y Bolivia. Este desempeño re-

percute en el índice de competitividad, que de acuerdo al Foro Económico Mundial 

(FEM) Colombia ocupó el puesto 66 de 144, justificado en gran medida por el bajo y 

estancado nivel de productividad. Acorde con (ANDI, 2015)

El comportamiento de los datos, particularmente con el ADF usando la ecuación 1 

sugiere que son un proceso integrado de orden uno dado que el valor-p es mayor 

al 5%. En cuanto al Test KPSS usando la ecuación 2, se obtiene que el estadístico 

KPSS es mayor a un valor crítico del 5%, lo cual sugiere que la serie es un proceso 

integrado de orden uno. Por lo anterior, se procede a analizar la primera diferencia 

del logaritmo del Índice de productividad laboral. Utilizando el KPSS particularmente 

la ecuación 1, se obtiene que el estadístico KPSS es menor a un valor crítico del 5%, 

lo cual confirma que la primera diferencia de la serie es un proceso estacionario, por 

tal razón se puede afirmar que LnIPLR ~ I (1). (Ver Anexo 5). 

2.4.6 Índice de Producción Manufacturero Real 
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Se logra observar que el índice de Producción Manufacturera ha mostrado una ten-

dencia creciente durante el período estudiado 2000-2014, salvo por los años de la 

crisis financiera 2008- 2010.  Durante el primer trimestre del 2015 la producción real 

de la industria tuvo una variación de -2.7% con respecto al mismo trimestre del año 

anterior. Esto se debe a que 15 de las 39 actividades industriales tuvieran desem-

peños negativos en su producción real. Entre los principales sectores que contribu-

yeron al bajo desempeño de dicha producción se destacaron el sector comprendido 

por la industria derivada del carbón, refinación de petróleo y mezcla de combustible 

y el sector compuesto por hilatura, tejedura y acabados; con variaciones negativas 

del 17.6% y 11.5% respectivamente. (ANDI, 2015). 

Excluyendo el sector de la refinación de petróleo, la producción real de la industria 

presentó un crecimiento de 3.2%. Esto es muestra de que la producción industrial 

tiene un alto grado de dependencia con el desempeño del sector minero energético. 

Igualmente, otro de los factores que frenan el desempeño de la producción ha sido 

los costos que corresponden al de las materias primas, mano de obra e importación 

de productos y materias primas, los cuales en el presente año han incrementado en 

un 66.9%, 50.7% y 31.8%, respectivamente. 

Lo que respecta al comportamiento de los datos usando el Test ADF con la ecuación 

1, se obtuvo que el valor-p es mayor al 5%, lo cual sugiere que la serie es un proceso 

integrado de orden uno. En cuanto al Test KPSS usando la ecuación 2, se obtiene 

que el estadístico KPSS es mayor a un valor crítico del 5%, lo cual sugiere que la 

serie es un proceso integrado de orden uno. Sin embargo se procede a analizar la 

primera diferencia del logaritmo del Índice de producción manufacturero real, usando 

el KPSS particularmente la ecuación 1. Dado que el estadístico KPSS es menor a un 

valor crítico del 5%, se concluye que la primera diferencia es un proceso estaciona-

rio, es decir LnIPMR ~ I (1). (Ver Anexo 6).

2.4.7 Índice de Tipo de Cambio Real 

El comportamiento del índice de tipo de cambio real ha tenido 3 etapas definidas. 

La primera etapa es comprendida desde 1967 hasta 1991 la cual se basó en el 

crawling peg. La segunda etapa dio lugar entre los años 1991 y 1999 la cual fueron 

bandas cambiarias comprendidas entre un rango de variación del +/- 7%. Finalmente 

la tercera etapa se incorporó en el año 2000 para moderar la volatilidad del tipo de 

cambio la cual fue flotación sucia. Partiendo de esta última etapa, se evidencia que 

los años entre 2000 y 2003 era predominante una tendencia alcista o lo que es lo 

mismo una tendencia de depreciación para promover las exportaciones. 
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A partir del año 2002, coyunturalmente, las dinámicas de la economía internacional 

incrementaron el precio de las materias primas lo cual favoreció a una mayor entrada 

de capitales. Así mismo, el incremento creciente de los flujos de inversión extranjera, 

la confianza inversionista, el debilitamiento del dólar y el euro, la estabilidad macro-

económica y la tendencia positiva de crecimiento con respecto a los demás países 

de la región fueron las causantes de la senda de apreciación del tipo de cambio real 

en Colombia. Para el 2011 el tipo de cambio real llegó a su nivel mínimo en la última 

década con un valor de $1.748 pesos por dólar.  

Con relación a la industria, esta se vio mayormente favorecida por el abaratamiento 

de los costos de materias primas e insumos importados. Es por esto que con la ac-

tual tasa de devaluación -$2.393/USD -los industriales consideran que unos de los 

principales problemas que enfrentan es la tasa de cambio, dado que esta ha traído 

consigo en el último año un incremento en los costos de la importación en un 31.8%. 

En relación con el comportamiento de los datos, usando el Test ADF con la ecuación 

3 y dado que el valor-p es mayor al 5%, el test sugiere que la primera diferencia de 

la serie no es estacionario, por el contrario que la primera diferencia es un proceso 

estacionario en diferencia o un proceso estacionario en tendencia. Por su parte el 

Test KPSS particularmente con la ecuación 2, se obtuvo que el estadístico KPSS es 

menor que un valor crítico del 5%, por lo que el test sugiere que la serie es un proce-

so integrado de orden una. Partiendo de lo anterior, se procede a analizar la primera 

diferencia del logaritmo del índice de tipo de cambio real. Usando el Test KPSS con 

la ecuación 1, se obtuvo que el estadístico KPSS es menor a un valor crítico del 5%, 

por lo cual es posible afirmar que la primera diferencia es un proceso estacionario en 

media. Por lo que se concluye que LnITCR ~ I (1). (Ver Anexo 7). 

2.4.8 Índice de Términos de Intercambio Real 

Durante el período comprendido entre los años 2000 y 2004 los términos no favore-

cieron a la economía, por el contrario mostró síntomas de deterioro. A partir del año 

2004 hasta el 2011, se mejoran sustancialmente los términos debido a los precios 

internacionales de las commodities especialmente de los provenientes del sector mi-

nero energético. La crisis financiera generó el deterioro de los términos de intercam-

bio de corto plazo durante  los años 2008-2009. A partir de mediados de 2009 se 

nota una sustancial mejora de estos que se prolonga hasta el 2012; el incremento de 

los precios internacionales del petróleo y el boom minero energético permitieron tal 

comportamiento. Finalmente desde el año 2012 hasta la actualidad esta variable ha 

mostrado un deterioro dado a la caída sustancial de los precios de los commodities 

en el mercado internacional.

Se aplica el Test de ADF con la ecuación 1 se obtiene un valor-p mayor al 5%, lo cual 

sugiere que la serie es un proceso integrado de orden uno. Se aplica igualmente el 
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Test KPSS con la ecuación 2, obteniendo que el estadístico KPSS fue menor a un 

valor crítico dado, lo cual sugiere que la serie es un proceso estacionario en dife-

rencia. Por lo anterior se procede a analizar la primera diferencia del logaritmo del 

índice de términos de intercambio real. Usando el Test KPSS con la ecuación 1, se 

obtiene que el estadístico de KPSS es menor a una valor crítico del 5%, por lo que 

se afirma que la primera diferencia es un proceso estacionario, o lo que es lo mismo: 

LnITIR~I(1). (Ver Anexo 8). 

2.4.9 PIB de la Comunidad Andina de Naciones Real 

Durante el período 2000-2014 se observa una tendencia alcista en el PIB de los 

países miembros de la CAN; se debe aclarar que no se tuvo en cuenta a Venezuela 

para evitar sesgos. Durante este período se destaca el desempeño de las econo-

mías peruana y ecuatoriana principalmente. El aprovechamiento de los precios in-

ternacionales de petróleo por parte del gobierno ecuatoriano sustentó la promoción 

de las políticas de inversión pública en infraestructura y el incremento de las expor-

taciones no tradicionales. 

Por su parte Perú desde el año 2000 realizó planes de estabilización macroeconómicas  

“fuji-shock” que contemplaron la prudencia fiscal y monetaria. Dichas políticas le per-

mitieron alcanzar altas tasas de crecimiento, siendo el año 2008 el año con mayor cre-

cimiento – 9.8%. Actualmente, según el Fondo Monetario Internacional, se espera que 

para el 2015 la economía peruana lidere el crecimiento económico en América Latina. 

De la CAN también se resalta que una de las principales dinámicas de comercio 

intracomunitario se basa en bienes manufacturados. Para el año 2014 las exporta-

ciones de la industria manufacturera representaron el 81% del total de las exporta-

ciones. Esto es sin duda un reflejo de la importancia de este acuerdo para la  diver-

sificación de la base exportable. Este acuerdo ha permitido consolidar un mercado 

propio de bienes que exigen valor agregado. 

En cuanto al comportamiento de los datos, se realiza el Test ADF, con la ecuación 

3 y se obtiene un valor-p mayor al 5%, por lo que este test sugiere que la primera 

diferencia no es estacionaria, por el contrario es un proceso estacionario en dife-

rencia o un proceso estacionario en tendencia. Se realiza igualmente el Test KPSS 

particularmente la ecuación 2, se obtuvo un estadístico KPSS menor al valor crítico 

del 5%, por lo que el test sugiere que la serie es un proceso integrado de orden uno. 

