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Elasticidades de Sustitucion Armington para Colombia
Carolina Lozano Karanauskas!

Este documento presenta una estimacion de las elasticidades Armington para 14
sectores de la economia colombiana. La estimacién se realiz6 mediante un Modelo de
Rezagos Distribuidos y se obtuvieron elasticidades de corto plazo variando entre 0.2
y 0.9, con un promedio de 0.5 y elasticidades de largo plazo variando entre 0.3 y 2.1,
con un promedio de 1.0.

1. Introduccion

Las elasticidades de sustitucion Armington miden el grado de sustituciéon entre un
bien doméstico y un bien importado como respuesta al cambio en el precio relativo
de estos dos bienes.

Dado que las politicas comerciales tienden a cambiar los precios relativos de los
bienes transables, la literatura internacional reconoce que las elasticidades
Armington son un pardmetro clave en el andlisis de las politicas comerciales de un
pais. De hecho, el Modelo de Equilibrio General Computable Multipais-DNP?,
disefiado para analizar el impacto de las politicas comerciales en Colombia, es
sensible a este tipo de elasticidades. Lo anterior, no implica una novedad, ya que
varios autores coinciden en senalar que esta clase de modelos son casi que
universalmente sensibles a dichas elasticidades.

En aras de mejorar la calidad de las simulaciones del Modelo Multipais-DNP, este
estudio presenta una estimacion de las elasticidades Armington para 14 sectores de
la economia colombiana, la cual se llevé a cabo para el periodo comprendido entre el
primero y el cuarto trimestre de 1994 y 2003, respectivamente.

El trabajo de estimacién se realizé6 mediante un Modelo de Rezagos Distribuidos
(ARDL), siguiendo de cerca la propuesta planteada por Pesaran, Shin y Smith (2001).
Esta metodologia tiene dos ventajas: la primera es que permite identificar la
existencia de una relaciéon de largo plazo, cuando no se sabe con certeza si los
regresores son 1(0) o I(1) o si estin mutuamente cointegrados y la segunda es que
permite estimar las elasticidades de corto y largo plazo.

Este trabajo de estimaciéon se presenta dividido en 5 secciones, siendo esta
introduccion, la primera de ellas. En la segunda parte se encuentra una descripciéon
general de la estructura del Modelo Multipais-DNP y de la forma en que las
elasticidades de sustitucién intervienen en el mismo. En la tercera seccién, se

! La autora esta vinculada a la Direccion de Estudios Econdmicos del DNP. Se agradece a Manuel Ramirez y
especialmente a Jesus Otero por sus valiosos comentarios.
2 Ver: Light y Rutherford (2003)



presenta una revision de la literatura empirica tendiente a estimar este tipo de
elasticidades y de los métodos de estimacién mdas empleados en este campo. En la
cuarta parte, se describen las caracteristicas de los datos empleados en el ejercicio de
estimacién y se presenta el Modelo ARDL, junto con los resultados obtenidos, es
decir: el valor estimado de las elasticidades Armington de corto y largo plazo. Por
altimo, en la quinta seccion se concluye.

2. Elasticidades de sustitucion en la estructura del modelo Multipais-DNP

En el Cuadro 1 se encuentra detallada la estructura general del modelo Multipais-
DNP, junto con las elasticidades que intervienen en su construccion. Como se puede
apreciar, el modelo contiene una elasticidad de transformacién c® y varios tipos de
elasticidades de sustitucion, las cuales se pueden entender por grupos de la siguiente
manera:

i) En un primer grupo se encuentran co1 y ooz, que son las elasticidades de
sustitucion entre el valor agregado y el consumo intermedio y entre los
diferentes bienes de consumo intermedio, respectivamente. Estas
elasticidades toman por definicién un valor de cero, ya que se derivan de
funciones Leontief, donde las proporciones son fijas y no hay lugar para
realizar sustitucion alguna.

ii) En un segundo grupo se encuentran 11 y o12. En el bloque de consumo c11
representa la elasticidad de sustituciéon en la demanda de los diferentes
bienes, mientras que en el bloque de produccién, o2 representa la
elasticidad de sustitucién en la demanda de factores. Ambas elasticidades
son por definicion igual a uno, ya que la demanda tanto de bienes como de
factores se encuentra modelada por una funcién Cobb-Douglas.

iii) ~ Por tltimo se encuentran Gam y 6mm que son las elasticidades de sustitucion
verdaderamente relevantes en el anélisis de politica comercial. La primera,
que es conocida como elasticidad Armington*, mide el grado de
sustitucion entre un bien producido domésticamente y uno importado,
mientras que la segunda mide el grado sustitucion entre bienes que se
importan de diferentes paises. En ambos casos la sustituciéon se da como
respuesta al cambio en el precio relativo de los bienes. Vale la pena anotar
que la estructura del modelo Multipais-DNP asocia estas dos elasticidades
mediante la “regla de dos®” segtin la cual Gmm = 2* Gdm.

En resumen, se tiene que o1, c02, 611 Y 012 son elasticidades que se encuentran
definidas por la construccién del modelo mismo, no son estimables y carecen de

® Se anota que las pruebas de sensibilidad mostraron que el modelo no es sensible a esta elasticidad.

* Llamadas asi por Armington (1969)

® Esta “regla de dos” ha sido incluida recientemente a nivel internacional en modelos similares al Multipais-
DNP. Segln Hertel, Hummels, Ivanic y Keeney (2003) la “regla de dos” fue propuesta en un principio por
Jomini, McDougall, Watts y Dee (1994) y luego fue revisada y validada por Liu, Arndt y Hertel (2002).



Cuadro 1
Estructura del Modelo de Equilibrio General Multipais-DNP

Hay un consumidor representativo
de cada pais

Funcién de Utilidad
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sustitutos imperfectos —__

El consumo final es un
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Laletra @ es la elasticidad de sustitucién. Esta indica el grado de sustitucién de bienes tanto en la
funcién de produccién, como en la funcién de utilidad. Asi cuando T toma un valor de cero, no
existe ningln tipo de sustitucion entre bienes y por lo tanto el bien producido utiliza proporciones
fijas de factores o es consumido en proporciones fijas por los consumidores. En este caso los
bienes son complementarios. Cuando @ toma un valor de 1 implica que los bienes son sustitutos
imperfectos ya sea en produccion o en consumo. Este tipo de funciones se conocen con el nombre
de funciones Cobb-Douglas. Un valor de @ mayor que uno indica que la sustitucién entre bienes
es relativamente facil, mientras que un valor menor que uno indica que las condiciones
tecnoldgicas o de las preferencias de los consumidores hacen dificil la sustitucion entre bienes.

Fuente: DEE - DNP, segiin Anexo 1 DEE, DDE - DNP (2003)




caracter relevante dentro del andlisis de la politica comercial. De manera contraria, se
tiene que las elasticidades de sustituciéon Gdam y omm si juegan un papel importante en
este tipo de anélisis.

De acuerdo con lo anterior, este documento se dedicaré en lo siguiente a ampliar la
descripciéon de las elasticidades de sustituciéon cdm y omm, a revisar la literatura
nacional e internacional concerniente a este tema y a presentar estimaciones del
parametro c4m para diferentes sectores de la economia colombiana.

3. Estimacion de las elasticidades de sustitucion segtn la literatura empirica

Dentro de la literatura empirica orientada a estimar las elasticidades Armington, se
encuentran algunos estudios recientes con estimaciones de dichas elasticidades para
la industria estadounidense. Entre estos estudios se encuentra el de Reinert y Roland-
Holst (1992), quienes estimaron elasticidades para 163 sectores mineros y
manufactureros, el de Gallaway, McDaniel y Rivera (2003) con estimaciones de corto
y largo plazo para 311 industrias y el de Shiells y Reinert (1993) que estiman las
elasticidades para las importaciones provenientes de los paises Nafta y para las
importaciones provenientes del resto del mundo.

Entre los estudios para paises en vias de desarrollo se encuentra el trabajo de
Kapuscinski y Warr (1999), donde se estiman elasticidades Armington para Filipinas,
el de Tourinho, Kume y Pedroso (2002) para Brasil y el de Arndt, Robinson y Tarp
(2001) para Mozambique®

En el caso especifico de Colombia se encontro el estudio de Hernandez” (1998), quien
estim6 las elasticidades Armington para 8 sectores econdémicos, utilizando
informacién anual entre 1970 y 1994.

Como se detallard més adelante, todos los estudios anteriormente mencionados,
exceptuando el de Arndt et al. (2001), utilizan técnicas de series de tiempo para
realizar la estimaciéon de los parametros y obtienen valores bajos para las
elasticidades.

Por otro lado, existen estudios como el de Hummels (1999), Erkel-Rousse y Mirza
(2002) y Hertel et al. (2003), que se alejan de la formulacién estdndar de Armington y
de las técnicas de series de tiempo para realizar sus estimaciones. Asi como se
presentard mds adelante, estos ejercicios encuentran elasticidades de sustitucion
entre bienes importados, a partir de ecuaciones gravitacionales, donde los
parametros se estiman con técnicas de panel de datos. Vale la pena anotar que las

® De manera novedosa, Arndt et al. (2001) encontraron las elasticidades para Mozambique utilizando una
aproximacion de maxima entropia que permite, segln los autores, encontrar estimaciones con una cantidad
reducida de datos.

" Al revisar la literatura de elasticidades de sustitucion para Colombia, se encontré que habia més de un
investigador que habia trabajado en la estimacion de las elasticidades Armington. A pesar de lo anterior sélo se
encontrd publicado el articulo de Hernandez (1998).



elasticidades obtenidas con este tipo de aproximaciones son considerablemente mas
altas que las encontradas con los métodos de series de tiempo.

Después de comparar los resultados de varios estudios, McDaniel y Balistreri (2002)
llegaron a tres conclusiones importantes: i) la primera es que las estimaciones de
largo plazo son mas altas que las de corto plazo, ii) la segunda es que las
elasticidades estimadas para niveles desagregados son en general mas altas que las
estimadas para niveles agregados vy iii) la tercera, que es la misma que se anot6 en el
parrafo anterior, es que los andlisis que emplean modelos uni-ecuacionales de series
de tiempo generalmente reportan elasticidades mas bajas que los estudios de corte
transversal que incluyen consideraciones del lado de la oferta.

Ahora, si bien las primeras dos conclusiones empiricas guardan una estrecha
concordancia con la teoria econdmica, el tercer punto, que también ha sido notado
por varios autores, pone en relieve que los resultados de las estimaciones son
sensibles a la técnica empleada.

A este respecto, McDaniel et al. (2002) recuerdan que la estimacién de modelos uni-
ecuacionales tiende a generar elasticidades precio sesgadas hacia abajo, ya que los
resultados terminan siendo, por lo general, un promedio ponderado de las
elasticidades de la oferta y de la demanda. Estos dos autores también citan las
conclusiones de Erkel-Rousse et al. (2002), quienes demuestran que los bajos valores
obtenidos con las técnicas de series de tiempo se pueden deber a un error de
especificacion.

Por otro lado, Ruhl (2003) argumenta que la diferencia en los valores estimados se
debe a que cada técnica explota una fuente de variaciéon distinta. Mientras que las
mediciones de series de tiempo recogen reacciones de precios y cantidades a efectos
transitorios (como lo son los choques a la productividad o a la demanda); las
estimaciones basadas en cambios de politica econémica, otros costos de comercio, o
variaciones de corte transversal, capturan la respuesta de los flujos de comercio a
factores mas permanentes. Por tal motivo, segtin este autor, la gran diferencia entre
las estimaciones sugiere que los flujos de comercio son mas sensibles a cambios
permanentes que a choques temporales.

Una vez presentados los diferentes estudios y las dos principales fuentes de
aproximaciéon al tema, se mostrard en lo siguiente un detalle de los modelos y
ecuaciones estimadas en la mayoria de los estudios citados.

