
Integración y vulnerabilidad 
externa en Colombia 

l. 1 NTRODUCCION 

El presente artícu lo busca establecer las primeras 

bases para analizar la viabi lidad de una coordina­

ción de políticas macroeconómicas entre Colombia 

y otros países de la región. En parti cular, el trabajo 

pretende determinar cuáles países tienen un c iclo 

económico similar al de nuestro país y establecer las 

causas de estas similitudes. El esclareci miento de 

estos dos interrogantes permitirá anti cipar algunos 

choques externos y suavizar su efecto sobre la eco­

nom ía med iante un conjunto de po líti cas, que pue­

de evo lucionar hasta el punto de constituir un pro­

grama de po líticas macroeconómicas coordinadas. 

En efecto, a pesar de que nuestras economías no se 

encuentren aún preparadas para enfrenta r un pro­

ceso de coord inación de políticas, la rápida integra-

Investigadores del Banco de la República. Las opin iones expre­
sadas en este artículo son responsabi lidad de los autores y no com­
prometen a la Institución. Se agradecen los comentarios de Mauricio 
Cárdenas, Carlos Felipe jaramillo, Norman Loayza, Carlos E. Posada 
y los asistentes a los seminarios del CEMLA, Fedesarro llo y DN P. 

Cristina Fernández M. 1 

Andrés González C. 1 

ción comercial y financiera en la región, puede ha­

cer insostenible su estab ilidad sin un programa de 

coordi nación macroeconómica. 

El principal resultado de este trabajo está en el ha­

llazgo de una gran similitud entre el ci clo co lom­

biano, el brasileño y el costarri cense. La alta correla­

ción que ex iste entre los términos de intercambio 

de estos países y los moderados niveles de comercio 

entre las tres economías2
, sugieren el hecho de que 

estas similitudes están relacionadas con las expor­

taciones cafeteras3
• Sin embargo, es importante ano­

tar que a partir de los setenta, el café no es un pro­

ducto particularmente importante para Bras il y por 

lo tanto, se hace necesario encontrar otras causas 

que estén determinando la similitud entre el ciclo 

económico colombiano y el brasileño. 

Las exportac iones interregionales no sobrepasan el 3% 
promedio en ninguno de los casos. 

La sim i litud entre el c iclo colombi ano y el costarri cense co­
mo consecuencia de los precios del café ya había sido anotada 
anteriormente por Cárdenas (199 1 ). 



Otro resultado importante de este estudio es que el 

efecto de los térm inos de intercamb io sobre las tres 

economías se lecc ionadas se encuentra rezagado 

en uno o dos años. Este hecho puede ser consecuen­

c ia de las po lít icas de esteri li zación y los controles 

de cap itales, que en el caso co lombiano fueron a m­

pi iamente u ti 1 izados para enfrentar las bonanzas 

cafeteras (Barrera y Cárdenas (1997) y Uribe (1994)). 

Por último, es importante anotar que a partir de los 

ochenta, el país presenta una estrecha corre lación 

con Perú, resu ltado que tamb ién merece la pena 

ser ana li zado con detenimiento. 

Este artícu lo sigue la línea del trabajo rea li zado por 

Cárdenas, Correa, Echavarría y Rodríguez (1999), 

pero no se restringe al Pacto Andino. La extensión 

del estudio a otros países de Amér ica Latina es muy 

importante para el caso co lombiano, porque como 

se anotó en el párrafo anterior, el ciclo colombiano 

se encuentra muy ligado a países como Brasil y Costa 

Rica que no pertenecen a la Comunidad Andina. 

El artículo se encuentra estructurado en se is sec­

c iones: la secc ión dos presenta la metodología uti­

li zada para med ir cic los económicos y una breve 

descripción de l c iclo económico co lomb iano; la 

sección tres ana liza los determinantes del ciclo eco­

nómico co lomb iano y en particular, los determinan­

tes externos de este c iclo; la sección cuatro estud ia 

la interdependencia del c iclo del PIB entre países, 

con un énfas is especia l en el caso co lomb iano; la 

sección c inco, pretende establecer las principales 

ca usas de correlac ión entre países; y para terminar, 

la última secc ión presenta las conc lusiones. 

11. OBTENCIÓN Y DESCRIPCION DEL CICLO ECO­
NÓMICO DEL PIB Y DE LAS PRINCIPALES VA­
RIABLES MACROECONÓMICAS 

En la presente sección se presenta el procedimiento 

rea lizado para obtener el componente cíclico de las 
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series se lecc ionadas y se presenta una breve descrip­

ción sobre el ciclo económico co lombiano. 

A. Medición del ciclo económico 

La medición del ciclo económico en este trabajo se 

rea li zó con los datos de Banco Mundial, el Fondo 

Monetario Internac ional, el IBGE, Planeación Na­

c iona l y el Banco de la República4
• Ad ic ionalmente, 

se uti li zó la metodología de Lucas (1977) según la 

cuá l, los c iclos se definen como la desviac ión de la 

tendencia de largo p lazo. Para la separac ión de los 

componentes cíclicos y la tendencia se utilizaron 

los fi ltros de Hodrick y Prescott (1980), Baxter y 

King (1995) y primeras diferencias5 . La implemen­

tación de tres filtros diferentes ev ita sesga r los resul-

4 La fuente principa l que se uti li zó pa ra los datos anuales fue el 
Banco Mundia l 1960-1996 (estos datos fueron empalmados de 
la serie 1965-1996 con la serie 1960-1996 ambas del Banco 
Mundial. Se utilizó como factor de empa lme el año 1966). Para 
los datos tr imestral es, la fuente principal fue el Fondo Monetario 
Internac ional (1980-1996). Los datos trimestrales de Brasil se 
tomaron del Instituto Brasi leiro de Geografía e Estatística-IBGE 
para el mi smo período (se trata de la seri e con la metodología 
ant igua por que la seri e con la metodología nueva se consigue 
únicamente desde 1990) . Los datos trimestra les de Colombia 
son del DNP y del Banco de la Repúb lica y los datos anuales de 
Colombia son los obtenidos por el Grupo de Estudios de Desa­
rrollo Económ ico del Banco de la República (GRECO 1999) des­
de 1905 hasta 1997. Las series se trabajaron en logaritmos y en 
el caso de las seri es trimestrales se uti l izó el filtro X1 1 ad iti vo 
para quitarles el componente estaciona l. Los datos tr imestrales 
se descestaciona li za ron con el filtro X11 ad itivo porque no es 
posible uti li zar el fi ltro X11 mu ltiplicativo por el uso de logarit­
mos. El filtro X1 1 es el usado por el U.S. Bureau of Census. Este 
método asume que los factores de ajuste estacional pueden va­
riar en el tiempo. También el que sea ad itivo supone que la seri e 
se puede dividir entre su componente de ajuste estac iona l y la 
tendencia. 

Existen también otros métodos como la eliminación de la 
tendencia l ineal de la ser ie. Sin embargo, este procedimiento no 
el imina la tendencia estocásti ca, por lo cua l no ha sido amplia­
mente utilizado en los últimos años. Igualmente, el método que 
elimina el promedio móvil de la serie es bastante utili zado en la 
literatura, si n embargo el método de Baxter y King es superi or 
porque utili za promedios móviles y cuenta con algunas propieda­
des ad icionales. 



tados con el uso de un determinado procedimiento. 

En el Anexo 1 se presenta una pequeña discusión 

sobre las ventajas y desventajas de cada filtro6, que 

es muy relevante para interpretar los resultados 

presentados a lo largo de este artículo. De acuerdo 

con esta discusión, el fi ltro Baxter y King es más 

apropiado para la medición del c iclo con datos 

anuales y con datos a cualquier frecuencia en los 

extremos de la seri e. Sin embargo, el Hodrick y 

Prescott es el filtro más utilizado en la literatura7• 

B. Ciclo del PIB colombiano 

De acuerdo con lo anterior es pos ible establecer 

tres medidas diferentes del c iclo co lomoiano con 

datos anuales que corresponden al uso de los tres 

diferentes filtros . 

Como puede observarse en el Gráfico 1 el ciclo ca l­

culado con Hodrick y Prescott o con Baxter y King 

es muy similar. Por el contra ri o, el c iclo ca lculado 

con primeras diferencias es bastante disímil y es 

menos adecuado para los ejercic ios que se pretende 

interpretar (ver Anexo 1 ), por lo cual se le dará me­

nos relevancia en el momento de interpreta r los 

resultados. Es también importante anotar que la 

info rmac ión del PIB antes de 1970 no ti ene una 

ca lidad óptima y por lo tanto, los resultados deben 

de ser tratados con cautela. 

En cuanto a las característi cas del ciclo co lombiano, 

Posada (1999) afirma que se han observado 1 O au­

ges a lo largo del siglo XX, determinados como los 

períodos largos en los cuales se ha presentado un 

Una discución detallada del tema se encuentra en Baxter y 
King (1995). 

Arango (1997), Suescún (1997), Hamman y Riascos (1998) y 
Posada (1999) también han utili zado este fil tro pa ra la obtenc ión 
del c iclo económico. Gómez (1992) lo obtiene a través de las 
desviaciones estándar del PI B. 

Gráfico 1. CICLO DEL PIB CON FRECUENCIA 
ANUAL CALCULADO CON DIFERENTES FILTROS 

Hoddrick y Prescot vs. Baxter y King 
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Fuente: Datos or iginales : Greco 1999 y cá lcu los de los autores. 

c ic lo pos itivo8 . De acuerdo con esta metodología, 

la durac ión promedio del auge sería de 4 años. De 

igual forma, Posada (1999) establece 8 reces iones 

en el siglo9 con una durac ión promedio de 4 años 10 . 

Estos períodos son: 1907-1 913 , 1926- 1930, 1938-1941 , 
1946-1947, 1954-1957, 1959-1962, 1972-1974, 1978-1981, 
1987-1 988 y 1994-1997 

Estas recesiones corresponden a los períodos 1914- 192 5, 
1931 -1 933, 1942-1945, 1950-1953, 1965-1971, 1975-1 977, 
1982- 1986 y 1991-1993, 

10 Sin contar la recesión 1914-1935 por considerarse extrema­
damente larga. 
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En total, los auges y recesiones de cuatro años pro­

ducen un ciclo de 8 años 11
• 

Sin embargo, si se mide el ciclo con la misma meto­

dología y el uso del filtro Baxter y King (que es más 

apropiado para el análisis de frecuencias anuales, 

especialmente en los extremos) se obtienen épocas 

de auges más largos (4,6 años)12 y recesiones más 

cortas (2,6 años). En total , las dos medidas del ciclo 

(Hodrick y Prescott y Baxter y King) tienen una du­

ración promedio cercana a 8 años, pero una describe 

ciclos simétricos y otra asimétricos13 . Adicional­

mente, es interesante analizar la importancia relativa 

de los auges y depresiones con el uso de los dife­

rentes filtros. En particular, es importante anotar 

que con el filtro Baxter y King la recesión de los 

treinta aparece como la más pronunciada, mientras 

que con el filtro Hodrick y Prescott la recesión de 

los cuarenta es la más pronunciada 14 (Posada, 1999). 

Para corroborar la longitud del ciclo co lombiano se 

utilizó la metodología del análisis espectra l1s. Más 

específicamente, se calculó el espectro del ciclo co-

11 Esta longitud de los c iclos es simi lar a la longitud de 8 años 
encontrada por Arango (1998), pero un poco mayor que la 
obtenida por Birchenall (1997) (5 años). 

12 En particular, es posible afirmar que el primer auge del siglo 
veinte duró desde 1907 hasta 1916 y el último desde 1986 hasta 
1994, resultado que parece más fact ible dada la situación eco­
nómica de los últ imos años. 

13 Arango encuentra también una simetría en el c iclo al utilizar 
el filtro de Hodrick y Prescott. 

14 Otros resultados interesantes de comparar los auges y rece­
siones son los siguientes: con el uso del filtro Hodri ck y Prescott, 
Posada (1999) anota que el mayor auge en términos de intensidad 
fue el presentado en la segunda mitad de los ve inte, resultado 
que se corrobora con el uso del fi ltro Baxter y King. Sin embargo, 
va le la pena anotar que el auge 1987-1994 medido con este 
filtro (BK) es probablemente el más importante del siglo. En 
cuanto a las recesiones, los dos resultados corroboran la impor­
tancia de la recesión de los cuarenta en cuanto a duración e in­
tensidad. 
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lombiano (Gráfico 2). Los espectros con frecuencia 

trimestral (1980-1996) y con frecuencia anual (1905-

1996) indican que la longitud del ciclo se encuen­

tra entre 7 y 13 años. Si se acepta la definición se­

gún la cual los ciclos relevantes se encuentran en­

tre 5 y 8 años, es posible afirmar que el ciclo co­

lombiano está entre 7 y 8 años. Este resultado com­

prueba los resultados de la metodología anterior. El 

estudio sobre los determinantes de estos auges y 

recesiones se presenta en la siguiente sección. 

111. DETERMINANTES Y CARACTERÍSTICAS DEL 

CICLO ECONÓMICO COLOMBIANO 

Esta sección está encaminada a estab lecer los deter­

minantes del ciclo económico colombiano y su vo­

latilidad, con un énfasis especial en los efectos de 

variables externas como los términos de intercambio 

y las tasas de interés externas. Estos ejercicios per­

mitirán esclarecer la vulnerabilidad del país a cho-

15 La idea fundamental del aná lisis espectral uni va riado, es 
que una serie de tiempo se puede expresa r como la suma de 
componentes cíc licos de diferente frecuenc ia. Esta representación 
se llama el espectro e indi ca la cantidad de varianza de la serie 
que se puede atribuir a las diferentes frecuencias. De esta forma, 
el área debajo del espectro, dentro de unas determinadas frecuen­
cias, se puede interpretar como la porción de la varianza tota l de 
la serie atribuible a estos componentes cíclicos. Una presentación 
sencilla del anál isis espectral se encuentra en Hamilton (1994), 
Chatfield (1988) y Sargent (1987). En este trabajo, nosotros nos 
limitamos a estudiar las frecuencias más utilizadas en los trabajos 
de ciclos económicos (Englund, et al, 1992 ) con cic los definidos 
dentro de 20 y 60 trimestres (S a 8 años) Un período corresponde 
al tiempo tota l que requiere el sistema para completa r un ciclo 
(2n), el periodo se ca lcula como: 27rlw donde ro es la frecuenc ia 
del c iclo, que mide la ve locidad del mismo. Para suav iza r los 
espectros se utili zó la ventana de Bartlett, que toma un promedio 
ponderado de las de los espectros asociados a las frecuencias 
dentro de un ancho determinado, que para nuestro caso fue de­
finido en 1 O. Adic iona lmente, se le agregaron ceros en los extre­
mos de la serie y se rea l izó el tapering, que consi ste en ponderar 
los datos de la serie con el fin de elim inar discontinuidades en 
los extremos generadas por la agregación de estos ceros. El 
procedimiento anterior es comúnmente utili zado en estos análi ­
sis para disminuir el número de cálcu los necesarios en la esti­
mac ión de la transformac ión de Fouri er. 



Gráfico 2. ESPECTRO DEL PIB COLOMBIANO 

Datos anuales (Filtro HP) 
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ques externos. Más específi camente, en esta sección 

se presenta: una pequeña reseña de los artículos que 

han ana lizado los determinantes del ciclo económi­

co co lombiano, algunos ejercicios que corroboran 

los resultados de esta literatura y otros que seña lan 

la importancia de tener en cuenta otras variables 

externas en el análisis . 

A. Determinantes del ciclo económico 

Entre los trabajos que estud ian los determinantes 

del ciclo para Colombia están Flores (1974), Díaz 

A lejandro (1976), Ocampo (1989) y Cárdenas 

(1991 ), que interpretan el ciclo co lomb iano como 

un resu ltado de los cambios en los precios inter­

nacionales del café. 

Posada (1999) encuentra que en la primera mitad 

del siglo el determinante esencial del ciclo econó­

mico fue el exceso neto de demanda16 y en la se­

gunda mitad del siglo el crecimiento inesperado de 

la base monetaria, el componente cícli co del gasto 

público y los términos de intercambio17
. 

Otros trabajos como el de Urrutia y Suescún (1994) 

encontraron que un choque de oferta específico, 

indicador del cambio en el margen de ganancia de 

cada sector, fue el causante principal de las fluc­

tuaciones del ciclo. Por su parte Reinhart y Rei nhart 

(1991) encontraron que los ciclos económicos no 

son explicados por choques de oferta, pero sostienen 

que los términos de intercambio sí tienen alguna 

inf luencia transitor ia sobre el producto. 

16 Este exceso neto de demanda se ca lculó como el va lor pre­
sente de los choques de demanda y oferta y a su vez, el exceso 
de demanda se ca lculó como el componente transitorio de la di­
ferencia entre la tasa de interés externa y la tasa de cambio real 
observada. 

17 En efecto, pa ra la segunda mitad del siglo, Posada (1 999) 
simplifica un poco el modelo con el supuesto de que el único 
posible error en expectativas es el de precios que depende del 
componente transitorio de los términos de intercambio (bajo el 
supuesto de no neutralidad del dinero en el corto plazo) y que el 
crecimiento monetario sigue un proceso autoregres ivo que a su 
vez depende de: la evolución del ciclo económico, el gasto pú­
bli co transitorio y el componente transitor io de los términos de 
intercambio (la inclusión de esta última variable se debe a que la 
ex istencia de regímenes de tasa de cambio fi ja o cas i fija condu­
ce a que los cambios en precios internacionales tiendan a trans­
mitirse al menos parcialmente a la base monetaria). Así mismo 
los choques de oferta se ca lcularon bajo el supuesto de que el 
ciclo positivo (negativo) y el componente transitorio de la infla­
ción negativo (positivo) generan un choque de oferta positivo 
(negativo). Los resu ltados del ejercicio son los sigu ientes: los tér­
minos de intercambio tienen un coeficiente de 0.025 en la de­
terminac ión del PIB, el componente transitorio de la base es sig­
nificati vo con dos rezagos, el gasto público es signi ficat ivo con 
un rezago, los choques de oferta no son significativos y la varia­
ble dependiente es signifi cativa con 1, 2 y 3 rezagos. 
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En cuanto a los trabajos de determinantes del creci­

miento económico con datos trimestrales, se en­

cuentran los realizados por Restrepo (1997), Misa~ 

y López (1998) y Arango (1998). Estos trabajos en­

cuentran que la principal causa del crecimiento es 

un choque de oferta. Por último, Gaviria y Uribe 

(1993) encuentran que las fluctuaciones en el PIB 

trimestral se deben no solamente a los choques tec­

nológicos sino también a variaciones en el precio 

externo del café. 

A lo largo de este trabajo se tomarán los resultados 

del trabajo de Posada que señalan a los términos de 

intercambio, el gasto y la base monetaria como de­

terminantes del ciclo económico. 

B. Algunos ejercicios que corroboran la impor­

tancia de los términos de intercambio, el gasto 

y la base en la determinación del PIB 

A manera de una corroboración de los resultados 

obtenidos por Posada (1999) se rea lizó un ejercicio 

simple de correlaciones contemporáneas y rezaga­

das entre el PIB, sus determinantes y los principales 

agregados macroeconómicos; y se implementó un 

ejercicio de análisis espectral para analizar la cohe­

rencia entre variables18 • 

En una primera instancia se tomaron las variables 

que se identifi caron como claves para el ciclo eco­

nómico como la base monetaria, los términos de 

intercambio y el gasto público y se realizaron los 

ejercicios de correlaciones (Cuadro 1 ). Es intere-

18 Es importante c itar un trabajo rea li zado por Misas y Posada 
(1999) en el cual, med iante un VAR estructural, los autores 
encuentran que no ex iste ev idencia para asegurar que un shock 
temporal en los términos de intercambio afecta directamente la 
tasa de crec imiento del producto. Sin embargo, los términos de 
intercambio si afectan indirectamente la tasa de crec imiento del 
producto a través del gasto público. 

114 COYUNTURA ECONÓMICA 

sante anotar que tanto la base como los términos de 

intercambio lideran el crecimiento económico, con 

dos y tres rezagos, aunque los coeficientes de corre­

lación no son particularmente altos19
. 

El efecto rezagado de los términos de intercambio 

sobre el PIB colombiano puede explicarse por las 

políticas de esterilización y control de capitales 

que han existido en el país y retardan el efecto de 

cambio en los precios externos sobre la economía20
. 

A su vez, estos resultados coinciden con los del 

análisis espectral. En efecto, también se realizó un 

análisis de coherencias con datos anuales de 1905 

a 199721
. En el Gráfico 3, las líneas punteadas ver­

ticales indican las frecuencias asociadas a períodos 

entre 6 y 13 años, la línea sólida indica la frecuencia 

asociada a un c iclo de 8 años. Dada esta frecuencia 

como relevante, es posible afirmar que el ciclo eco­

nómico colombiano presenta una coherencia alta 

con los componentes transitorios de la base mone-

19 De acuerdo con Arango (1999): las correlaciones contempo­
ráneas permiten establecer si la variable en cuesti ón es cíclica, 
acíclica o contracíc li ca; una vari ab le lidera (rezaga) el producto 
si su corre lac ión cruzada con el producto real futuro es mayor 
que la correlación contemporánea; y las autocorrelaciones reza­
gadas dan algunas luces sobre la persistencia de los choques. 