Igualmente se realiza el Test KPSS sobre la primera diferencia del logaritmo del PIB 

de la CAN real, se utiliza la ecuación 1 y se obtiene que el estadístico KPSS es me-

nor a un valor crítico del 5%, por lo que se confirma que la primera diferencia es un 

proceso estacionario o lo que es igual: LnCANR ~ I (1). (Ver Anexo 9). 
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2.4.10 PIB Estados Unidos Real 

El desempeño del PIB de Estados Unidos empieza con un débil comportamiento 

debido a la crisis asiática de 1997 y posteriormente a la crisis del Nasdaq en 1999. 

Se observa que existe una recuperación y una tendencia expansiva del PIB real de 

este país. Es comprensible la caída en el año 2008 por la crisis financiera la cual no 

solo afectó el rendimiento de esta economía sino que a su vez golpeó fuertemente 

el desenvolvimiento de las economías europeas principalmente. Desde 2009 no se 

observan distorsiones. 

Durante los últimos años la tendencia del crecimiento de esta potencia ha tenido un 

comportamiento lateral alrededor del 2.5%. El incremento del consumo privado del 

3.2% (2012) compensó la caída del gasto público en el sector defensa; respuesta 

a una política fiscal contraccionista. La implementación de la política monetaria ex-

pansiva condujo a disminuir la tasa de interés para reactivar la demanda, explicando 

dicho incremento en el consumo privado, e igualmente la salida de los flujos de ca-

pital, los cuales se dirigieron a economías con mayores tasas de rentabilidad como 

las de Latinoamérica, generando así el debilitamiento del dólar estadounidense y el 

fortalecimiento de las demás monedas; en particular el peso colombiano. 

El comportamiento de los datos, comenzado con el Test ADF particularmente con la 

ecuación 2, se obtiene un valor-p menor al 5%, por lo que el test sugiere que la serie 

es estacionaria. Sin embargo con el Test KPSS usando la ecuación 2, se obtiene que 

el estadístico KPSS es mayor que un valor crítico del 5%, por lo que el test sugiere 

que la serie es un proceso integrada de orden uno. Como se mencionó anteriormen-

te, dado a que los 2 test difieren en el resultado, se tomará en cuenta el resultado 

propuesto por el Test KPSS dado que se prefiere incurrir en cometer el error tipo I. 

Igualmente se analiza la primera diferencia del logaritmo del PIB Real de Estado uni-

dos, usando el Test KPSS con la ecuación 1 se obtiene que el estadístico KPSS es 

menor que un valor crítico del 5%, por lo que se confirma que la primera diferencia 

de la serie es estacionaria o lo que es lo mismo: LnUSAR ~ I (1). (Ver Anexo 10). 

2.4.11 Dummy

Un común denominador en el comportamiento de los datos es el shock sustancial 

que se evidencian para los años 2008-2009. Debido a esto se incorpora al modelo 

una variable dummy que toma el valor de 1 para los trimestres pertenecientes de 

los años mencionados y 0 en los demás trimestres. Esto con el fin de capturar los 

efectos de volatilidad generados por la crisis financiera. 

Resumen: Se realizaron los Test KPSS y ADF a cada una de las variables propues-

tas, por lo tanto se procede a resumir la información en el cuadro 2:
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Cuadro 2
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3.1 Resultados del Test de Cointegración

El objetivo primordial de esta investigación es determinar las variables que impactan 

en el largo plazo el desempeño de las exportaciones manufactureras de la econo-

mía colombiana. En primer lugar se procede a evaluar los efectos de largo plazo 

mediante el test de Cointegración a través de las metodologías de Engle y Granger 

(1987) y Johansen (1988). Esto se hace debido a que se reconoce la aceptación 

parcial de la primera metodología para capturar el equilibrio con un modelo multi-

variado y además porque a la segunda metodología se le atribuye mayor robustez 

en el momento de capturar dichos efectos. Sin embargo serán los resultados que 

comprueben cuál de estas metodologías es la más completa.

Se espera a priori que las exportaciones manufactureras sean impactadas positiva-

mente en el largo plazo por las variables macroeconómicas propuestas como la IED 

sectorial, el PIB de la CAN, el PIB de Estados Unidos, los términos de intercambio y 

el tipo de cambio real; y de igual manera por las variables microeconómicas como la 

productividad laboral, el índice de producción manufacturera y a su vez se aguarda 

que los salarios reales de la industria mantengan una relación negativa con las ex-

portaciones del sector. 

3.1.1 Metodología de Engle y Granger (1987)

Se realiza una regresión múltiple en niveles utilizando la ecuación I: 

I) lnXMt = β0+ β1 lnIEDTRt + β2 lnIEDSRt + β3lnITCRt + β4 ITIRt + β5lnIPMRt + 

β6lnISRt + β7lnPIBUSARt + β8lnPIBCANRt + β9lnIPLRt + εt 
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Donde:

lnXMt  Son las exportaciones manufactureras reales.

lnIEDTRt  Es la IED total real.

lnIEDSRt  Es la IED sectorial real.

lnITCRt Es el Índice de tasa de cambio real

ITIRt  Es el Índice de los términos de intercambio.

lnIPMRt Es el Índice de producción manufacturera real.

lnISRt  Es el Índice de los salarios reales.

lnPIBUSARt Es el PIB de Estados Unidos real.

lnPIBCANRt  Es el PIB de los países de la CAN real.

lnIPLRt  Es el Índice de productividad laboral real.

β1, β2, β3, β4, β5, β6, β7, β8, β9, Son los parámetros a estimar mediante MCO.

εt  Es la perturbación estocástica. 

Al realizar la regresión Ι se obtiene: 

Cuadro 3

Para afirmar si existe cointegración se procede entonces a realizar el Test de KPSS 

sobre la combinación lineal de largo plazo descrito en la Ecuación II como: 

II) εt =LnXM-β0 - β2 lnIEDSRt - β3 lnIPMRt - β6 lnISRt - β8 lnPIBCANRt 

A continuación se muestran los resultados del Test KPSS usando la ecuación 1.

Cuadro 4 

Dado que el estadístico KPSS- 0.4663000- es menor que un valor crítico del 5%,  se 

concluye que la combinación lineal es un proceso estacionario en media. Es decir, 

al someter la combinación lineal al análisis de raíz unitaria se descubre que ésta es 

estacionaria I(0). Esta situación resulta interesante ya que todas las variables son I(1) 

individualmente. Con lo anterior se puede decir que la combinación lineal cancela 

las tendencias estocásticas de estas variables. Por lo tanto se afirma que hay una 

cointegración entre las variables descritas en la Ecuación II.

Finalmente se concluye que con el test de Engle y Granger las variables que resultan 

significativas para explicar las exportaciones manufactureras en el largo plazo son 
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el índice de producción manufacturero y el PIB de la CAN; estos con un impacto po-

sitivo y un nivel de confianza del 99%. Adicionalmente se establece una relación de 

largo plazo con las variables índice de salarios reales y la IED sectorial; éstas con un 

impacto negativo y un nivel de confianza del 95%. Los signos encontrados resultan 

acorde con lo sugerido por la teoría económica. Excepto el signo para la variable IED 

sectorial, el cual no es el esperado para la investigación. 

3.1.2 Metodología de Johansen (1988)

El test de Johansen (1988) tiene la ventaja de capturar las diferentes relaciones de si-

multaneidad entre las variables objeto de estudio lo cual permitirá obtener más de un 

vector de cointegración. Esta metodología multivariada evita imponer restricciones 

usuales para no perder información valiosa. Lo anterior permite especificar el mode-

lo que muestra, de una manera más adecuada, las relaciones entre las variables y 

las regularidades empíricas. (Molina, 2011)

Se especifica el modelo VAR a estimar teniendo en cuenta como primera variable 

endógena las exportaciones manufactureras seguida de las demás variables; todas 

en niveles. De igual manera se define una variable exógena denotada como c, la 

cual es la constante del modelo. A través de los criterios de información se eligen los 

rezagos óptimos. Por lo anterior y dado el número de observaciones disponibles se 

introduce en la opción de rezagos para el VAR que corra desde 1 hasta 2 rezagos, 

ya que al tratarse de variables económicas los impactos tardan más de un retardo.

Para realizar el test de cointegración de Johansen, primero, es necesario determinar 

cuál ecuación es la más adecuada. Esto se hace a través del criterio de Pantula 

con 1-2 rezagos para el VAR. Se obtiene que bajo los diferentes criterios de Akaike 

y Schwarz es adecuado utilizar la ecuación 4 que permite la existencia de una ten-

dencia lineal determinista en los datos y la inclusión de intercepto y tendencia en la 

ecuación de  cointegración. (Ver Anexo 11).

Se realiza entonces la estimación del modelo empleando tanto el estadístico de la 

traza como el Máximo Eigenvalue. Mediante el primero se obtiene que a lo sumo 

existen 7 vectores de cointegración, ya que la probabilidad a la derecha del estadís-

tico de la traza que toma el valor de 5.12% es mayor que el 5%; lo cual no rechaza 

la hipótesis nula.  (Ver Cuadro  5)

Cuadro 5 

De igual manera, mediante el criterio de Máximo Eigenvalue se obtiene que hay a lo 

sumo 5 vectores de cointegración; diferente resultado que el estadístico de la traza. 