3.1 Elasticidades Armington y modelos de series de tiempo

En general, los estudios® que utilizan técnicas de series de tiempo para estimar las
elasticidades de sustitucion, se basan en la aproximacion a la demanda propuesta por

® Los estudios especificos en los que se basa la descripcion contenida en este apartado son: Reinert et al. (1992),
Hernandez (1998), Kapuscinski et al. (1999) y Gallaway et al. (2003).



Armington (1969), donde se asume que los consumidores de una economia abierta
distinguen los productos segtin su fuente de origen.

Simplificando la propuesta de Armington, la literatura empirica ha supuesto que los
consumidores demandan diferentes clases de bienes, pero que dentro de cada clase
de bien solo distinguen entre dos origenes diferentes: el doméstico y el importado.
Esto implica que los individuos asumen que todas las variedades domésticas de un
bien particular son idénticas entre si, es decir, que se sustituyen perfectamente. Asi
mismo, los agentes consideran que todas las ofertas importadas de un mismo bien
son iguales entre si, independientemente de su lugar de procedencia.

De acuerdo con lo anterior, la elasticidad Armington captura el grado de sustituciéon
entre la variedad doméstica e importada de una misma clase bien. Entre mayor sea el
valor de la elasticidad, mayor sera el grado de sustituibilidad entre las dos
variedades y menor sera el grado de diferenciacion entre las mismas. Por lo tanto, si
el valor de la elasticidad tiende a infinito, se puede decir que los consumidores
consideran que tanto el bien nacional, como su sustituto importado son
practicamente idénticos, mientras que si el valor es cercano a cero se puede decir que
los consumidores ven los bienes como sustitutos débiles, es decir, como bienes
diferentes.

Tedricamente y como se puede ver en la Gréfica 1, si el precio del bien importado
aumenta, las personas disminuyen la cantidad consumida del mismo, mientras que
aumentan la demanda del bien nacional. Es decir que los consumidores tienden a
sustituir el bien que relativamente se ha encarecido por el bien que se ha abaratado.
En el Panel 1.1 se puede observar el caso de dos bienes con un grado de sustitucion
alta, donde el aumento en el precio trae consigo una disminucién importante en el
consumo del bien importado y un fuerte aumento en la demanda del bien doméstico.
De manera contraria, en Panel 1.2 se observa el caso de dos bienes que son sustitutos
débiles, donde el efecto sustitucion, frente al mismo cambio en precios, es menor.

Griéfica 1: Efecto sustitucion

(1.1) 1.2)

Ximpo A Ximpo A

Uo

_— Xdomeéstico Xdomeéstico

Como es de prever, el aumento en la demanda del bien nacional traerd consigo un
incremento en su precio. La magnitud de tal incremento dependera del grado de
sustituibilidad entre los bienes, ya que si ambos bienes son sustitutos perfectos, el
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precio del bien nacional debe aumentar en la misma proporciéon que el del bien
importado, mientras que por otro lado, si los bienes son sustitutos imperfectos, el
precio del bien nacional debe aumentar en una proporcién menor.

Al variar los aranceles, las politicas comerciales tienden a cambiar los precios
relativos de los bienes. Como se acaba de explicar, éste cambio produce un impacto
sobre la estructura de la produccion nacional. La magnitud del impacto dependera
del grado de sustituibilidad entre los bienes y esto es precisamente lo que captura la
elasticidad Armington.

Para poder estimar las elasticidades de sustitucion, se asume que un consumidor
representativo deriva utilidad del consumo de diferentes clases de bienes
compuestos (Xx), donde cada uno de ellos contiene unidades de bien doméstico (Xd)
y unidades de su sustituto importado (Xm).

La funcién de Armington, que modela al bien compuesto, se puede representar a
través de la siguiente forma funcional CES:

Xx = o [ BXm((G-l)/G) + (1'B) Xd((c-l)/c) ]G/(G-l) (1)

Donde o es la elasticidad de sustitucién constante entre el bien doméstico y el
importado, B es el pardmetro calibrado de la funciéon de demanda que representa la
participacion y o es el pardmetro calibrado de la funcién de demanda que representa
la escala o eficiencia.

En este caso, el proceso de asignaciéon 6ptima del presupuesto, se lleva a cabo en dos
etapas. En la primera, el individuo asigna su presupuesto entre las diferentes clases
de bienes compuestos y luego, en una segunda etapa, determina dentro de cada bien
compuesto, las cantidades de bien importado y bien doméstico que demandars,
segun los precios relativos.

Siguiendo los supuestos estandares de funcién de utilidad bien comportada y de
continuidad entre Xm y Xd, se puede resolver el problema de optimizacién y obtener
la relacion de igualdad entre la tasa marginal de sustitucion y los precios relativos®:

(53] o
d _ﬂpm

donde Pd y Pm son los precios del bien doméstico y del bien importado,
respectivamente.

% Davis y Kruse (1993) argumentan que los métodos tradicionales para implementar el modelo de Armington
(como el que se presentd en esta seccidn) son tedrica y empiricamente inconsistentes en la estimacion de los
parametros. Por tal motivo, estos autores proponen una forma alternativa de interpretar el modelo de Armington
y prueban su teoria con datos de importaciones de trigo del Japén.



Al linealizar la condiciéon de optimalidad (2), se obtiene una ecuacién bésica de
relacion entre precios y cantidades.

y = ap + a1 x (3)

Donde: ajes la elasticidad de sustitucién entre bien doméstico y bien importado,
y=log(Xm / Xd), x=log(Pd/Pm) y ao=oclog[B/(1-B) ]

Si se asume separabilidad débil en la funcién de utilidad del bien compuesto, la
ecuacion basica (3) se puede estimar para diferentes clases de bienes, utilizando

diferentes métodos de estimacion.

Métodos de estimacién

En principio, los coeficientes de la forma bésica (3) se pueden estimar por Minimos
Cuadrados Ordinarios (MCO) utilizando la ecuacién:

yit = aoj + ay Xjr + e (4)

Donde: ajj es la elasticidad estimada de sustitucion de corto plazo ojy ujt es el error
ruido blanco de la estimacioén. El subindice j se utiliza para notar el tipo de bien y el
subindice t par anotar el momento de tiempo.

A pesar de que varios estudios orientados a estimar elasticidades Armington
incluyen la alternativa MCO como una de las opciones de formulacion del modelo?,
se reconoce que este tipo de estimacion tiene dos inconvenientes por los cuales no
ofrece estimaciones adecuadas del pardmetro bajo interés. El primero es que al ser
una ecuacion estatica, la formulacion no captura de manera adecuada la dindmica del
ajuste que hay entre la relacién de cantidades y la relacion de precios. El segundo se
debe a que la cantidad importada no solo depende del precio sino de otras
regulaciones del gobierno y que ademas los cambios en las condiciones de demanda
interna pueden ser temporalmente independientes de los precios.

Por tal motivo, algunos autores!! han estimado los coeficientes de la relacion basica,
implementando un Modelo de Ajuste Parcial (MAP), mediante el cual se solucionan
los problemas de ajustes incompletos en los mercados.

En todos los estudios, la ecuacion que describe la estructura del MAP es:

yit = boj + by xj¢ + baj yje1 + uje (5)

Donde by es el valor de corto plazo de la elasticidad estimada de sustitucion ojy
bij / (1-Dby) es el valor de largo plazo, siempre y cuando se cumpla que 0 < by < 1.

19 Hernéndez (1998) y Kapuscinski et al. (1999), entre otros.

11 Reinert et al. (1992), Hernandez (1998) y Kapuscinski et al. (1999), utilizan esta ecuacion para estimar la
elasticidad de corto plazo y Gallaway et al. (2003), la utilizan para estimar las elasticidades de corto y largo
plazo.



A pesar de que el MAP supera los inconvenientes que se presentan con la
especificacion MCO, no siempre resulta ser la mejor especificaciéon, ya que puede
presentar problemas como el de alta correlacion entre los regresores. Por lo tal
motivo, algunos estudios como el de Kapuscinski et al. (1999) y el de Gallaway et al.
(2003), estiman las elasticidades de sustitucion mediante un Mecanismo de
Correccion de Errores, sin retardos en las variables diferenciadas (MCE), el cual toma
la siguiente forma:

Ayjr = coj + c1j Axjt + Cj Yjr1 + Gy Xjr1 T Uy (6)

Donde la elasticidad oj de corto plazo es representada por cyj y la elasticidad de largo
plazo viene dada por ( -c3j/ c2j)12.

Por dltimo, vale la pena mencionar que en el estudio de Kapuscinski et al. (1999), se
estimaron las elasticidades de acuerdo con las tres especificaciones descritas. La
comparacion de los resultados obtenidos, les permitié concluir que el MCE no solo
provee una caracterizaciéon adecuada del proceso de sustitucion entre importaciones
y producciéon domeéstica, sino que ademas puede ser la especificacion mas adecuada.

Resultados para Colombia

El tnico estudio que se encontré publicado para Colombia es el de Hernandez (1998),
quien estimo las elasticidades Armington para 8 sectores econémicos, utilizando las
alternativas de estimacion MCO y MAP e informacién anual entre 1970 y 1994.

Como resultado se obtuvieron elasticidades variando entre 0.13 y 0.85, sin tener en
cuenta el sector de Mineria y Petrdleo.

El estudio reporta elasticidades significativas para todos los sectores, menos para el
de Alimentos Manufacturados y para el de Comercio. En ambos casos el autor
concluye que la baja significancia se puede deber a que la demanda de importaciones
de estos bienes se ve regulada por factores externos ajenos al cambio en los precios
relativos.

Por otro lado, se tiene que el tnico sector con elasticidad negativa es el de Mineria y
Petroleo. Segiin el autor, este hecho lleva a concluir que existe algin grado de
complementariedad registrado en los datos, ya que hasta 1982 Colombia fue
importador de hidrocarburos y luego pudo romper esta dependencia con lo cual las
necesidades de importacion desaparecieron.

Por altimo, el estudio llama la atencién acerca de la elasticidad del sector Transporte,
que es significativa, pero debe leerse con cuidado, porque el sector puede llegar a
considerarse como no transable.

12 Se anota que en Kapuscinski et al. (1999) solo se reportan las elasticidades de corto plazo, pero se estiman los
coeficientes de la ecuacion (6) adicionado variables cualitativas para incluir restricciones en el comercio y
presion de la demanda en sectores especificos. En Gallaway et al. (2003), si se reportan las elasticidades de largo
plazo, obtenidas a partir de la ecuacion (6)



3.2 Elasticidades de sustituciéon y ecuaciones gravitacionales

Tal y como se habia mencionado antes, existen estudios como el de Hummels (1999),
Erkel-Rousse et al. (2002) y Hertel et al. (2003), que se alejan de la formulacién
estindar de Armington y de las técnicas de series de tiempo para realizar sus
estimaciones. Estos ejercicios encuentran las elasticidades de sustitucién entre bienes
importados, a partir de ecuaciones gravitacionales, cuyos pardmetros se estiman con
técnicas de panel de datos. Vale la pena mencionar que en este tipo de estudios no se
realizan estimaciones para un solo pais, sino para grupos de paises, obteniendo asi
resultados conjuntos y no individuales.

Abordando el tema de una manera maés especifica, se tiene que el trabajo Erkel-
Rousse y Mirza (2002) estima las elasticidades precio de las importaciones para 27
industrias, utilizando 23 datos anuales correspondientes a 14 paises importadores.

El estudio se basa en un marco de competencia monopolistica a partir del cual se
establece una ecuacién gravitacional que relaciona los niveles de comercio con los
precios relativos, la distancia ente paises, el salario y la produccién de cada pais.
Como resultado, al aplicar técnicas MCO o de Efectos Fijos, las estimaciones
muestran elasticidades-precio bajas, mientras que al aplicar Variables Instrumentales
y permitir Efectos Fijos Cruzados se obtienen elasticidades que varian entre 4 y 15,
dependiendo del instrumento utilizado. Lo anterior muestra que las estimaciones de
panel de datos son sensibles al tipo de técnica empleada, aunque las elasticidades
que validan los autores son altas.