20 Al realizar el ejercicio con los agregados macroeconómicos, 
se encuentra evidencia de un comportamiento procíclico, pero 
los resultados de las correlaciones rezagadas no son contundentes 
Para este ejerc icio se tomaron los datos desde 1960, que será la 
muetra disponible para los demás países ana li zados. En el ejer­
c icio rea li zado con el filtro Baxter y King es posible afirmar que 
el gasto público lidera el ciclo económico con un período de an­
telación. Sin embargo, no es posible observa r este efecto al uti ­
li zar los otros filtros. Por ejemp lo, al utili za r el filtro de Hod rick 
y Prescott son las exportaciones las que presentan una alta 
correlac ión rezagada con el PI B. Los resul tados de los ejercic ios 
de persistencia de otros países son bastante simil ares a los resul­
tados para Colombi a. 

21 Las coherenc ias entre seri es indican las va riables que pre­
sentan c icl os com unes en las diferentes frecuenc ias, en otras pa­
labras la coherencia entre dos seri es se puede interpreta r como 
una med ida de correlación a cada frecuencia. 



Cuadro 1. PERSISTENCIA DE ALGUNAS VARIABLES CLAVES PARA EL CICLO ECONÓMICO 
(Datos de frecuencia anual. Filtro Hodrick y Prescott) 

-4 -3 -2 -1 o 2 3 4 

Componentes transitorios 
Base 0,11 0,24 0,29 0,06 -0,16 -0,40 -0,17 0,10 0,15 
Términos de intercambio 0,08 0,23 0,28 0,17 0,12 0,04 0,01 0,04 0,14 
Gasto Públi co -0,03 0,09 0,14 0,21 0,10 0,08 0,01 -0,12 -0,20 

Muestra: 1930-1 996. Los resu ltados son robustos a la escogencia de la muestra. 
Nota: los datos resa ltados en negrill a son signi ficativos. 
Fuente: Greco 1999 y cá lcu los de los autores. 

taria, el gasto público y los términos de intercambio 

(a pesar de que la coherencia entre esta última va­

riable y el PIB es relativamente menor). 

Los resultados del modelo de equ ilibrio genera l de 

Fedesarrollo también corroboran los resultados de 

la literatura y en particular la importanc ia de los 

shocks de términos de intercambio y gasto sobre el 

PIB 22
• Sin embargo, es importante anotar que el 

efecto es muy diferente si se trata de un shock de 

precios de importación (un incremento de 5% au­

menta el PIB en 0,03 puntos porcentuales) o de 

precios de exportación (una reducción de 5% reduce 

el PIB en 0,43 puntos porcentuales) . La misma con­

sideración es válida para el gasto públi co23 . 

Finalmente, se quiso analizar el efecto de las tres 

va riables se leccionadas (términos de intercambio, 

base monetaria y gasto) sobre la volatilidad del c i­

clo del PIB. Un aná lisis preliminar indica que la 

22 Resu ltados publicados en Lora y Fernández (1996) . Los 
efectos de la base monetaria no se tomaron en cuenta porque el 
modelo no incluye variables monetari as . 

23 Un incremento de 5% en los sa larios públicos aumenta el 
crecimiento del PIB en 0.02 puntos, un incremento del PIB del 
5% lo aumenta 0,01 puntos, un aumento en la inversión del 2% 
Jo incrementa en 2,11 , y un incremento en las compras Jo aumen­
ta en 1,63 . El tamaño de los shocks no es estrictamente comparable. 

época más volátil del PIB en Co lombia fue la de los 

setenta que co incide con un incremento en lavo­

latil idad de los términos de intercambio (Cuadro 2). 

Para verificar esta aprec iación, se estimó el R2 de 

una regresión de Mínimos Cuadrados Ordinarios 

entre el componente cíclico del producto y los 

componentes transitorios del crecimiento de los 

términos de intercambio y de la base monetaria24
• 

Este estadístico determina la importancia de choques 

a estas variables en la explicación de la varianza 

del c ic lo económico25
• Como se puede observar en 

el Cuadro 3, los coefic ientes de la regresión son sig­

nificativos y los signos son los esperados. Adic ional­

mente, la volatilidad del c iclo económ ico exp li cada 

por estas va ri ab les no es constante a través del 

tiempo, sino que por el contrario es creciente y en 

24 Como se ha indicado anteriormente es importante incluir la 
base y el gasto al momento de analizar el efecto de los términos 
de interca mbio. En efecto, el componente transitorio del creci­
miento de la base moneta ria dado que los efectos de choques a 
términos de intercambio pueden ser directos y/o indirectos a 
través de la oferta monetaria, sobre todo en una economía con 
controles de ca pital como la colombiana. El componente cíclico 
del gasto no se mostró significativo. 

25 Ad ic iona lmente, se rea lizaron ejerc ic ios de regresiones en 
los cuales se trató de explicar la desviación estándar del PIB con 
el componente cíc lico (y/o la vo lati lidad) de los términos de in­
tercambio, la base y el gasto. Sin embargo los resultados no re­
su ltan contundentes. 
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Gráfico 3. COHERENCIA ENTRE EL PIB Y ALGUNAS 
VARIABLES MACROECONÓMICAS 
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Fuente: DNP, Banco de la República y cá lculos de los autores. 
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particular, se torna muy explicativa a parti r de los 

años setenta26
• 

C. Importancia de otras variables externas en la 
determinación del ciclo 

Además de los térmi nos de intercambio existen 

otras vari ables externas como la tasa de interés ex­

terna, el ciclo de Estados Unidos y la restricción cre­

diticia externa que pueden estar afectando el ciclo 

colombiano. Estos resul tados se anali zan a la luz 

del aná lisis espectra l y de los resultados del modelo 

de equi librio genera l de Fedesarrollo. 

En el aná lisis espectra l (Gráfico 4) se encuentra una 

alta coherencia del PIB con la tasa de interés rea l y 

la tasa de cambio rea l peso/dó lar. Si n embargo, no 

se encuentra una coherencia significativa con el ci­

clo de los Estados Unidos. 

Por su parte, los resultados del modelo de equil ibrio 

general de Fedesarro llo indican que una restricc ión 

externa de 1% del PIB ocasiona un aumento de 1,18 

puntos de crecimiento en éste último y que un 

incremento en la tasa de interés externa reduce el PI B 

en 0,07 puntos porcentuales (Lora y Fernández, 1996). 

D. Conclusiones sobre los determinantes del ciclo 
económico 

Para concl ui r esta sección, es posible afirmar que 

tal como la literatura lo prescribe, los términos de 

26 Dado que el R2 de estas regres iones no es muy alto se podría 
pensar que los efectos de estas variab les sobre el ciclo económico 
no son los fundamentales y que por el contrari o son los choques 
de oferta o producti vidad los que generan los cic los económicos. 
Sin embargo, en un trabajo rec iente Misas y Posada (2000) ob­
tienen mediante la metodología VAR estructural un PIB potenc ial 
que tiene en cuenta los efectos de térm inos de intercambio, la 
base monetaria y el gasto público. Por lo tanto, el ciclo que se 
puede deduci r de este trabajo es el que depende fundamen­
talmente de los choques de oferta. El gráfico 3.6 de este trabajo 
muestra como las grandes fluctuaciones del ciclo económico no 
están explicadas por choques este tipo de choques. 



Cuadro 2. VOLATILIDAD DE LAS PRINCIPALES VARIABLES MACROECONÓMICAS EN COLOMBIA 
(Datos de frecuencia anual 1960-1996) 

Consumo FIBKF Gasto Inversión lmpo. Expo. TOT PIB 

1960-1 996 1,16 3,28 5,66 5,79 6,80 4,91 9,96 0,92 
1960-1969 1,88 4,33 6,89 6,75 9,66 4,18 8,77 0,60 
1970-19 79 1,03 2,79 7,44 7,03 7,60 6, 13 13, 68 1,28 
1980-1989 0,79 3,44 2,50 5,67 5,08 6,29 7, 62 1,10 
1990-1 996 0,23 1,42 0,26 2,66 2,73 0,81 9, 92 0,27 

Fuente: Banco de la República, Dane y ca lculas de los autores. 

Cuadro 3. DETERMINANTES DE LA VOLATILIDAD DEL CICLO ECONÓMICO 
(Datos de frecuencia anual 1908-1997) 

1908-1997 1950-1997 1960-1997 1970-1997 1980-1997 

Componente transitorio de: 
Térm inos de Intercamb io 
Crecimiento de la Base 
R' (%) 

0,03 
0,07 

16 

Fuente: Banco de la República y cálculos de los autores. 

0,06 
0,04 

30 

intercambio rezagados son una var iab le c lave para 

la determinación del c iclo y su vo latilidad. También 

es importante resa ltar que pa ra capta r el efecto total 

de esta var iab le, es importante inc luir el comporta­

miento del gasto y la base monetar ia. Como se ano­

tó anteri ormente, estas dos aprec iaciones se explican 

a través de los controles cambiari os y las po líticas 

de estab ilizac ión que ha adoptado el país p~ra 

suavizar los choques a los términos de intercamb io. 

IV.INTERDEPENDENCIA DE COLOMBIA CON 
OTROS PAISES DE LA REGION. ANALISIS EN­
TRE PAISES 

En esta secc ión se presenta la evidenc ia que ex iste 

sobre las simi l itudes del c icl o económico entre 

países. En particu lar, se presentan los resu ltados de 

los ejerc ic ios de corre laciones contemporáneas, 

aná li sis espectral y aná li sis de Clusters. El hall azgo 

0,07 
0,04 

35 

0,08 
0,05 

44 

0,08 
0,09 

53 

principa l de esta sección es la simili tud de l c iclo 

co lombiano con el de Bras il y Costa Rica, y recien­

temente co n el de Perú . 

A. Correlaciones entre países. Datos anuales 

Los resu ltados de las correlaciones de los c iclos de 

otros países con el c iclo co lombiano obtenidos con 

datos anuales se presentan en el Cuadro 4. 

A primera vista, los países que t ienen un cic lo más 

corre lac ionado co n el de Co lombia son Brasi l y 

Costa Rica (correlaciones cerca nas a 0,6 y 0,7), co­

mo se puede observar en el Gráfico 5. Las causas 

de esta simil itud serán ana li zadas en la próxima 

sección. 

En un segundo lugar, en grado de simi li tud con Co­

lombia aparecen Chile, Paraguay y Uruguay, sin 
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Gráfico 4. COHERENCIA DE ALGUNAS VARIABLES 
EXTERNAS CON El CICLO DEL PIB 

Ciclo Estados Unidos 

0,9 

0,7 

0,5 

0,3 -...... -... 

0,1 

-0, 1 

-0 ,3 
13 años 

j 6 años 
-o , 5 l-----'-,--'-___;,--~--------~ 

0,0 

0,9 

0,7 

0,5 

0,3 

0, 1 

-0,1 
\ ; 
\} 

-0,3 

0,5 

\i 
\.~ 

' 8 años 

1,0 1,5 2,0 

Frec uencia 

Tasa de interés externa 

13 años : 6 años 

2,5 3,0 

\j 

-0,5 l------',--'---T--~--------.-1 

0,0 0,5 1,0 1,5 2,0 2,5 3,0 

Frecuencia 

Tasa de cambio real 

0,9 

0,7 

0,5 

0,3 

0,1 

-0,1 

-0,3 
13 años 

:a años 

-0,5 +---;-----'----,r'-----.----,-- ,---,--J 

0,0 0,5 1,0 1,5 2,0 2,5 3,0 

Frecuenc ia 

Fuente: Banco de la Repúbli ca, Banco Mundial y cálculos de 
los autores . 
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Gráfico 5. SIMILITUDES ENTRE El CICLO DE CO­
LOMBIA Y OTROS PAÍSES LATINOAMERICANOS 
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Fuente: Banco Mundial y cálculos de los autores. 

embargo estos resultados deben tomarse con cautela 

dada la ca lidad de la información, en espec ial al 

principio de la muestra. Es importante resaltar que 

los países andinos tienen una corre lación del c iclo 

bastante moderada con Colombia (Ecuador y Perú 

son los países menos disímiles con correlaciones 

cercanas a 0,3)27
. 

27 Los resultados obtenidos por Cá rdenas, Correa, Rodríguez y 
Echavarría (1999) no son estr ictamente equivalentes a los 
obtenidos en este trabajo debido a la amplitud de la serie. Este 
hecho es parti cularmente cierto en Estados Unidos y Boli via 



Cuadro 4. CORRELACIONES DEL PIB CON CO-
LOMBIA 

Hodrick y Primeras Baxter y 
Prescott diferencias King 

Argentina 0,30 0,18 0,15 
Bolivia 0,21 0,11 -0,03 
Brasi l 0,69 0,60 0,54 
Chi le 0,45 0,24 0,44 
Costa Rica 0,68 0,68 0,60 
Ecuador 0,33 0,38 0,25 
Mexico 0,17 0,29 0,09 
Perú 0,30 0,34 0,31 

·Panamá -0,08 0,17 0,05 
Paraguay 0,43 0,36 0,38 
Uruguay 0,57 0,37 0,38 
USA 0,30 0,43 0,43 
Venezuela 0,29 0,28 0,07 

Nota: Las correlaciones en negrilla son sign ificativas muestra: 
datos de frecuencia anual 1960-1996. 
Fuente: Banco Mundial y cá lculos de los autores. 

A nivel de correlac iones trimestra les, por problemas 

de información, só lo se rea li zaron ejercic ios con 

algunos países de Améri ca Latina. Los resultados 

de estas correlaciones trimestrales (Cuadro 5) son 

bastante similares a los arrojados por los datos 

anuales para el mismo período. En parti cular, Co­

lombia resu lta tener comov imientos con Brasi l y 
Perú, y sigue un ciclo bastante simi lar al de Estados 

Unidos. Sin embargo, sorprende la poca corre lación 

de los datos tr imestrales con el c iclo chileno. 

Cuadro 5. CORRELACIONES DE ALGUNOS PAÍSES 
CON El PIB COLOMBIANO 

Total 

HP BK 

Bras il 0,45 0,41 
Chi le -0,19 -0,22 
Ecuador -0,01 0,03 
México -0,17 -0, 11 
Perú 0,52 0,47 
Estados Unidos 0,34 0,19 
Promedio 0,23 0,20 

Fuente: FMI, cá lculos de los autores. 

Para tener un criteri o más objetivo con el cuál "es­

coger" los países sim ilares a Colombia, se rea li zó 

un ejercic io de Clusters con los datos anuales . Este 

procedimiento agrupa los países, de acuerdo con 

una medida de simi li tud o distancia entre los datos 

Uohnson y Wichern, 1992). En el Cuadro 6 se pre­

senta el resultado de un Cluster de corre lac iones 

entre ciclos (que incluye las corre laciones todos los 

países entre sí)28
• 

En promedio con los tres métodos, Colombia se 

encuentra agrupado con Costa Rica y Brasi l. De 

esta manera, es posible afirmar que los ciclos de 

Costa Rica y Brasil no solamente están estrecha­

mente relacionados con el de Colombia, sino que a 

su vez mantienen una relación con terceros países 

bastante similar. 

Para corroborar estos resultados, se real iza un aná­

lisis espectral entre los componentes cícl icos del 

PIB trimestral (1980-1996)29 • El Gráfico 6 presenta 

la coherencia30 de los diferentes ciclos económicos 

con el c iclo económico de Colombia y los respec-

28 También se rea lizó un ejerc ic io de Clusters en el cuál se in­
cluyó no sólo la correlac ión entre países sino también el PIB per 
cápita (promedio para evitar el problema de la elección del año 
base) y el crecimiento del PIB rea l. La idea de este ejerc ic io es 
agrupar países con base no sólo en su componente cíc lico sino 
también en el nivel de desarrol lo y el crec imiento. De acuerdo 
con este análisis, Colombia tiene un producto simi lar al de 
Brasi l y Costa Rica en movimientos cícl icos, nivel y crecim iento. 
Adiciona lmente, a pa rtir de un Cluster rea li zado a partir de 1987 
es posible afirmar que en la última década ha aumentado nues­
tra simi l itud con Perú en todos los sentidos. A l anali zar las cau­
sas de este resultado se encuentra que Co lombia, en términos de 
crec imiento, es similar a Chile, Costa Rica y México; en términos 
de ingreso per cáp ita, a Brasil, Costa Rica y Uruguay; y en térmi­
nos de movimientos del componente cícl ico a Brasi l, y en me­
nor med ida Costa Rica. Los resultados son los mismos al utili zar 
cualqu iera de los tres filtros. 

30 En este ejercicio se utilizó la ventana de Bartlett, con ancho 
de 1 O y padding (agregac ión de los ceros) de 30% de los datos. Al 
igual en el ejercicio anterior, se rea lizó el tapering correspond iente. 
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Cuadro 6. AGRUPACIONES DE PAÍSES DE ACUERDO CON LAS CORRELACIONES ENTRE CICLOS 
ECONÓMICOS 

Cluster Hodr ick y Prescott Baxter y King Primeras Diferencias Todos 

A Colombia, Costa Rica y Bras il Chile, Co lombia y Costa Rica Colombia, Costa Rica y Brasil Colombia, Costa Ri ca y 
Bras il 

B 
e 

Argentina y Perú 
Bolivia, Ecuador, Uruguay y 
Venezuela 

Argentina y Venezuela 
Bolivia y Ecuador 

Argenti na y Venezuela 
Boli via y Chile 

Argent ina y Venezuela 
Bolivia y Ecuador 

D Méx ico, Paraguay y Chi le. Méx ico, Paraguay y Panamá México, Paraguay, Panamá 
y Ecuador 

Méx ico, Paraguay y 
Panamá 

Panamá Perú, Uruguay y Bras il 

Fuente: Banco M undia l y cá lcu los de los autores. 

ti vos intervalos de confianza31 (M cCullough, 1995). 

Como se puede observar en el Gráfi co 6, el c iclo 

eco nómi co co lombi ano muestra coherenc ias 

signi ficativas a las frecuencias relevantes con: Brasil 

(coherencia cercana a 1 ), Perú, Chile y Estados 

Unidos32 y no presenta ninguna coherencia con 

Ecuador y M éxi co33 . 

V. CAUSAS DE LOS COMOVIMIENTOS ENTRE 
PAÍSES 

Este ejercic io busca encontrar las principales causas 

de los comovimientos entre países. Para este fin, se 

31 Agradecemos a Arturo Gal indo por cedernos sus programas 
para ca lcular estos interva los. Estos intervalos corresponden a 
un nive l de caonfianza del 95%. Las l íneas punteadas vertica les, 
muestran las frecuenc ias asoc iadas a ciclos entre 3 a 8 años. 

32 Esta ambiva lencia en el caso de Estados Unidos con respecto 
a los resultados del análisis espectral de la sección 3 se deben a 
que en esta secc ión se uti l izan datos tri mestrales y un período de 
análisis más corto (en particular se suprime la década del sesen­
ta que presenta una mu y baja correlac ión con Colombia. 

33 Sin embargo, los resultados anter iores, difieren con respecto 
al fi ltro empleado, esto se debe fundamentalmente a que el fil tro 
Baxter y King restringe las frecuencias mayores de 8 años, aso­
ciadas tendenc ias de largo plazo, mientras que como se explicó 
en el análisis de fil tros el Hodr ick y Prescott en datos trimestrales 
suprime frecuencias asociadas a cicl os largos pero no se sabe 
con certeza el rango suprimido. Por esta razón el análisis de re­
sultados se sustenta principalmente en los componentes cíclicos 
obtenidos med iante el filtro Baxter y King. 
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Perú y Uruguay Perú, Uruguay y Chile 

anali zan los términos de intercambio, el comercio 

intrarregional, las correlaciones con Estados Unidos, 

la similitud entre estructuras in ternas y la pos ible 

ex istencia de un c iclo latinoamericano. 

A. Términos de intercambio 

Los resultados de las correlaciones y el análi sis de 

Cluster que se presentaron en la sección anterior 

hacen suponer que los términos de intercambio 

son importantes en la determinac ión del c iclo eco­

nómico. En efecto, es posible observar que la agrupa­

ción por Clusters está altamente relac ionada con 

las correlac iones de términos de intercambio. El 

ejemplo más claro está en el Cluster formado por 

Colombia, Bras il y Costa Ri ca. Este grupo además 

de presentar altas correlaciones entre c ic los eco­

nómicos, presenta altas correlaciones entre términos 

de intercambio como se puede observar en el 

Cuadro 7 (la correlac ión contemporánea con Brasil 

es moderada para todo el período, pero es cercana 

a 0,6 para el lapso 1960-1 990)34
. 

Así mismo, el ejerc icio de Clusters agrupa a Ecuador, 

Bo liv ia y Venezuela debido a la similitud entre sus 

34 Este resultado evidenc ia el ca mb io que introdujeron los des­
cubrimientos de petróleo en nuestro pa ís sobre nuestra re lac ión 
con Brasi l. 



Gráfico 6. COHERENCIA DE COLOMBIA CON OTROS PAÍSES DE AMÉRICA LATINA 
Datos trimestrales (1980-1996) 
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Cuadro 7. CORRELACIONES DEL LOS TÉRMINOS 
DE INTERCAMBIO CON COLOMBIA 

HP BK 

Boliv ia 0,14 0,13 
Brasi l 0,38 0,03 
Costa Rica 0,78 0,82 
Ecuador -0,03 0,05 
Perú -0,09 -0,05 
Panamá 0,06 0,23 
Paraguay -0,3 2 -0,04 
Estados Unidos 0,06 0,13 
Venezuela 0,07 -0,01 

Fuente: FMI, cá lcu los de los autores. 

ciclos. Estos países también presentan altos coefi­

c ientes de corre lación entre los componentes cícli­

cos de los términos de intercambio (0,54, 0,36 y 

0,24 con Hodrick y Prescott)35 . Por el contrario, no 

se encuentra alguna proxi midad geográfica que in­

dique que el comercio intrarregional es el respon­

sab le de las altas correlaciones y por ende, de los 

clusters formados entre los componentes cíclicos 

del PIB en América Latina . 