La probabilidad a la derecha del estadístico de Máximo Eigenvalue no rechaza la 

hipótesis nula ya que ésta toma el valor de 7.9%, la cual es mayor que el 5%.

(Ver Cuadro 6)
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Cuadro 6 

Los resultados ofrecen que el primer vector de cointegración toma a las exportacio-

nes manufactureras como variable dependiente. Por lo tanto éste es el vector objeto 

de análisis. En el siguiente cuadro se muestran los resultados obtenidos.

Cuadro 7

Con lo anterior se obtiene la siguiente ecuación: 

LXMR=1.756705 LUSAR+6.570817 LNSR+8.943407 LITCR+1.868415            

LITIR+0.737140 LIPMR+14.96331 LIPLR+9.459923 LCANR-0.238484 

LIEDSR-428.5064 

La metodología de Johansen obtiene un resultado más amplio tanto cualitativa como 

cuantitativamente para el estudio de cointegración. Con esta metodología las va-

riables que resultan significativas para explicar las exportaciones manufactureras 

son el PIB de Estados Unidos, el PIB de la CAN, la IED sectorial, los términos de 

intercambio, el tipo de cambio real, la productividad laboral, los salarios reales y el 

índice de producción manufacturero. Los signos encontrados resultan acorde con lo 

sugerido por la teoría económica para la mayoría de las regresoras, con excepción 

de los salarios reales y la IED sectorial. Todas las variables resultaron significativas 

a un nivel de confianza del 99%; únicamente la variable índice de producción manu-

facturero real resultó significativa a un nivel de confianza del 95%. 

3.1.3 Análisis de los resultados de cointegración

Los resultados obtenidos bajo las dos metodologías demuestran que para cointegra-

ción, Johansen es más robusto tanto cualitativa como cuantitativamente. Este mode-

lo  captura el doble de variables con respecto a Engle y Granger; todas, excepto una, 

con un nivel de confianza del 99%. Particularmente Johansen evidencia una similitud 

con las variables encontradas por Engle y Granger para explicar las exportaciones 

manufactureras de Colombia; PIB de la CAN, IED sectorial e índice de producción 

manufacturero, pero difiere en el signo que presenta en los salarios reales. Ade-

más agrega cuatro determinantes para explicar las exportaciones manufactureras 
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colombianas; PIB de Estados Unidos, términos de intercambio, tipo de cambio real 

y  productividad laboral. 

Por lo tanto bajo la metodología de Johansen se afirma que las variables macroeco-

nómicas que explican el desempeño de las exportaciones manufactureras colom-

bianas en el largo plazo y de manera positiva son el PIB de Estados Unidos, el PIB 

de la CAN, los términos de intercambio, el tipo de cambio real y de manera negativa 

la IED sectorial. Igualmente las variables microeconómicas que explican dichas ex-

portaciones de manera positiva son la productividad laboral, el índice de producción 

manufacturero y los salarios reales. El resultado confirma el hecho estilizado de que 

las variables sugeridas por la teoría económica como la demanda externa y el tipo 

de cambio real impactan de manera positiva a las exportaciones manufactureras.

Esta investigación concluye que la variable demanda externa medida a través del 

PIB de Estados Unidos y de la CAN resultan favorecer las exportaciones del sec-

tor manufacturero; resultado esperado para la economía colombiana. Lo anterior 

es coherente teniendo en cuenta que entre los años 2010-2012 Estados Unidos se 

constituyó como el principal destino de las exportaciones industriales, con un 27%, 

superando así el mercado de Venezuela el cual para el período 2007-2009 fue el 

principal destino con un 25% (Santa María, Perfetti, Piraquive, Nieto, Timote, & Cés-

pedes, 2013). El Tratado de Libre Comercio estimuló las exportaciones industriales 

a Estados Unidos en un 6,4% entre el 2012 y el 2013; en particular las ventas de los 

subsectores de la industria liviana y maquinaria y equipo crecieron un 3,9% y 4% 

respectivamente.  En lo que respecta al primer trimestre del 2015, Estados Unidos 

se posicionó en tercer lugar con base a la participación de las exportaciones indus-

triales por destino con un 11%, a pesar de presentar una variación negativa de 3,4% 

en comparación al primer trimestre del 2014. 

A su vez la variable proxy PIB de la CAN refleja la importancia de la región como so-

cio comercial. Se destaca que para el año 2013 el 85% del comercio intracomunitario 

de la CAN correspondió a bienes manufacturados. A pesar de estos resultados, lo 

cierto es que el análisis debe tener en cuenta la proyección a largo plazo que da a 

entender la dinámica de la coyuntura. En los últimos años en Colombia muchas em-

presas nacionales y extranjeras se han visto forzadas a reducir su tamaño e incluso 

a cerrar; no en vano se afirma la existencia de un proceso de desindustrialización. La 

crisis económica de Venezuela, la pérdida paulatina de la dinámica en Ecuador y el 

hecho de que Perú y Bolivia son mercados con los cuales no se tiene tanto comer-

cio, ha golpeado las ventas y ha sido un factor que ha deteriorado las condiciones 

para que las empresas manufactureras sigan exportando desde el mercado local 

hacia el área andina sus productos. 

Lo anterior demuestra la importancia de mantener un ambiente microeconómico y 

macroeconómico estable que permita potencializar los acuerdos comerciales con 

las economías ya mencionadas. No obstante, es preciso que Colombia diversifique 

y siga en el proceso de consolidar nuevos horizontes para establecer relaciones co-

merciales para estos bienes manufactureros.

Así mismo la variable tasa de cambio real mantiene una relación positiva en el largo 

plazo con las exportaciones manufactureras. Es decir, ante efectos de depreciación 

se mejoran las ventas de este tipo de bienes, ya que los precios nacionales se vuel-

ven más competitivos con respecto a los extranjeros. Sin embargo, lo cierto es que 
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es más adecuado para la competitividad real de un país una tasa de cambio de equi-

librio que no permita sesgos anti-exportadores ni anti-importadores. Por el contrario, 

lo óptimo es en una economía justificar la competitividad a través de incorporación 

tecnológica y mejoras en la productividad que le permita ser eficiente al momento de 

enfrentar los retos de la economía mundial.

La misma relación positiva guardan los términos de intercambio con las exporta-

ciones manufactureras. Esto es comprensible en la medida en que una mejora en 

éstos incrementa las reservas internacionales. Lo anterior genera un ambiente con 

buena disponibilidad de divisas para la importación de maquinaria y de insumos, ne-

cesarios para los procesos de producción de la industria. Estos resultados guardan 

coherencia con la teoría económica.

En cuanto a la variable IED dirigida al sector manufacturero, esta investigación de-

muestra que estos flujos de inversión guardan una relación de equilibrio en el largo 

plazo con las exportaciones manufactureras, sin embargo ésta es una relación nega-

tiva. El resultado es desconcertante frente a lo esperado. No obstante si se analiza 

las dinámicas de la IED dirigida al sector manufacturero y se tiene en cuenta las ca-

racterísticas de la economía colombiana se podría comprender esta relación atípica.

El gráfico 2 muestra que estructuralmente la IED dirigida al sector manufacturero ha 

sido de bajo dinamismo con respecto a la total. Si se analiza el boom de la IED sec-

torial que se presentó en el año 2005, este no fue precisamente resultado de la cons-

titución de nuevas compañías extranjeras en el mercado local, sino la adquisición 

de varias empresas nacionales como Bavaria por SabMiller, Coltabaco por parte de 

Philip Morris, Tubocaribe, Consorcio Metalúrgico Nacional y Tubulartes de Colombia 

por parte de la compañía estadounidense Maverick Tube Copr y la inversión de Re-

nault en Sofasa para la fabricación del modelo Logan. Para los años posteriores al 

2006 hasta la actualidad la IED dirigida al sector se ha caracterizado por un compor-

tamiento sin cambios significativos o tendencialmente crecientes. Lo anterior refleja 

que las estrategias de localización de las compañías extranjeras se han basado en 

el aprovechamiento del mercado interno y del posicionamiento de la marca en él.

Además en los últimos años se ha visto la salida de  las grandes empresas como Mi-

chellin, Compañía Colombiana Automotriz (CCA) y actualmente Mondelez, que han 

cerrado sus fábricas en Colombia para relocalizar su producción en países como 

México, que ha demostrado tener mejores condiciones y ventajas competitivas para 

la producción de la industria manufacturera. Esto manifiesta las características en-

debles del sector manufacturero en cuanto a sus altas estructuras de costos de pro-

ducción, logísticos y laborales.

A su vez existen otros factores como la rigidez del mercado laboral, los sobrecostos 

tributarios, los altos costos de energía, de infraestructura y la falta de procesos de in-

novación que ha dejado en desventaja de competitividad a las empresas locales frente 

a las extranjeras. Con lo que respecta a la estructura tributaria se tiene que mientras 

que en Colombia una empresa paga una tasa del 75.4% sobre utilidad neta, en México 

esta tasa es del 52%, y en particular la industria manufacturera colombiana es la que 

tiene mayor carga con un 77% (Revista Semana, 2015). Lo anterior  no solo es una li-

mitación para atraer estos flujos de IED, sino a su vez para mantenerlos en el mercado 

interno y potencializarlos  hacia las exportaciones de la misma industria.