Por otro lado se tiene el estudio de Hummels (1999), cuyo objetivo especifico no es el
de estimar las elasticidades de sustitucion, sino el de estudiar las barreras del
comercio. De acuerdo con lo anterior, el autor parte de un marco de competencia
monopolistica para desarrollar un modelo de comercio multi-sector, del cual se
pueden obtener las elasticidades de sustitucion de las importaciones.

La ecuaciéon gravitacional de demanda por importaciones, que se desprende del
modelo y que se utiliza en las estimaciones, explica el volumen de comercio bilateral
(M) como una funcién de las tarifas de transporte (tar), los aranceles (f), la distancia
entre los paises (dist), el lenguaje (lang) y la adyacencia (adj), de la siguiente manera:

InMKl = ap + ak + ajk + Bkln(fijkl + tarM) + Pik In(dist;) + Pok langij + Bsk adjij + gkl (7)

Donde -Bk se puede interpretar como la elasticidad estimada de sustitucién y donde i
indica el pais importador, j el pais exportador, I la variedad y k el grupo de bienes al
que pertenece la variedad 1.

Al estimar los pardametros de la ecuacién (7) por MCO, con datos de 57 bienes y 6
paises!3, el autor obtiene elasticidades de sustitucién que varfan entre 3 y 8, con
promedio de 5.6.

3 Estados Unidos, Nueva Zelanda, Argentina, Brasil, Chile y Paraguay
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Por ultimo, se tiene el documento de Hertel et al. (2003) donde se estima una
ecuaciéon gravitacional muy parecida a la ecuaciéon (7), utilizando los datos de
Hummels (1999).

A pesar de la gran similitud entre las ecuaciones y datos de los dos estudios, existen
dos diferencias principales. La primera es que en el estudio de Hertel et al. (2003) se
estiman las elasticidades con un nivel de agregacion compatible con el de los
modelos de equilibrio general del GTAP, que es el mismo nivel de agregacion del
modelo Multipais-DNP, y la segunda es que el documento reporta las estimaciones
puntuales, junto con sus intervalos de confianza, los cuales se obtienen a partir de
soluciones repetidas del modelo.

4. Estimacion de las elasticidades Armington para Colombia

Debido a que los modelos gravitacionales no permiten encontrar resultados
individuales para un solo pais, sino resultados conjuntos para grupos de paises, este
estudio decidié estimar las elasticidades de sustitucion a partir del modelo uni-
ecuacional, es decir, implementando técnicas de series de tiempo.

De acuerdo con lo anterior, las elasticidades de sustitucion Armington se pueden
obtener a partir de la ecuacion basica (3), que es la expresion lineal de la relacion de
igualdad entre la Tasa Marginal de Sustitucion y la relacion de precios.

y = ap + a1 x (3)

Donde: ajes la elasticidad de sustitucién entre bien doméstico y bien importado,

y =log(Xm / Xd), x=log(Pd/Pm) y ao=oclog[B/(1-B) ]

4.1 Los datos

Dadas las caracteristicas de la funcion de utilidad de la cual se desprende la ecuacion
(3), la estimacion de las elasticidades se puede realizar para diferentes clases o
grupos de bienes.

En este caso, se tuvieron en cuenta los siguientes 14 grupos de bienes o sectores:
Agricultura sin café, Pecuario, Mineria y petréleo, Carne y pescado, Alimentos
procesados, Telas y tejidos, Confecciones y prendas de vestir, Productos de caucho y
plastico, Productos refinados del petrdleo, Productos quimicos, Productos metalicos,
Magquinaria y equipos eléctricos, Equipo de transporte y Otras industrias. 14

Consecuentemente, en cada uno de los sectores, el proceso de estimacién involucra
cuatro variables diferentes, a saber: las importaciones reales (Xm), las ventas internas
reales de bienes domésticos (Xd) y sus precios respectivos: Pm y Pd.

1 La clasificacion por sectores se realiz6 de acuerdo a la estructura sectorial del Modelo Multipais-DNP
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Para cada sector, la variable Xd se calculé como la diferencia entre la produccién real
y las exportaciones reales, mientras que la variable Xm corresponde directamente al
valor de las importaciones reales. De manera paralela y siguiendo el mismo
procedimiento, se obtuvieron las variables nominales Xd-n y Xm-n. Por tltimo, se
tiene que, las variables de precios Pd y Pm corresponden al deflactor implicito
respectivo, es decir que en cada sector Pd = Xd-n / Xd y Pm =Xm-n / Xm.

Vale la pena mencionar que las variables nominales y reales de produccion,
exportaciones e importaciones estan valoradas a precio de consumidor y que la base
de datos descrita se construy6 con observaciones desestacionalizadas que van desde
el primer trimestre de 1994, hasta el cuarto trimestre de 2003. Toda la informacién
utilizada en la construccién de la base de datos proviene del Dane.

El tnico sector que recibié un trato especial en la conformacién de la base de datos es
el sector de Equipo de transporte, en el cual sélo se tuvieron en cuenta las
importaciones civiles. Lo anterior implica que se excluyeron las compras de equipo
de transporte militar, como los aviones y helicopteros militares. Esta distincién se
hizo necesaria por cuanto la produccién nacional y la extranjera de este tipo de
bienes no son sustitutas y porque ademas de lo anterior, las compras en este sentido
responden por lo general a factores externos y ajenos al cambio en precios.

El Cuadro 2, describe la relacion existente entre las importaciones reales y la oferta
interna total’>, en cada sector. Durante el periodo de tiempo observado, el sector que
presenta la mayor participacion de las importaciones es el de Maquinaria y equipo
(63.4%), seguido por Productos quimicos (37.5%), Equipo de transporte (35.1%) y
Productos metalicos (34.1%). Por otro lado, se tiene que los sectores Pecuario (0.4%),
Mineria (3.5%) y Carne y pescado (4.0%), son los sectores donde la proporcion es
menor.

En general se nota que, en la mayoria de los sectores, la proporciéon de importaciones
ha aumentado en los dltimos diez afios, pese a la reduccién de los precios relativosé.
Este hecho puede estar indicando una falta de homogeneidad entre el bien doméstico
y el bien importado. Dicha heterogeneidad puede estar explicada por una diferencia
en la calidad entre el bien producido domésticamente y el bien importado, aunque
también puede estar explicada por el hecho de que al interior de cada sector se
importan bienes diferentes a los que se producen en el pais. En cualquier caso, esta
heterogeneidad es un reflejo de que los bienes no son sustitutos perfectos y que por
lo tanto deben presentar elasticidades de sustituciéon reducidas.

En este sentido, el sector que mayor aumento de participacién presenta es el de Telas
y tejidos, que ha incrementado su participacion en mas de catorce puntos
porcentuales. Como se verd mas adelante, éste es precisamente el sector que menor
elasticidad de corto plazo presenta. Vale la pena destacar que, como contra parte, el

1> Oferta interna total = importaciones + produccién doméstica que se ofrece al interior del pais

18|_a reduccién en los precios relativos, Pd/Pm, se ha dado tanto por una reduccién en la inflacién como por un
proceso de devaluacidn. Los Unicos dos sectores que no presentan reduccion el los precios son: Carne y pescado
y Productos refinados del petréleo.
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sector de Confecciones, que es un sector complementario del de Telas y tejidos,
presenta una reduccion en la participacion cercana a los cuatro puntos porcentuales.
No obstante, los sectores que presentan la mayor reduccién en la participacion son el
de Refinados del petréleo y el de Equipo de transporte.

Cuadro 2
Participacion de las importaciones reales sobre la oferta interna total*

(Datos porcentuales)

Promedio

1994 2003 1994-2003
Agricultura 14.3 13.9 14.5
Pecuario 0.8 0.3 0.4
Mineria 3.3 3.8 3.5
Carne y pescado 2.5 4.8 4.0
Alimentos procesados 6.4 7.2 7.3
Telas y tejidos 17.5 31.8 24.7
Confecciones 16.3 12.5 13.3
Caucho y plastico 13.4 25.2 20.3
Refinados del petréleo 18.0 12.5 13.3
Productos quimicos 33.1 40.6 37.5
Productos metalicos 31.2 38.9 34.1
Maquinaria y equipo 61.2 67.7 63.4
Equipo de transporte 39.7 343 35.1
Otras industrias 12.5 19.3 15.4

* Oferta interna total: importaciones + producciéon doméstica ofrecida al
interior del pais

Fuente: Calculos del autor, con base en informacion Dane.

4.2 Especificacion del modelo y resultados

Como se mencioné anteriormente, para poder realizar las estimaciones, la mayoria
de los estudios empiricos han especificado la ecuaciéon (3) en términos de las
ecuaciones estimables de tipo: i) MCO, ii) MAP y iii) MCE.

Por su parte, la formulacién MCE es la mas completa de todas. Sin embargo, ésta solo
es vélida en los casos en que se puede comprobar que existe una relaciéon de lago
plazo entre las variables, ya que si no hay relacion de largo plazo cz; y csj deberian ser
estadisticamente iguales a cero y el modelo quedaria convertido en uno de tipo MCO
en primeras diferencias.

La prueba mas comun para ver si existe una relaciéon de largo plazo entre dos
variables es la prueba de cointegraciéon de Johansen, la cual solo es vélida si ambas
variables son integradas del mismo orden. En el caso especifico de este ejercicio, la
prueba de Dickey-Fuller Aumentada mostr6 que en la mayoria de los casos
estudiados una de las variables era integrada de orden cero, o I(0), mientras que la
otra era integrada de orden uno, o I(1).
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Debido a lo anterior, en este estudio se decidié estimar las elasticidades de
sustitucion mediante un Modelo de Rezagos Distribuidos (ARDL), siguiendo de
cerca la propuesta planteada por Pesaran y Shin (1997) y Pesaran, Shin y Smith
(2001)7. Esta metodologia tiene dos ventajas: la primera es que permite identificar la
existencia de una relaciéon de largo plazo, cuando no se sabe con certeza si los
regresores son 1(0) o I(1) o si estin mutuamente cointegrados y la segunda es que
permite estimar las elasticidades de corto y largo plazo.

Modelo de Rezagos Distribuidos

El procedimiento ARDL comprende dos etapas. La primera, consiste en verificar la
existencia de una relacién de largo plazo entre las variables.

Lo anterior, se lleva a cabo mediante una prueba de significancia conjunta F, la cual
se aplica sobre los niveles rezagados de las variables involucradas en el Mecanismo
de Correccion del Error asociado al Modelo ARDL(q,q), donde q es el maximo nivel
de retardos con los que se desea trabajar.

Teniendo en cuenta que, en el caso especifico de este ejercicio, la periodicidad de los
datos es trimestral, se eligi6 trabajar con un nimero maximo de cuatro retardos. De
acuerdo con esto, la ecuaciéon de Mecanismo de Correcciéon del Error asociada al
ARDL(4,4) en cada uno de los sectores es:

4 4

Ayje = aoj + ayjteje + agjduye + X byj Ayjei + X cij Axjei + dijyjen + dojxjen + uje 8)
i=1 i=1

Donde: tej,t es una tendencia de tiempo y duj, es una variable dicétoma.

Como en la ecuacion (8), las variables involucradas en la correccion son yjt1 y xjt1, la
hipétesis nula de “no relacion de largo plazo” esta dada por:

Ho: dijj=dz=0 vs. Ha: dij=dy=0

Dado que la distribucién del Estadistico F no es estandar, el resultado de la prueba se
debe evaluar en el intervalo de valores criticos I(1) e I(0) calculados por Pesaran et al.
(2001). Estos autores presentan, en su documento, un conjunto de valores criticos que
difieren dependiendo de si el Modelo ARDL contiene intercepto y/o tendencia. Si el
valor del estadistico cae por fuera del intervalo, se rechaza la hipétesis nula, se asume
que los coeficientes bajo estudio son estadisticamente diferentes de cero y se
concluye que existe una relacién de largo plazo entre las variables.