Para validar la idea de que las altas corre laciones 

entre países se deben a correlac iones entre los tér­

minos de intercambio es importante que exista al­

guna correlac ión entre los términos de int~rcamb i o 

y el PIB de cada país. Para comprobar la existenc ia 

de esta relac ión se realizó un ejercic io de correlacio­

nes contemporáneas y rezagadas que se presenta 

en el Cuadro 8. En efecto, en este cuadro es posible 

observar como, en la mayoría de los países, el c iclo 

de los términos de intercamb io lidera el ciclo del 

PIB. En parti cular, este resultado es c ierto para Co­

lombia, Brasil y Costa Rica. 

Ahora bien, después de establecer que la correlación 

entre los ciclos económicos de Brasil, Costa Rica y 

Colombia está relacionada con los términos de 

intercambio, es importante exp lora r las razones de 

esta relac ión. Una primera hipótesis es que la co­

rrelación de Colombia con Costa Rica y Brasil se 

Cuadro 8. EFECTO REZAGADO DE LOS TÉRMINOS DE INTERCAMBIO SOBRE EL PIB 

Hoddrick y Prescott Baxter y King 

-4 -3 -2 -1 o -4 -3 -2 -1 o 

Boli via -0,05 0,18 0,42 0,48 0,40 -0,15 -0,01 0,23 0,18 -0,01 
Brasi l -0,07 0,25 0,36 0,48 0,39 0,03 0,3 1 0,15 0,22 0,10 
Colombia 0,11 0,3 4 0,58 0,42 0,06 0,11 0, 13 0,49 0,30 -0,10 
Costa Rica -0,16 0,2 0 0,48 0,62 0,33 -0,12 O, 12 0,27 0,53 0,19 
Ecuador -0,48 -0,28 -0,09 0,14 0,34 -0,15 -0,20 0,04 -0,05 -0,01 
Perú -0,13 -0,09 0,09 0,05 0,01 -0,23 -0,08 O, 15 0,07 -0,02 
Panamá 0,01 0,03 -0,02 -0,3 6 -0,45 -0,07 -0,05 0,12 0,19 -0,14 
Paraguay -0,05 0,00 0,18 0,44 0,51 0,08 -0,26 -0,2 6 -0,06 0,24 
Estados Un idos -0,05 0,27 0,41 0,42 0,1 7 -0, 33 0,11 0,29 0,37 0,16 
Venezuela 0,16 0,24 0,25 0,20 -0,01 0,10 0,10 0,15 O, 12 -0,17 

Fuente: FMI, cá lculos de los autores. 

35 Este hecho posiblemente está basado en la producción de petró leo y minerales. 
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debe a la especiali zac ión de los tres países en la 

producción de café. Para corroborar esta hipótesis 

se verificó la importanc ia del café en las tres eco­

nomías (Gráfico 7) y se comparó con las correla­

ciones por períodos de las economías (Cuadro 9). 

En particular, puede afirmarse que el café es una 

buena exp li cac ión de la correlación con Brasil en 

la década de los sesenta (correlac ión de precios de 

exportaciones de 0,87 y 0,83 y significativa impor­

tancia del café) y los setenta (correlación nula y 

menor importancia del café en Brasil ), pero no de 

los ochenta ni de los noventa. La correlación con 

Costa Rica hasta los ochentas perece estar relacio­

nada con el ciclo cafetero, resultado que corrobora 

la tes is de Cárdenas (1992) . 

El hecho de que la corre lac ión de Co lombia con 

Brasil durante los ochenta no esté relacionada con 

el café, no sign ifi ca que los términos de intercambio 

no sean los responsab les de esta alta corre lación. 

Gráfico 7. EXPORTACIONES CAFETERAS E IMPORTACIONES DE COMBUSTIBLES 

Cafeteras 
25 

20 

15 

10 

5 Costa Rica 

1960 1966 

Fuente: Banco Mundial y cá lculos de los autores . 

Cuadro 9. CORRELACIONES POR PERÍODOS: DATOS ANUALES 
(Hodrick y Prescott) 

Sesenta 

Brasil y Colombia 
PIB 0,60 
Prec ios importac ión 
Precios exportac ión 0,87 

Costa Rica y Colombia 
PIB 0,25 
Prec ios importación 
Precios exportación 

Nota: Las correlac iones en negrill a son signifi ca tivas. 
Fuente: FMI, cá lculos de los autores. 

Décadas 

Setenta Ochenta 

0,3 3 0,73 
0,70 0,91 
0,83 -0,01 

0,69 0,79 
0,37 0,04 
0,80 0,43 

Combustibles 
60 

Bras il ' 
50 

40 

30 

20 

10 

1972 1978 1984 1990 1996 

Noventa Total 

0,77 0,69 
0,88 0,83 
0,37 0,54 

0,25 0,68 
-0, 91 -0,06 
-0,86 0,45 
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De hecho, es posible que sea la importación de 

algunos productos como la gasolina la responsable 

de los ca-movim ientos seña lados (Cuadro 9) . En 

efecto, durante los ochenta las importaciones de 

petróleo afectaron tanto a Brasil como a Colombia 

(este úl timo fue importador de petróleo, especial­

mente a principios de esta década) como puede 

observarse en el Gráfico 7. 

B. Comercio bilateral 

Otra fuente de ca-movi mientos entre países puede 

ser el vo lumen de comercio bilateraP6 . Como es 

posible observar en el Cuadro 1 O, los principales 

soc ios comercia les de Colombia son Estados Unidos 

y Venezuela, sin embargo, ninguno de estos países 

presenta una correlación particularmente alta con 

Colombia. Por el contrario, el comercio de Colombia 

con Costa Ri ca y Brasil es particularmente bajo. 

Así mismo, el aná lisis de Clusters que se presentó 

en la sección anterior, no guarda ninguna relación 

con los volúmenes altos de comercio entre países, 

ni con su proximidad geográfica . Por lo tanto, no es 

claro que sea posible establecer que el -comercio 

bilateral sea la causa de los comovimientos entre 

países en América Lati na. 

Con el fin de corroborar esta afirmación se replicó 

para Améri ca Latina, el ejercicio que Frankel y Ro­

se (1997) realizaron para un grupo de 22 países in­

dustrializados, que consiste en rea lizar una regresión 

que establece al comercio intra-regional como de­

terminante de las corre lac iones entre países37 . 

36 La fuente de estos datos es Directions of Trade Statistics . 
FMI. Se supone que las exportaciones del país A hacia el país B 
son iguales a las importac iones de B hacia A. 

37 Este ejerc icio explora la relación entre comercio y correlac io­
nes entre países y encuentra que ex iste una al ta correlación po­
sitiva entre estas dos variables, por lo tanto una mayor integración 
comerc ial resulta en ciclos económicos más sincron izados. 
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Cuadro 1 O. IMPORT ANClA DEL COMERCIO DE 
LOS PAÍSES DE AMÉRICA LATINA PARA COLOMBIA 

1970-1979 1980-1989 1990-1996 Total 
(%) (%) (% ) (%) 

Argentina 1,7 1,5 1,1 1,5 
Boliv ia 0,2 0,1 0,4 0,2 
Brasil 1,5 2,3 2,4 2,0 
Chile 1,5 1,3 1 ,S 1,4 
Costa Rica 0,2 0,2 0,5 0,3 
Ecuador 2,3 1,6 2,1 2,0 
Méx ico 1,1 1,4 2,0 1,5 
Panamá 0,7 1,0 1,3 1,0 
Paraguay 0,0 0,0 0,0 0,0 
Perú 1,9 1,7 2,4 1,9 
Uruguay 0,2 0,1 0,1 0,1 
Usa 41 ,9 37, 1 39,7 39,5 
Venezuela 4,4 6,0 8,2 6,1 

X+M bil aterales 1 X+M tota les 
Fuente: DOT, FMI, cá lculos de los autores. 

El ejercicio se realizó con las correlac iones obten idas 

con datos anuales y los resultados se presentan en 

el Cuadro 11 38
• En parti cular, es posible observar 

que el comercio no es sign ificativo a la hora de ex­

pi icar las corre lac iones entre países con el fi ltro 

Baxter y King. En el panel que utiliza el fi ltro Ho­

drick y Prescott, la relación es negativa y signi fi­

cativa. Este resultado implica que a mayor comerc io 

menor es la correlación entre países, que en términos 

38 Las correlaciones entre países se ca lcularon de dos maneras 
diferentes. En la pri mera se toman los datos trimestrales 1980-
1996. Se dividen en cuatro subperíodos para los cuáles se ca l­
culan las correlaciones de todos los países entre sí (21 correla­
ciones en cuatro períodos, cada una basada en 12 datos). En la 
segunda se toman las correlac iones anuales 1970 -1 996 se divi­
den en cuatro períodos (9 1 correlaciones en tres periodos cada 
una basada en 1 O datos). Los datos de comercio entre países se 
ca lcu lan con base en la in formac ión el FMI. El comercio se ca l­
cula como las exportac iones de A hacia B más exportac iones de 
B hac ia A sobre exportaciones totales entre A y B. Se toman de 
los datos de exportac iones FMI (Directions of Trade Statistics) y 
se supone que las exportaciones FOB del país A hacia el país B 
son iguales a las importac iones FOB de B hacia A. Se rea li za n 
promed ios de tres años o de diez de acuerdo con la vari able de­
pendiente que se utili ce. 



Cuadro 11. RESUlTADOS EJERCICIO DE PANEl 
Variable dependiente: correlaciones entre países de América latina 

Coeficiente 

Baxter y King 
Constante -0,22 
Comerc io bi lateral -0,06 

Número de observaciones 198 
Número de correlac iones 66 
F(1,13 1)= 1,13 
F(65, 131) 0,74 

Hodrick y Prescott 
Constante -0,56 
Comerc io bil ateral -0,13 

Número de observac iones 198 
Número de correlaciones 66 
F(l , 131)= 5,07 
F(65, 131) 0,65 

Fuente: DOT, FMI, cá lculos de los autores. 

teóricos se explica por el fenómeno según el cua l el 

comercio interregiona l aumenta la espec ializac ión 

y este hecho hace que los países sean más di símiles. 

Es importante anotar que al rea lizar el ejerc ic io con 

los datos de Colombia también se obtiene evidencia 

de especializac ión como resultado de un incremento 

en el comercio39 . 

C. Correlaciones con Estados Unidos 

Otra posib le causa de las altas correlac iones entre 

países es el ciclo de Estados Unidos, debido a la gran 

influencia (y en particu lar la importancia comercial, 

Cuadro 12) de este país en América l atina40
. 

39 Con datos trimestrales tampoco ex iste una correlac ión entre 
el volumen de comerc io y las correlaciones entre países. De otra 
parte, es importante incluir en esta hi stori a el comportamiento 
de los términos de in tercambio. En efecto, si dos países dependen 
de un producto primario que exportan a un tercer país, el co­
mercio interregional entre estos dos países no explicará la corre­
lación entre los mismos. Sin embargo, los resultados no son sa­
tisfactori os al inc luir esta va riable en el panel. 

Error estándar Estadístico t Valor probabilidad 

0,3 6 -0,60 0,55 
0,06 -1 ,06 0,29 

0,29 
0,91 

0,38 -1,49 0, 14 
0,06 -2,25 0,03 

0,03 
0,97 

Cuadro 12. 1MPORT ANClA DEl COMERCIO CON 
ESTADOS UNIDOS PARA AMÉRICA lATINA 

Promedio Promedio Promedio Promedio 
70 (%) 80 (%) 90 (%) (% ) 

Argentina 14,5 16,4 16,6 15,7 

Bol iv ia 28,9 21,4 20,9 23,9 
Brasil 23,3 23 ,5 33,8 26,0 

Chil e 21,1 23, 1 20,6 21,7 

Colombia 41,9 37, 1 39,7 39,5 
Costa Rica 35,5 41 ,5 52,5 42,5 

Ecuador 49,3 53,9 42 ,8 48,8 

Méx ico 80,1 78,8 75 ,0 78,2 

Panamá 51,6 61,5 52,0 53,8 

Paraguay 20,5 15,6 24,8 19,8 
Perú 35 ,9 33,3 23,4 31,4 

Uruguay 11 ,5 11 ,7 11,2 11 ,S 

Venezuela 40,5 40,9 49,9 43,3 

Fuente: DOT, FMI, cá lculos de los autores. 

40 Además de indicar la influencia de Estados Un idos en la re­
gión, las corre laciones con Estados Unidos pueden dar una idea 
de qué tan sensibles son los países al cic lo mundial. 
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De acuerdo con un ejercicio de correlaciones que 

no se presenta, Costa Rica es el país que más sigue 

el ciclo de Estados Unidos (correlaciones de 0,5-

0,7) y, consecuentemente, la importancia del co­

mercio con este país también es relativamente alta 

(42%). Sin embargo, los otros países de Latino­

américa presentan un nivel de comercio alto con 

Estados Unidos pero las correlaciones no son particu­

larmente significativas (Chile, Colombia41 y Ecuador 

presentan correlaciones cercanas a 0,4 con Baxter 

y King) . En particul ar sobresale el comportamiento 

acíclico de México con el ciclo estadounidense (To­

rres, 1999). Por lo tanto, no es posible establecer la 

influencia de Estados Unidos como uno de los prin­

cipales causantes de las altas similitudes entre países 

en América Latina. 

D. Similitudes en la estructura de los países corre­

lacionados 

Los ca-movimientos entre ciclos económicos pue­

den estar relacionados con una estructura similar 

entre países o con unas reformas estructurales simila­

res. Para analizar esta similitud entre estructuras se 

presentan dos indicadores: las correlaciones entre 

los agregados macroeconómicos y las correlaciones 

entre el PIB y estos agregados. También se analiza 

la concordancia de la reforma arancelaria en los 

dos países. 

El Cuadro 13 presenta las correlaciones entre agrega­

dos macroeconómicos, y nos permite concluir que 

la estructura de la economía chilena es similar a la 

colombiana (la correlación con Chile es alta para 

todas las variables con excepción de la inversión). 

41 Sin embargo, las correlac iones entre Co lomb ia y Estados 
Unidos en los setenta y los noventa son relati vamente altas. Este 
resultado hace pensar en el efecto de la apertura sobre el au­
mento en esta correlac ión. 

126 COYUNTURA ECONÓMICA 

Tambi én sugiere que la similitud con Brasil está re­

lacionada con el consumo y el gasto (pos iblemente 

por la influencia de los términos de intercambio) y 
que la correlación con Perú se basa en el compor­

tamiento de la inversión (y por lo tanto de las im­

portaciones). 

El análisis de correlaciones entre el PI B y los agre­

gados macroeconómicos se realizó mediante un 

análisis de Clusters, que agrupó a Chile, Bolivia y 
Colombia42 . Este resultado evidencia la existencia 

de similitudes en la estructura interna de estas eco­

nomías43. 

En cuanto a los cambios en las reformas estruc­

turales, es posible afirmar que la reforma arancelaria 

de Brasil, Colombia y Costa Rica fue bastante similar, 

y no tan parecida a la del resto de América Latina, 

resultado que también puede explicar la alta 

correlación de estos tres países en el último período 

(Gráfico 8). 

E. Existencia de un patrón de comportamiento la­

tinoamericano 

Otra posible explicación de los comovimientos en­

tre países es la presencia de shocks externos finan­

cieros que afecten por igual a todos los países. Este 

hecho es particularmente relevante para explicar 

las altas correlaciones durante la década de los 

ochenta y puede comprobarse a través de las corre­

laciones entre países por períodos. En el Cuadro 14 

se presentan las correlaciones (obtenidas de datos 

42 También es posible afirmar que existe similitudes entre la 
dinámica interna de Argentina, Brasil , México y Perú, y entre 
Panamá, Uruguay y Venezuela. Ecuador aparece con un com­
portamiento interno diferente al resto de Latinoamérica. 

43 Es importante anotar que a su vez, estas tres economías son 
las que guardan una mayor relación con la estructura interna es­
tadounidense, medida con este indicador. 



Cuadro 13. CORRELACIONES DE LOS AGREGADOS ECONÓMICOS CON COLOMBIA 

Consumo 

HP DIF BP HP 

Bras il 0,59 0,53 0,48 -0,04 
Chi le 0,51 0,33 0,46 -0,01 
Costa Rica 0,50 0,39 0,45 -0,02 
Ecuador 0,61 0,3 8 0;13 o, 17 
Perú 0,03 0,00 0,02 0,45 
Paraguay 0,26 O, 15 0,05 0,10 
Uruguay 0,66 0,37 0,45 0,2 6 
USA 0,19 0,3 6 0,43 

Importaciones 

Brasil 0,08 0,25 0,08 -0,27 
Chile 0,48 0,40 0,36 0,50 
Costa Ri ca -0,04 0,20 0,19 0,29 
Ecuador 0,20 0,11 0,08 0,16 
Perú 0,43 0,28 0,20 -0,07 
Paraguay 0,3 1 0,22 0,11 0,44 
Uruguay 0,66 0,51 0,51 0,21 
USA -0,09 0,1 8 o, 17 0,5 1 

Fuente: 

anuales) por décadas y en el Cuadro 15 se presentan 

las correlaciones (obtenidas de datos anuales) por 

períodos más cortos. Estos resu ltados confirman el 

hecho de que Colombia durante los ochenta (y más 

específicamente al principio de la década) experi -

Gráfico 8. IMPUESTOS A LAS IMPORTACIONES 

!97 1 1977 1993 1989 

Fuente: Banco Mundial y cálculos de los autores. 

1995 

20 

b' o 
15 g. 

¡;· 

lnversion Gasto 

DIF BP HP DIF BP 

0,03 0,04 0,29 0,27 0,23 
-0,13 -0,1 2 0,32 0,28 0,17 
0,18 0,20 0,08 0,19 0,3 1 

-0,02 0,00 0,09 0,06 -0,03 
0,32 0,29 -0,15 -0,11 -0,23 

-0,04 -0,10 0,26 0,06 0,06 
0,12 0,10 0,2 9 -0,10 0,02 

-0,33 -0,35 -0,19 

Exportaciones PIB 

-0,19 -0,11 0,69 0,60 0,54 
0,26 0,29 0,45 0,24 0,44 
0,02 -0,15 0,68 0,68 0,60 
0,03 0,00 0,33 0,3 8 0,25 

-0,05 0, 10 0,3 0 0,34 0,3 0 
O, 16 0,25 0,43 0,36 0,37 

-0,06 0,02 0,57 0,37 0,38 
0,35 0,28 0,3 0 0,43 0,43 

mentó choques si mil ares al resto de América Latina 

(correlaciones promedio de 0.5 en las anuales y 0.4 

en las trimestrales, muy super iores a los promedios 

de otros períodos)44
• 

VI. CONCLUSIONES 

Tres conclusiones básicas se desprenden de este tra­

bajo. 

o El ciclo co lombiano tiene una longitud cercana 

a los siete u ocho años, los términos de intercam­

bio son bás icos en su determin ación y es impar-

44 Adi cionalmente, existen indi cadores que denotan un patrón 
de comportamiento simi lar entre los países de Améri ca Latina 
durante todo el período como: correlaciones entre agregados si­
mi lares a las correl ac iones del PIB; evidencia de agregados pro­
cíclicos; y una volati li dad de los agregados con respecto al PIB 
mayor que en Estados Unidos. 
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Cuadro 14. CORRELACIONES POR PERrODOS 

19&0-1969 1970-1979 1980-1989 1990-1996 

BK HP BK HP BK HP BK HP 

Argentina 0,47 0,57 -0,02 0,12 0,55 0,44 -0,26 0,07 
Bolivia -0,37 -0,11 -0,05 0,21 0,30 0,63 -0,07 0,28 
Brasi l 0,63 0,60 0,23 0,33 0,75 0,73 0,7 1 0,77 
Chile -0, 15 -0,40 0,48 0,40 0,71 0,88 -0,26 -0,39 
Costa Rica -0,25 0,25 0,72 0,69 0,61 0,79 0,53 0,2 5 
Ecuador -0,70 0,26 0,47 0,46 0,09 0,40 -0,18 0,10 
Mexico 0,02 0,62 0,56 0,68 0,25 0,35 -0,53 -0,60 
Perú 0,15 0,09 -0,21 -0,08 0,59 0,48 0,41 0,64 
Panamá 0,28 -0,41 0,25 0,12 0,16 -0,09 0,55 0,00 
Paraguay -0,26 -0,55 0,74 0,64 0,60 0,70 0,77 0,66 
Uruguay 0,56 0,48 -0,29 0,05 0,91 0,96 -0,19 0,00 
Estados Unidos -0,16 -0,69 0,64 0,71 0,20 0,29 0,75 0,72 
Venezuela 0,27 0,41 0,06 0,13 0,43 0,73 -0,57 -0,62 
Promed io Colombia 0,04 0,09 0,27 0,34 0,47 0,56 0,13 0,14 

Nota: Las corre laciones en negrill a son significativas. 
Fuente: Banco Mundial y cálculos de los autores. 