En consecuencia la economía colombiana, en primer lugar, no ha podido canalizar 

flujos significativos de IED en el sector manufacturero, en segundo lugar, la indus-
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tria manufacturera no está absorbiendo las bondades que se le atribuyen a la IED 

debido a que como lo mencionan Torres y Gilles (2012) el sector no tiene las carac-

terísticas para absorberlo. Y en tercer lugar porque los flujos de dicha inversión que 

se dirigen a la industria no tienen vocación exportadora, sino por el contrario, entran 

para aprovechar el mercado interno. Por lo tanto en lo que concierne a las expor-

taciones manufactureras de la economía colombiana se puede decir que la IED no 

es un determinante que las favorezca. La necesidad de crear un ambiente estable 

y estratégico con el fin de superar las limitaciones es cada vez mayor si se tiene en 

cuenta las dinámicas de desindustrialización que presenta el sector. Se podría suge-

rir el fomento de las exportaciones manufactureras a través de la IED, teniendo en 

cuenta los casos exitosos como México y Costa Rica, sólo si se mejoran las condi-

ciones socio-económicas para canalizar estratégicamente dicha inversión. 

 

    Gráfico 2.

Desde un enfoque microeconómico para las exportaciones manufactureras resultan 

determinantes de largo plazo las variables como el índice de producción manufac-

turera, la productividad laboral y los salarios reales. Todas las variables anteriores 

afectan de manera positiva a las exportaciones manufactureras.  

El índice de la producción manufacturera cuantifica el volumen físico producido por 

la industria. En los últimos años, salvo por el período de crisis 2008-2009 la tenden-

cia de esta variable ha sido levemente creciente y en consecuencia ha favorecido las 

exportaciones del sector; como lo sugieren los resultados. Excluyendo el sector de la 

refinación de petróleo, la producción real de la industria presentó un crecimiento de 

3.2% en el 2013, pero se reconoce el alto grado de dependencia de la producción in-

dustrial con el desempeño del sector minero energético con actividades asociadas a 

la industria del carbón, refinación del petróleo y mezcla de combustible (ANDI, 2015).  

Sin embargo dicha variable se ha visto afectada por los sobre costos de producción 

correspondientes a materias primas e importaciones de insumos y bienes de capital.

Lo que concierne a los bienes de capital, para las empresas locales ha sido difícil 

llevar a cabo procesos de modernización y reconversión productiva. En primer lu-

gar porque la industria nacional carece de un fuerte subsector que produzca estos 

bienes. Segundo, porque la importación de maquinaria y equipo resulta demasiado 

onerosa debido al sobre costo tributario que tiene que pagar un importador colom-

biano, al cual le sale un 34.5% más costoso que a un extranjero. Tercero, porque 

existe una cultura empresarial reacia a la modernización productiva y de prácticas 

empresariales. Y finalmente la importación de productos de consumo final e inter-

medio ha generado, no una complementación de los procesos productivos, sino un 

desplazamiento de la producción local. Por lo tanto, si bien esta variable resulta ser 

determinante para explicar las exportaciones manufactureras colombianas, se debe 

prever sus limitaciones para superarlas a tiempo.

La productividad laboral como se esperaba, presenta una relación positiva en el 

largo plazo con las exportaciones manufactureras; hecho sugerido por la teoría eco-

nómica. Incrementos en la productividad laboral mejoran el desempeño de dichas 

exportaciones. Los procesos de formación y acumulación de capital humano son  
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necesarios para dinamizar los procesos productivos del sector manufacturero tras-

ladándose estos a incrementos en las exportaciones. Por lo anterior se resalta la 

importancia de canalizar esfuerzos no solo hacia la capacitación de la mano de obra 

sino a su utilización en actividades que requieren la incorporación de alto contenido 

tecnológico y de conocimiento; teniendo en cuenta que la industria de tecnología alta 

y media requiere este tipo de capital humano.

Es importante mencionar que el proceso de desindustrialización que lleva a cabo 

la economía nacional también afecta la estructura del mercado laboral. El hecho de 

que se reduzcan y cierren fábricas manufactureras en Colombia, además de gene-

rar desempleo, también reemplaza procesos de producción industrial que requiere 

mano de obra calificada por procesos de importación que demandan actividades de 

comercialización y distribución, las cuales no requieren de este tipo de capital hu-

mano. Consecuentemente este proceso deteriora la productividad laboral del sector, 

incrementando la brecha entre los costos laborales y dicha productividad, impidiendo 

así los procesos de acumulación y formación de capital humano y haciendo del sa-

lario un sobre costo para la industria.

Con lo que respecta a los salarios reales, la relación positiva encontrada con la meto-

dología de Johansen, indica que un aumento en estos contribuye a mejorar las expor-

taciones manufactureras. Aunque esto diverge con la teoría, para el caso es comprenç-

sible este comportamiento si se considera como consecuencia de la contratación de 

mano de obra más calificada que se requiere para incorporar valor en los procesos de 

producción de la industria. Además se puede encontrar coherencia por la relación de 

largo plazo que también presenta la productividad laboral mencionada anteriormente. 

A pesar de que el análisis de cointegración se basa en los resultados encontrados 

mediante la metodología de Johansen, es preciso traer a colación la divergencia con 

lo encontrado por Engle y Granger para el caso del signo de los salarios; siendo para 

este último negativo. Una posible explicación de esta diferencia puede ser el hecho 

de que Engle y Granger no captura a la productividad laboral como determinante 

en el largo plazo de las exportaciones manufactureras, por lo que los incrementos 

salariales, en general, implican un mayor costo, que lógicamente afectará de forma 

negativa el desempeño de las ventas. Sin embargo se deja a juicio del lector la con-

clusión al respecto. 

3.2 Resultados del Vector de Error de Corrección-VEC

Uno de los objetivos específicos es capturar los impactos en el corto plazo que ge-

neran las regresoras sobre las exportaciones manufactureras colombianas. Para 

ello el VEC es útil ya que ingresa las variables estacionarias para medir impactos de 

corto plazo e ingresa la información de largo plazo obtenida con los residuales del 

vector de cointegración. Se procede a evaluar los impactos de corto plazo mediante 

la metodología de Engle y Granger (1987) y Johansen (1988). Esto se realiza con el 

fin de contrastar los resultados obtenidos ya que la metodología de Johansen tiene 

la limitación de no permitir un modelo de rezagos distribuidos; al contrario de la de 

Engle y Granger, a la cual se le atribuye mayor flexibilidad en el momento de capturar 

dichos impactos. Sin embargo serán los resultados que comprueben cual de estas 

metodologías es la más completa para este caso.

Se espera a priori que las exportaciones manufactureras sean impactadas positiva-

mente en el corto plazo por las variables macroeconómicas propuestas como la IED 

sectorial, el PIB de la CAN, el PIB de Estados Unidos, los términos de intercambio 
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y el tipo de cambio real; y de igual manera por las variables microeconómicas como 

la productividad laboral, el índice de producción manufacturera, a su vez se aguarda 

que los salarios reales de la industria mantengan una relación negativa. 

3.2.1  Metodología de Engle y Granger (1987) 

Una vez evidenciadas las variables que tienen una relación en el largo plazo con 

las exportaciones manufactureras se procede a realizar el VEC. Esto con el fin de 

capturar impactos en el corto plazo y evaluar el mecanismo de corrección necesario 

para que las variables permanezcan en equilibrio largo plazo, ya que en el corto pla-

zo algunas de las regresoras se salen u oscilan fuera de dicho equilibrio. Para ello 

se realiza la regresión III: 

III) ∆lnXMt-1 = β0 + ρ∆lnXMt-1+ β1∆lnIEDTRt-1 +β2 ∆lnIEDSRt-1 +               
β3∆lnITCRt-1 + β4∆ITIRt-1 + β5∆lnIPMRt-1 + β6∆lnISRt-1 + β7∆lnPIBUSARt-1 +                  

β8∆lnPIBCANR t-1 + β9 ∆lnIPLRt-1 + γεt-1 + dummy t-1+ωt 

Dónde:

∆ Corresponde a la primera diferencia. ∆Yt = Yt - Yt-1

ωt Es la nueva perturbación estocástica.

γεt-1 Es la combinación lineal que contiene la información de largo plazo. 

dummy Captura los efectos de la crisis financiera. 

Dado que las variables trabajadas son económicas, los efectos pueden tardar más 

de un trimestre. La metodología de Engle y Granger tiene la ventaja de ser flexible 

ante la necesidad de incorporar al modelo más rezagos para cada variable con el 

fin de capturar los impactos. Este método se conoce como Retardo Autorregresivo 

Distribuido –ADL- por sus siglas en inglés.

Al estimar la regresión III mediante el VEC se obtiene:

Cuadro 8 

∆lnXMt =0.0016-0.3293∆lnXMt-1 + 0.02152∆lnIEDSRt-8 -0.4568∆lnITCRt-3 + 

0.3652∆ITIRt-1 + 1.05818∆lnISRt-1 + 0.5188∆lnPIBCANRt-2 + 1.1810∆lnIPLRt-1 - 

0.4084εt-1 - 0.0562dummyt-1 

De acuerdo con el coeficiente de determicación ajustado -Ra
2 - este modelo resulta 

adecuado dado que el 57,78% de la variabilidad en las exportaciones manufactu-

reras son explicadas por variaciones en las regresoras. Además se observa que el 

40% de la discrepancia entre las exportaciones manufactureras y las demás varia-

bles en el largo plazo y el corto plazo se corrige en el siguiente trimestre con el fin de 

llegar al equilibrio en el largo plazo. Dicha discrepancia está dada por el coeficiente 

de la combinación lineal rezagada un período. 