El Cuadro 3, presenta el resultado de la prueba F para cada uno de los sectores, junto
con los valores criticos que se deben tener en cuenta en cada caso. Como se puede
apreciar, el Estadistico F, calculado a partir de la inclusion de variables yjt1 y Xjt1 en

" Todas las estimaciones se realizaron en Microfit y siguiendo con detalle el proceso de estimacion presentado
por Pesaran y Pesaran (1997) en el Capitulo 16, Seccién 5, Pgs. 302-308
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la ecuacion (8), cae siempre por fuera del intervalo critico. Por tal motivo, se concluye
que en todos los casos hay evidencia estadistica suficiente para rechazar la hipétesis
nula y suponer que entre las variables existe una relacion de largo plazo.

Cuadro 3
Prueba de inclusién de variables.
Valor del Estadistico F
Modelo con
Constante  Constante y
Tendencia
Agricultura 412
Pecuario 2.20
Mineria 7.50
Carne y pescado 3.57
Alimentos procesados 4.62
Telas y tejidos 2.76
Confecciones 221
Caucho y pléstico 5.04
Refinados del petréleo 0.15
Productos quimicos 211
Productos metalicos 2.56
Magquinaria y equipo 0.24
Equipo de transporte 225
Otras industrias 1.27
Valores criticos al 95% para un regresor (k=1)
I(0) 494 6.56
I(1) 5.73 7.30

Fuente Valores Criticos: Pesaran et al. (2001)

La segunda etapa del procedimiento ARDL comprende el proceso de estimaciéon de
las elasticidades. Para ello, se estiman todos los ARDL posibles y se elige el que mejor
se ajuste al comportamiento de los datos. En este caso, para cada uno de los sectores,
el proceso de estimacion de las elasticidades involucré la estimaciéon de todos los
ARDL comprendidos entre el ARDL(4,4) y el ARDL(0,0). En todos los sectores, el
mejor modelo fue escogido siguiendo el Criterio de Seleccién de Akaikel8.

Una vez escogido el mejor modelo, la elasticidad de sustitucién de corto plazo queda
estimada, ya que si la ecuacion (9) describe el mejor Modelo ARDL(p,q) de cualquier
sector, la elasticidad estimada de corto plazo viene dada por el coeficiente co;.

p q
Vit = aoj + anjteje + azjduje + Coj Xjt + X Cij Xjri + 2 by Yjri + Uy 9)
i=1 i-1

Vale la pena anotar que en el proceso anterior hubo un sector con el que se sigui6é un
procedimiento algo diferente. Este es el sector de Agricultura, donde segtn el

18 para calcular el Criterio de Akaike, Microfit utiliza el maximo de la Funcién de Verosimilitud y no la suma de
los residuos al cuadrado. Por lo tanto se escoge el modelo con el maximo Akaike.
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Criterio de Akaike, el mejor modelo resulté ser el ARDL(0,0). Dado que este modelo
no permite obtener elasticidades de largo plazo, ni tiene asociada una ecuacién de
Correccion del Error, se eligié el segundo mejor modelo, que es un ARDL(1,0)%.

Una vez obtenidas las elasticidades de corto plazo, se pueden calcular las
elasticidades de largo plazo como el cociente de la sumatoria de los coeficientes que
multiplican todos los rezagos de la variable x, sobre uno menos la sumatoria de los
coeficientes que multiplican todos los rezagos de la variable y. Es decir que la
elasticidad de largo plazo viene dada por el término entre los paréntesis cuadrados
de la ecuacion (10).

p q
y* = [Ze/(1-Zby)] x*  (10)

i=0 i=1
Donde: y;* es el valor de largo plazo de y; y x;* es el valor de largo plazo de x;.

Por ultimo, se puede estimar la ecuaciéon de Correccién del Error, asociada al modelo
ARDL escogido, para verificar que el coeficiente que multiplica la correccién del
error sea significativo, negativo y en valor absoluto, inferior a la unidad.

El Cuadro 4, presenta un resumen de los resultados obtenidos en cada uno de los
sectores. Si se desea, en el Anexo 1, se pueden consultar todas las estimaciones que
soportan estos resultados, junto con las pruebas de diagnéstico de Correlacion Serial,
Forma Funcional, Normalidad y Heteroscedasticidad. No sobra decir que el modelo
escogido para cada uno de los sectores pasa todas las pruebas mencionadas.

Como se puede observar en el Cuadro 4, todas las elasticidades de corto plazo son
significativas, tienen el signo esperado y varian entre 0.2 y 0.9, con un promedio de
0.5. Estos resultados son similares a los publicados por Herndndez (1998), quien
estimo6 elasticidades de corto plazo para 8 sectores de la economia Colombiana, y
obtuvo resultados variando ente 0.1 y 0.9, sin tener en cuenta el sector minero.

El coeficiente del Mecanismo de Correccién del Error también arroja resultados
satisfactorios. En todos los casos el coeficiente es significativo y tiene el signo y
magnitud esperados. Algunos sectores como Agricultura y Mineria presentan un
coeficiente alto, reflejando asi un ajuste rapido hacia la condicién de equilibrio,
mientras que otros sectores como Carne y pescado y Confecciones presentan un
coeficiente bajo, es decir que reaccionan con lentitud al cambio de precios relativos.

A pesar de lo anterior, las elasticidades de largo plazo no muestran siempre
resultados satisfactorios, ya que tan solo 9 de los 14 sectores presentan elasticidades
significativas. En estos 9 sectores, la elasticidad de largo plazo varia entre 0.3 y 2.1,
con un promedio de 1.0.

19 a diferencia en el Criterio de Akaike entre el ARDL(0,0) y el ARDL(1,0) es de 0.396
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Comparando entre corto y largo plazo, se tiene que las elasticidades de largo plazo
significativas siempre superan a las de corto plazo. En general, se puede decir que las
elasticidades de largo plazo significativas tienden a ser 1.7 veces mas altas que las de
corto, aunque la comparacién de promedios muestra una diferencia del doble.

Cuadro 4
Elasticidades estimadas de corto y largo plazo y

coeficiente de correccion del error

Elasticidades Coeficiente

Corto Largo
Plazo Pla;:o ECM
Agricultura 0.267 0.299 -0.892
(0.101) (0.117) (0.103)
Pecuario 0.894 1.448 -0.617
(0.255) (0.196) (0.139)
Mineria 0.622 0.748 -0.753
(0.165) (0.283) (0.139)
Carne y pescado 0.287 0321 ** -0.192
(0.120) (0.550) (0.073)
Alimentos procesados 0.344 0.466 * -0.418
(0.152) (0.265) (0.098)
Telas y tejidos 0.220 0378 *  -0.583
(0.108) (0.219) (0.150)
Confecciones 0.495 -0.135 **  -0.191
(0.222) (0.493) (0.091)
Caucho y plastico 0.541 0.960 -0.567
(0.137) (0.318) (0.139)
Refinados del petréleo 0.460 1.134 **  -0.360
(0.202) (1.184) (0.148)
Productos quimicos 0.420 0.219 ** -0.497
(0.118) (0.209) (0.161)
Productos metalicos 0.496 -0972 **  -0.238 *
(0.195) (1.157) (0.128)
Maquinaria y equipo 0.810 2.135 -0.606
(0.202) (0.693) (0.158)
Equipo de transporte 0.263 0.500 * -0.382
(0.110) (0.268) (0.123)
Otras industrias 0.717 1.670 -0.416
(0.129) (0.470) (0.140)

Nota 1: Error estdndar entre paréntesis
Siglas: * Coeficiente significativo al 10% ** Coeficiente no significativo
En ausencia de asterisco, el coeficiente estimado es significativo al 5%

Fuente: Anexo 1

Con respecto a las elasticidades de largo plazo no significativas hay algunos puntos
por aclarar, ya que dentro de este grupo hay 3 elasticidades donde el valor no
significativo de largo plazo es inferior al de corto plazo. Estos tres sectores son
Productos quimicos, Confecciones y Productos metalicos. En el caso de Confecciones
y Productos metalicos, la elasticidad estimada de largo plazo es negativa. Este hecho
no se da tan s6lo en el mejor modelo escogido, sino que también se presenta para 14
de los 23 modelos posibles, incluidos los mejores 9 modelos del sector de Productos
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metalicos y para 10 de los 23 modelos posibles, incluidos los mejores 8 modelos del
sector de Confecciones. Esta persistencia en la negatividad de la elasticidad de largo
plazo, conduce a pensar que existe algin grado de complementariedad en los datos.
Por ejemplo, en el sector de Confecciones se puede pensar que a lo largo del tiempo
se ha dado un cambio en la composicién de las importaciones. Finalmente, en el caso
de los Productos quimicos se tiene que al ordenar los 23 modelos, s6lo se obtiene una
elasticidad de largo plazo superior a la de corto plazo en el modelo No.12.

5. Conclusiones

Este documento presenta una estimacién de las elasticidades de sustitucion
Armington para 14 sectores de la economia colombiana, la cual se llevé a cabo para el
periodo de tiempo comprendido entre el primer trimestre de 1994 y el ultimo
trimestre de 2003.

El trabajo de estimacion se realizé6 mediante un Modelo de Rezagos Distribuidos,
con el cual se estimaron los parametros de un modelo uni-ecuacional basado en la
aproximacion a la demanda propuesta por Armington (1969).

Como resultado del ejercicio, se obtuvieron elasticidades de corto plazo significativas
para todos los sectores, las cuales varian entre 0.2 y 0.9 y presentan un promedio de
0.5. Estos resultados son similares a los publicados por Herndndez (1998), quien
estim¢ elasticidades de corto plazo para 8 sectores de la economia Colombiana, y
obtuvo resultados variando ente 0.1 y 0.9, sin tener en cuenta el sector minero.

La metodologia empleada en este estudio también permitié obtener elasticidades
significativas de largo plazo para 9 sectores, las cuales varian entre 0.3 y 2.1 y
presentan un promedio de 1.0.

Como se menciond en la revision de literatura, el bajo valor encontrado para las
elasticidades se puede deber a que los modelos uni-ecuacionales de series de tiempo
capturan la respuesta de los precios y cantidades a efectos transitorios, como lo son
los choques a la productividad o a la demanda, y no recogen la reaccién de los flujos
de comercio a factores més permanentes.

También hay que tener en cuenta que la estimaciéon de modelos uni-ecuacionales
tiende a generar elasticidades precio sesgadas hacia abajo, ya que los resultados
terminan siendo, por lo general, un promedio ponderado de las elasticidades de la
oferta y de la demanda.

Por altimo, se tiene que aparte de las cuestiones inherentes al modelo empleado, los
bajos valores obtenidos también se pueden deber a una falta de homogeneidad en los
datos. Dicha heterogeneidad puede estar explicada por una diferencia en la calidad
entre el bien producido domésticamente y el bien importado, aunque también puede
estar explicada por el hecho de que al interior de cada sector se importan bienes
diferentes a los que se producen en el pais.
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ANEXO 1: RESULTADO DE LAS ESTI MACI ONES

AGRI CULTURA

Aut oregressive Distributed Lag Esti mates. ARDL(1, 0) sel ected
EE R R R S I S S R T R R S I R
Dependent variable is LYAG
39 observations used for estimaion from 1994 to 20034

EE R R R S O S S S R T R R R S I R

Regr essor Coefficient Standard Error TRatio[ Prob]
LYAG - 1) . 10850 . 10289 1.035[.299]
LXAG . 26671 . 10139 2.6306[.013]
I NPT -1.5861 . 18325 -8.6557[ . 000]
DUAG . 23744 . 035501 6.6883[ . 000]
LR R R I S R R R S R R R R R S Sk Rk R
R- Squar ed . 62927 R Bar - Squar ed . 59749
S.E. of Regression . 060645 Fstat. F( 3, 35 19. 8029[ . 000]
Mean of Dependent Variable -1.7782 S. D. of Dependent Variable . 095590
Resi dual Sum of Squares . 12873 Equation Loglikelihood 56.0773
Akai ke Info. Criterion 52.0773 Schwar z Bayesian Criterion 48. 7502
DWstatistic 1.5210 Durbin's h-statistic 1. 9520[ . 051]