Cuadro 15. CORRELACIONES DEL PIB COLOMBIANO (Trimestrales) 

1980-1983 1984-1987 

HP BK HP BK 

Colombia-Bras il 0,63 0,69 0,49 0,34 
Colombia-Chile -0,75 -0,75 -0,03 0,06 
Ecuador-Colombia 0,62 0,64 -0,45 -0,45 
México-Colombia 0,39 0,37 -0,5 1 -0,44 
Perú-Colombia 0,73 0,65 0,69 0,61 
Estados Unidos-Colombia 0,61 0,54 -0,42 -0,47 
Promedio Colombia 0,37 0,36 -0,04 -0,06 

Fuente: FMI, cá lculos de los autores. 

tante desglosar los términos de intercambio en 

precios de importación y precios de exportación 

para captar adecuadamente su efecto. Adicional­

mente, las políticas de estabi lización y los con­

troles de capita les hacen indispensable la inclu­

sión de la base monetari a y el gasto público pa­

ra expli car el efecto de los términos de intercam­

bio sobre el ciclo económico y, además, crean 
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1988-1991 1992-1996 Total 

HP BK HP BK HP BK 

0,37 0,28 0,46 0,53 0,45 0,41 
0,44 0,4 1 -0,33 -0, 36 -0, 19 -0,2 2 
0,13 o, 12 0,18 0,17 -0,01 0,03 

-0,22 -0,05 -0,3 7 -0,43 -0,17 -0,11 
0,39 0,3 4 0,62 0,63 0,52 0,47 
0,54 0,42 0,29 0,25 0,3 4 0,19 
0,27 0,25 0,14 0,13 0,16 0,13 

una importante relación rezagada entre estas 

dos variables. 

o Los países que presentan una corre lación más 

alta con Colombia son Costa Ri ca y Brasil. La 

correlac ión con el primero es exp li cab le por la 

producción y exportac ión de café. La correlación 

con Brasil durante la década del sesenta y setenta 



está determinada por el café, pero durante los 

ochenta los determ inantes son el petróleo, la es­

tructura interna y el ciclo latinoamericano, entre 

otros. La correlación de los noventa aún no cuen­

ta con suficiente informac ión para ser ana li zada. 

o Las altas correlaciones en Amér ica Latina no 

son generadas por los vo lúmenes de comercio, 

ni por la prox imi dad de los países, sino por otros 

fenómenos como la correlac ión entre términos 

de intercamb io. 

Estas tres conclus iones ll evan a reconsiderar la im­

portancia de que los países presenten simili tudes 

en el ciclo económico, como cond ición necesaria 

y sufic iente para implementar un programa de co­

ordin ac ió n de políticas macroeconómicas. En 

efecto, no parece relevante pa ra Co lomb ia esta­

blecer una coord inación de políticas co~ Brasi l y 
Costa Rica. De igua l forma, no es claro que la poca 

correlación del ciclo co lombiano con el c iclo de 

otros países del Pacto Andino implique que no 

deben rea lizarse programas de coordinación ma­

croeconóm ica en la región. Por un lado, un pro­

grama de esta natura leza con países disími les puede 

no ser operat ivo, pero por otro es posible que lapo­

ca concordancia de las cri sis y los auges genere na­

turalmente una cierta estabilidad en la región. 

Otro tema en el cual pueden jugar un pape l deter­

minante estas tres concl usiones es en la d iscusión 

sobre la dolarización de la economía. En efecto, la 

ev idencia de una política monetaria procíclica en 

la mayoría de ep isod ios de shocks de términos de 

in tercambio, sugiere que la dolarización de la eco­

nomía disminuiría el efecto de estos shocks sobre 

los c icl os económicos co lomb ianos. Si embargo, es 

también aceptado por la literatura que la tasa de 

cambio f lex ible es aconsejab le para países muy 

sensibl es a movim ientos en los térm inos de inter­

cambio (Edwards, 1996, Fra nkel , 1995 y Devarajan 

y Rodrik, 1991). 
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Anexo 1. VENTAJAS Y DESVENTAJAS DE LOS FILTROS UTILIZADOS 

Las ventajas del método de primeras diferencias1 

están en que efectivamente elimina las tendencias 

estocásticas de las series y de esta forma produce se­

ries estacionarias. Sin embargo, este procedimiento 

cuenta con algunos problemas como la falta de si­

metría que afecta la relación temporal entre algunas 

variables. Adicionalmente, este filtro aumenta sig­

nificativamente el peso de frecuencias altas (ciclos 

cortos) y reduce el peso de las frecuencias bajas (ci­

clos largos), característica que no es muy adecuada 

para analizar ciclos económicos. 

La ventaja del filtro Hodrick y Prescott (1980)2 está 

en que remueve los componentes no estacionarios 

de la serie y además- es simétrico. Sin embargo, exis­

ten algunos problemas relacionados con la poca 

efectividad en la eliminación de la tendencia en los 

extremos3 . Adicionalmente, uno de los principales 

problemas de este filtro está en que no es claro que 

parámetro de penalidad se debe utilizar para cada 

país, y en particular qué parámetro se debe utilizar 

en otras frecuencias diferentes a las trimestrales4
• 

En efecto, cuando el filtro es usado en series tri mes-

Las primeras diferencias en este caso son equi va lentes a las 
tasas de crecim iento de las seri es debido a que el ejercicio se 
realiza en logaritmos. 

Este filtro computa la tendencia minimiza ndo la varianza de 
la serie y pone una penalidad a la segunda diferencia de la serie. 
Entre más alto el parámetro de penalidad más suavizada es la ten­
dencia y más voláti l es el componente cíc li co. Para la reali zac ión 
de este ejercicio se utilizó un parámetro de penalidad 100 para 
los datos anuales y 1600 para los datos trimestrales. 

Los problemas de no efectividad en los extremos están rela­
cionados con el hecho de que se trata de un promedio móvil en 
una serie finita. 

El parámetro de penalidad 1600 que se utiliza en datos tri­
mestrales produce un resultado bastante si milar al de un band 
pass filter que elimina frecuencias mayores a 8 años. 
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traJes reproduce bastante bien al "Band Pass Filter", 

pero en frecuencias anuales (con parámetro 1 00 y 

400) no elimina la mayoría de los ciclos existentes 

entre 9 y 16 años. Este resultado es bastante inconve­

niente para la medición de ciclos económicos. 

El Filtro Baxter y King (1995)5 tiene algunas venta­

jas sobre el Hodrick y Prescott en el sentido de que 

no necesita la adopción de un parámetro específico, 

es más adecuado en la determinación del ciclo en 

los extremos, permite una determinación a priori 

del tamaño de las frecuencias que se busca analizar 

(suaviza los componentes cíclicos que se encuentran 

por fuera de un intervalo de frecuencias determi­

nado) y en general, es más apropiado, para filtrar 

series con frecuencias diferentes a las trimestrales. 

Como se ha discutido ampliamente en la literatura, 

estos filtros tienen el inconveniente de generar ciclos 

espúreos y altas correlaciones entre series (Harvey 

y jaeger (1993) y King y Rebelo (1993)). Sin embargo, 

de acuerdo con Woitek (1998) el filtro Baxter y 

King reduce la magnitud de estos problemas. 

El filtro Baxter y King es un "Band Pass Filter" que transforma 
las series de tiempo en dominio de la frecuencia mediante una 
transformación de Fourier, filtra mediante promedios móviles y 
minimi zación de la distancia con el filtro idea l (band pass de 
una serie infinita) todos los componentes excepto los que se 
encuentran por fuera de la banda y transforma de nuevo los 
componentes de la serie hacia el dominio de la frecuencia por 
una transformación de Fourier inversa. En este trabajo, se con­
servaron las frecuencias de 2 a 8 años, eliminado así las frecuen­
cias asociadas a la tendencia (mayores a 8 años) y las frecuencias 
menores (inferiores a 2 años). Así mismo, se utilizó un promedio 
móvil de 12 años. 



Anexo lA. PERSISTENCIA DEL CICLO ECONÓMICO EN AMÉRICA LATINA 
(Datos anuales) 

Argentina Bolivia Brasil Chile 

HP DIF BP HP DIF BP HP DIF BP HP DIF BP 

L 1 0,32 -0,02 0,02 0,71 0,25 0, 18 0,71 0,50 0,35 0,58 0,26 0,26 
L2 -0,19 -0,25 -0,48 0,41 0,19 -0,09 0,32 0,36 -0,07 0,07 -0,02 -0,24 
L3 -0,17 0,06 -0,13 0,11 0,12 -0,06 -0,07 O, 17 -0,29 -0,29 0,01 -0,23 
L4 -0,09 0,10 0,08 -0, 19 -0,02 -0,08 -0,29 o, 13 -0,25 -0,56 -0,2 1 -0,33 

Colombia Colombia N Costa Rica Ecuador 

L 1 0,68 0,37 0,37 0,66 0,38 0,37 0,58 0,3 6 0,29 0,60 0,3 1 0,16 
L2 0,26 0,33 0,02 0,20 0,25 -0,07 0,18 0,09 -0,2 1 0,23 0,17 -0,26 
L3 -0,25 -0,18 -0,53 -0,28 -0,16 -0,53 -0,09 0,11 -0,23 -0,03 0,21 -0, 14 
L4 -0,40 -0,06 -0,41 -0,40 -0,07 -0,40 -0,27 -0,10 -0,29 -0,23 0,13 -0,04 

México Perú Panamá Paraguay 

L 1 0,5 7 0,36 0,21 0,54 0,3 2 0,32 0,68 0,4 1 0,36 0,73 0,50 0,38 
L2 0,15 0,22 -0,24 -0,09 -0,11 -0,35 0, 19 0,09 -0,26 0,3 2 0,17 -0, 19 
L3 -0,14 0,20 -0,21 -0,46 -0, 17 -0,47 -0,23 -0,21 -0,53 -0,02 0,06 -0,25 
L4 -0,3 2 0,12 -0,16 -0,48 -0, 18 -0,31 -0,36 -0,03 -0,17 -0,25 0,08 -0,11 

Uruguay USA Venezuela 

L 1 0,66 0,37 0,41 0,54 0,3 1 0,29 0,5 1 0,11 0, 10 
L2 0,11 -0,06 -0,26 -0,06 -0,10 -0,3 7 0,14 0,08 -0,26 
L3 -0,33 -0,38 -0,60 -0,38 -0,14 -0,41 -0,15 -0,04 -0,30 
L4 -0,45 -0,36 -0,41 -0,41 -0,07 -0,14 -0,21 0,04 -0,04 

Muestra: 1960-1 996. 
Fuente: Banco Mundia l, Dane (Colombia N) y cá lculos de los autores. 
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Anexo 1 B. AUTOCORRELACIÓN CON REZAGOS 

-4 -3 -2 -1 o 2 3 4 

Consumo 
Bolivia hp -0,26 -0,1 o 0,09 0,37 0,69 0,48 0,36 0,24 0,07 

pd 0,00 -0,03 -0,03 0,04 0,54 0,03 0,08 0,13 0,12 
Brasil hp -0,22 0,06 0,36 0,65 0,85 0,56 0,25 -0,08 -0,19 

pd 0,07 0,31 0,36 0,44 0,80 0,35 0,34 0,08 0, 11 
Chi le hp -0,57 -0,32 0,02 0,41 0,85 0,52 0,22 -0,09 -0,44 

pd -0,33 -0,06 0,02 0,05 0,80 0,09 0,10 0,11 -0,24 
Colombia hp -0,49 -0,35 0,09 0,39 0,75 0,50 0,35 -0,08 -0, 15 

pd -0,01 -0, 1 o 0,3 0 0,15 0,75 0,10 0,42 -0,10 0,10 
Costa Rica hp -0,36 -0,08 0,26 0,63 0,88 0,41 -0,02 -0,27 -0,33 

pd -0,18 0,08 0,11 0,42 0,86 0,25 -0,04 -0, 12 -0,21 
Ecuador hp -0,26 -0,2 0 -0,09 0,11 0,41 0,60 0,72 0,66 0,44 

pd 0,26 0,23 0,2 1 0,29 0,43 0,5 4 0,56 0,58 0,44 
México hp -0,19 -0,03 0,21 0,54 0,87 0,56 -0,01 -0,26 -0,43 

pd 0,08 O, 12 0,19 0,3 0 0,85 0,5 0 0,15 0, 15 0,10 
Panamá hp -0,40 -0,26 0,12 0,45 0,45 0,13 0,01 -0,12 -0,15 

pd -0, 16 -0, 18 0,05 0,32 0,30 -0,09 0,06 -0,04 -0,06 
Paraguay hp -0,02 0,03 0,03 0,32 0,53 0,43 0,28 0,20 0,00 

pd O, 13 0,07 -0,23 0,16 0,35 0,14 -0,01 0,16 0,01 
Perú hp -0,36 -0,34 -0,09 0,45 0,77 0,39 -0,18 -0,44 -0,38 

pd 0,04 -0,05 -0,11 0,35 0,79 0,33 -0,14 -0, 14 -0,06 
Uruguay hp -0,41 -0,45 -0, 11 0,34 0,78 0,59 0,12 -0,3 1 -0,44 

pd -0,26 -0,34 -0,04 0,11 0,76 0,38 0,04 -0,28 -0,37 
Estados Unidos hp -0,40 -0,30 0,08 0,63 0,89 0,37 -0,16 -0,41 -0,35 

pd -0,12 -0,15 -0,01 0,45 0,90 0,20 -0,09 -0,13 0,06 
Venezuela hp -0,48 -0,47 -0,26 0,25 0,74 0,60 0,32 0,01 0,04 

pd -0,18 -0,15 -0,22 0,14 0,67 0,3 0 0,12 -0,24 0,04 

FIBKF 
Bolivia hp 0,05 0,33 0,57 0,66 0,71 0,61 0,36 0,07 -0,22 

pd 0,15 0,23 0,42 0,29 0,43 0,40 0,23 0,07 -0,06 
Brasil hp -0,50 -0,40 0,02 0,52 0,93 0,70 0,28 -0,22 -0,37 

pd -0,03 -0,02 0,24 0,43 0,89 0,5 1 0,32 -0,15 -0,12 
Chile hp -0,3 7 -0,19 -0,01 0,42 0,86 0,60 0,09 -0,27 -0,56 

pd -0,04 0,10 -0,12 0,12 0,81 0,38 -0,02 0,02 -0,11 
Colomb ia hp -0,15 -0,18 0,03 0,18 0,39 0,16 0,00 -0,2 1 -0,15 

pd -0,02 -0,22 0,08 -0,01 0,50 -0,03 0, 12 -0,22 -0,04 
Costa Rica hp -0,21 -0,01 0,28 0,66 0,86 0,44 0,02 -0,21 -0,36 

pd -0,12 0,03 0,05 0,38 0,76 0,19 -0,11 0,00 -0,26 
Ecuador hp -0,05 0,04 0,12 0,07 0,27 0,54 0,56 0,40 0,2 1 

pd 0,2 1 0,21 0,3 1 0,00 0, 14 0,46 0,32 0,21 0,14 
México hp -0,14 0,01 0,22 0,55 0,92 0,40 -0,09 -0,37 -0,50 

pd 0,03 0,10 0,09 0,20 0,91 0,18 0,00 0,00 -0,06 
Panamá hp -0,29 -0,27 -0,02 0,41 0,86 0,72 0, 19 -0,29 -0,42 

pd -0,03 -0,20 -0,12 0,09 0,77 0,54 0,01 -0,37 -0,23 
Paraguay hp -0,23 0,01 0,33 0,74 0,93 0,64 0,15 -0,27 -0,5 1 

pd o, 15 0,08 0,11 0,52 0,85 0,44 0,07 -0,14 -0,24 
Perú hp -0,20 -0,42 -0, 19 0,41 0,74 0,42 -0,04 -0,35 -0,43 

pd -0,06 -0,3 4 -0,25 0,33 0,7 1 0,21 -0,10 -0,20 -0,26 
Uruguay hp -0,30 -0,18 0,13 0,57 0,89 0,77 0,37 -0,08 -0,35 

pd -0,23 -0,20 -0,06 0,37 0,77 0,65 0,28 -0,15 -0,32 
Estados Un idos hp -0,27 -0,29 0,00 0,5 1 0,83 0,3 0 -0,38 -0,65 -0,48 

pd 0,06 0,05 0,13 0, 14 0,19 0,41 0,37 0,12 0,03 
Venezuela hp -0,15 -0, 17 0,13 0,49 0,84 0,55 0,07 -0,20 -0, 15 

pd -0,01 -0,20 0,01 0,14 0,72 0,33 -0,05 -0,15 0,10 
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Anexo 1 B. AUTOCORRELACIÓN CON REZAGOS (Continuación) 

-4 -3 -2 -1 o 2 3 4 

Gasto 
Bolivia hp -0,12 0,05 0,44 0,58 0,56 0,45 0,27 0,10 -0,09 

pd -0,05 -0,12 0,36 0,3 0 0,24 0,22 0,14 0,12 0,08 
Bras il hp -0,25 -0,25 0,01 0,34 0,65 0,64 0,47 0,09 -0,35 

pd -0,01 -0,22 0,00 0,15 0,47 0,32 0,34 0,15 -0,30 
Chi le hp -0,61 -0, 39 -0,03 0,22 0,48 0,26 0,10 -0,03 -0, 15 

pd -0,5 0 -0,2 1 0,02 -0,02 0,43 -0,02 0,02 0,04 -0,17 
Colombia hp -0,50 -0,3 2 -0,08 0,26 0,43 0,52 0,25 -0,11 -0,35 

pd -0,42 -0,01 -0,07 0,23 0,15 0,40 O, 15 -0,07 -0,22 
Costa Rica hp -0,29 -0,19 0,14 0,51 0,70 0,64 0,3 4 0,11 -0,06 

pd 0,22 0,07 0,28 0,48 0,58 0,49 0,22 0,17 0,09 
Ecuador hp -0,11 -0,04 0,01 0,10 0,41 0,73 0,75 0,5 0 0,21 

pd 0,31 0,29 0,24 0,15 0,25 0,68 0,62 0,32 0,33 
México hp -0,42 -0,3 7 -0,14 0,20 0,54 0,32 0,29 0,15 0,00 

pd 0,08 0,20 0,26 0,4 1 0,72 0,32 0,3 6 0,31 0,22 
Panamá hp -0,48 -0,54 -0,46 -0,04 0,52 0,65 0,45 0,25 0,27 

pd -0,03 -0,04 -0,19 0,04 0,58 0,50 0,2 0 0,00 0,32 
Paraguay hp -0,2 4 -0,08 0,07 0,25 0,51 0,64 0,47 0,13 -0,14 

pd -0,03 0,01 -0,03 -0,08 O, 15 0, 35 0,19 -0,1 4 -0, 10 
Perú hp -0,08 -0,22 -0, 15 0,3 1 0,70 0,58 0,07 -0,32 -0,44 

pd 0,20 -0,08 -0,19 0,23 0,57 0,54 0,05 -0,03 -0,07 
Uruguay hp -0,40 -0,28 0,06 0,38 0,43 0,27 -0,02 -0,13 -0,10 

pd 
Estados Unido hp -0,16 -0,13 -0,01 0,14 0,3 1 0,49 0,45 0,19 -0,11 

pd 
Venezuela hp -0,20 -0,18 0,10 0,37 0,67 0,3 1 0,05 0,04 0,06 

pd 0,01 -0,17 0,06 0,06 0,68 -0,0 1 -0,22 0,02 0,12 

Inversión 
Argentina hp -0,08 -0,16 -0,17 0,28 0,90 0,40 -0,11 -0,19 -0,15 

pd 0,05 0,05 -0,24 -0,05 0,91 0,09 -0,22 0,01 0,05 
Bo liv ia hp 0,07 0, 34 0,53 0,68 0,70 0,52 0,26 0,03 -0,26 

pd 0,11 0,27 0,24 0,3 6 0,44 0,26 o, 12 0,13 -0,09 
Brasi l hp -0,20 -0,06 0,27 0,62 0,90 0,68 0,25 -0,15 -0,3 1 

pd o, 17 0,10 0,2 7 0,34 0,80 0,48 0,19 -0,05 -0,01 
Chile hp -0,2 4 -0,2 4 -0,09 0,43 0,62 0,50 -0,04 -0,29 -0,39 

pd 0,13 -0,05 -0,2 1 0,34 0,34 0,40 -0, 17 -0,08 0,05 
Colombia hp -0,21 -0,23 -0,02 0,16 0,33 0,14 0,06 -0,07 0,05 

pd -0,09 -0,2 1 0,05 0,03 0,38 -0,08 0,11 -0,20 0,08 
Costa Rica hp -0,17 0,00 0,22 0,66 0,79 0,28 -0,10 -0,29 -0,46 

pd -0,05 0,04 -0,09 0,45 0,65 0,03 -0,10 0,03 -0,33 
Ecuador hp -0,13 -0,03 0,11 0,12 0,37 0,61 0,49 0,34 0,09 

pd 0,13 0,14 0,27 -0,01 0,20 0,48 0,16 0,22 0,08 
México hp -0,04 0,04 0,23 0,56 0,89 0,33 -0,14 -0,39 -0,49 

pd 0,10 0,05 0,06 0,20 0,86 0,09 -0,03 -0,03 -0,06 
Panamá hp -0,21 -0,14 0, 14 0,52 0,80 0,43 -0,18 -0, 42 -0,36 

pd -0,05 -0,13 -0,02 0,18 0,69 0,29 -0,33 -0,26 -0,10 
Paraguay hp -0,05 0,07 0,3 5 0,64 0,79 0,47 0,08 -0,28 -0,39 

pd 0,21 0,00 0,23 0,3 4 0,71 0,26 0,10 -0,22 -0,1 o 
Perú hp -0,28 -0,45 -0,2 4 0,3 1 0,69 0,41 -0,03 -0,3 2 -0,35 

pd -0,19 -0,33 -0,30 0,19 0,66 0,19 -0,12 -0,27 -0,24 
Uruguay hp -0,45 -0,22 0,20 0,67 0,92 0,73 0,27 -0,13 -0,3 1 

pd -0,40 -0,24 0,03 0,51 0,80 0,57 0, 10 -0,25 -0,23 
Venezuela hp -0,10 -0,18 0,02 0,35 0,80 0,34 -0,15 -0,26 -0,09 

pd 0,09 -0,13 -0,05 0,00 0,76 0,12 -0,2 0 -0,13 0,11 
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Anexo 1 B. AUTOCORRELACIÓN CON REZAGOS (Continuación) 