109108 Capítulo 3: Resultados y análisisCapítulo 3: Resultados y análisis

Se concluye que con el test de Engle y Granger, de las diez variables incorporadas 

en el modelo incial, siete variables resultan significativas. Las variables macroeco-

nómicas que impactan en el corto plazo a las exportaciones manufactureras son 

el PIB de la CAN, el tipo de cambio real, términos de intercambio y la IED secto-

rial. Igualmente las variables microeconómicas que determinan el desempeño de 

dichas exportaciones son la productividad laboral y los salarios. Adicionalmente es 

significativa la Dummy que captura los efectos de la crisis financiera para los años 

2008-2009. Los signos encontrados están acorde con lo esperado, excepto para los 

salarios reales que resultan positivos. 

3.2.2  Metodología de Johansen (1988) 

Un modelo VEC es un modelo VAR restringido, el cual tiene limitaciones de coin-

tegración incluidas en su especificación. Se diseña un VEC para ser utilizado con 

series no estacionarias, pero de las que se sabe que son cointegradas. El principio 

detrás de estos modelos es que existe una relación de equilibrio de largo plazo entre 

variables económicas, aunque en el corto plazo pueda haber desequilibrio. Por lo 

tanto este modelo permite corregir gradualmente una proporción de dicho desequi-

librio a través de ajustes parciales en el corto plazo; o lo que es lo mismo un aleja-

miento de la senda de equilibrio a largo plazo.

En primer lugar la estimación del modelo VEC comienza determinando una o más 

ecuaciones de cointegración utilizando el método de Johansen. Posteriormente se es-

tima un modelo VAR-VEC el cual consta de una serie de ecuaciones simultáneas que 

toma a cada variable como endógena, las cuales a su vez están en primeras diferen-

cias y además las ecuaciones incluyen el error de corrección necesario para estable-

cer el equilibrio. Se realiza la ecuación del VEC tomando como variable endógena a la 

primera diferencia de las exportaciones manufactureras y como exógenas las demás 

variables con uno y dos rezagos. El siguiente cuadro muestra los errores estándar en 

paréntesis -()- y los t-estadísticos en corchetes –[]. Los resultados obtenidos son: 

Cuadro 9 

De acuerdo con el coeficiente de determinación ajustado -Ra
2 - este modelo resulta 

ser débil, ya que sólamente el 20% de la variabilidad en las exportaciones manufac-

tureras son explicadas por variaciones en las regresoras. Además es evidente que 

el modelo no logra capturar ningún efecto sobre las exportaciones, ya que todos los 

t-estadísticos resultan ser no significativos; es decir menores que 2.
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Se concluye que con la metodología de Johansen de las nueve variables incorpora-

das en el modelo inicial, ninguna resulta ser significativa. Se explica que son nueve 

variables ya que para este caso no es posible ingresar la variable dummy. 

3.2.3 Análisis de los resultados del VEC

Los resultados obtenidos bajo las dos metodologías demuestra que Engle y Granger 

es más robusto tanto cualitativa como cuantitativamente, en comparación a Johan-

sen. Esto se debe a que el primer método captura siete variables que impactan sig-

nificativamente a las exportaciones manufactureras en el corto plazo. Al contrario, 

Johansen no logra capturar ningún impacto. La explicación de este resultado se basa 

en el hecho de que Engle y Granger permite incorporar el modelo de Retardos Auto-

rregresivo Distribuido –ADL. Esta herramienta fue útil para la presente investigación 

al momento de capturar los impactos de variables económicas que necesitaron de 

más de dos retardos; incluso hasta ocho retardos como el caso de la IED sectorial. 

Por lo tanto el análisis de corto plazo se basa en los resultados obtenidos con la me-

todología de Engle y Granger.

Con lo anterior se afirma  que las variables macroeconómicas que impactan de ma-

nera positiva a las exportaciones manufactureras en el corto plazo son el PIB de la 

CAN, los términos de intercambio y la IED sectorial y de manera negativa el tipo de 

cambio real. Igualmente las variables microeconómicas que explican dichas expor-

taciones positivamente son la productividad laboral y los salarios reales. A su vez la 

variable dummy fue significativa en el corto plazo.

En primer lugar con un nivel de confianza del 90% se puede afirmar que un incre-

mento del 1% en la Inversión Extranjera Directa dirigida al sector manufacturero, 

ceteris paribus, impacta de manera positiva a las exportaciones manufactureras en 

un 0.02152%. Este impacto es análogo al encontrado por (Thank & Xing, 2008) y 

(De la Cruz & Núñez, 2006). De acuerdo al ADL el impacto se refleja ocho trimestres 

después de realizada dicha inversión. 

El resultado es racional en la medida en que dos años es un lapso de tiempo ade-

cuado para que dicho capital extranjero se adapte al mercado interno. Sin embargo 

hay que tener en cuenta que el impacto de la IED sectorial es pequeño, y a su vez 

se disuelve en largo plazo, cambiando totalmente la dinámica de las exportaciones 

manufactureras. Se recuerda que el test de cointegración afirma que estas variables 

guardan una relación negativa. 

Lo anterior quiere decir que los flujos de inversión extranjera que ingresan al sector 

no logran generar cambios positivos de manera estructural. Por el contrario la incor-

poración de éstos genera choques en la industria no persistentes. Esto confirma las 

limitaciones de la industria manufacturera al no tener las características necesarias 

para aprovechar las bondades intrínsecas de la IED y para retenerla.

Una de las posibles causas de dicho resultado es el contexto árido en el que se 

desenvuelve la industria y la economía colombiana. Las estructuras de sobre costos 

tributarios, logísticos y laborales; la dificultad para el acceso a materias primas e 

insumos; la falta de eslabonamientos entre los sectores económicos, la estrechez 

del mercado interno y los problemas por variables sociopolíticas como la violencia, 

corrupción y la pobreza, terminan socavando las condiciones para que la IED genere 

impactos positivos persistentes y no simples choques de corto plazo.
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El impacto positivo de la IED dirigida al sector se podría potencializar mediante políticas 

de gobierno adecuadas, además de impulsar una cultura empresarial con vocación 

exportadora de bienes con alto contenido tecnológico y de conocimientos. Se debe te-

ner en cuenta la importancia de las sinergias institucionales y a su vez la relevancia de 

los flujos de inversión extranjera como una táctica dinamizadora para modernizar los 

procesos productivos e incentivar la vocación exportadora del sector. Si bien Colombia 

goza de una estabilidad macroeconómica relativamente mejor que otros países de la 

región,  es indispensable construir un entorno microeconómico adecuado. Esto con el 

fin de generar no solamente economías de escala sino a su vez, las condiciones que 

le permita a la industria manufacturera posicionarse como el sector estratégico, que 

además de agregar gran valor a los procesos productivos, conecte a la economía co-

lombiana con las dinámicas de la economía internacional.

Así mismo, con un nivel de confianza del 90%, se puede afirmar que cuando se pre-

senta un incremento de 1% en los términos de intercambio - ceteris paribus - se espera 

que las exportaciones manufactureras aumenten en 0.365% en el período siguiente. El 

resultado es comprensible en la medida en que el mejoramiento de los términos de in-

tercambio incrementa las reservas internacionales. Esto genera un ambiente propicio 

para que los importadores de materias primas e insumos necesarios para los proce-

sos de producción de la industria, tengan buena disponibilidad de divisas para efectuar 

dichas compras. Consecuentemente esta variable resulta ser un determinante que 

explica las exportaciones del sector manufacturero en el corto y largo plazo. Con esto 

se concluye que para la presente investigación esta variable es de corte estructural.

Por otro lado, con un nivel de confianza del 95%, se puede afirmar que cuando se 

presenta un incremento del 1% en el PIB de la CAN- ceteris paribus- se espera que 

las exportaciones manufactureras aumenten en 0.5188%. El modelo ADL establece 

que este impacto se refleja después de dos trimestres. El resultado de corto plazo 

converge con el largo plazo. Se recuerda que la CAN es uno de los socios más im-

portantes para la comercialización de bienes manufacturados; el 85% del comercio 

intracomunitario corresponde a este tipo de bienes. Este resultado confirma el corte 

estructural de la variable.

Igualmente con un nivel de confianza del 95% se puede afirmar que cuando se pre-

senta un incremento del 1% en el tipo de cambio real - ceteris paribus - se espera que 

las exportaciones manufactureras disminuyan en 0,4568% - El impacto se refleja tres 

trimestres después de dicha variación y es atípico con lo sugerido por la teoría econó-

mica. Pero este resultado cambia en el largo plazo de acuerdo al test de cointegración; 

para el cual el efecto es positivo. Lo obtenido en esta investigación en el corto plazo es 

similar a los resultados de (Wongpit, 2011) y (Cuevas V. , 2011) . Se establece que una 

depreciación del tipo de cambio no mejora las exportaciones sino que las disminuye. 