EE R R S S S S S R T R R S R O R R

Di agnostic Tests

EE R R S O S S S R T R S I R

* Test Statistics * LM Ver si on * F Version *

EE R R R S O S R R T R R S I R

* * * *
* A:Serial Correlation*CHSQ 4= 5.8170[.213] *F( 4, 31)= 1.3586[.271]*
* * * *
* B: Functional Form *CHSQ 1)= . 79213[ . 373] *F( 1, 34)= . 70489[ . 407] *
* * * *
* C:Normality * CHSQ) 2)= 1.4522[.484] * Not applicable

* * * *
:~k*D*i‘:‘fifiSfffg*afi~IkS!kiX:gjksg*~k*}1:***9??5?5!:~kgffl:fi((***’Jr-;(**lef***0*4*7*l*0*9*[**8*2*9*]***

Estimated Long Run Coefficients using the ARDL Approach. ARDL(1, 0) sel ected
EE R R R S S S R T R R S R
Dependent variable is LYAG
39 observations used for estimation from 1994@ to 2003Q4

EE R R S S S S R T R R R S S R O R

Regr essor Coefficient Standard Error TRatio[ Prob]
LXAG . 29917 . 11699 2.5571[ . 015]
I NPT -1.7792 . 011184 -159. 0847[ . 000]
DUAG . 26634 . 048402 5.5027[ . 000]

LR R R S R T R R S R S R R

Error Correction Representation for the Sel ected ARDL Mddel. ARDL(1, 0) sel ected
EE R R R S O S S R T R R R S R T R R
Dependent variable is dLYAG

39 observations used for estimation from 1994Q@ to 20034

EE R R R S S R R R S R O R R

Regr essor Coefficient Standard Error TRatio[ Prob]
dLXAG . 26671 . 10139 2.6306[ . 013]
dl NPT -1.5861 . 18325 -8.6557[ . 000]
dDUAG . 23744 . 035501 6.6883[ . 000]
ecn(-1) -. 89150 . 10289 -8.6646[ . 000]

EE R R R I S R T R R S R O R R

Li st of additional tenporary variabl es created:

dLYAG = LYAG LYAQ(-1)
dLXAG = LXAG LXAQ(-1)
dI NPT = | NPT-1 NPT(-1)
dDUAG = DUAG DUAQ( - 1)
ecm = LYAG -.29917*LXAG + 1.7792*I NPT -.26634*DUAG

EE R R R S S R T R S R
R- Squar ed . 77382 R Bar - Squar ed . 75444
S.E. of Regression . 060645 Fstat. F( 3, 35 39.9153[ . 000]
Mean of Dependent Variable .5428E3 S.D. of Dependent Variable . 12238
Resi dual Sum of Squares . 12873 Equation Loglikelihood 56.0773
Akai ke Info. Criterion 52.0773 Schwar z Bayesian Criterion 48. 7502
DWstatistic 1.5210

EE R R R S S I T R R R S R T R R
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PECUARI O

Aut oregressive Distributed Lag Estimates
ARDL(2,0) selected based on Akai ke Information Criterion
EE R R R R R S T R R R R R S R S R O
Dependent variable is LYAN
38 observations used for estimation from 1994@3 to 20034

EE R R R S O S R T R R I R

Regr essor Coefficient Standard Error T-Rati o[ Prob]
LYAN(- 1) . 64884 . 15961 4. 0650[ . 000]
LYAN( - 2) -.26588 . 14745 -1.8031[ . 081]
LXAN . 89365 . 25496 3.5051[ . 001]

I NPT -3.1860 . 70758 -4.5027[ . 000]
DU992 -. 50580 . 19844 -2.5489[ . 016]
R R R S O S R R T R O O R R
R- Squar ed . 85486 R Bar - Squar ed . 83726
S.E. of Regression . 18862 Fstat. F( 4, 33) 48. 5906[ . 000]
Mean of Dependent Variable -5.6616 S. D. of Dependent Variable . 46757
Resi dual Sum of Squares 1.1741 Equati on Loglikelihood 12. 1453
Akai ke Info. Criterion 7.1453 Schwar z Bayesian Criterion 3. 0513

DWstatistic 2.1068

EE R R R O S S S R T R R R S R

Di agnostic Tests
EE R R R S O S S S R T R R S I R

* Test Statistics * LM Ver si on * F Version *
IR R R R R RS EEEEEEEEE SR SRR EEE R RS EEEEEEEEEEEEEEEEERREEEEEEREEREEEEREERSEEESEEEESEESESEEEES]

* * * *
* A:Serial Correlation*CHSQ 4)y= 4.7623[.313] *F( 4, 29)= 1.0388[.404]*
* * * *
* B: Functional Form *CHSQ 1) = .11122[ . 739] * F( 1, 32)= .093934[.761]*
* * * *
* C:Normality * CHSQ) 2)= 1.9190[.383]* Not applicable *
* * * *
IR b B RS S0t SO ST o S0 £ DA SO ST ST o ER S I

Esti mated Long Run Coefficients using the ARDL Approach
ARDL(2,0) selected based on Akai ke Information Criterion
R R R S S R R R R S R R O R R
Dependent variable is LYAN
38 observations used for estimation from 19943 to 2003Q4

R R R S O S S R S R S R

Regr essor Coefficient Standard Error TRatio[ Prob]
LXAN 1.4483 . 19621 7.3814[ . 000]
I NPT -5.1634 . 084589 -61.0415[ . 000]
DU992 -.81971 . 34325 -2.3881[.023]

R R R S S R I R R I O R

Error Correction Representation for the Sel ected ARDL Mdel
ARDL(2,0) selected based on Akai ke Information Criterion
R R R S O S R R T R R S R R R O S
Dependent variable is dLYAN
38 observations used for estimation from 19943 to 20034

LR R R S S S S S R R R T R R S R S O S

Regr essor Coefficient Standard Error TRatio[ Prob]
dLYAN1 . 26588 . 14745 1.8031[. 081]
dLXAN . 89365 . 25496 3.5051[ . 001]
dl NPT -3.1860 . 70758 -4.5027[ . 000]
dDU992 -. 50580 . 19844 -2.5489[ . 016]
ecn(-1) -.61704 . 13935 -4.4281[ . 000]

EE R R R S R S R R R S S R S S

Li st of additional tenporary variabl es created:

dLYAN = LYAN LYAN(-1) dl NPT = | NPT-1 NPT(-1)
dLYAN1 = LYAN(-1)-LYAN(-2) dDU992 = DU992- DU992(- 1)
dLXAN = LXAN LXAN(-1)

ecm= LYAN -1.4483*LXAN + 5.1634*| NPT + . 81971* DU992

EE R R R S O S R T R I O R R S

R- Squar ed . 41537 R Bar - Squar ed . 34450
S.E. of Regression . 18862 Fstat. F( 4, 33) 5.8614[ . 001]
Mean of Dependent Variable -.035473 S.D. of Dependent Variable . 23297
Resi dual Sum of Squares 1.1741 Equation Loglikelihood 12. 1453
Akai ke Info. Criterion 7.1453 Schwar z Bayesian Criterion 3.0513
DWstatistic 2.1068

EE R R R S O S S S I R R R R S R R S R R O S S
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M NERI A

Aut oregressive Distributed Lag Estimates
ARDL( 1, 2) sel ected based on Akai ke Information Criterion
EE R R S O S S R R R O R R
Dependent variable is LYM
38 observations used for estimation from 1994@3 to 20034

R R R R S S R R R R S S

Regr essor Coefficient Standard Error TRatio[ Prob]
LYM (-1) . 24717 . 13921 1.7755[.086]
LXM . 62152 . 16520 3.7622.001]
LXM (-1) -.39114 . 21014 -1.8613[.072]
LXM (-2) . 33244 . 17053 1.9494[ . 060]
I NPT -2.6043 . 48608 -5.3577[.000]
TITR . 0067109 . 0033080 2.0287[ . 051]
DUM . 52231 . 13907 3. 7559[ . 001]
EE R R R S O S S S R T R R S R O R
R- Squar ed . 58177 R Bar - Squar ed . 50082
S.E. of Regression . 18778 Fstat. F( 6, 31) 7.1869[ .000]
Mean of Dependent Variable -3.3395 S. D. of Dependent Variable . 26578
Resi dual Sum of Squares 1. 0931 Equati on Log-1i kel i hood 13.5023
Akai ke Info. Criterion 6.5023 Schwar z Bayesian Criterion . 77075
DWstatistic 2. 0556 Durbin's hstatistic -.33372[.739]

EEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEREEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEE R EEEEEEEEE]

Di agnostic Tests
EE R R R S I S R R S R

* Test Statistics * LM Ver si on * F Version *
IR R R R R RS EEEEEEEEE SR SRR EEEEEEEEEEEEREEEEEREEEEEEEEREEREREEREEREEREREEEEEEESEESESESEESES

* * * *
* ASerial Correlation*CHSQ  4)= 3.5132[.476]*F( 4, 27)= .68763[.607]*
* * * *
* B:Functional Form *CHSQ  1)= .31615[.574]*F( 1, 30)= .25168[.620]*
* * * *
* C:Normality *CHSQ  2)= 1.7112[.425]* Not applic®le *
* * * *
Aot LB b ST TS o UL BT BA ST S SOets SN

Esti mat ed Long Run Coefficients using the ARDL Approach
ARDL( 1, 2) sel ected based on Akai ke Information Criterion
EE R R R S O S S R T R R R R R S R R R R
Dependent variable is LYM
38 observations used for estimation from 1994@ to 2003Q4

EE R R R S S R T R R R S

Regr essor Coefficient Standard Error TRatio[ Prob]
LXM . 74762 . 28289 2.6428[ . 0B8]
I NPT -3.4593 . 089695 -38.5678[.000]
TI TR . 0089143 . 0041055 2.1713[.038]
DUM . 69381 . 20986 3.3061[ . 002]

EE R R R I S Rk R R R R R R R R S S S

Error Correction Representation for the Selected ARDL Model
ARDL( 1, 2) sel ected based on Akai ke Information Criterion
EE R R R R S I R R R R S R
Dependent variable is dLYM
38 observations used for estimation from 1994@ to 20034

LR R R S O S I R R R S R O R

Regr essor Coefficient St andard Error TRatio[ Prob]
dLXM . 62152 . 16520 3.7622[.001]
dLXM 1 -.33244 . 17053 -1.9494[ . 060]
dl NPT -2.6043 . 48608 -5.3577[.000]
dTI TR . 0067109 . 0033080 2.0287[ . 051]
dDUM . 52231 . 13907 3. 7559[ . 001]
ecn(-1) -. 75283 . 13921 -5.4078[ . 000]

LR R S O S S R T R R S O R S

Li st of additional tenporary variabl es created:

dLYM = LYM-LYM (-1) dLXM = LXM-LXM (-1) dLXM 1 = LXM (-1)-LXM (-2)
dI NPT = | NPT-1 NPT(-1) dTITR = TITRTITR(-1) dDUM = DUM-DUM (-1)
ecm = LYM - T4762*LXM  + 3.4593*| NPT -. 0089143*TI TR -.69381* DUM

EE R R R S O S S I R R R I O R R
R- Squar ed . 68806 R Bar - Squar ed . 62768
S.E. of Regression . 1877 F-stat. F( 5, 32 13. 6754[ . 000]
Mean of Dependent Variable .0059363 S. D. of Dependent Variable . 30775
Resi dual Sum of Squares 1. 0931 Equation Loglikelihood 13.5023
Akai ke Info. Criterion 6.5023 Schwarz Bayesia Criterion . 77075
DWstatistic 2. 0556

LR R R S S S R R R T R R R S S R
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CARNE Y PESCADO

Aut oregressive Distributed Lag Estimates
ARDL(2,1) selected based on Akai ke Information Criterion
EE R R R O S R T R R I O R
Dependent variable is LYCP
36 observations used for estimation from 1995QL to 2003Q4

EE R R R O S S R R R R S O R

Regr essor Coefficient St andard Error FRati o Prob]
LYCP(-1) . 63315 . 12915 4.9023[ . 000]
LYCP(-2) . 17455 . 11892 1.4678[.153]
LXCP . 28734 . 12019 2.3907[ . 023]
LXCP(- 1) -. 22568 . 12854 -1.7557[ . 089]