-4 -3 -2 -1 o 2 3 4 

Importaciones 
Argentina hp -0,23 -0,09 0,03 0,27 0,73 0,32 -0,20 -0,28 -0,14 

pd -0,17 0,01 -0,07 -0,13 0,74 0,1 1 -0,31 -0,16 0,07 
Boli via hp 0,14 0,23 0,38 0,47 0,55 0,30 0,07 -0,24 -0,39 

pd 0,18 0,08 0,16 O, 13 0,38 0,07 0,10 -0,12 -0,12 
Brasil hp -0,03 0, 14 0,41 0,65 0,76 0,56 0,25 -0,19 -0,33 

pd 0,05 0,16 0,27 0,28 0,50 0,25 0,23 -0,29 -0,14 
Chile hp -0,56 -0,35 -0,01 0,49 0,92 0,58 0,20 -0,14 -0,56 

pd -0,27 -0,10 -0,08 0,17 0,87 0,16 0,05 0,14 -0,29 
Colombia hp -0,3 6 -0,27 0,05 0,20 0,37 0,12 0,11 -0,10 0,04 

pd -0,15 -0,21 0, 16 0,00 0,40 -0,20 0,20 -0,3 2 0,07 
Costa Rica hp -0,25 0,02 0,35 0,73 0,85 0,37 -0,03 -0,22 -0, 37 

pd -0,13 0,08 0,09 0,49 0,73 0,11 -0,10 -0,01 -0,29 
Ecuador hp -0,06 -0,02 0,10 0,17 0,36 0,70 0,58 0,3 2 0,01 

pd 0,19 0,11 0,24 0,10 0,05 0,60 0,24 0,14 0,05 
México hp 0,04 0,14 0,34 0,62 0,76 0,30 -0,31 -0,50 -0,56 

pd 0,01 -0,08 -0,04 0,19 0,62 0,14 -0,28 -0,16 -0,17 
Panamá hp -0,2 0 -0,24 0,15 0,49 0,47 -0,1 1 -0,53 -0,55 -0,10 

pd -0,06 -0,34 0,13 0,42 0,61 -0,07 -0, 34 -0,42 0, 17 
Paraguay hp 0,00 0,2 0 0,33 0,55 0,60 0,33 0,01 -0,23 -0,41 

pd 0,09 0,10 -0,05 0,20 0,34 0,08 -0,11 -0,12 -0,23 
Perú hp -0,1 o -0,33 -0,22 0,30 0,72 0,42 -0,13 -0,39 -0,36 

pd 0,00 -0,19 -0,23 0,18 0,71 0,32 -0,21 -0,25 -0,17 
Uruguay hp -0,41 -0,36 -0,01 0,38 0,73 0,64 0,22 -0,17 -0,31 

pd -0,21 -0,29 0,06 0,16 0,60 0,48 0,07 -0,22 -0,27 
Estados Unido hp -0,22 -0,18 0,07 0,40 0,63 0,15 -0,33 -0,40 -0,22 

pd -0,14 -0,15 -0,04 0,18 0,74 0,06 -0,3 7 -0,19 -0,07 
Venezuela hp -0,21 -0,28 -0,04 0,28 0,71 0,36 -0,06 -0,10 0,00 

pd 0,11 -0,16 0,01 -0,03 0,66 0,13 -0,26 -0,08 0,02 

Exportaciones 
Argentina hp -0,01 0,29 0,27 -0,13 -0,35 0,02 0,26 0,09 0,10 

pd -0,07 0,21 0,27 -0,10 -0,38 0,13 0,23 -0,07 0,10 
Bolivia hp 0,04 0,20 0,37 0,49 0,73 0,46 0,16 -0,29 -0,50 

pd 0,09 0, 11 0, 19 0,00 0,63 0,10 0,19 -0,27 -0,24 
Brasi l hp 0,1 1 0,04 0, 19 0,3 1 0,23 0,13 -0,06 -0, 19 -0,21 

pd 0,01 -0,14 0,05 0,21 0,08 0,13 0,05 -0,04 0,10 
Chile hp 0,26 0,48 0,46 0,32 0,16 -0,23 -0,33 -0,3 7 -0,43 

pd 0,13 0,34 0,19 0,07 0,26 -0,29 -0,10 -0,01 -0,27 
Colombia hp -0,13 0,04 0,36 0,51 0,49 0, 14 -0,19 -0,42 -0,37 

pd -0,11 -0,12 0,13 0,15 0,25 -0,01 -0,17 -0,3 6 -0,27 
Costa Rica hp -0,03 0,07 0,21 0,29 0,61 0,45 0,30 0,18 0,0 1 

pd -0,07 0,16 0,24 0,06 0,57 0,25 0,12 0,21 0,17 
Ecuador hp -0,11 0,03 0,30 0,66 0,84 0,32 -0,14 -0,41 -0,56 

pd -0,02 0,01 0,04 0,37 0,82 0,06 -0,12 -0,09 -0,14 
México hp -0,41 -0,19 -0,01 -0,02 -0,03 0,36 0,37 0,44 0,30 

pd -0, 18 -0,03 0,05 -0,07 -0,29 0,23 0,03 0,17 0, 10 
Panamá hp -0,01 -0,05 0,30 0,60 0,52 -0,07 -0,51 -0,60 -0,16 

pd 0,03 -0,27 0,16 0,45 0,56 -0,05 -0,27 -0,44 0,20 
Paraguay hp -0,15 0,18 0,53 0,42 0,23 0,04 -0,09 -0,32 -0,40 

pd -0,23 -0,02 0,41 0,06 0,00 -0,04 0,05 -0,16 -0,15 
Perú hp -0,05 0,22 0,37 0,13 0, 18 0,04 -0,01 0,01 -0,02 

pd -0,15 0,21 0,43 -0,16 0,16 -0,02 -0,03 0,10 -0,02 
Uruguay hp 0,09 0,20 0,33 0,47 0,41 0,13 0,00 -0,10 -0,02 

pd 0,11 0,01 0,01 0,27 0,28 -0,10 0,02 -0,16 0,08 
Estados Unido hp -0,15 -0,40 -0,55 -0,31 0,25 0,54 0,52 0,24 -0,05 

pd 0,04 -0,13 -0,44 -0,33 0,31 0,39 0,34 0,07 -0,11 
Venezuela hp 0,12 0,25 0,50 0,35 0,32 0,11 0,13 -0,07 -0,44 

pd 0,10 -0,04 0,29 -0,04 0,16 -0,17 0,16 0,12 -0,26 
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Anexo 2. CORRELACIONES PIB 

Argentina 

Bolivia 

Bras il 

Chile 

Colombia N 

Colombia 

Costa Rica 

Ecuador 

Mexico 

Perú 

Panamá 

Paraguay 

Uruguay 

USA 

Venezuela 

Argentina 

Bolivia 

Brasil 

Chile 

Colombia N 

Colombia 

Costa Rica 

Ecuador 

M ex ico 

Perú 

Panamá 

Paraguay 

Uruguay 

USA 

Venezuela 

Argentina Bolivia 

HP DIF BP HP DIF BP HP 

1 ,00 1 ,00 1 ,00 0,00 -0,02 -0,17 0,2 1 

0,00 -0,02 -0, 17 

0,2 1 0,26 0,19 

O, 19 O, 11 0,09 

0,30 0, 18 0, 1S 

0,32 0,22 O, 18 

0,36 0,39 0,36 

0,06 0,02 -0,1 o 

1.00 1 ,00 1.00 0,01 

0,01 -0,03 -0,20 1,00 

0,00 O, 12 O, 1 S 0,04 

0,2 1 O, 11 -0,03 0,69 

o, 13 0,08 -0,08 o, 73 

0,39 0,18 0,11 0,47 

0,6S 0,29 0,23 0,32 

o, 19 0,09 0,04 0,31 0,18 0,12 -0,20 

0,2 1 0,14 0,42 

-0,03 -O,OS -0,24 

0,30 0,2 6 0,04 

0,20 0,04 0,31 

0,13 0,17 0,24 

0,07 -O,OS O, 1 S 

0,36 0,31 0,29 

0,38 0,1S 0,14 

0,06 -0,06 -0,08 

0,3S 0,32 0,37 

-0,1 S -0,08 -0,08 

0,30 0,26 0,3S 

México 

O, 11 

-0,19 

0,46 

0,38 

0,20 

0,43 

Perú 

o, 19 0,09 0,04 0,36 0,3 1 0,29 0,38 

0,3 1 0,18 0,12 

-0,20 0,33 O, 14 

0,40 0,06 0,28 

0,17 0,2 9 0,10 

0,13 0,30 0,10 

0,09 0,24 O, 1 O 

0,28 0,4 1 0,32 

1,00 1,00 1,00 

-O,OS O, 19 0,09 

O,S2 0,48 0,43 

0,73 O,S7 O, S7 

0,46 0,36 0,42 

-0,27 0,08 0,02 

o,os 0,03 -0,08 

0,11 

0,42 

0,02 

0,30 

0,29 

-0,03 

0,12 

-O,OS 

1,00 

0,2 1 0,14 -0,19 

0,42 0,38 -0,24 

0,08 O, 1 S 0,2S 

0,34 0,30 -0,08 

0,3S 0,3 1 -0,07 

0,07 -O,OS -0,28 

0,09 -0,02 -0,1 o 
o, 19 0,09 O,S2 

1,00 1,00 0,26 

0,2 6 0,38 0,40 1,00 

0,11 0,16 0,18 0,18 

0,3S 0,4S O,S 8 0,04 

0,03 -0,06 -0,17 -0,47 

O,OS 0,2 4 0,28 -0,22 

Fuente: Banco Mundial, Dane y cá lculos de los autores. 

Brasil 

DIF 

0,26 

-0,03 

1,00 

-O,OS 

0,60 

0,64 

0,46 

0,50 

0,33 

0,42 

0,22 

0,30 

0,24 

0,2S 

0,12 

Panamá 

0, 1S 

-0,03 

0,22 

0,12 

0,17 

0,18 

0,00 

0,06 

0,48 

0,38 

1,00 

0,21 

0,20 

-0,23 

-0,02 

Chile 

BP HP DIF BP 

0,19 0,19 0, 11 0,09 

-0,20 0,00 O, 12 O, 1 S 

1,00 0,04 -O,OS 0,3 0 

0,30 1,00 1,00 1,00 

O,S4 0,4S 0,24 0,44 

0,59 0,46 0,2S 0,46 

0,37 0,43 0,3 6 O,S4 

0,34 -0,21 -0,22 0,04 

o, 14 0,40 0,06 0,28 

0,38 0,02 0,08 O, 1 S 

0,14 0,2S 0,12 0,23 

0,30 O,SS 0,27 O,S8 

0,41 O,SS 0,41 0,41 

0,24 0,29 0,3S 0,39 

-0,0 o, 13 0,01 0,04 

Paraguay 

O, 14 0,06 -0,06 -0,08 

-O,OS 0,46 0,30 0,26 

0,14 0,04 0,30 0,30 

0,23 o,ss 0,27 O,S8 

0,06 0,43 0,36 0,37 

0,07 0,38 0,3S 0,37 

-0,11 0,27 0,24 0,26 

0,03 0,29 0,39 0,30 

0,43 0,73 O,S 7 O,S7 

0,40 o, 11 o, 16 o, 18 

1,00 0,18 0,2 1 0,16 

0,16 1,00 1,00 1,00 

0,32 0,67 0,34 0,43 

-0,29 -0,01 0,04 O, 13 

0,08 o, 16 0,02 -0,11 

Colombia N 

HP DIF BP 

0,30 

0,2 1 

0,69 

0,4S 

1,00 

0,99 

0,68 

0,33 

0,17 

0,30 

-0,08 

0,43 

O,S 7 

0,30 

0,29 

0,3S 

0,38 

0,3 1 

o,ss 
O,S7 

O,SS 

O,S2 

0,11 

0,46 

0,3S 

0,04 

0,67 

1,00 

0,10 

O,S1 

0,18 0,1S 

O, 11 -0.03 

0,60 O,S4 

0,2 4 0,44 

1,00 1,00 

0,99 0,99 

0,68 0,60 

0,38 0,2S 

0,29 o, 10 

0,34 0,30 

0,17 0,06 

0,36 0,37 

0,37 0,38 

0,43 0,43 

0,28 0,08 

Uruguay 

0,32 0,37 

0,2 0 0,04 

0,24 0,41 

0,41 0,41 

0,37 0,38 

0,37 0,39 

0,29 0,23 

-0,06 -0,13 

0,36 0,42 

0,4S O,S8 

0,2 0 0,32 

0,3 4 0,43 

1,00 1,00 

o,os -0,07 

0,20 0,2 4 

Colombia 

HP DIF 

0,32 0,22 

0,13 0,11 

0,73 0,64 

0,46 0,2S 

0,99 0,99 

1,00 1,00 

0,69 0,70 

0,28 0,39 

0,13 0,30 

0,29 0,3S 

-0,07 0,18 

0,38 0,3S 

o,ss 0,37 

0,29 0,43 

0,28 0,29 

USA 

-0,1S -0,08 

0,20 o, 13 

0,24 0,2S 

0,29 0,3S 

0,30 0,43 

0,29 0,43 

o,ss 0,63 

0,20 0,28 

-0,27 0,08 

om -o,o6 

-0,47 -0,23 

-0,01 0,04 

0,10 O,OS 

1,00 1,00 

0,2 1 0,10 

BP HP 

0,18 0,36 

-0,08 0,39 

O,S9 0,47 

0,46 0,43 

0,99 0,68 

1,00 0,69 

0,61 1,00 

0,26 0,33 

0,10 0,09 

0,3 1 -0,03 

0,07 -0,28 

0,37 0,2 7 

0,39 O,S2 

0,41 O,SS 

0,09 0,61 

-0,08 0,30 

o, 17 0,43 

0,24 0,1S 

0,39 0,13 

0,43 0,30 

0,41 0,28 

0,70 0,6 1 

0,41 0,33 

0,02 o,os 
-0, 17 O, OS 

-0,29 -0,22 

0,13 0,16 

-0,07 O,S 1 

1,00 0,21 

0,01 1,00 

Costa Rica 

DIF BP HP 

0,39 0,36 0,06 

O, 18 O, 11 0,65 

0,46 0,3 7 0,32 

0,36 O,S4- -0,2 1 

0,68 0,60 0,33 

0,70 0,61 0,28 

1 ,00 1 ,00 0,33 

0,31 0,23 1,00 

0,24 0,10 0,28 

0,07 -O,OS O, 12 

0,00 -0,11 -0,1 o 
0,24 0,26 0,29 

0,29 0,23 O, 11 

0,63 0,70 0,20 

0,37 0,18 0,33 

Venezuela 

0,2 6 0,3S 

0,07 -O,OS 

0,12 -0,04 

0,01 0,04 

0,43 0,08 

0,29 0,09 

0,37 0,18 

0,3S 0,16 

0,03 -0,08 

0,24 0,28 

-0,02 0,08 

0,02 -0,1 1 

0,20 0,24 

0,10 0,01 

1,00 1,00 

Ecuador 

DIF 

0,02 

0,29 

o,so 
-0,22 

0,38 

0,39 

0,3 1 

1,00 

0,41 

0,09 

0,06 

0,39 

-0,06 

0,28 

0,3S 

BP 

-0,10 

0,23 

0,34 

0,04 

0,2S 

0,26 

0,23 

1,00 

0,32 

-0,02 

0,03 

0,30 

-0,13 

0,41 

0,16 



Anexo 3. CORRELACIONES DEL PIB 
(Trimestrales) 

1980-1983 1984-1 987 1988-1991 1992-1 996 Total 

HP BK HP BK HP BK HP BK HP BK 

Chile-Bras il -0,30 -0,33 -0,28 -0,19 0,36 0,33 -0,73 -0,68 -0,25 -0,23 

Colombia-Brasil 0,63 0,69 0,49 0,34 0,37 0,28 0,46 0,53 0,45 0,41 
Colombia-Chi le -0,75 -0,75 -0,03 0,06 0,44 0,41 -0,33 -0,36 -0,19 -0,22 

Ecuador-B ras il 0,41 0,55 -0,15 -0,09 0,06 0,03 0,08 0,22 0,04 0,10 
Ecuador- Chi le -0,50 -0,58 -0,3 1 -0,33 -0,38 -0,25 -0,02 -0,15 -0,25 -0,28 
Ecuador-Colombia 0,62 0,64 -0,45 -0,45 0,13 0,12 0,18 0,1 7 -0,01 0,03 

México-Brasi l -0, 10 0,05 -0,65 -0,55 -0,3 1 -0,17 -0,09 -0,03 -0,23 -0,13 
México-Ch ile -0,5 1 -0,57 -0,03 -0,17 -0,28 -0,28 -0,27 -0,38 -0,3 0 -0,37 
México-Colombia 0,39 0,37 -0,51 -0,44 -0,22 -0,05 -0,37 -0,43 -0,17 -0,11 
Méx ico-Ecuador 0,80 0,79 0,25 0,26 -0,2 1 -0,26 0,16 0,08 0,28 0,3 0 

Perú-Bras il 0,38 0,40 0,70 0,5 6 0,39 0,34 0,76 0,75 0, 52 0,46 
Perú -Chi le -0,59 -0,61 o, 16 0,30 0,07 0,04 -0,61 -0,56 -0,28 -0,27 
Perú-Colombia 0,73 0,65 0,69 0,61 0,39 0,34 0,62 0,63 0,52 0,47 
Perú -Ecuador 0,86 0,87 -0,47 -0,49 0,53 0,53 0, 11 0,17 0,02 0,04 
Perú- Mex ico 0,79 0,85 -0,69 -0,65 -0,43 -0,37 -0,21 -0,24 -0,03 0,02 

Estados Unidos-Brasil 0,54 0,22 -0,72 -0,79 0,37 0,25 0,74 0,59 0,38 0,19 
Estados Unidos-Chi le -0,71 -0,75 -0,05 -0,12 0,5 6 0,58 -0,73 -0,68 -0,48 -0,41 
Estados Unidos-Colombia 0,61 0,54 -0,42 -0,47 0,54 0,42 0,29 0,25 0,34 0,19 
Estados Unidos-Ecuado 0,06 0,11 0,37 0,36 -0,20 -0,20 -0,10 0,03 0,05 0,05 
Estados Unidos-Méx ico -0,07 0,16 0,61 0,64 -0,70 -0,62 0,06 0,31 -0,10 0,02 
Estados Unidos-Perú 0,20 0,17 -0,66 -0,72 0,08 -0,06 0,78 0,72 0,10 -0,03 

Promedio 0,17 0,17 -0,10 -0,11 0,08 0,07 0,04 0,05 0,02 0,01 
Promedio Colombia 0,60 0,58 -0,04 -0,08 0,24 0,22 0,23 0,23 0,23 0,20 

Fuente: FMI, cá lculos de los autores. 
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Anexo 4.CORRELACIONES ENTRE PAÍSES 
(Componentes del PIB) 

Argentina 
Inversión 

Importaciones 

Exportaciones 

PIB 

Bolivia 
Consumo 

Inversión 

FIBKF 

Gasto 

Importaciones 

Exportaciones 
PIB 

Brasil 
Consumo 

Inversión 

FIBKF 

Gasto 

Importaciones 

Exportaciones 

PIB 

Chile 
Consumo 

Inversión 

FIBKF 

Gasto 

Importac iones 

Exportaciones 

PIB 

Colombia 

Consumo 

Inversión 

FIBKF 

Gasto 

Importaciones 

Exportaciones 

PIB 

Consumo 

HP DIF 

1,00 1,00 
0,39 0,21 
0,26 -0,18 

-0,01 -0,44 
0,63 0,69 
0,28 0, 12 
0,69 0,54 

1,00 
0,73 
0,76 
0,26 
0,82 

-0, 13 
0,81 

1,00 
0,23 
0,63 
0,58 
0,91 
0,02 
0,85 

1,00 
0,67 
0,77 
0, 17 
0,75 

-0,26 
0,82 

1,00 
-0,13 
0,52 
0,58 
0,90 
0,16 
0,80 

1,00 1,00 
0,46 0,38 
0,46 0,45 
0,52 0,13 
0,67 0,63 
0,09 -0,05 
0,75 0,75 

Muestra: Datos anuales 1960-1996. 