Una posible razón al comportamiento negativo en el corto plazo de las exportacio-

nes del sector manufacturero frente a una depreciación es el encarecimiento de los 

insumos importados requeridos para la producción de la industria. Las medidas para 

facilitar dichas importaciones a través de la reducción de aranceles, de cierta forma, 

han encaminado a la industria a ser insumo-dependientes. Por lo tanto una depre-

ciación puede desestabilizar la estructura de costos de la industria en el corto plazo. 

Sin embargo este parece corregirse para el largo plazo con la ganancia relativa de 

competitividad de los precios nacional frente a los extranjeros que compensa dichos 

costos. Finalmente con un nivel de confianza del 95% se puede afirmar que durante 

el período de crisis comprendido entre 2008-2009, las exportaciones manufacture-

ras de Colombia disminuyeron en 0.056%. 
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En cuanto a variables microeconómicas, los salarios y la productividad laboral resultan 

ser significativas y generan un impacto positivo sobre el desempeño de las exportacio-

nes manufactureras. Con un nivel de confianza del 95%, cuando se presenta un incre-

mento de 1% de los salarios reales- ceteris paribus- se espera que las exportaciones 

manufactureras aumenten en 1.058%. El impacto se refleja en el período siguiente. 

Este resultado diverge con lo sugerido por la teoría económica puesto que es lógico 

pensar que un aumento en los costos salariales podría generar pérdidas de competiti-

vidad; pero converge con los resultados de esta investigación para el largo plazo.

En definitiva, los incrementos salariales determinan positivamente y con una alta elas-

ticidad a las exportaciones del sector manufacturero. Como se mencionó anteriormen-

te dicha relación positiva puede ser consecuencia de la contratación de mano de obra 

más calificada requerida en este tipo de industria para incorporar valor en los proce-

sos de producción. Por lo tanto, los resultados también sugieren que buenas políticas 

salariales en la industria manufacturera puede incentivar la vocación exportadora del 

sector. Lo importante de esta estrategia es propender por compensar estos costos con 

la productividad laboral. De ahí la importancia de entender la relación que se pueda 

presentar entre estas variables microeconómicas.

Lo que concierne a la productividad laboral, con un nivel de confianza del 95%, 

cuando se presenta un incremento de 1% - ceteris paribus- se espera que las ex-

portaciones manufactureras aumenten 1.18%. Este es un resultado acorde con lo 

encontrado por (Jaime, 2010), (Rodríguez & López, 2010) y (León & Guzmán, 2013). 

Para la presente investigación se afirma que la productividad laboral es un determi-

nante estructural que incide positivamente en las exportaciones manufactureras de 

la economía colombiana.

Finalmente es importante mencionar que aunque la productividad laboral sea una 

medida general tomada como la producción media por trabajador y que de alguna 

manera no discrimina variaciones tecnológicas; especialmente mejoras en maqui-

naria y equipo. Lo cierto es que la productividad laboral es la variable que mayor 

elasticidad presenta como promotora del buen desempeño de las exportaciones del 

sector manufacturero. Estos resultados justifican la importancia de políticas empre-

sariales en formación y capacitación del capital humano. A su vez lo encontrado 

en la presente investigación comprueba que vale la pena canalizar esfuerzos en la 

acumulación de conocimiento como estrategia empresarial para trascender hacia el 

mercado internacional. 

3.3 Resultados de Causalidad

Como segundo objetivo específico, este trabajo busca detectar la relación de cau-

salidad entre la IED dirigida al sector manufacturero y su productividad laboral, esto 

con el fin de detectar si se cumple una de las bondades que se le atribuye a la IED. 

Para ello se utiliza la causalidad en sentido Granger y el vector autorregresivo -VAR- 

con las dos metodologías de Engle & Granger y Johansen. Se espera que los datos 

en lugar de la teoría los que establezcan las direcciones de causalidad. Es impor-

tante aclarar que este objetivo no busca limitar las relaciones causales entre estas 

dos variables, ya que las metodologías se extienden a encontrar direcciones de cau-

salidad entre todas las variables. Lo anterior permitirá no solo cumplir este objetivo 

específico, sino a su vez los resultados permitirán esclarecer y profundizar aún más 

lo encontrado para esta investigación.
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3.3.1 Metodología Engle y Granger (1987)

En primera instancia se realiza el Vector Autorregresivo –VAR. Para identificar el 

número de rezagos apropiados para el orden del VAR fue útil el test de longitud de 

rezagos el cual utiliza el Criterio de Información de Akaike, Criterio de Schwarz y 

Criterio de Hannan-Quinn. Se obtuvo que 3 rezagos son apropiados para el orden 

del VAR Por lo que se estima un VAR(3). El valor crítico para un nivel de significan-

cia del 5% es 2.01~t-student0.025,43 y para uno del 10% es 1.68~t-student0.05,43. Se 

explica que las variables son significativas cuando el estadístico es mayor que 2.01 

y 1.68 para niveles de significancia del 5% y 10%, respectivamente.  El resumen de 

los  resultados obtenidos se muestran en el cuadro 10. Los resultados completos se 

encuentran en el Anexo 12.

Cuadro 10 

De igual manera se procede a realizar el Test de causalidad en el sentido de Granger 

(1987). Para ello se seleccionan todas las variables en primera diferencia y se con-

trasta las hipótesis de que X no causa a Y y Y no causa a X,  contra las alternativas 

de que X causa a Y y Y causa a X. Se interpreta según el valor-p y bajo nivel de 

significancia de 5% y 10%. El resumen de los resultados obtenidos se muestra en el 

cuadro 11. Los resultados  completos se encuentran en el Anexo 13. 

Cuadro 11 

Teniendo en cuenta el Test de causalidad en el sentido Granger y el VAR se puede 

ver que las variables que causan a las exportaciones manufactureras son el PIB de 

la CAN, el índice de tipo de cambio real, la IED sectorial, el índice de término de inter-

cambio, los salarios reales, la producción manufacturera real y la productividad laboral. 

3.3.2 Metodología de Johansen (1988)

Se obtiene el VAR mediante la metodología de Johansen la cual permite evidenciar 

relaciones entre las variables. Para ello se toman 2 rezagos en concordancia con los 

criterios que se incorporaron en el test de cointegración para esta metodología. Los 

resultados completos se pueden ver en el anexo 14. A continuación se presenta el 

resumen en el cuadro 12. 

Cuadro 12 
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Con la metodología de Johansen se concluye que no se establecen relaciones cau-

sales hacia las exportaciones manufactureras. Por lo que se evidencia que esta 

metodología no es la más adecuada para capturar dichas direcciones causales para 

la presente investigación 

3.3.3 Análisis de los resultados de causalidad

Al contrario de lo que se obtuvo con el VAR y la causalidad bajo la metodología de 

Engle y Granger, el resultado de Johansen no logra capturar todas las direcciones de 

los impactos. Se recuerda que las variables económicas requieren de más de un reza-

go para tener algún efecto. Por lo tanto es de esperarse que los resultados obtenidos 

en el VAR con la metodología de Johansen no demuestren todas las causalidades ya 

que éste se restringe a dos rezagos y por ende este método resulta ser relativamente 

limitado frente a lo obtenido mediante el VAR y causalidad bajo la metodología de 

Engle y Granger; consecuentemente el análisis se basa en esta última metodología.

Los resultados de causalidad confirman la coherencia con lo obtenido en el análisis 

de corto plazo. Se afirma que las variables macroeconómicas  que causan a las 

exportaciones manufactureras de Colombia son el PIB de la CAN, los términos de 

intercambio, la tasa de cambio real, la IED sectorial y ellas mismas rezagadas un 

período. Igualmente las variables microeconómicas que causan a dichas exportacio-

nes son los salarios reales, el índice de producción manufacturero y la productividad 

laboral. En particular la productividad laboral y las exportaciones manufactureras 

tienen una bi-causalidad. Este estudio obtuvo los resultados que por separado obtu-

vieron (Rodríguez & López, 2010) el cual obtuvo que las exportaciones manufacture-

ras causan aumentos en la productividad laboral y (Unger, 1993) que encontró que 

incrementos en la productividad laboral causan a las exportaciones manufactureras. 

Para responder el objetivo específico que corresponde a la relación de causalidad 

entre la IED dirigida al sector manufacturero y la productividad laboral, de acuerdo 

al VAR se concluye que existe una relación bi-causal entre estas variables. Esto 

evidencia que la industria manufacturera en el corto plazo tiene la capacidad para 

aprovechar las bondades de la IED a través de aumentos en los niveles de producti-

vidad laboral y además de atraerla.

Eventualmente se resalta que estos flujos de inversión extranjera, además de tener un 

impacto directo sobre las exportaciones del sector manufacturero en el corto plazo, tam-

bién establece relaciones de causalidad con otras variables como el índice de producción 

manufacturero, el tipo de cambio real y el PIB de la CAN, explicando así indirectamente a 

dichas exportaciones. Por lo tanto con estos resultados se concluye que acciones estra-

tégicas podrían potencializar los efectos positivos de la IED hacia el largo plazo.