I NPT -. 57947 . 23311 -2.4859[.019]
DUCP -.29830 . 062675 -4.7595[ . 000]
EE R R R O S S R T R R I O R
R- Squar ed . 84931 R Bar - Squar ed . 82420
S.E. of Regression . 081509 Fstat. F( 5, 30) 33.8176[ . 000]
Mean of Dependent Variable -3.1650 S.D. of Dependent Variable . 19440
Resi dual Sum of Squares . 19931 Equation Loglikelihood 42. 4535
Akai ke Info. Criterion 36. 4535 Schwar z Bayesian Criterion 31. 7029

DWstatistic 2.3080

EE R R R S O S S R S R R R S R

Di agnostic Tests
EE R R S S S S S R T R R R S I R

* Test Statistics * LM Ver si on * F Version *
IR E R R R R SRR SRS SR RS SR SRR EEEEEEEEREREEREEREEEEREREREEEEEEEEEERESEEEERSEEERSERESEEEEEEEERSSES

* * * *
* A:Serial Correlation*CHSQ  4)=  2.9960[.558] *F( 4, 26)= .59005[ . 673] *
* * * *
: B: Functional Form iCHSQ( 1)= .036627[. 848]** F( 1, 29)= .029535[. 865]**
* C:Normality * CHSQ) 2)= 5.1019[.078] * Not applicable *
* * * *
:**D*!:'SE(fiSfffg*afiLSLiXigj*sg***3‘1:***9?Z§§Z£*Z?fl:L:’((***3‘;**in*)*:****0*9*2*4*1*6*[**7*6*?;]***

Estimat ed Long Run Coefficients using the ARDL Approach

ARDL(2,1) selected based on Akai ke Information Criterion
LR R R S O S R R R I R T R R O S R S
Dependent variable is LYCP
36 observations used for estimation from 1995QL to 2003Q4

EE R R R S O S R T R R R

Regr essor Coefficient St andard Error T- Rat i o[ Prob]
LXCP . 32067 . 54994 . 58310[ . 564]
I NPT -3.0133 . 10227 -29. 4652[ . 000]
DUCP -1.5512 . 67353 -2.3031[.028]

EE R R R S S R S R R R S R R

Error Correction Representation for the Selected ARDL Model
ARDL(2,1) selected based on Akai ke Information Criterion
LR R R S S S S R S R R S R R T R R T
Dependent variable is dLYCP
36 observations used for estimation from 1995QL to 2003Q4

EE R R I S S S I R R S O R S

Regr essor Coefficient Standard Erro T- Rat i o[ Pr ob]
dLYCP1 -. 17455 . 11892 -1.4678[ . 152]
dLXCP . 28734 . 12019 2.3907[ . 023]
dl NPT -. 57947 . 23311 -2.4859[.019]
dDUCP -.29830 . 062675 -4.7595[ . 000]
ecn(-1) -. 19230 . 072749 -2.6433[.013]

EE R R R S S S R T S R R R S R

Li st of additional tenporary variables created:

dLYCP = LYCP-LYCP(-1) dl NPT = | NPT-1 NPT(-1)
dLYCP1 = LYCP(-1)-LYCP(-2) dDUCP = DUCP- DUCP(- 1)
dLXCP = LXCP- LXCP(-1)
ecm= LYCP -.32067*LXCP + 3. 0133*I NPT + 1. 5512* DUCP

EE R R R R R T S R R R R S S R R S R R
R- Squar ed . 63968 R Bar - Squar ed . 57963
S.E. of Regression . 081509 Fstat. F( 4, 31) 13. 3148[ . 000]
Mean of Dependent Variable . 016503 S. D. of Dependent Vari abl e . 12572
Resi dual Sum of Squares . 19931 Equation Loglikelihood 42. 4535
Akai ke Info. Criterion 36. 4535 Schwar z Bayesian Criterion 31.7029
DWstatistic 2.3080

EE R R R R S R R R S R R R R R R
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ALl MENTOS PROCESADGCS

Aut oregressive Distributed Lag Estimates
ARDL( 1, 2) sel ected based on Akai ke Information Criterion
EE R R S O S S R R R O R R
Dependent variable is LYAL
38 observations used for estimation from 1994@3 to 20034

EE R R S S S S R T R S R

Regr essor Coefficient Standard Error TRatio[ Prob]
LYAL(-1) . 58208 . 097656 5. 9605[ . 000]
LXAL . 34449 . 15219 2.2635[.031]
LXAL(-1) -. 46483 . 20929 -2.2210[ . 034]
LXAL(-2) . 31529 . 16731 1.8844[.069]
I NPT -1.0564 . 24858 -4.2496[ . 000]
DUAL . 15321 . 032071 4.7771[ . 000]
R R R S R R R R R R R
R- Squar ed . 70602 R Bar - Squar ed . 66008
S.E. of Regression . 054269 Fstat. F( 5, 32 15. 3701[ . 000]
Mean of Dependent Variable -2.5439 S. D. of Dependent Variable . 093083
Resi dual Sum of Squares . 094245 Equation Log!li kel i hood 60. 0697
Akai ke Info. Criterion 54. 0697 Schwar z Bayesian Criterion 49. 1569
DWstatistic 2.0615 Durbin's hstatistic -.23756[ . 812]

EE R R R I S R I R R Sk R S R R R O R R S S

Di agnostic Tests

EE R R R S S R R R R I O R

* Test Statistics * LM Ver si on * F Version *

R R R I S R T R R T I R

* * * *
* A:Serial Correlation* CHSQ 4)= 8.8570[.065] *F( 4, 28)= 2.1274[.104]*
* * * *
: B: Functional Form iCHSQ( 1) = 1.0298[ . 310] :F( 1, 31)= . 86351[ . 360] i
* C:Normality * CHSQY 2)= 1.4434] . 486] * Not applicable *
* * * *
:*EﬁrfifiSfffgffiiSiix:ST§S§***}1:**;f¥¥g¥¥¥;f?fﬂ::$***3;**5??;1*;fg§f?f¥;f¥¥g:

Estimat ed Long Run Coefficients using the ARDL Approach
ARDL( 1, 2) sel ected based on Akai ke Information Criterion
EE R R R S O S S R R R R S S R
Dependent variable is LYAL
38 observations used for estimation from 1994@3 to 20034

LR R R S O S S R R T R R R R R

Regr essor Coefficient Standard Error TRatio[ Prob]
LXAL . 46647 . 26519 1.7590[ . 088]
I NPT -2.5277 . 021723 -116. 3604[ . 000]
DUAL . 36659 . 10624 3. 4506[ . 002]

LR R R R R I R R R R R R R T

Error Correction Representation for the Selected ARDL Model
ARDL( 1, 2) sel ected based on Akai ke Information Criterion
EE R R R S S S R T R R S S R
Dependent variable is dLYAL
38 observations used for estimation from 1994@ to 20034

R R R S O S I R I T R

Regr essor Coefficient Standard Error TRatio[ Prob]
dLXAL . 34449 . 15219 2.2635[ . 030]
dLXAL1 -. 31529 . 16731 -1.8844[ . 068]
dl NPT -1.0564 . 24858 -4.2496[ . 000]
dDUAL . 15321 . 03201 4.7771[ . 000]
ecn(-1) -. 41792 . 097656 -4.2795[ . 000]

EE R R R S S S S R S R R R S S R R R R R

Li st of additional tenporary variabl es created:

dLYAL = LYAL-LYAL(-1) dl NPT = | NPT-1 NPT(-1)
dLXAL = LXAL-LXAL(-1) dDUAL = DUAL- DUAL(-1)
dLXAL1 = LXAL(-1)-LXAL(-2)
ecm = LYAL -.46647*LXAL + 2.5277*I NPT  -.36659* DUAL

R R R S S I R R R S S kR
R- Squar ed . 56983 R Bar - Squar ed . 50262
S.E. of Regression . 054269 Fstat. F( 4, 33) 10. 5975[ . 000]
Mean of Dependent Variable .0014343 S.D. of Dependent Variable . 076951
Resi dual Sum of Squares . 094245 Equation Log-1ikelihood 60. 0697
Akai ke Info. Criterion 54. 0697 Schwar z Bayesian Criterion 49. 1569
DWstatistic 2. 0615

EE R R R S S S I T R R I R
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TELAS Y TEJI DOS

Aut oregressive Distributed Lag Estimates
ARDL( 1, 0) sel ected based on Akai ke Information Criterion
EE R R S O S S R R R O R R
Dependent variable is LYTA
38 observations used for estimation from 1994 to 20034

EE R R S S S S R T R S R

Regr essor Coefficient Standard Error TRatio[ Prob]
LYTA(-1) . 41653 . 14977 2.7812[.009]
LXTA . 22031 . 10843 2.0318[ . 050]
I NPT -. 96065 . 24785 -3.8759[ . 000]
TI TR . 016487 . 0037872 4.3534[ . 000]
R R R R O S T R R S S R S S R S S R R R S
R- Squar ed . 95616 R Bar - Squar ed . 95229
S.E. of Regression . 060944 Fstat. F( 3, 34) 247.1855[.000]
Mean of Dependent Variable -1.1100 S.D. of Dependent Variable . 27902
Resi dual Sum of Squares . 12628 Equation Loglikelihood 54. 5099
Akai ke Info. Criterion 50. 5099 Schwar z Bayesian Criterion 47. 2348
DWstatistic 1.9528 Durbin's hstatistic . 37846[ . 705]

EE R R R S O S S R T R R S S R

Di agnostic Tests
EE R R S O S S R T R R S S R

* Test Statistics * LM Ver si on * F Version *
IR EEE R R SRR EEEEEEE SR SRR EEEEEEEEREREEREEREEEREEEREREEEEEEEEEERESEEEERSEEEESEEEEEESEEEERESESES

* * * *
: A:Serial Correlati oni CHSQ 4)=  3.0075[.557 **F( 4, 30)= . 64460[ . 635] **
* B: Functional Form *CHSQ 1)= .056477[.812] *F( 1, 33)= .049118[.826]*
* * * *
: C: Normality iCHSQ( 2)= .16963[ . 919] : Not applicable :
AL DRSNS OSSO ST B iy LA A SO SIS el SES O

Estimat ed Long Run Coefficients using the ARDL Approach
ARDL( 1, 0) sel ected based on Akai ke Information Criterion
R R R S R R R T R R R T R
Dependent variable is LYTA
38 observations used for estimation from 1994@3 to 20034

EE R R R S S IR T R R R S S R R R S

Regr essor Coefficient Standard Error TRati o[ Prob]
LXTA . 37758 . 21941 1.7209[ . 094]
I NPT -1.6464 . 039486 -41.6969[ . 000]
TITR . 028257 . 0027257 10. 3670[ . 000]

LR R S S R R R R S R R O S R R T Rk

Error Correction Representation for the Selected ARDL Model
ARDL( 1, 0) sel ected based on Akai ke Information Criterion
LR R R R R R R R R R R R R
Dependent variable is dLYTA
38 observations used for estimation from 1994@3 to 20034

EE R R S S S R T R R S R

Regr essor Coefficient St andard Error TRati o[ Prob]
dLXTA . 22031 . 10843 2.0318[ . 050]
dl NPT -. 96065 . 24785 -3.8759[ . 000]
dTI TR . 016487 . 0037872 4.3534[ . 000]
ecn(-1) -.58347 . 14977 -3.8959[ . 000]

EE R R R S I T R R R S R O R

Li st of additional tenporary variabl es created:
dLYTA = LYTA LYTA(-1)

dLXTA = LXTA LXTA(-1)
dl NPT = | NPT-1 NPT(-1)
dTITR = TITRTITR(-1)
ecm = LYTA -.37758*LXTA + 1.6464* | NPT -.028257*TI TR

EE R R S S S R S R R R R S S R
R- Squar ed . 38689 R Bar - Squar ed . 33280
S.E. of Regression . 060944 F stat. F( 3, 34) 7.1517[.001]
Mean of Dependent Variable . 021127 S.D. of Dependent Variable . 074611
Resi dual Sum of Squares . 12628 Equation Loglikelihood 54. 5099
Akai ke Info. Criterion 50. 5099 Schwar z Bayesian Criterion 47. 2348
DWstatistic 1.9528