BP 

1,00 
0,19 

-0,25 
-0,53 
0,68 
0,06 
0,55 

Inversión 

HP DIF 

1,00 
0,74 

-0,18 
0,90 

0,39 
1,00 
0,90 
0,48 
0,59 
0,41 
0,70 

1,00 
0,77 

-0,29 
0,91 

0,2 1 
1,00 
0,70 
0,09 
0,49 
0,03 
0,44 

1,00 0,73 0,67 
0,59 1,00 1,00 
0,68 0,94 0,97 
0,2 1 0,69 0,5 1 
0,77 0,78 0,67 

-0,29 -0,03 . -0,04 
0,76 0,94 0,86 

1,00 
-0,04 
0,46 
0,61 
0,90 
0,05 
0,78 

0,23 -0, 13 
1,00 1,00 
0,74 0,5 1 

-0,07 -0,3 7 
0,52 0,23 
0,10 -0, 14 
0,62 0,34 

1,00 0,46 
0,36 1,00 
0,43 0,88 
0,23 0,37 
0,69 0,85 
0,04 -0,39 
0,69 0,33 

0,38 
1,00 
0,80 
0,16 
0,81 

-0,39 
0,38 

Fuente: Banco Mundial y cálcu los de los autores. 

FIBKF Gas lo Importaciones Exportaciones PIB 

BP HP DIF BP HP DIF BP HP DIF 

1,00 
0,76 

-0,41 
0,89 

0,74 0,77 
1,00 1,00 

-0, 16 -0,29 
0,73 0,74 

0, 19 
1,00 
0,68 
0,03 
0,44 

-0,07 
0,35 

0,26 -0,18 -0,25 -0,01 
0,90 0,70 0,68 0,48 
1,00 1,00 1,00 0,64 
0,64 0,50 0,41 1,00 
0,43 O, 11 0,07 -0,01 
0,51 0,28 0,20 0,41 
0,71 0, 43 0,25 0,56 

0,59 0,76 
1,00 0,94 
0,96 1,00 
0,56 0,65 
0,69 0,71 
0,01 -0, 11 
0,87 0,93 

0,77 
0,97 
1,00 
0,52 
0,72 

-0, 10 
0,89 

0,68 
0,96 
1,00 
0,61 
0,75 

-0,07 
0,89 

0,26 
0,69 
0,65 
1,00 
0,4 1 

-0,18 
0,64 

-0,44 -0,53 0,63 
0,09 0,03 0,59 
0,50 0,41 0,43 
1,00 1,00 -0,01 

-0,36 -0,42 1,00 
0, 19 0, 17 0,55 
0,24 O, 12 0,55 

0, 17 
0,51 
0,52 
1,00 
0,18 

-0,13 
0,49 

0,2 1 
0,56 
0,61 
1,00 
0,3 2 

-0,2 1 
0,5 1 

0,82 
0,78 
0,71 
0,41 
1,00 

-0,03 
0,72 

-0,04 0,63 
1,00 0,74 
0,59 1,00 

-0,30 0,27 
0,32 0,80 

-0,07 0,32 
0,46 0,86 

0,52 
0,5 1 
1,00 
0,2 1 
0,71 
0,32 
0,81 

0,46 
0,59 
1,00 
0,26 
0,68 
0,3 4 
0,78 

0,58 0,58 0,61 
-0,07 -0,37 -0,30 

0,9 1 
0,5 2 
0,80 
0,52 
1,00 
0,19 
0,92 

0,36 0,46 
1,00 0,88 
0,81 1,00 
0,14 . 0,41 
0,79 0,73 

-0,45 -0,29 
0,41 0,39 

0, 45 
0,80 
1,00 
0,19 
0,67 

-0,18 
0,50 

0,43 
0,81 
1,00 
0,19 
0,65 

-0,25 
0,51 

0,27 0,2 1 0,2 6 
1,00 1,00 1,00 
0,52 0,43 0,47 

-0,07 O, 1 O O, 11 
0,48 0,43 0,48 

0,52 
0,37 
0,41 
1,00 
0,57 

-0,01 
0,43 

0,13 
0,16 
0,19 
1,00 
0,3 0 

-0,04 
0, 15 

0,23 
0,14 
0, 19 
1,00 
0,32 

-0,03 
0,22 

0,67 
0,85 
0,73 
0,57 
1,00 

-0,18 
0,37 

0,69 
0,49 
0,11 

-0,36 
1,00 
0,33 
0,38 

0,75 
0,67 
0,72 
0,18 
1,00 

-0,29 
0,52 

0,90 
0,23 
0,7 1 
0,43 
1,00 
0,21 
0,87 

0,63 
0,81 
0,67 
0,30 
1,00 

-0,10 
0,40 

BP HP DIF BP HP DIF 

0,76 
1,00 

-0,43 
0,77 

-0, 18 -0,29 -0,4 1 0,90 0,91 
-0, 16 -0,29 -0,43 0,73 0,74 
1,00 

-0,35 
1,00 1,00 -0,35 -0,38 

-0,38 -0,48 1,00 1,00 

0,68 
0,44 
0,0 7 

-0,42 
1,00 
0,29 
0,38 

0,28 
0,41 
0,5 1 
0,41 
0,55 
1,00 
0,73 

0,77 -0,13 
0,69 -0,03 
0,75 -0,11 
0,32 -0,18 
1,00 -0,03 

-0,24 1,00 
0,59 0,04 

0,90 0,02 
0,32 0, 10 
0,68 0,32 
0,47 -0,07 
1,00 0, 19 
0,11 1,00 
0,87 0,16 

0, 12 
0,03 
0,28 
0,19 
0,33 
1,00 
0,63 

0,06 
-0,07 
0,20 
0,17 
0,29 
1,00 
0,61 

-0,26 -0,29 
-0,04 0,01 
-0, 10 -0,07 
-0,13 -0,2 1 
-0,29 -0,24 
1,00 1,00 
0,07 0, 11 

0,16 
-0, 14 
0,32 
0,10 
0,2 1 
1,00 
0,26 

0,05 
-0,07 
0,34 
0, 11 
0,11 
1,00 
0,17 

0,69 0,09 -0,05 0,04 
0,79 -0,39 -0,39 -0,45 
0,65 -0,29 -0,18 -0,25 
0,32 -0,01 -0,04 -0, 03 
1,00 -0,18 -0,10 -0, 17 

-0,17 1,00 1,00 1,00 
0,46 0,49 0,25 0,38 

0,69 
0,70 
0,71 
0,56 
0,55 
0,73 
1,00 

0,81 
0,94 
0,93 
0,64 
0,72 
0,04 
1,00 

0,85 
0,62 
0,86 
0,48 
0,92 
0, 16 
1,00 

0,75 
0,33 
0,39 
0,43 
0,37 
0,49 
1,00 

0,54 
0,44 
0,43 
0,24 
0,38 
0,63 
1,00 

0,82 
0,86 
0,89 
0,49 
0,52 
0,07 
1,00 

0,80 
0,3 4 
0,81 
0,43 
0,87 
0,26 
1,00 

0,75 
0,38 
0,50 
0,15 
0,40 
0,25 
1,00 

BP 

0,89 
0,77 

-0,48 
1,00 

0,55 
0,35 
0,25 
0,12 
0,38 
0,61 
1,00 

0,76 
0,87 
0,89 
0,5 1 
0,59 
0,11 
1,00 

0,78 
0,46 
0,78 
0,48 
0,87 
0,17 
1,00 

0,69 
0,41 
0,5 1 
0,22 
0,46 
0,38 
1,00 



.¡::.. Anexo 4.CORRELACIONES ENTRE PAÍSES (Continuación) 
o 

(Componentes del PIB) 

() Consumo Inversión FIBKF Gasto Importaciones Exportaciones PIB 
o 
-< e 

HP DIF BP HP DIF BP HP DIF BP HP DIF BP HP DIF BP HP DIF BP HP DIF BP z 
-t e 
:Il Colombia 
l> Consumo 1,00 1,00 1,00 0,44 0,40 0,40 0,42 0,44 0,43 0,37 0, 14 0,17 0,61 0,60 0,64 0,13 0,00 0,07 0,73 0,73 0,65 
m Inversión 0,44 0,40 0,40 1,00 1,00 1,00 0,86 0,76 0,78 0, 18 0,10 0,07 0,84 0,81 0,78 -0,35 -0,34 -0,38 0,3 1 0,38 0,40 () 
o FIBKF 0,42 0,44 0,43 0,86 0,76 0,78 1,00 1,00 1,00 0,13 0,04 -0,02 0,70 0,64 0,58 -0,26 -0, 14 -0,20 0,30 0,41 0, 43 
z Gasto 0,37 0,14 0,17 0, 18 0,10 0,07 0,13 0,04 -0,02 1,00 1,00 1,00 0,45 0,30 0,35 -0,04 -0,20 -0,23 0,41 0,24 0, 16 
O· 
S: Importac iones 0,61 0,60 0,64 0,84 0,81 0,78 0,70 0,64 0,58 0,45 0,30 0,35 1,00 1,00 1,00 -0, 18 -0, 13 -0,21 0,36 0,37 0,37 

o Exportaciones 0,13 0,00 0,07 -0,35 -0,34 -0,38 -0,26 -0,14 -0,20 -0,04 -0,20 -0,23 -0,18 -0,13 -0,2 1 1,00 1,00 1,00 0,5 1 0,28 0,4 1 

l> PIB 0,73 0,73 0,65 0,3 1 0,38 0,40 0,30 0,41 0,43 0,41 0,24 0,16 0,36 0,37 0,37 0,5 1 0,28 0,41 1,00 1,00 1,00 

Costa Rica 
Consumo 1,00 1,00 1,00 0,80 0,67 0,69 0,85 0,76 0,76 0,73 0,52 0,63 0,93 0,87 0,89 0,34 0,33 0,25 0,88 0,86 0,86 
Inversión 0,80 0,67 0,69 1,00 1,00 1,00 0,92 0,85 0,87 0,61 0,46 0,62 0,89 0,83 0,84 0,22 -0,04 -0,07 0,79 0,65 0,70 
FIBKF 0,85 0,76 0,76 0,92 0,85 0,87 1,00 1,00 1,00 0,76 0,58 0,76 0,91 0,83 0,83 0,35 0,22 0,13 0,86 0,76 0,79 
Gasto 0,73 0,52 0,63 0,61 0,46 0,62 0,76 0,58 0,76 1,00 1,00 1,00 0,69 0,47 0,67 0,17 0,15 0,04 0,70 0,58 0,61 
Importaciones 0,93 0,87 0,89 0,89 0,83 0,84 0,91 0,83 0,83 0,69 0,47 0,67 1,00 1,00 1,00 0,44 0,30 0,20 0,85 0,73 0,75 
Exportac iones 0,3 4 0,33 0,25 0,22 -0,04 -0,07 0,35 0,22 0,13 0, 17 0,15 0,04 0,44 0,30 0,20 1,00 1,00 1,00 0,61 0,57 0,47 
PIB 0,88 0,86 0,86 0,79 0,65 0,70 0,86 0,76 0,79 0,70 0,58 0,61 0,85 0,73 0,75 0,61 0,57 0,47 1,00 1,00 1,00 

Ecuador 
Consumo 1,00 1,00 1,00 0,69 0,53 0,48 0,78 0,65 0,62 0,81 0,72 0,55 0,73 0,58 0,58 -0, 10 -0,05 -0,25 0,41 0,43 0,07 
Inversión 0,69 0,53 0,48 1,00 1,00 1,00 0,93 0,89 0,89 0,65 0,46 0,38 0,93 0,90 0,89 0,00 -0, 15 -0,22 0,37 0,20 0,02 
FIBKF 0,78 0,65 0,62 0,93 0,89 0,89 1,00 1,00 1,00 0,68 0,47 0,42 0,90 0,86 0,86 -0, 15 -0,29 -0,43 0,27 0, 14 -0,1 
Gasto 0,81 0,72 0,55 0,65 0,46 0,38 0,68 0,47 0,42 1,00 1,00 1,00 0,77 0,59 0,57 -0,01 -0,12 -0,39 0,41 0,25 -0,1 
Importaciones 0,73 0,58 0,58 0,93 0,90 0,89 0,90 0,86 0,86 0,77 0,59 0,57 1,00 1,00 1,00 0,02 -0,24 -0,32 0,36 0,05 -0, 1 
Exportaciones -0,10 -0,05 -0,25 0,00 -0,15 -0,22 -0, 15 -0,29 -0,43 -0,01 -0,12 -0,39 0,02 -0,24 -0,32 1,00 1,00 1,00 0,84 0,82 0,89 
PIB 0,41 0,43 0,07 0,37 0,20 0,02 0,27 0,1 4 -0,13 0,41 0,25 -0,15 0,36 0,05- 0,14 0,84 0,82 0,89 1,00 1,00 1,00 

México 
Consumo 1,00 1,00 1,00 0,87 0,86 0,73 0,93 0,93 0,81 0,43 0,70 0,59 0,84 0,69 0,82 -0,13 -0,4 1 -0,2 1 0,93 0,96 0,84 
Inversión 0,87 0,86 0,73 1,00 1,00 1,00 0,97 0,95 0,96 0,40 0,48 0,42 0,90 0,84 0,80 -0,36 -0,50 -0,55 0,89 0,87 0,92 
FIBKF 0,93 0,93 0,81 0,97 0,95 0,96 1,00 1,00 1,00 0,44 0,59 0,56 0,90 0,82 0,80 -0,33 -0,49 -0,54 0,92 0,9 1 0,95 
Gasto 0,43 0,70 0,59 0,40 0,48 0,42 0,44 0,59 0,56 1,00 1,00 1,00 0,25 0,25 0,40 -0,05 -0,33 -0,3 2 0,54 0,72 0,56 
Importaciones 0,84 0,69 0,82 0,90 0,84 0,80 0,90 0,82 0,80 0,25 0,25 0,40 1,00 1,00 1,00 -0,25 -0,33 -0,22 0,78 0,65 0,75 
Exportaciones -0, 13 -0,41 -0,2 1 -0,36 -0,50 -0,55 -0,33 -0,49 -0,54 -0,05 -0,33 -0,32 -0,25 -0,33 -0,22 1,00 1,00 1,00 -0,04 -0,3 1 -0,38 
PIB 0,93 0,96 0,84 0,89 0,87 0,92 0,92 0,9 1 0,95 0,54 0,72 0,56 0,78 0,65 0,75 -0,04 -0,3 1 -0,38 1,00 1,00 1,00 

Perú 
Consumo 1,00 1,00 1,00 0,26 0,29 0,44 0,39 0,43 0,49 0,77 0,72 0,69 0,39 0,55 0,61 -0, 19 -0,11 -0,20 0,77 0,79 0,82 
Inversión 0,26 0,29 0,44 1,00 1,00 1,00 0,92 0,89 0,92 0,28 0,19 0,3 1 0,90 0,80 0,87 -0,07 -0,19 -0,31 0,69 0,66 0,76 
FIBKF 0,39 0,43 0,49 0,92 0,89 0,92 1,00 1,00 1,00 0,46 0,38 0,41 0,90 0,85 0,89 -0,04 -0,14 -0,25 0,74 0,71 0,76 
Gasto 0,77 0,72 0,69 0,28 0,19 0,3 1 0,46 0,38 0,41 1,00 1,00 1,00 0,46 0,48 0,52 -0,04 -0,13 -0,23 0,70 0,57 0,57 
Importac iones 0,39 0,55 0,61 0,90 0,80 0,87 0,90 0,85 0,89 0,46 0,48 0,52 1,00 1,00 1,00 0,05 -0,04 -0,19 0,72 0,71 0,78 
Exportaciones -0, 19 -0, 11 -0,20 -0,07 -0,19 -0,31 -0,04 -0,14 -0,25 -0,04 -0,13 -0,23 0,05 -0,04 -0, 19 1,00 1,00 1,00 0,18 0,16 -0,0 
PIB 0,77 0,79 0,82 0,69 0,66 0,76 0,74 0,71 0,76 0,70 0,57 0,57 0,72 0,71 0,78 0,18 0,16 -0,01 1,00 1,00 1,00 

Muestra: Datos anuales 1960-1996. 
Fuente: Banco Mund ia l y cálculos de los autores. 



Anexo 4. CORRELACIONES ENTRE PAÍSES (Continuación) 
(Componentes del PIB) 

Consumo Inversión FIBKF Gasto Importaciones Exportaciones PIB 

HP OIF BP HP OIF BP HP OIF BP HP OIF BP HP OIF BP HP OIF BP HP OIF BP 

Panamá 
Consumo 1,00 1,00 1,00 0,14 -0, 19 -0,08 0,25 0,04 0,06 0,04 0,01 -0, 10 0,49 0,43 0,44 0,35 0,19 0,25 0,45 0,30 0,33 
Inversión 0,14 -0,19 -0,08 1,00 1,00 1,00 0,86 0,79 0,81 • 0,43 0,41 0,59 0,58 0,40 0,55 0,52 0,29 0,48 0,80 0,69 0,80 
FIBKF 0,25 0,04 0,06 0,86 0,79 0,81 1,00 1,00 1,00 0,59 0,57 0,70 0,40 0,42 0,45 0,35 0,30 0,37 0,86 0,77 0,82 
Gasto 0,04 0,01 -0,10 0,43 0,4 1 0,59 0,59 0,57 0,70 1,00 1,00 1,00 0,13 0,32 0,36 0,07 0,29 0,33 0,52 0,58 0,58 
Importaciones 0,49 0,43 0,44 0,58 0,40 0,55 0,40 0,42 0,45 0, 13 0,32 0,36 1,00 1,00 1,00 0,87 0,88 0,92 0,47 0,61 0,68 
Exportaciones 0,35 0,19 0,25 0,52 0,29 0,48 0,35 0,30 0,37 0,07 0,29 0,33 0,87 0,88 0,92 1,00 1,00 1,00 0,52 0,56 0,62 
PIB 0,45 0,30 0,33 0,80 0,69 0,80 0,86 0,77 0,82 0,52 0,58 0,58 0,4 7 0,61 0,68 0,52 0,56 0,62 1,00 1,00 1,00 

Pa raguay 
Consumo 1,00 1,00 1,00 0,47 0,43 0,45 0,52 0,46 0,50 0,24 -0,19 -0,23 0,82 0,84 0,86 -0,21 -0,46 -0,50 0,55 0,40 0,41 
Inversión 0,47 0,43 0,45 1,00 1,00 1,00 0,98 0,99 0,96 0,50 0,24 0,15 0,69 0,50 0,58 0,24 -0,15 -0,20 0,89 0,85 0,83 
FIBKF 0,52 0,46 0,50 0,98 0,99 0,96 1,00 1,00 1,00 0,57 0,23 0,20 0,71 0,54 0,62 0,25 -0,13 -0,20 0,93 0,85 0,85 
Gasto 0,24 -0,19 -0,23 0,50 0,24 0,15 0,57 0,23 0,20 1,00 1,00 1,00 0,26 -0,26 -0,29 0,13 -0, 17 -0, 18 0,64 0,24 0,25 
Importaciones 0,82 0,84 0,86 0,69 0,50 0,58 0,71 0,54 0,62 0,26 -0,26 -0,29 1,00 1,00 1,00 0,26 -0,06 -0,13 0,63 0,34 0,42 

z Exportaciones -0,21 -0,46 -0,50 0,24 -0,15 -0,20 0,25 -0,13 -0,20 0,13 -0,17 -0,18 0,26 -0,06 -0,13 1,00 1,00 1,00 0,24 -0,12 -0,1 

-1 
PIB 0,55 0,40 0,41 0,89 0,85 0,83 0,93 0,85 0,85 0,64 0,24 0,25 0,63 0,34 0,42 0,24 -0, 12 -0,19 1,00 1,00 1,00 

m 
G) Uruguay 
JJ 
)> Consu mo 1,00 1,00 1,00 0,66 0,54 0,66 0,63 0,52 0,71 0,30 -0,13 0,07 0,93 0,92 0,93 0,08 0,02 -0,02 0,82 0,83 0,85 
() Inversión 0,66 0,54 0,66 1,00 1,00 1,00 0,96 0,92 0,89 0,46 0,29 0,33 0,83 0,67 0,74 0,50 0,10 -0,02 0,92 0,80 0,84 
6- FIBKF 0,63 0,5 2 0,71 0,96 0,92 0,89 1,00 1,00 1,00 0,39 0,24 0,27 0,77 0,61 0,72 0,58 0,20 -0,03 0,89 0,77 0,81 
z Gasto 0,30 -0,13 0,07 0,46 0,29 0,3 3 0,39 0,24 0,27 1,00 1,00 1,00 0,33 -0,06 0,11 -0,06 -0,12 -0,30 0,52 0,20 0,28 
-< Importaciones 0,93 0,92 0,93 0,83 0,67 0,74 0,77 0,61 0,72 0,33 -0,06 0,11 1,00 1,00 1,00 0,27 0,17 0,07 0,86 0,80 0,81 
< Exportaciones 0,08 0,02 -0,02 0,50 0,10 -0,02 0,58 0,20 -0,03 -0,06 -0, 12 -0,30 0,27 0,17 0,07 1,00 1,00 1,00 0,44 0,24 0,19 e 
r PIB 0,82 0,83 0,85 0,92 0,80 0,84 0,89 0,77 0,81 0,52 0,20 0,28 0,86 0,80 0,81 0,44 0,24 0,19 1,00 1,00 1,00 z 
m 
JJ USA 
)> Consumo 1,00 1,00 1,00 0,78 0,79 0,87 0,26 0,15 -0,08 0,77 0,69 0,79 0,02 0,10 0,10 0,89 0,90 0,91 
!E 
r FIBKF 0,78 0,79 0,87 1,00 1,00 1,00 -0,04 -0, 11 -0,20 0,72 0,79 0,84 0,0 1 0,21 0,22 0,83 0,88 0,93 

5 Gasto 0,26 0,15 -0,08 -0,04 -0,11 -0,20 1,00 1,00 1,00 0,3 1 0,19 0,01 -0,15 -0,16 -0,12 0,31 0,19 0,01 
)> Importaciones 0,77 0,69 0,79 0,72 0,79 0,84 0,26 0,08 0,03 1,00 1,00 1,00 -0,33 0,04 -0,01 0,63 0,74 0,81 o Exportac iones 0,02 0, 10 0,10 0,01 0,21 0,22 -0,15 -0,16 -0,12 -0,33 0,04 -0,01 1,00 1,00 1,00 0,25 0,31 0,32 m 
X PIB 0,89 0,90 0,91 0,83 0,88 0,93 0,3 1 0,19 0,01 0,63 0,74 0,81 0,25 0,31 0,32 1,00 1,00 1,00 
-1 
m 

Venezuela JJ z Consumo 1,00 1,00 1,00 0,75 0,71 0,74 0,62 0,54 0,49 0,56 0,49 0,63 0,62 0,35 0,43 -0,17 -0,45 -0,28 0,74 0,67 0,80 
)> 

Inversión 0,56 0,49 0,63 0,88 0,86 0,89 0,48 0,56 0,62 1,00 1,00 1,00 0,90 0,93 0,92 0,03 -0,11 -0,22 0,82 0,80 0,84 m z FIBKF 0,75 0,71 0,74 1,00 1,00 1,00 0,62 0,59 0,61 0,88 0,86 0,89 0,84 0,80 0,84 0,05 -0,26 -0,3 2 0,91 0,82 0,83 

() Gasto 0,62 0,54 0,49 0,62 0,59 0,61 1,00 1,00 1,00 0,48 0,56 0,62 0,54 0,52 0,60 0,03 -0,06 -0,14 0,67 0,68 0,67 
o Importaciones 0,62 0,35 0,43 0,84 0,80 0,84 0,54 0,52 0,60 0,90 0,93 0,92 1,00 1,00 1,00 -0,12 -0,12 -0,25 0,71 0,66 0,68 
r Exportaciones -0,17 -0,45 0,80 0,05 -0,26 0,83 0,03 -0,06 0,67 0,03 -0,11 0,84 -0,12 -0,12 0,68 1,00 1,00 0,06 0,32 0,16 1,00 o 
S: PIB 0,74 0,67 -0,28 0,91 0,82 -0,32 0,67 0,68 -0,14 0,82 0,80 -0,22 0,7 1 0,66 -0,25 0,32 0,16 1,00 1,00 1,00 0,06 
aJ 
:¡;: 

Datos anua les 1960-1996. Muestra: 
Fuente: Banco Mundia l y cá lculos de los au tores . 