Dada la robustez de los resultados y el hecho de que la productividad laboral resultó ser 

un determinante importante tanto en el corto como en el largo plazo al momento de expli-

car las exportaciones manufactureras, también es importante analizar a otras variables 

que causan a dicha productividad laboral. Entre estas variables se obtuvo que el PIB de 

Estados Unidos, el PIB de la CAN y el tipo de cambio real, como variables macroeco-

nómicas causan a  la productividad laboral; y desde el enfoque microeconómico son los 

salarios y la producción manufacturera quienes la impactan. Ver gráfico 3

Se resalta que en aspectos microeconómicos, las relaciones se establecen de manera 

bi-causal entre los salarios, la productividad laboral y la producción manufacturera. Esto 

es un resultado que permite comprender las dinámicas sistémicas de la industria manu-

facturera y de sus exportaciones. Por lo tanto es importante entender el comportamiento 
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Exportaciones 
Manufactureras

5%
Índice de los 

Salarios Reales
5%

PIB USA 5%

PIB CAN 5%
Índice de 

Producción 
Manufacturera 

5%

RELACIONES DE CAUSALIDAD

Variables 
Macroeconómicas

Variables 
Microeconómicas

Productividad                 
Laboral

Fuente: Elaboración propia  - Resultados  VAR y Causal idad en Sentido Granger

IED Sectorial

conjunto de estas variables al momento de querer promover o instaurar políticas para el 

fomento de las exportaciones de la industria, las cuales no se pueden tomar de manera 

aislada si se quieren obtener resultados significativos.

    Gráfico 3.
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4.1 Metodología de Engle y Granger

4.1.1 No Multicolinealidad

En primera instancia se procede a obtener la matriz de correlación entre los regre-

sores-Ver Anexo 15. Los regresores se encuentran en niveles para así analizar el 

determinante de dicha matriz. Se obtiene que el determinante  es 7.47E-09, lo cual 

indica que hay presencia de multicolinealidad imperfecta preocupante, dado la alta 

correlación entre los regresores.

Debido a este problema se diferencian las variables con el fin de disminuir la corre-

lación entre ellas y obtener la matriz de correlación –Ver Anexo 16. El determinante 

de dicha matriz es 0.135 lo cual evidencia de la presencia de multicolinealidad no es 

tan preocupante.

• Se procede a realizar el contraste de Farrar- Glauber (1967) obteniendo que 

G=105.38 cuyo valor-p es 0.00000 lo cual confirma la existencia de multicolinealidad.

• Se realiza la medida de Klein (1962) con el fin de obtener el Factor de Inflación de 

Varianza –FIV- de cada variable regresora.(Ver Anexo 17) 

Cuadro 13
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Dado que ningún FIV es mayor o igual que 10, se concluye que la multicolinealidad 

en el modelo no se considera peligrosa y que ninguna variable es causante del pro-

blema de multicolinealidad.

• Se realiza la medida de Theil la cual permite evidenciar el aporte individual de cada 

variable- Ver Anexo 18.

Cuadro 14 

Se observa que en general cada una de las variables pertenecientes al VEC aportan 

a la explicación de las exportaciones manufactureras. Además se obtiene que el 

m=0.149, dado que el valor no es tan alejado a cero, se concluye que la presencia 

de multicolinealidad no es grave.

De igual manera se procede a realizar el Test de multicolinealidad de Belsley, KucK 

y Welsch (1980) la cual consiste en obtener los valores propios de la matriz de co-

rrelaciones y se calcula k=    .

Se obtuvo que λmax=2.2891 y λmin=0.9628  Por lo que k=4.8760 lo cual indica que 

hay colinealidad poco preocupante en el modelo. (Ver Anexo 19).

De igual manera, es pertinente recordar que las variables económicas tienden a presen-

tar cierta correlación entre ellas, por lo tanto, la presencia de multicolinealidad para varia-

bles económicas y en especial para la metodología de tiempo no se considera peligrosa

4.1.2 Homoscedasticidad

Se procede en primera instancia a realizar algunos métodos informales como son los 

gráficos de los residuales al cuadrado con la variable endógena y el valor absoluto 

de los residuales con la variable endógena. Al realizar los gráficos de dispersión se 

obtiene que:

       Gráfico 5                                                    Gráfico 6 

Siendo R2 el cuadrado de los residuos, ABSR el valor absoluto de los residuales y 

DLXMR la primera diferencia de las exportaciones manufactureras reales. Es evi-

dente que no hay un patrón definido en ninguna de las dos gráficas, lo cual sugiere 

que no hay presencia de heteroscedasticidad. Sin embargo se realiza también los 

métodos formales con el fin de precisar el diagnóstico.

Se aplica el contraste de Breusch-Pagan (1979) obteniendo un valor-p de 0.511 por 

lo que no se rechaza la hipótesis nula de homoscedasticidad. (Ver Anexo 20). De 

igual manera se aplicó el Test de White sin los efectos cruzados ya que el tamaño 

de la muestra no era lo suficientemente grande dado la cantidad de parámetros a 

estimar debido a estos efectos cruzados. Se obtiene un valor-p de 0.5352 por lo cual 

no se rechaza la hipótesis nula de homoscedasticidad. (Ver Anexo 21)
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Así mismo se realizó el Test ARCH-LM con el fin de evidenciar la existencia de va-

rianza condicional o efecto ARCH. Se obtuvo un valor-p de 0.079 lo cual indica que 

no hay efecto ARCH y que por el contrario la varianza es constante –Ver Anexo 22. 

En el mismo orden de ideas se procede a realizar el correlograma sobre los cua-

drados de los residuos con el fin de evaluar algún efecto ARCH. Dado que todos los 

valores-p son mayores que 0.05 finalmente se concluye que el modelo no presenta 

problemas de heteroscedasticidad –Ver Anexo 23.

4.1.3 No Correlación Serial

Se destaca que la no correlación serial es uno de los principales supuestos que debe 

cumplir la metodología de series de tiempo. Para ello es útil el contraste de Ljuang-

Box mediante el correlograma de los residuales, con el fin de evidenciar si son Ruido 

Blanco o aleatorios. (Ver Gráfico 7), Se logra observar que todos los valores-p del 

correlograma son mayores que 5% lo cual indica que no hay presencia de correla-

ción serial y que por el contrario el modelo está bien especificado. 

Gráfico 7

Además es posible verificar el supuesto a través de los contrastes de Durbin-Watson 

(1950) y Breusch & Godfrey (1978). Para el primero se obtuvo un estadístico que 

tomó el valor de 1.9511 demostrando así que los residuales son incorrelacionados 

–Ver Cuadro 15. Para el segundo caso se obtuvo un valor-p de 0.2188 por lo que no 

se rechaza la hipótesis nula de no autocorrelación –Ver Anexo 24.

Cuadro 15 

4.1.4 Normalidad de los residuales

Para contrastar el supuesto de la normalidad es útil el Test de Jarque-Bera del cual se 

obtuvo un valor-p de 0.5834 por lo cual no se rechaza la hipótesis nula de que los resi-

duales siguen una distribución normal. Además se tiene una curtosis de 2.68 y una asi-

metría de -0.324 valores próximos de una distribución normal. Por lo tanto se tiene que 

las pruebas t-student y F de Snedecor son válidas para este modelo. (Ver Gráfico 8)

Gráfico 8
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De igual manera se utiliza el estadístico de Kolmogorov-Smirnov (KS) para validar el 

supuesto de normalidad. Se contrasta la hipótesis nula de que los residuales siguen 

una distribución normal contra la alternativa de que éstos no la siguen. Para el pre-

sente trabajo se obtuvo que K(n) fue:

Se aclara que n toma el valor de 50 debido a los rezagos utilizados en el VEC por lo 

que sustrae observaciones de los residuales.

La regla de decisión es que se rechaza la hipótesis nula si KS es mayor a Dα 

que para este caso toma el valor de 0,1246. Los resultados obtenidos se muestran 

en el gráfico 9. 

Gráfico 9 

El KS del ajuste de la distribución normal es 0.0983 y debido a que es menor a 

0.1246 no se rechaza la hipótesis nula y se confirma así que los residuales siguen 

una distribución normal.

Se concluye que para el presente trabajo, la metodología de Engle y Granger cumple 

con todos los criterios para validar el modelo. Por lo tanto se confirma que todos los 

resultados obtenidos son confiables ya que se demostró la rigurosidad del modelo. 

4.2 Metodología de Johansen

4.2.1 Homoscedasticidad

Se realiza la prueba de White sin términos cruzados, sólo con las variables en nive-

les y sus cuadrados. Esto con el fin de verificar el supuesto de homoscedasticidad 

de los residuales. Para realizar la prueba es necesario extraer del modelo a la va-

riable IEDT dado que genera una matriz singular; esto en particular se debe a que 

contiene la información de la IEDS. A pesar de omitir esta variable los resultados del 

vector de cointegración presentan los mismos signos. (Ver Anexo 25). Dado que el 

valor-p es mayor que el 5%, se concluye que el modelo no presenta problemas de 

heteroscedasticidad (Ver Cuadro 16). 