EE R R R S S S S S I T R R S R
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CONFECCI ONES Y PRENDAS DE VESTI R

Aut oregressive Distributed Lag Estimates
ARDL( 2, 2) selected based on Akai ke Information Criterion
EE R R S O S S R R R O R R
Dependent variable is LYVE
38 observations used for estimation from 1994@3 to 20034

LR R R S O S R R R I R R IR R S S S R

Regr essor Coefficient Standard Error TRatio[ Prob]
LYVE(- 1) . 59975 . 12073 4.9675[ . 000]
LYVE(-2) . 20888 . 12326 1. 6946[ . 100]
LXVE . 49534 . 22234 2.2279[.033]
LXVE(- 1) . 30874 . 31468 .98113[ . 334]
LXVE( - 2) -.82988 . 22796 -3.6405[ . 001]

I NPT -.34748 . 16032 -2.1675[ . 038]
DUVE . 32939 . 072034 4.5727[.000]
EE R R R S O S S S R T R R S R O R
R- Squar ed . 84423 R Bar - Squar ed . 81408
S.E. of Regression . 094091 Fstat. F( 6, 31) 28.0019[ . 000]
Mean of Dependent Variable -1.9007 S. D. of Dependent Variable . 21822
Resi dual Sum of Squares .27445 Equation Log-likelihood 39. 7615
Akai ke Info. Criterion 32.7615 Schwar z Bayesian Criterion 27.0300

DWstatistic 2.1004

EE R R R O S R T R R S I R R

Di agnostic Tests
EE R R R O S S R T R R S R O R

* Test Statistics * LM Ver si on * F Version *
IR R R R R RS EEEEEEEEE SR SRR SRS E R RS EEEEEEREEREEEEREEEEREREEEREEREEREEREREEEESEEERSEEEESEESEEEESESE]

* * * *
* A:Serial Correlation*CHSQ 4)= 6.8739[.143] *F( 4, 27)= 1.4907[.233]*
* * * *
* B: Functional Form *CHSQ 1)= .0090917[.924] *F( 1, 30)= .0071793[.933]*
* * * *
* C:Normality * CHSQ 2)= .21373[.899] * Not applicable *
* * * *
IR DB RS 0SSO ST o SE S A SO SIS oo SEASIN

Esti mat ed Long Run Coefficients using the ARDL Approach
ARDL( 2, 2) sel ected based on Akai ke Information Criterion
EE R R R S S R T R R S R S
Dependent variable is LYVE
38 observations used for estimation from 1994@3 to 20034

LR R R S R R R T Rk R S

Regr essor Coefficient Standard Error TRatio[ Prob]
LXVE -. 13480 . 49320 -.27332[.786]
I NPT -1.8158 . 13111 -13.8493[. 000]
DUVE 1.7213 . 84809 2.0296[ . 051]

EE R R R S S S I R R S R O R R

Error Correction Representation for the Selected ARDL Mddel
ARDL( 2, 2) sel ected based on Akai ke Information Criterion
EE R R R S S S S I R R S I R S
Dependent variable is dLYVE
38 observations used for estimation from 1994@3 to 20034

R R R I S S R S S R R O

Regr essor Coefficient Standard Error TRatio[ Prob]
dLYVE1 -.20888 . 12326 -1.6946[ . 100]
dLXVE . 49534 . 22234 2.2279[.033]
dLXVE1l . 82988 . 22796 3. 6405[ . 001]
dl NPT -.34748 . 16032 -2.1675[ . 038]
dDUVE . 32939 . 07284 4.5727[ . 000]
ecn(-1) -.19137 . 090936 -2.1044[ . 043]

EE R R R S S S I T R R S O R

Li st of additional tenporary variabl es created:

dLYVE = LYVE LYVE(- 1) dLYVEL = LYVE(-1)-LYVE(-2)
dLXVE = LXVE- LXVE(- 1) dLXVEL = LXVE(-1)- LXVE(-2)
dI NPT = | NPT-1 NPT(- 1) dDUVE = DUVE- DUVE(- 1)

ecm = LYVE + . 13480* LXVE + 1.8158*I NPT -1.7213*DUVE

LR R R R R R R R R R O

R- Squar ed . 60462 R Bar - Squar ed . 52810
S. E. of Regression . 094091 Fstat. F( 5, 32 9.4811[ . 000]

Mean of Dependent Variable -.0065583 S.D. of Dependent Variable . 13697
Resi dual Sum of Squares . 27445 Equation Log!li kel i hood 39. 7615
Akai ke Info. Criterion 32.7615 Schwar z Bayesian Criterion 27.0300
DWstatistic 2.1004

R R R R R R R R R S R
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CAUCHO Y PLASTI CO

Aut oregressive Distributed Lag Estimates
ARDL(3,0) sel ected based on Akai ke Information Criterion
R R R S O S R T R S R
Dependent variable is LYCA
37 observations used for estimation from 19944 to 20034

EE R R R S O S R T R R I R

Regr essor Coefficient Standard Error TRatio[ Prob]
LYCA(-1) . 10301 . 15932 . 64654[ . 523]
LYCA(-2) . 11336 . 15126 . 74947[ . 459]
LYCA(- 3) . 21990 . 13412 1.6396[.111]
LXCA . 54126 . 13697 3.951%. 000]

I NPT -.97189 . 24380 -3.9864[ . 000]
TITR . 012199 . 0027195 4.4858[ . 000]
EE R R R O S S R T R R I O R
R- Squar ed . 93034 R Bar - Squar ed . 91911
S.E. of Regression . 053444 Fstat. F( 5, 31) 82.8091[ . 000]
Mean of Dependent Variable -1.3431 S.D. of Dependent Variable . 18791
Resi dual Sum of Squares . 088544 Equati on Log-1ikelihood 59. 1500
Akai ke Info. Criterion 53. 1500 Schwar z Bayesian Criterion 48. 3172

DWstatistic 2.0824

EE R R R S O S S R S R R R S R

Di agnostic Tests
EE R R S S S S S R T R R R S I R

* Test Statistics * LM Ver si on * F Version *
IR EE R R RS EEEEEEEEEEE SRR EEE R R SR EREEERE SRR EREEEREEREEREEREEEEEREES-EEEEEEESEEREESESEEESEEESZS
* * * *
* A Serial Correl ation* CHSQ 4) = 4.8039[.308] *F( 4, 27)= 1.0072[. 421]*
* * * *
* B:Functional Form *CHSQ 1) = . 0059325 . 939] * F( 1, 30)= .0048109[.945]*
* * * *
* C:Normality * CHSQ) 2)= . 70556[ . 703] * Not applicable *
* * * *
* D: Het er oscedasti ci t y* CHSQ( 1)= .67954[ . 410] *F( 1, 35)= . 65483[ . 424] *
IR EEE R R SRR EEEEEEE SR SRR EEEEEEEEREREREEREEEREREEREREEEEEEEEEEESEEEERSEEEEEESEEESEEEEZESSES

Esti mat ed Long Run Coefficients using the ARDL Approach
ARDL(3,0) selected based on Akai ke Information Criterion
EE R R R S O S I T R R R O R R
Dependent variable is LYCA
37 observations used for estimation from 19944 to 2003Q4

R R R I S S R T R R R

Regr essor Coefficient Standard Error TRatio[ Prob]
LXCA . 96013 . 31836 3. 0158[ . 005]
I NPT -1.7240 . 046317 -37.2228[.000]
TITR . 021640 . 0024747 8. 7443[ . 000]

EE R R R S I S S R T R R R S S R

Error Correction Representation fo the Selected ARDL Model
ARDL(3,0) selected based on Akai ke Information Criterion
EE R R R S S I R R R S S R
Dependent variable is dLYCA
37 observations used for estimation from 19944 to 2003Q4

LR R R R T R Rk S R R

Regr essor Coefficient Standard Error TRatio[ Prob]
dLYCAL -. 33326 . 13884 -2.4003[ . 023]
dLYCA2 -. 21990 . 13412 -1.6396[ . 111]
dLXCA . 54126 . 13697 3.9515[ . 000]
dl NPT -.97189 . 24380 -3.9864[ . 000]
dTI TR . 012199 . 0027195 4.4858[ . 000]
ecn(-1) -. 56373 . 13865 -4.0658[ . 000]

EE R R R O S R S R R I R

Li st of additional tenporary variabl es created:

dLYCA = LYCA- LYCA(-1) dLYCAL = LYCA(-1)-LYCA(-2) dl NPT = | NPT-1 NPT(-1)
dLXCA = LXCA- LXCA(-1) dLYCA2 = LYCA(-2)-LYCA(-3) dTITR = TITR TI TR(- 1)
ecm= LYCA -.96013*LXCA + 1.7240*I NPT -.021640*TI TR

R R R S R R R R R R R S R
R- Squar ed . 56203 R Bar - Squar ed . 49139
S.E. of Regression . 053444 Fstat. F( 5, 31) 7.9561[ . 000]
Mean of Dependent Variable . 022182 S.D. of Dependent Variable . 074938
Resi dual Sum of Squares . 088544 Equation Log!li kel i hood 59. 1500
Akai ke Info. Criterion 53. 1500 Schwar z Bayesian Criterion 48. 3172
DWstatistic 2.0824

R R R S R R R T R R R R R
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PRODUCTCS REFI NADOS DE PETROLEO

Aut oregressive Distributed Lag Estimates
ARDL( 1, 4) sel ected based on Akai ke Information Criterion
EE R R S O S S R R R O R R
Dependent variable is LYRP.
36 observations used for estimation from 1995QL to 2003Q4

EE R R S S S S R T R S R

Regr essor Coefficient Standard Error TRatio[ Prob]
LYRP(-1) . 64040 . 14823 4.3203[ . 000]
LXRP . 46046 . 20158 2.2843[.030]
LXRP(- 1) -. 083230 . 20613 -.40377[ . 689]
LXRP( - 2) -. 019558 . 20705 -.094461[ . 925]
LXRP( - 3) . 46302 . 20156 2.2972[.029]
LXRP( - 4) -. 41276 . 22619 -1.8249[.079]
I NPT -. 52312 . 22268 -2.3492[ . 026]
TITR -. 0068591 . 0046590 -1.4722[ . 152]
EE R R R O S R R R R R I T R
R- Squar ed . 73998 R Bar - Squar ed . 67497
S.E. of Regression . 20949 F stat. F( 7, 28) 11. 3833[. 000]
Mean of Dependent Variable -1.9695 S. D. of Dependent Variable . 36746
Resi dual Sum of Squares 1.2288 Equation Loglikelihood 9.7125
Akai ke Info. Criterion 1.7125 Schwar z Bayesian Criterion -4.6216
DWstatistic 2.0673 Durbin's hstatistic -.44175[ . 659]

EE R R R S S S R R T R R S R

Di agnostic Tests
EE R R R S O S S R T R R I O R

* Test Statistics * LM Ver si on * F Version *
IR E R R R R SRR SRS SR RS SR SRR EEEEEEEEREREREREEEREREEREREEEEEEEEEEESEESEERSEEEEEESEEEEEEEEZSESES
* A Serial Correl ati on* CHSQ 4) = .51204[.972] *F( 4, 24)= .086571[.986]*
* * * *
* B:Functional Form *CHSQ 1)= .12039[ . 729] *F( 1, 27)= .090593[.766]*
* * * *
* C:Normality * CHSQ) 2)= .83117[.660] * Not applicable *
* * * *
* D: Het er oscedasti ci t y* CHSQ( 1)= 2.4565[ . 117] * F( 1, 34)= 2.4899[ . 124] *
IR EE R R R SRR SRS SR RS SR SRR EEEEEEEEREREREREEEREREREREEEEEEEEEEESEEEEREEEEEESEEEEEEEERESSES