.¡::,. ...... 
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Anexo 5. CORRELACIONES ENTRE AGREGADOS 

Consumo 

Bolivia 

Brasil 

Chi le 

Colombia N 

Colombia 

Costa Rica 

Ecuador 

Mexico 

Perú 

Panamá 

Paraguay 

Uruguay 

USA 
Venezuela 

Bol ivia 

Brasi l 

Ch i le 

Colombia N 

Colombia 

Costa Ri ca 

Ecuador 

Mexico 

Perú 

Panamá 

Paraguay 

Uruguay 

USA 
Venezuela 

Bolivia 

HP DIF BP HP 

1,00 1,00 1,00 0,04 

0,04 -0,20 -0,11 1,00 

0,36 0,28 0,34 0,06 

0,32 O, 14 0,04 O,S 9 

0,37 0,19 0,10 0,49 

0,33 0,20 O, 16 0,41 

0,58 0,33 0,45 0,28 

0,52 0,48 0,42 -0,16 

-0,02 0,08 o, 15 0,49 

0,36 0,39 0,46 -0,15 

0,53 O, 16 0,36 O, 11 

0,3 2 0,09 O, 15 0,35 

-0,08 o, 12 0,05 0,29 

0,44 0,26 0,07 -0,17 

México 

0,52 0,48 0,42 -0,02 

-0,16 0,00 -0, 12 0,49 

0,50 0,23 0,23 -0,32 

0,29 0,2 9 

0,4 1 0,44 

0,08 -0,03 

0,53 0,63 

1,00 1,00 

-0,50 -0,21 

0,26 0,24 

0,64 0,33 

0,19 0,03 

0,25 -0,08 

0,05 -0,02 

0,48 -0,14 

1,00 -0,5 0 

-0,16 1,00 

0,37 -0, 11 

0,4 1 -0,02 

0,45 0,29 0,47 0,3 1 

-0,55 -0,28 -0,22 0,23 

0,33 0,07 -0,23 -0,23 

Fuente: Banco Mund ial, Dane y cálcu los de los autores. 

Brasil Chile Colombia N Colombia Costa Ri ca Ecuador 

DIF BP HP DIF BP HP DIF BP HP DIF BP HP DIF BP HP Dlf BP 

-0,2 0 -0,11 0,3 6 0,2 8 0,34 0,32 

1,00 1,00 0,06 0,15 0,26 0,59 

o, 14 0,04 0,37 

0,53 0,48 0,49 

0,33 0,46 0,58 

1,00 1,00 0,97 

0,95 0,93 1,00 

0,39 0,45 0,44 

0,38 O, 13 0,73 

0,29 0,19 0,41 

0,00 0,02 -0,08 

-0,02 0,03 -0, 13 

o, 15 0,05 0,35 

0,37 0,45 0,67 

0,36 0,43 0,07 

0, 13 -0,15 0,38 

O, 19 O, 1 O 0,33 0,20 O, 16 0,58 0,33 0,45 

0,50 0,42 0,41 0,21 0,22 0,28 0,30 0,19 

0,15 0,26 1,00 

0,53 0,48 0,51 

1,00 1,00 0,51 

0,33 0,46 1,00 

0,5 0 0,42 

0,2 1 0,22 

0,30 0,19 

0,58 0,35 

0,27 0,3 1 

0,30 -0,15 

0,49 

0,39 

0,07 

0,97 

0,50 

0,61 

0,00 -0,12 0,50 0,23 0,23 0,29 

0,27 0,3 1 -0,32 

-0,08 -0, 03 0,38 

0,33 0,22 0,38 

O, 14 O, 11 0,41 

O, 18 O, 13 -0,02 

-0,1 o -0,36 0,25 

Perú 

0,08 O, 15 0,36 

0,27 0,3 1 -0,15 

-0,09 -0,09 0,38 

0,00 0,02 -0,11 

0,00 0,00 -0, 13 

-0,08 -0,15 0,05 

0,06 

-0,21 

0,2 1 

-0, 16 

-0,19 

0,26 

1,00 1,00 -0,11 

-0,23 -0,19 1,00 

0,3 1 0,38 0,20 

0,49 0,52 -0,02 

-0,04 -0, 19 -0,07 

0,08 0,22 -0, 11 

-0,09 -0,09 0,03 

0,45 0,48 -0,11 

O, 16 0,22 0,26 

0,27 0,2 0 

0,17 0,23 

-0,18 -0,05 

Panamá 

0,66 

0, 19 

0,30 

Paraguay 

0,39 0,46 0,53 O, 16 0,36 

-0,08 -0,03 O, 11 0,33 0,22 

0,45 0,48 0,38 O, 16 0,22 

-0,02 0,03 0,26 O, 15 0,05 

-0,03 -0,02 0,35 0,25 O, 12 

o, 13 0,29 0,04 -0,06 -0,05 

-0,06 0,00 0,54 0,34 0,46 

0,24 0,37 0,64 0,33 0,41 

-0,23 -0,19 -0,02 0,3 1 0,38 

1,00 1,00 0,20 0,01 o, 14 

0,01 0, 14 1,00 1,00 1,00 

0,01 0,06 0,42 0,28 0,35 

0,01 0,03 -0,50 -0,42 -0,36 

-0,16 -0, 15 0,32 0,00 -0, 02 

0,35 0,49 0,27 0,3 1 0,39 0,30 -0,15 0,07 

0,95 0,93 0,50 0,39 0,45 0,61 0,38 O, 13 

1,00 1,00 0,44 0,31 0,35 0,73 0,49 0,32 

0,3 1 0,35 1,00 1,00 1,00 0,27 0,02 -0,14 

0,49 0,32 0,27 0,02 -0, 14 1,00 1,00 1,00 

0,44 0,25 0,08 -0,03 0,05 0,53 0,63 0,48 

0,00 0,00 -0,02 -0,08 -0,15 -0, 14 0,06 0,21 

-0,03 -0,02 0,05 O, 13 0,29 -0,19 -0,06 0,00 

0,25 0,12 

0,42 0,47 

0,26 0,39 

0,2 0 -0,08 

Uruguay 

0,04 

0,27 

0,63 

0,45 

-0,06 -0,05 

0,14 0,08 

0,63 0,71 

0,21 0,13 

USA 

0,32 0,09 O, 15 -0,08 O, 12 0,05 

0,35 0,14 

0,41 0,27 

0,66 0,37 

0,11 0,29 0,18 0,13 

0,20 -0,02 O, 17 0,23 

0,45 O, 19 0,36 0,43 

0,67 0,42 0, 47 0,07 0,26 0,39 

0,27 O, 14 0,08 0,63 0,63 0,71 

0,50 O, 11 0,42 -0,21 -0,06 -0,2 1 

0,45 0,29 0,47 -0,55 -0,28 -0,22 

0,3 1 0,49 0,52 0,23 -0,04 -0,19 

-0,02 0,01 0,06 -0,07 0,01 0,03 

0,42 0,28 0,35- 0,50 -0,42 -0,36 

1,00 1,00 1,00 -0,07 -0, 15 -0,09 

-0,07 -0,15 -0,09 1,00 1,00 1,00 

0,26 -0,1 o 0,07 0,02 0,09 0,05 

0,54 

0,50 

-0,21 

0,57 

0,34 0,46 

0,11 0,42 

-0,06 -0,21 

0,49 -0,06 

Venezuela 

0,44 0,26 0,07 

-0, 17 -0,1 o -0,36 

0,25 -0,18 -0,05 

0,30 o, 13 -0,15 

0,38 0,20 -0,08 

0,45 0,2 1 0,13 

0,57 0,49 -0,06 

0,33 0,07 -0,23 

-0,23 0,08 0,22 

-0,11 -0,16 -0, 15 

0,32 0,00 -0,02 

0,26 -0, 1 o 0,07 

0,02 0,09 0,05 

1,00 1,00 1,00 
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Anexo 5. CORRELACIONES ENTRE AGREGADOS (Continuación) 

Argenlina Bolivia Brasil 

HP DIF BP HP DIF BP HP DIF 

Inversión 

Argentina 

Bolivia 

Brasil 

Chile 

Colombia N 

Colombia 

Costa Rica 

Ecuador 

Mex ico 

Perú 

Pa na má 

Pa raguay 

Uruguay 

Venezuela 

Argenti na 

Bol ivia 

Brasil 

Chile 

Colombia N 

Colombia 

Costa Rica 

Ecuador 

Mexico 

Perú 

Pa namá 

Paraguay 

Uruguay 

Venezuela 

1,00 1,00 

0,32 0,11 

0,23 0,14 

0,23 0,14 

1,00 0,32 

0,07 1,00 

0,09 0,29 

0,16 0,35 

0,11 

1,00 

0,14 

0,31 

0,07 0,23 

1,00 0,29 

0,06 1,00 

0,32 0,33 

0,58 0,45 

0,56 0,43 

0,47 0,43 

0,43 0,15 

0,28 0,17 

0,39 0,37 

0,23 0,04 

0,17 -0,03 

0,63 0,54 

0,49 0,29 

Ecuador 

0,42 

0,41 

0,45 

0,10 

0,13 

0,34 

0,01 

-0, 11 

0,59 

0,38 

0,02 0,0 1 -0,03 -0,04 

0,00 0,01 -0,04 -0,02 

0,20 -0,24 -0,35 0,46 

0,64 0,33 0,34 0,47 

0,57 0,43 0,38 O, 12 

O, 17 O, 15 O, 17 0,47 

0,09 O, 14 0,05 -0,01 

0,51 0,22 O, 17 0,34 

0,74 0,54 0,51 0,25 

0,49 0,40 0,45 0,28 

México 

0,43 0,15 

0,64 0,33 

0,47 0,63 

0,2 2 -0,04 

0,10 0,28 

0,34 0,57 

0,5 2 O, 12 

0,06 0,57 

0,17 0,13 0,39 

0,43 0,38 O, 17 

O, 17 0,27 0,47 

0,36 0,50 0,32 

o, 17 -0,02 0,00 0,14 0,11 0,00 0,45 

O, 16 -0,02 0,00 O, 11 0,08 0,00 0,47 

0,18 -0,17 -0,21 0,01 -0,08 -0,08 -0,25 

1,00 1,00 1,00 0,38 0,22 O, 15 0,39 

0,38 0,22 O, 15 1,00 1,00 1,00 0,35 

0,39 0,41 0,41 0,35 0,26 0,29 1,00 

O, 15 -0,05 0,08 0,35 0,14 0,14 0,37 

0,46 0,25 O, 15 0,60 0,39 0,39 0,48 

0,70 0,50 0,42 0,61 0,42 0,38 0,37 

0,06 0,06 O, 14 ~56 ~46 ~45 ~1 2 

Fuente: Banco Mundial, Dane y cálcu los de los autores. 

0,14 

0,14 

1,00 

0,29 

0,03 

0,04 

0,22 

0,63 

0,17 

0,52 

0,12 

0,43 

0,45 

0,20 

Perú 

0,37 

0,15 

0,52 

0,17 

0,3 2 

0,33 

-0,27 

0,41 

0,26 

1,00 

0,35 

0,42 

0,48 

0,28 

Chile 

BP HP DIF 

0,09 0,23 o, 14 

0,06 0,35 0,31 

1,00 0,33 0,29 

0,45 1,00 1,00 

0,04 -0,01 -0,13 

0,05 -0,02 -0,13 

0,2 0 O, 19 0,08 

0,52 0,22 -0,04 

0,27 0,57 0,36 

0,59 0,32 O, 17 

0,25 0,08 0,07 

0,54 0,68 0,48 

0,40 0,51 0,25 

O, 11 O, 13 O, 1 O 

Panamá 

Colombia N Colombia Costa Rica 

BP HP DIF BP HP DIF BP HP DIF BP 

0,16 0,58 0,45 0,42 0,56 0,43 0,41 0,47 0,43 0,45 

0,32 0,02 0,0 1 -0,03 0,00 0,01 -0,04 0,20 -0,24 -0,35 

0,45 -0,04 0,03 0,04 -0,02 0,04 0,05 0,46 0,22 0,20 

1,00 -0,01 -0,13 -0,12 -0, 02 -0,13 -0,11 O, 19 0,08 O, 15 

-0,12 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 -0,02 O, 18 0,20 

-0,11 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 -0,04 O, 17 O, 19 

O, 15 -0,02 O, 18 0,2 0 -0,04 O, 1 7 O, 19 1,00 1,00 1,00 

0,06 O, 17 -0,02 0,00 O, 16 -0,02 0,00 O, 18 -0,17 -0,21 

0,50 O, 14 O, 11 0,00 o, 11 0,08 0,00 0,01 -0,08 -0,08 

0,26 0,45 0,32 0,29 0,47 0,33 0,30 -0,25 -0,27 -0,25 

0,07 0,23 0,09 -0,11 0,22 0,09 -0,12 -0,08 -0,02 -0,02 

0,64 O, 1 O -0,04 -0,1 O O, 11- 0,03 -0,1 O 

0,35 0,26 0,12 0,10 0,24 0,11 0,10 

O, 11 -0,01 -0,03 -0,03 -0,02 -0,0 1 -0,02 

Paraguay Uruguay 

0,04 -0,03 -0,05 

0,29 0,11 0,10 

0,26 -0,16 -0,14 

Venezuela 

0,34 0,23 0,04 0,01 O, 17 -0,03 -0,11 0,63 

0,74 

0,25 

0,51 

0,26 

0,24 

0,29 

0,70 

0,61 

0,37 

0,54 

0,5 4 

0,45 

0,25 

0,12 

0,11 

0,11 

0,50 

0,42 

0,48 

0,59 0,49 0,29 0,38 

0,17 0,09 0,14 0,05 

0,59 -0,01 O, 12 0,25 

0,26 0,08 0,0 7 0,07 

0,29 0,23 0,09 -0,11 

0,30 0,22 0,09 -0,12 

-0,25 -0,08 -0,02 -0,02 

0,41 O, 15 -0,05 0,08 

0,29 0,35 0,14 0,14 

1,00 0,3 7 0,35 0,39 

0,51 0,22 O, 17 

0, 34 0, 43 0,54 

0,68 0,48 0,64 

0,10 -0,04 -0,10 

o, 11 -0,03 -0,1 o 
0,04 -0,03 -0,05 

0,46 0,25 O, 15 

0,60 0,39 0,39 

0,48 0,42 0,49 

0,51 0,49 0,40 0,45 

0,40 0,28 0,2 0 O, 11 

0,35 O, 13 O, 1 O O, 11 

O, 1 O -0,01 -0,03 -0,03 

O, 1 O -0,02 -0,01 -0,02 

0,10 0,26 -0,16 -0,14 

0,42 0,56 0,46 0,45 

0,38 O, 12 0,06 0,06 

0,50 O, 14 0,28 0,25 

0,39 1,00 1,00 1,00 0,19 0,16 0,24 0,2 7 0,26 0,3 1 0,14 0,11 0,15 

0,00 

0,50 

1,00 

0,49 0,19 0,16 0,24 1,00 1,00 1,00 0,68 0,46 0,30 0,07 0,08 

0,50 0,27 0,26 0,3 1 0,68 0,46 0,30 1,00 1,00 1,00 0,48 0,46 

0,25 0,14 0,11 0, 15 0,07 0,08 0,00 0,48 0,46 0,50 1,00 1,00 
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Anexo 5. CORRELACIONES ENTRE AGREGADOS (Continuación) 