Cuadro 16 

4.2.2  No Correlación  Serial

Se realiza la prueba de independencia serial multivariada LM con 2 rezagos para así 

evidenciar si el modelo presenta o no correlación serial entre los residuales. Dado 

que el valor-p tanto para un rezago como para dos es mayor al 5%, se concluye que 

el modelo no presenta problemas de correlación serial. (Ver Cuadro 17)
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Cuadro 17 

4.2.3 Normalidad

Se realiza la prueba de Jarque-Bera (JB) para así comprobar que los residuales si-

guen una distribución normal. Dado que los valores-p de las pruebas conjuntas de 

Curtosis y JB son mayores al 5%, se confirma que los residuales del modelo siguen 

una distribución normal en su conjunto. A pesar de que para la prueba de Asimetría 

el valor-p no fue mayor del 5% no afecta la prueba global del JB. (Ver Cuadro 18)

Cuadro 18 

Se concluye que la metodología de Johansen empleada en la presente investigación 

cumple con todos los criterios de validación del modelo. Por lo cual es confiable ob-

tener conclusiones de los resultados obtenidos. Confirmando así la rigurosidad de la 

metodología empleada.
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El desarrollo de este trabajo basado en series de tiempo multivariadas utilizó las 

metodologías de Engle y Granger (1987) y la de Johansen (1988). Lo anterior con el 

fin de obtener de cada una de las metodologías los resultados más robustos tanto 

cualitativa como cuantitativamente, teniendo en cuenta las posibles limitaciones de 

cada una para esta investigación. En particular se evidenció que para el test de co-

integración la metodología de Johansen resultó  ser más apropiada para capturar los 

determinantes de las exportaciones manufactureras de Colombia. Mientras que la 

metodología de Engle y Granger demostró ser más robusta al momento de capturar 

los impactos y las causalidades en el corto plazo; esto debido a su capacidad de 

incorporar un modelo de retardos autorregresivos distribuidos -ADL. Por lo tanto las 

siguientes conclusiones se basan en esta aclaración.

1. El test de cointegración con la metodología de Johansen demuestra que 

las variables macroeconómicas que determinan positivamente el desempeño de las 

exportaciones manufactureras son el PIB de la CAN, el PIB de Estados Unidos, el 

tipo de cambio real y los términos de intercambio y negativamente la IED sectorial. 

Así mismo las variables microeconómicas que determinan de manera positiva dichas 

exportaciones en el largo plazo son la productividad laboral, el índice de producción 

manufacturera real y los salarios reales. Estos resultados están acorde con lo su-

gerido por la teoría económica exceptuando el caso de los salarios reales y la IED 

dirigida al sector manufacturero.

2. El Vector de Corrección de Error de Engle y Granger demuestra que las 

exportaciones manufactureras están causadas en el corto plazo y de manera posi-

tiva por las variables macroeconómicas como el PIB de la CAN, IED sectorial y los 
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términos de intercambio; y negativamente por el tipo de cambio real. Así mismo las 

variables microeconómicas que impactan en el corto plazo de manera positiva a di-

chas exportaciones son la productividad laboral, el índice de producción manufactu-

rera real y los salarios reales. Todas las variables fueron coherentes con lo sugerido 

por la teoría económica exceptuando a los salarios reales y al tipo de cambio real. Y 

el Vector Autorregresivo y la Causalidad en sentido Granger confirman lo obtenido 

por el VEC manteniendo relaciones de causalidad entre las variables mencionadas 

anteriormente y las exportaciones manufactureras.

3. El papel de la IED como determinante de las exportaciones manufactureras 

de la economía colombiana fue relevante mientras se dirigió al sector manufactu-

rero. La IED total no resulta significativa en ninguno de los análisis realizados. En 

el corto plazo la IED sectorial requiere de dos años de estabilización en el merca-

do interno para impactar positivamente las exportaciones manufactureras. De igual 

manera esta variable explica indirectamente a dichas exportaciones principalmente 

por la relación bi-causal que mantiene con la productividad laboral. Sin embargo la 

economía colombiana y la industria nacional parecen no tener las características y 

las condiciones apropiadas para que la IED que se dirige al sector manufacturero 

prolongue y mantenga sus bondades, lo cual impide dinamizar positivamente dichas 

exportaciones en el largo plazo. Lo anterior se afirma por que el efecto positivo de 

la IED sectorial de corto plazo se disuelve, volviéndose incluso una determinante 

negativa de las exportaciones manufactureras en el largo plazo.

4. Como resultado atípico, los salarios reales de la industria manufacturera 

guardan una relación positiva tanto en el corto plazo como en el largo plazo con las 

exportaciones de dicho sector. Además se resalta que los salarios junto con la pro-

ductividad laboral son las variables que tienen la mayor elasticidad sobre el impacto 

positivo con estas exportaciones. Igualmente se establece una relación bi-causal 

entre las variables microeconómicas utilizadas para explicar las exportaciones ma-

nufactureras; productividad laboral, índice de producción manufacturera real y los 

salarios reales. Esto demuestra la importancia de entender el comportamiento sis-

témico de estas variables al momento de propender por generar las condiciones 

estratégicas para el fomento de las exportaciones de la industria manufacturera.

Finalmente estos resultados empíricos cumplieron con todos los supuestos necesa-

rios para asegurar la rigidez y la buena especificación del modelo desde sus bases 

teóricas. La mayoría de los resultados estuvieron acorde a lo sugerido por la teoría 

económica. En los casos en que no fue así se encontraron, desde un análisis con-

textualizado, las razones por las cuales no resultaron a lo esperado
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Anexo 1

ADF, ecuación utilizada 3. 

KPSS, ecuación utilizada 2. 

KPSS sobre la primera diferencia de LXMR, ecuación utilizada 1.
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Anexo 2

ADF, ecuación utilizada 3. 

KPSS, ecuación utilizada 2. 

KPSS a la primera diferencia de LIEDTR, ecuación utilizada 1.

Anexo 3

ADF, ecuación utilizada 3. 

KPSS, ecuación utilizada 2. 

KPSS a la primera diferencia de LIEDSR, ecuación utilizada 1.
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Anexo 4

ADF, ecuación utilizada 3. 

KPSS, ecuación utilizada 2. 

KPSS a la primera diferencia de LISR, ecuación utilizada 1.

Anexo 5

ADF, ecuación utilizada 1. 

KPSS, ecuación utilizada 2. 

KPSS a la primera diferencia de LIPLR, ecuación utilizada 1.
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Anexo 6

ADF, ecuación utilizada 1. 

KPSS, ecuación utilizada 2.

KPSS, a la primera diferencia de LIPMR, ecuación utilizada 1.

Anexo 7

ADF, ecuación utilizada 3. 

KPSS, ecuación utilizada 2.

KPSS a la primera diferencia de LITCR, ecuación utilizada 1.
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Anexo 8

ADF, ecuación utilizada 1. 

KPSS, ecuación utilizada 2.

KPSS a la primera diferencia de LITIR, ecuación utilizada 1.

Anexo 9

ADF, ecuación utilizada 3. 

KPSS, ecuación utilizada 2.

KPSS a la primera diferencia de LCANR, ecuación utilizada 1.
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Anexo 10

ADF, ecuación utilizada 1. 

KPSS, ecuación utilizada 2.

KPSS a la primera diferencia de LITIR, ecuación utilizada 1.

Anexo 11

ADF, ecuación utilizada 3. 
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Anexo 12

VAR(3). Valor crítico 5%=2.01; Valor crítico 10%=1.68.
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Anexo 13

Causalidad de Granger, número de rezagos: 3.
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Anexo 14 Anexo 15

Matriz de correlación entre los regresores en niveles. 

Anexo 16

Matriz de correlación de las variables del VEC en diferencias. 

Anexo 17

FIV para cada variable.

Variable dependiente CAN                          Variable dependiente IEDS 

5%XMR
LIPLRL IEDTRL IEDSR LCANR

LCANR
LIEDSR
LIEDTR
LIPLR
LIPMR
LISR
LITIR
LITCR
LUSAR

LUSAR LITCRL ITIR LISR LIPMR
1

-0,839761
0,814528
0,935179
0,908237
0,195815
0,831217
0,642117
0,924075

-0,839761
1

-0,891568
-0,862055
-0,831696
-0,365764
-0,796393
-0,592923
-0,961015

0,814528
-0,891568

1
0,807158
0,841849
0,302334
0,732738
0,538456
0,881765

0,935179
-0,862055
0,807158

1
0,910588
0,23923

0,782377
0,596635

0,9331

0,908237
-0,831696
0,841849
0,910588

1
0,180063
0,799685
0,663052
0,901709

0,195815
-0,365764
0,302334

0,23923
0,180063

1
0,203084

0,04232
0,286369

0,831217
-0,796393
0,732738
0,782377
0,799685
0,203084

1
0,741657
0,820958

0,642117
-0,592923
0,538456
0,596635
0,663052

0,04232
0,741657

1
0,615847

0,924075
-0,961015
0,881765

0,9331
0,901709
0,286369
0,820958
0,615847

1
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Variable dependiente IEDT                          Variable dependiente IPL 

Variable dependiente IPMR                         Variable dependiente ISR 

Variable dependiente ITCR                          Variable dependiente ITIR

Variable dependiente USA

Anexo 18

Medida de Theil.

Variable suprimida CAN                              Variable suprimida IEDS

Variable suprimida PL                                  Variable suprimida IPMR
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Variable suprimida ISR                                Variable suprimida ITCR 

Variable suprimida ITIR 

Anexo 19

Valores propios de la matriz de correlación

Anexo 20

Breusch-Pagan 

Anexo 21

Test de White
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Anexo 22

ARCH-LM 

Anexo 23

Correlograma cuadrado de los residuos

Anexo 24

Contraste de Breusch-Godfrey 

Anexo 25
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