FIBKF 

Bol ivia 

Brasil 

Chile 

Colombia N 

Colombia 

Costa Rica 

Ecuador 

Mexico 

Perú 

Pa namá 

Paraguay 

Uruguay 

USA 
Venezuela 

Bol ivia 

Brasil 

Chi le 

Colombia N 

Colombia 

Costa Rica 

Ecuador 

Mex ico 

Perú 

Panamá 

Paraguay 

Uruguay 

USA 
Venezuela 

Bolivia Brasil Chile Colombia N Colombia Costa Rica Ecuador 

HP DIF BP HP DIF BP HP DIF 

0,10 

0,20 

1,00 

0,22 

0,22 

0,36 

0,18 

BP HP 

0,07 -0,07 

0,38 

1,00 

0,22 

0,22 

0,35 

0,36 

0,09 

0,19 

1,00 

0,99 

-0,11 

0,10 

DIF 

0,06 

0,23 

0,22 

1,00 

1,00 

BP 

0,03 

0,19 

0,22 

1,00 

1,00 

0,09 0,14 

0,00 -0,02 

HP DIF 

0,06 

0,23 

0,22 

1,00 

1,00 

0,09 

BP 

0,02 

0,22 

0,22 

HP 

0, 13 

0,31 

0,36 

1,00 -0, 11 

1,00 0,09 

0, 13 

0,06 

0,23 

0,22 

0,99 

1,00 

0,09 

0,00 0,00 -0, 02 

DIF BP 

0,13 -0,09 

HP DIF 

0,68 

0,65 

0,18 

BP 

0,61 

0,52 

0,3 6 

0,00 -0,02 

0,00 -0,02 

0,01 -0,09 

1,00 1,00 1,00 0,35 

0,35 0,35 O, 16 1,00 

0,10 0,10 0,07 0,20 

-0,07 0,06 0,03 0,09 

0,06 0,06 0,02 0,23 

0,13 0,13 -0,09 0,31 

0,68 0,68 0,61 0,65 

0,36 ~36 ~1 7 ~23 

0~7 ~27 ~18 ~47 

0,13 0, 13 0, 10 0,13 

~ 1 8 ~ 1 8 ~07 0,38 

0,81 0,81 0,77 0,54 

-0~ 1 -0,2 1 -0,26 -0,03 

0,55 0,55 0,5 1 O, 13 

0,35 0, 16 0,10 

1,00 1,00 0,20 

0,2 0 0,38 1,00 

0,23 0,19 0,19 

0,2 3 0,22 0,22 

0,3 1 0,25 0,36 

0,65 0,5 2 O, 18 

0,23 0~8 0,55 

0,47 0,57 0~7 

O, 13 0,23 -0,04 

0,3 8 0,42 0,5 1 

0,54 0,42 0,24 

-0,03 0,09 0,33 

0,13 -0,02 -0,10 

0,55 0,60 O, 11 0,00 O, 1 O 0,00 0,00 0,07 

0,27 0,30 0,50 0,41 0,32 0,42 0,42 0,3 4 

-0,04 -0,07 0,34 O, 12 -0,04 O, 12 O, 12 -0,05 

0,5 1 0,63 0,07 0,05 -0,08 0,05 0,05 -0,06 

0,24 0,34 0,2 0 0,21 0,30 0,21 0,2 1 0,29 

0,33 0,26 0,2 1 0,27 0,19 0,27 0,27 0,20 

-0, 1 o -0,09 -0, 16 -0,17 -0,18 -0,1 7 -0,1 7 -0, 19 

1,00 

0,01 

0,01 

0,3 1 

0,3 6 

0,09 

0,09 

1,00 

0,01 

0,01 

0,25 

0,35 

0,14 

0,13 

1,00 

-0,09 

0,06 

-0,20 -0,20 -0,30 

0,68 

0,65 

0,18 

0, 10 

0,00 

0,01 

1,00 

0,45 

0,42 

0,24 

0,35 

1,00 

0,45 

0,42 

0,24 

0,35 

1,00 

0,39 

0,43 

0,36 

0,25 

-0,11 

0,17 

0,13 

0,58 

0,00 

-0, 11 

0,17 

0,13 

0,58 

-0,13 

0,11 

-0,04 0,77 0,77 0,67 

0,63 -0,3 0 -0,30 -0,34 

0,00 -0,11 0,51 0,5 1 0,42 

0,36 

0,23 

0,55 

0, 11 

México 

0,36 

0,23 

0,55 

0,00 

0,17 

0,28 

0,60 

0, 10 

0,27 

0,47 

0,27 

0,50 

Perú 

0~7 

0,47 

0,27 

0,41 

O, 18 O, 13 

0,57 0,13 

0,30 -0,04 

0,32 0,3 4 

Panamá 

O, 13 0, 10 

O, 13 0,23 

-0,04 -0,07 

O, 12 -0,04 

0,00 0,00 0,07 0,42 0,42 0,34 O, 12 O, 12 -0,05 

0,0 1 0,0 1 0,06 -0,2 0 -0,20 -0,3 0 -0, 11 -0, 11 -0,13 

0,45 0,45 0,39 0,42 0,42 0,43 0,24 0,24 0,36 

1,00 1,00 1,00 0,39 0,39 0,40 0,28 0,28 0,3 1 

0,39 0,39 0,40 1,00 1,00 1,00 0,49 0,49 0,5 1 

0,28 0,28 0,3 1 0,49 0,49 0,5 1 1,00 1,00 1,00 

0,63 0,63 0,54 0,3 2 0,32 0,37 0,05 0,05 0,06 

0,47 0,47 0,40 0,47 0,47 0,53 0,26 0,26 0,35 

-0,09 -0,09 -0,09 -0,3 1 -0,3 1 -0,35 -0,26 -0,26 -0,34 

O, 14 O, 14 0,01 -0,06 -0,06 -0,06 0,24 0,24 0,38 

0, 18 

0,38 

0,5 1 

0,07 

0,05 

0, 17 

0,35 

0,63 

0,32 

0,05 

1,00 

0,48 

0,06 

0,07 

Paraguay 

0,18 0,07 

0,38 0,42 

0,51 0,63 

0,05 -0,08 

0,05 -0,06 

0,17 0,11 

0,35 0,2 5 

0,63 0,54 

0,32 0,37 

0,05 0,06 

1,00 1,00 

0,48 0,31 

0,81 

0,54 

0,24 

0,20 

0,2 1 

0,13 

0,77 

0,47 

0,47 

0,26 

0,48 

1,00 

Uruguay 

0,81 

0,5 4 

0,24 

0,2 1 

0,2 1 

0,13 

0,77 

0,47 

0,47 

0,26 

0,48 

1,00 

USA 

0,77 -0,2 1 -0,2 1 

0,42 -0,03 -0,03 

0,34 0,33 0,33 

Venezuela 

-0,26 0,55 0,55 0,5 1 

0,09 O, 13 O, 13 -0,02 

0,2 6 -0,1 o -0,1 o -0,09 

0,3 0 0,2 1 0,27 0,19 -0,16 -0, 17 -0, 18 

0,29 0,27 0,27 0,20 -0, 17 -0,17 -0, 19 

-0, 04 0,58 0,58 0,63 0,00 0,00 -0, 11 

0,67 -0,30 -0,30 -0,34 0,5 1 0,5 1 0,42 

0,40 -0,09 -0,09 -0,09 O, 14 O, 14 0,01 

0,53 -0,31 -0,3 1 -0,35 -0,06 -0,06 -0,06 

0,35 -0,26 

0,3 1 0,06 

-0,2 6 -0,34 

0,06 0,06 

0,24 

0,07 

0,24 0,38 

0,07 -0,07 

1,00 -0,29 -0,29 -0,35 0,49 0,49 0,4 1 

0,06 0,06 -0,29 -0,29 -0,35 

0,07 -0,07 0,49 0,49 0,41 

1,00 

-0,11 

1,00 1,00 -0,11 

-0,11 -0,09 1,00 

-0, 11 

1,00 

-0,09 

1,00 

Fuente: Banco M undial, Dane y cá lcu los de los autores. 
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Anexo 5. CORRELACIONES ENTRE AGREGADOS (Continuación) 

Importaciones 

Argentina 

Bol ivia 

Brasil 

Chi le 

Colombia N 

Colombia 

Costa Ri ca 

Ecuador 

Mexico 

Perú 

Panamá 

Paraguay 

Uruguay 

USA 

Venezuela 

Argentina 

Bol ivia 

Brasil 

Ch ile 

Colombia 

Colombia 

Costa Rica 

Ecuador 

Mexico 

Perú 

Panamá 

Paraguay 

Uruguay 

USA 

Venezuela 

Argentina Bolivia Brasil Chile ColombiaN Colombia Costa Rica 

HP DIF BP HP DIF BP HP DIF BP HP DIF BP HP DIF BP HP DIF BP HP DIF BP 

1,00 1,00 1,00 0,28 0,28 0,40 -0,30 -0,30 -0,3 1 0,29 0,29 O, 11 -0,11 -0,28 -0,32 -0,33 -0,33 -0,33 0,09 0,09 O, 11 

0,28 0,28 0,40 1,00 1,00 1,00 -0,57 -0,57 -0,59 0,22 0,22 O, 16 0,27 0,08 -0,06 0,07 0,07 -0,06 0,40 0,40 O, 18 

-0,30 -0,30 -0,3 1 -0,57 -0,57 -0,59 1,00 1,00 1,00 -0,32 -0,32 -0, 13 -0,27 -0,19 -0,11 -0,16 -0, 16 -0, 14 0,22 0,22 0,32 

0,29 0,29 O, 11 0,22 0,22 O, 16 -0,32 -0,3 2 -0,13 1,00 1,00 1 ,00 0,50 0,26 0,29 0,26 0,26 0,26 0,07 0,07 0,08 

-0,11 -0,28 -0,3 2 0,27 0,08 -0,06 -0,27 -0,19 -0,11 0,50 0,2 6 0,29 1,00 1,00 1,00 0,99 0,99 0,99 0,29 0,02 -0,15 

-0,33 -0,33 -0,33 0,07 0,07 -0,06 -0,16 -0, 16 -0,1 4 0,26 0,26 0,26 0,99 0,99 0,99 1,00 1,00 1,00 0,00 0,00 -0,16 

0,09 0,09 O, 11 0,40 0,40 O, 18 0,22 0,22 0,3 2 0,07 0,07 0,08 0,29 0,02 -0,15 0,00 0,00 -0,16 1,00 1,00 1,00 

0,28 0,28 0,20 0,25 0,25 0,07 -0,05 -0,05 O, 1 O O, 17 O, 17 0,42 O, 16 0,03 0,00 0,06 0,06 -0,01 -0,02 -0,02 -0,02 

0,49 0,49 0,49 O, 16 O, 16 0,3 5 -0,2 5 -0,25 -0,2 4 O, 11 O, 11 0,06 -0,52 -0,35 -0,3 0 -0,44 -0,44 -0,35 O, 13 O, 13 O, 18 

0,13 0,13 0,2 1 0,23 0,23 0,3 1 -0,09 -0,09 -0,10 0,18 0, 18 0 ,09 -0,07 -0,05 0,10 -0,06 -0,06 0, 10 0,15 0,15 0, 11 

-0,02 -0,02 -0,03 -0,30 -0,3 0 -0,26 -0,2 1 -0,2 1 -0,25 0,30 0,30 0,30 0,40 0,40 0,48 0,39 0,39 0,48 -0,42 -0,42 -0,45 

O, 11 O, 11 0,09 0,49 0,49 0,50 -0,40 -0,40 -0,38 0,01 0,01 0 ,09 0,44 O, 16 0,25 O, 14 O, 14 0,23 O, 15 O, 15 O, 14 

O, 17 O, 17 O, 13 0,29 0,29 0,33 -0,06 -0,06 -0,05 O, 18 O, 18 O, 1 O 0,2 1 -0,06 0,02 -0,01 -0,01 0,06 -0,13 -0,13 -0,25 

0,08 0,08 -0,05 O, 17 O, 17 -0,12 0,23 0,23 0,4 1 0,47 0,47 0,58 0,5 1 0,35 0,28 0,34 0,3 4 0,25 0,55 0,55 0,43 

0,12 0,12 0, 16 0,66 0,66 0,50 -0,23 -0,23 -0, 14 0,18 0, 18 0,39 0,50 0,2 1 0,2 6 0,2 1 0,2 1 0,25 0,50 0,50 0,35 

México 

0,49 0,49 0,49 

0,16 0,16 0,35 

-0,25 -0,25 -0,24 

O, 11 O, 11 0,06 

Perú 

0,13 0,13 0,21 

0,23 0,23 0,31 

-0,09 -0,09 -0, 1 o 
0,18 0,18 0,09 

Panamá 

-0,02 -0,02 -0,03 

-0,30 -0,30 -0,2 6 

-0,2 1 -0,2 1 -0,25 

0,30 0,30 0,30 

0,11 

0,49 

-0,40 

0,01 

Paraguay Uruguay 

O, 11 0,09 O, 17 O, 17 O, 13 

0,49 0,50 0,29 0,29 0,33 

-0,40 -0,38 -0,06 -0,06 -0,05 

0,01 0,09 0,18 0,18 0,10 

-0,52 -0,35 -0,30 -0,07 -0,05 O, 1 O 0,40 0,40 0,48 0,44 O, 16 0,25 0,2 1 -0,06 0,02 

O, 1 O 0, 39 0,39 0,48 O, 14 O, 14 0,23 -0,01 -0,01 0,06 

O, 11 -0,42 -0,42 -0,45 O, 15 O, 15 O, 14 -0,13 -0,13 -0,25 

0,04 0,00 0,00 O, 16 0,22 0,22 O, 12 0,3 1 0,3 1 0,24 

O, 19 -0, 24 -0,2 4 -0,26 0,20 0,20 0,28 -0,35 -0,35 -0,27 

-0,44 -0,44 -0,35 -0,06 -0,06 

0,13 0,13 0,18 0,15 0,15 

-0,09 -0,09 -0,08 -0,06 -0,06 

1,00 

0,24 

-0,24 

0,20 

1,00 

0,2 4 

-0,24 

0,20 

1,00 

0, 19 

-0,26 

0,28 

0,24 

1,00 

O, 12 

0,24 

0,2 4 

1,00 

0,12 

1,00 O, 12 O, 12 O, 1 O 0,24 0,24 0, 32 -0,11 -0, 11 -0,12 

-0,35 -0,35 -0,27 -0,11 

-0,05 -0,05 -0,07 0,00 

o, 1 o 1,00 1,00 1,00 -0,24 -0,2 4 -0, 20 -0, 02 -0,02 0,08 

0,2 4 0,32 -0,2 4 -0,2 4 -0,20 

-0,11 -0, 12 -0,02 -0,02 0,08 

0,00 -0,03 0,02 0,02 o, 1 o 

1,00 

0,02 

0,09 

1,00 

0,02 

0,09 

1,00 

-0, 11 

0,06 

0,02 

1,00 

0,06 

0,02 

1,00 

0,06 

-0,11 

1,00 

0,00 

O, 15 O, 15 O, 16 0,07 0,07 0,20- 0,22- 0,22- 0,03 0,43 0,43 0,43 -0,01 - 0,01 O, 13 

USA Venezuela 

0,08 0,08 -0,05 O, 12 O, 12 O, 16 

O, 17 O, 17 -0,12 0,66 0,66 0,50 

0,23 0,23 0,41 -0,23 -0,23 -0, 14 

0,47 0,47 0,58 O, 18 O, 18 0,39 

0,51 0,35 0,28 0,50 0,2 1 0,26 

0,34 0,34 0,25 0,2 1 0,21 0,25 

0,55 0,55 0,43 0,50 0,50 0,35 

0,3 4 0,34 0,40 0,51 

-0,05 -0,05 -0,07 o, 15 

0,00 0,00 -0,03 0,07 

0,5 1 0,50 

0,15 0,16 

0,07 -0,03 

0,02 0,02 

0,09 0,09 

O, 1 O -0,22 -0,22 

0,06 0,43 0,43 

0,43 

0,20 

0,06 0,06 0,00 -0,01 -0,01 O, 13 

1,00 1,00 1,00 0,41 0,4 1 0,33 

0,41 0,41 0,33 1,00 1,00 1,00 

Fuente: Banco Mundial, Dane y cá lculos de los autores. 
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Anexo 5. CORRELACIONES ENTRE AGREGADOS (Continuación) 

PIB (sep22) 

Argentina 

Boli via 

Brasi l 

Ch ile 

Colombia N 

Colombia 

Costa Rica 

Ecuador 

Mexico 

Perú 

Panamá 

Paraguay 

Uruguay 

USA 

Venezuela 

Argenti na 

Bolivia 

Bras il 

Chile 

Colombia N 

Colombia 

Costa Rica 

Ecuador 

Mexico 

Perú 

Panamá 

Paraguay 

Uruguay 

USA 

Venezuela 

Argentina Bolivia 

HP DIF BP HP DIF BP HP 

1,00 1,00 1,00 0,00 -0,02 -0, 17 0,2 1 

0,00 -0,02 

0,21 0,26 

0,19 0,11 

0,30 0, 18 

0,3 2 0,22 

-0,17 

0,19 

0,09 

0,15 

0,18 

1,00 

0,01 

0,00 

0,21 

0,13 

1,00 1,00 

-0,03 -0,20 

0,12 0, 15 

0,11 -0,03 

0,08 -0,08 

0,01 

1,00 

0,04 

0,69 

0,73 

0,36 0,39 0,36 0,39 O, 18 O, 11 0, 47 

0,06 0,02 -0,1 o 0,65 0,29 0,23 0,32 

O, 19 0,09 0,04 0,3 1 O, 18 O, 12 -0,20 

0,36 0,3 1 0,29 O, 11 0,2 1 O, 14 0,42 

0,38 O, 15 O, 14 -0,19 -0,03 -0,05 -0,24 

0,06 -0,06 -0,08 0,46 0,30 0,26 0,04 

0,35 0,32 0,3 7 0,38 0,20 0,04 0,3 1 

-0,15 -0,08 -0,08 0,20 O, 13 O, 17 0,24 

0,30 0,26 0,35 0,43 0,07 -0,05 O, 15 

0,19 

0,3 1 

-0,20 

0,40 

0,17 

0,13 

0,09 

0,28 

1,00 

-0,05 

0,52 

0,73 

0,46 

-0,27 

0,05 

México 

0,09 

0,18 

0,33 

0,06 

0,29 

0,30 

0,24 

0,4 1 

1,00 

0, 19 

0,48 

0,04 0,36 

0,12 0,11 

0,14 0,42 

0,28 0,02 

0,10 0,30 

0,10 0,29 

o, 10 -0,03 

0,3 2 0,12 

1,00 -0,05 

0,09 1,00 

0,43 0,26 

0,57 0,57 

0,36 0,42 

0,08 0,02 

0,03 -0,08 

0,11 

0,35 

0,03 

0,05 

Perú 

0,31 0,29 0,38 

0,2 1 0, 14 -0, 19 

0,42 0,38 -0,24 

0,08 O, 15 0,25 

0,34 0,30 -0,08 

0,35 0,3 1 -0,07 

0,07 -0,05 -0,28 

0,09 -0,02 -0, 1 o 
O, 19 0,09 0,52 

1,00 1,00 0,26 

0,38 0,40 1,00 

0,16 0, 18 0, 18 

0,45 0,58 0,04 

-0,06 -0,17 -0,47 

0,24 0,28 -0,22 

Fuente: Banco Mundia l, Dane y cálcu los de los autores. 

Brasil 

DIF 

0,26 

-0,03 

1,00 

-0,05 

0,60 

0,64 

0,46 

0,50 

0,33 

0,42 

0,22 

0,30 

0,24 

0,25 

0, 12 

Panamá 

Chile 

BP HP DIF 

0,19 0,19 0,11 

-0,20 0,00 o, 12 

1,00 0,04 -0,05 

0,30 1,00 1,00 

0,54 0,45 0,2 4 

0,59 0,46 0,25 

0,37 0,43 0,36 

0,34 -0,2 1 -0,22 

O, 14 0,40 0,06 

0,38 0,02 0,08 

0,14 0,25 0,12 

0,30 0,55 0,27 

0,41 0,55 0,41 

0,24 0,29 0,35 

-0,04 o, 13 0,01 

Paraguay 

BP HP 

0,09 0,30 

0,15 0,21 

0,30 0,69 

1,00 0,45 

0,44 1,00 

0,46 0,99 

0,54 0,68 

0,04 0,33 

0,28 0, 17 

0,15 0,30 

0,23 -0,08 

0,58 0,43 

0,4 1 0,57 

0,39 0,30 

0,04 0,29 

0, 15 0,14 

-0,03 -0,05 

0,22 0,14 

0, 12 0,23 

0, 17 0,06 

0, 18 0,07 

0,00 -0,11 

0,06 0,03 

0,48 0,43 

0,38 0,40 

1,00 1,00 

0,06 -0,06 -0,08 

0,46 0,30 0,26 

0,04 0,30 0,3 0 

0,55 0,27 0,58 

0,43 0,36 0,37 

0,38 0,35 0,37 

0,27 0,24 0,26 

0,29 0,39 0,30 

0,73 0,5 7 0,57 

0,11 0,16 0, 18 

0, 18 0,2 1 0,16 

0,35 

0,38 

0,3 1 

0,55 

0,57 

0,55 

0,52 

0, 11 

0,46 

0,35 

0,04 

0,67 

1,00 

0, 10 

0,51 

0,2 1 0,16 1,00 

0,20 0,32 0,67 

-0,23 -0,29 -0,01 

-0,02 0,08 O, 16 

1,00 1,00 

0,3 4 0,43 

0,04 0,13 

0,02 -0, 11 

ColombiaN 

DIF 

0, 18 

0, 11 

0,60 

0,24 

1,00 

0,99 

0,68 

0,38 

0,29 

0,34 

0,17 

0,36 

0,37 

0,43 

0,28 

Uruguay 

BP HP 

0, 15 0,32 

-0,03 0,13 

0,54 0,73 

0, 44 0,46 

1,00 0,99 

0,99 1,00 

0,60 0,69 

0,25 0,28 

0,10 0,13 

0,30 0,29 

0,06 -0,07 

0,37 0,38 

0,38 0,55 

0,43 0,29 

0,08 0,28 

Colombia 

DIF BP HP 

0,22 O, 18 0,36 

0,08 -0,08 0,39 

0,64 0,59 0,47 

0,25 0,46 0,43 

O, 99 O, 99 0,68 

1,00 1,00 0,69 

0,70 0,61 1,00 

0,39 0,26 0,33 

0,3 0 O, 1 O 0,09 

0,35 0,3 1 -0,03 

O, 18 0,07 -0,28 

0,35 0,37 0,27 

0,3 7 0,39 0,52 

0,43 0,41 0,55 

0,29 0,09 0,61 

USA 

Costa Rica 

DIF BP 

0,39 0,36 

0,18 0, 11 

0,46 0,3 7 

0,36 0,54 

0,68 0,60 

0,70 0,61 

1,00 1,00 

0,31 0,23 

0,24 0, 10 

0,07 -0,05 

0,00 -0, 11 

0,24 0,26 

0,29 0,23 

0,63 0,70 

0,37 0,18 

Venezuela 

0,32 0,37 -0, 15 -0,08 -0,08 0,30 0,26 0,35 

0,43 0,07 -0,05 0,20 0,04 

0,24 0,41 

0,41 0,4 1 

0,37 0,38 

0,37 0,39 

0,29 0,23 

-0,06 -0, 13 

0,20 0,13 0,17 

0,24 0,25 0,2 4 

0,29 0,35 0,39 

0,30 0,43 0,43 

0,29 0,43 0,41 

0,55 0,63 0,70 

0,20 0,28 0,41 

0,36 0,42 -0,27 0,08 0,02 

0,45 0,58 0,03 -0,06 -0,17 

0,20 0,3 2 -0,47 -0,23 -0,29-

0,34 0,43 

1,00 1,00 

0,05 -0,07 

0,20 0,24 

-0,01 

0, 10 

1,00 

0,2 1 

0,04 0,13 

0,05 -0,07 

1,00 1,00 

0,10 0,01 

0,15 0,12 -0,04 

O, 13 0,01 0,04 

0,30 0,43 0, 08 

0,28 0,29 0,09 

0,61 0,37 O, 18 

0,33 0,35 o, 16 

0,05 0,03 -0,08 

0,05 0,24 0,28 

0,22 -0,02 0,08 

0,16 

0,5 1 

0,21 

1,00 

0,02 -0, 11 

0,20 0,24 

0, 10 0,01 

1,00 1,00 