Estimat ed Long Run Coefficients using the ARDL Approach
ARDL( 1, 4) sel ected based on Akai ke Information Criterion
R R R S T S T R R S R S S R R kS R R
Dependent variable is LYRP
36 observations used for estimation from 1995QL to 2003Q4

EE R R R O S R T R R R R R

Regr essor Coefficient St andard Error T- Rat i o[ Prob]
LXRP 1.1344 1.1842 . 95793[ . 346]
I NPT -1.4547 . 23688 -6.1411[ . 000]
TITR -. 019074 . 010063 -1.8954[ . 068]

EE R R R S S S R S R S R

Error Correction Representation for the Selected ARDL Model
ARDL( 1, 4) sel ected based on Akai ke Information Criterion
R R R R S R R R R R R T
Dependent variable is dLYRP
36 observations used for estimation from 1995QL to 2003Q4

R R R S O S I R R R S R S

Regr essor Coefficient Standard Error T- Rati o[ Prob]
dLXRP . 46046 . 20158 2.2843[.030]
dLXRP1 -. 030704 . 35689 -.086032[.932]
dLXRP2 -. 050263 . 28215 -.17814[ . 860]
dLXRP3 . 41276 . 22619 1.8249[.078]
dl NPT -. 52312 . 22268 -2.3492[ . 026]
dTI TR -. 0068591 . 0046590 -1.4722[ . 152]
ecm(-1) -. 35960 . 14823 -2.4260[ . 022]

EE R R R S S S S R S R R R S S R R R R R

Li st of additional tenporary variabl es created:
dLYRP = LYRP-LYRP(-1) dLXRP1 = LXRP(-1)-LXRP(-2) dl NPT
dLXRP = LXRP- LXRP(-1) dLXRP2 = LXRP(-2)-LXRP(-3) dTI TR
dLXRP3 = LXRP(- 3) - LXRP(-4)
ecm = LYRP  -1.1344*LXRP + 1. 4547*I NPT + .019074*TI TR

LR R S R T R R R R R R S

| NPT- 1 NPT( - 1)
TI TR TI TR(- 1)

R- Squar ed . 40689 R Bar - Squar ed . 25861
S. E. of Regression . 20949 Fstat. F( 6, 29) 3.2015[ . 016]
Mean of Dependent Variable -.011668 S.D. of Dependent Variable . 24330
Resi dual Sum of Squares 1.2288 Equation Loglikelihood 9.7125
Akai ke Info. Criterion 1.7125 Schwar z Bayesian Criterion -4.6216
DWstatistic 2.0673

LR R S I T R R S R S
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QUi M Cos

Aut oregressive Distributed Lag Estimates
ARDL(1, 1) selected based on Akai ke Information Criterion
EE R R S O S S R R R O R R
Dependent variable is LYQ
36 observations used for estimation from 1995QL to 2003Q4

EE R R S S S S R T R S R

Regr essor Coefficient Standard Error TRatio[ Prob]
LYQ (-1) . 50303 . 16060 3.1322[ . 004]
LXQ . 41977 . 11840 3.5452[ . 001]
LXQ (-1) -. 31076 . 11518 -2.6981[.011]
I NPT -.36141 . 11785 -3.0667[.005]
DUQI . 11518 . 028803 3.9988[ . 000]
TITR . 0052161 . 0019572 2.6651[.012]
EEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEREEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEE EEEEEEEEE]
R- Squar ed . 86643 R Bar - Squar ed . 84417
S.E. of Regression . 043390 Fstat. F( 5, 30) 38.9199[ . 000]
Mean of Dependent Variable -.49142 S.D. of Dependent Variable . 10992
Resi dual Sum of Squares . 056482 Equation Loglikelihood 65. 1506
Akai ke Info. Criterion 59. 1506 Schwar z Bayesian Criterion 54. 4001
DWstatistic 1. 8366 Durbin's hstatistic 1.8337[.067]

R R R R S O S R R R S R R R R R kR S R R S

Di agnostic Tests
R R R O S I T R kR

* Test Statistics * LM Ver si on * F Version *
IR E R R R R SRR SRS SR RS SR SRR EEEEEEEEREREEREEREEEEREREREEEEEEEEEEESEEEERSEEEREEEEEEEEEERESESES

* * * *
* A:Serial Correlation* CHSQ 4)y= 2.1292[.712] *F( 4, 26)= .40861[ . 801] *
* * * *
: B: Functional Form iCHSQ( 1) = 1. 0722[. 300] :F( 1, 29)= . 89022[ . 353] i
* C:Normality * CHS{Q 2)= 1.0108[.603] * Not applicable *
* * * *
:**D* i‘:‘fi fi Sfffgffilflixigj*sg***}l :***93?3?1[**8*7*83***i(**~k*l*’***3*4*)*:****0*2*2*1*1*1*[**%(8*33**

Estimated Long Run Coefficients using the ARDL Approach

ARDL( 1, 1) sel ected based on Akai ke Information Criterion
EE R R R O S S R S R R O R
Dependent variable is LYQ
36 observations used for estimation from 1995QL to 2003Q4

R R R S S I T R R S I R

Regr essor Coefficient Standard Error TRatio[ Prob]
LXQ . 21935 . 20868 1. 0511[. 302]
I NPT -. 72724 . 040367 -18.0158[ . 000]
DUQI . 23176 . 11137 2.0810[ . 046]
TI TR . 010496 . 0018135 5.7876[ . 000]

EE R R R S O S R T R R R O R

Error Correction Representation for the Selected ARDL Model
ARDL(1, 1) sel ected based on Akai ke Information Criterion
LR R R S R R R R Sk R S S R O
Dependent variable is dLYQ
36 observations used for estimation from 1995QL to 2003Q4

EE R R R S S S I R R R S S R R

Regr essor Coefficient St andard Error T-Rati o[ Prob]
dLxq . 41977 . 11840 3.5452[ . 001]
dl NPT -.36141 . 11785 -3.0667[.004]
dbuql . 11518 . 028803 3.9988[ . 000]
dTI TR . 0052161 . 0019572 2.6651[.012]
ecn(-1) -. 49697 . 16060 -3.0944[ . 004]

EE R R R O S I T R R R S R O R R

Li st of additional tenporary variabl es created:

dLYQ = LYQ-LYQ (-1) dl NPT = | NPT-1 NPT(-1)
dLXQ = LXQ-LXQ (-1) dDUQ = DUQ -DUQ (-1)
dTITR = TITR TI TR(- 1)

ecm = LYQ -.21935*LXQ + . 72724* I NPT -.23176*DUQ  -.010496*TI TR

R R R R I S S R R R S S O R R O S
R- Squar ed . 64925 R Bar - Squar ed . 59079
S.E. of Regression . 043390 Fstat. F( 4, 31) 13.8828[ . 000]
Mean of Dependent Variable .0085203 S.D. of Dependent Variable . 067830
Resi dual Sum of Squares . 056482 Equation Loglikelihood 65. 1506
Akai ke Info. Criterion 59. 1506 Schwar z Bayesian Criterion 54. 4001
DWstatistic 1. 8366

R R R I S R S R R R S S S R S R R S R
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PRODUCTCS METALI COS

Aut oregressive Distributed Lag Estimates
ARDL( 2, 2) sel ected based on Akai ke Information Criterion
EEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEREEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEE R EEEEEEEEE]
Dependent variable is LYPM
38 observations used for estimation from 1994@3 to 20034

EE R R R R S R T R R I O R

Regr essor Coefficient Standard Error TRatiof Prob]
LYPM - 1) . 47948 . 16622 2.8845[ . 007]
LYPM - 2) . 28259 . 17493 1.6155[.116]
LXPM . 49638 . 19520 2.5430[ . 016]
LXPM - 1) -.33813 . 25681 -1.3167[.198]
LXPM - 2) -. 38953 . 23424 -1.6630[ . 106]
I NPT -. 14594 . 086175 -1.6936[ . 100]
DU992 -. 22605 . 10086 -2.2413[.032]
EE R R R S O S S S R T R R S R O R

R- Squar ed . 64045 R Bar - Squar ed . 57086
S.E. of Regression . 093822 Fstat. F( 6, 31) 9. 2031[ . 000]
Mean of Dependent Variable -.65699 S. D. of Dependent Variable . 14322
Resi dual Sum of Squares . 27288 Equation Loglikelihood 39. 8704
Akai ke Info. Criterion 32.8704 Schwar z Bayesian Criterion 271388
DWstatistic 1. 8558

EE R R R O S R T R R S I R R

Di agnostic Tests
EE R R R O S S R T R R S R O R

* Test Statistics * LM Ver si on * F Version *
IR E R R R R SRR SRS SR RS SR SRR EEEEEEEEREREREEREEEREEEEEREEEEEEEEEERESEEEERSEEESESERESEEEESEEEEZSSES

* * * *
* A:Serial Correlation* CHSQ 4)= 6.9070[.141] *F( 4, 27)= 1.4994[.230] *
* * * *
* B: Functional Form *CHSQ 1)= . 47579[ . 490] * F( 1, 30)= . 38038[.542] *
* * * *
* C:Normality * CHSQ) 2)= .32229[.851] * Not applicable *
* * * *
BRI DB RS St U SIS o S o A SO A ST RN

Estimated Long Run Coefficients using the ARDL Approach
ARDL( 2, 2) sel ected based on Akai ke Information Criterion
LR R S R T R R o R S S
Dependent variable is LYPM
38 observations used for estimation from 1994@3 to 20034

EE R R R S O S I T R R R S R O R R

Regr essor Coefficient S andard Error T-Rati o[ Prob]
LXPM -. 97206 1.1573 -.83991[ . 407]
I NPT -. 61339 . 073285 -8.3699[ . 000]
DU992 -. 95006 . 64521 -1.4725[ . 151]

EE R R R S S S I R R S R O R R

Error Correction Representation for the Selected ARDL Model
ARDL( 2, 2) sel ected based on Akai ke Information Criterion
LR R R S O S R R I O R T R R O R S R S
Dependent variable is dLYPM
38 observations used for estimation from 1994@3 to 20034

EE R R S S S R T R R R S S R

Regr essor Coefficient St andard Error T- Rat i o[ Pr ob]
dLYPML -. 28259 . 17493 -1.6155[ . 116]
dLXPM . 49638 . 19520 2.5430[ . 016]
dLXPML . 38953 . 23424 1.6630[ . 106]
dl NPT -. 14594 . 086175 -1.6936[ . 100]
dDU992 -. 22605 . 10086 -2.2413[.032]
ecn(-1) -. 23793 . 12840 -1.8530[.073]

LR R R R R R R R R S R R

Li st of additional tenporary variabl es created:

dLYPM = LYPM LYPM - 1) dLYPML = LYPM-1)-LYPM-2)
dLXPM = LXPM LXPM - 1) dLXPML = LXPM-1) - LXPM - 2)
dI NPT = | NPT-1 NPT(- 1) dDU992 = DU992- DU992( - 1)

ecm = LYPM + . 97206* LXPM + . 61339* I NPT + . 95006* DU992

EE R R R S S I T R R R S R

R- Squar ed . 46372 R Bar - Squar ed . 35992
S.E. of Regression . 093822 Fstat. F( 5, 32 5.3611[ . 001]

Mean of Dependent Variable .0051181 S. D. of Dependent Variable . 11727
Resi dual Sum of Squares . 27288 Equation Loglikelihood 39. 8704
Akai ke Info. Criterion 32.874 Schwar z Bayesian Criterion 27.1388
DWstatistic 1. 8558

EE R R R S O S R T R R S R
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EQUI PO DE TRANSPCRTE

Aut oregressive Distributed Lag Estimates
ARDL( 1, 4) sel ected based on Aka ke Information Criterion
EE R R S O S S R R R O R R
Dependent variable is LYTRSA
36 observations used for estimation from 1995QL to 2003Q4

R R R S R I R R R R R R R

Regr essor Coefficient Standard Error TRatio[ Prob]
LYTRSA(- 1) . 61811 . 12313 5.0202[ . 000]
LXTRSA . 26277 . 10995 2.3899[ . 024]
LXTRSA(- 1) -. 030686 . 14460 -.21221[ . 833]
LXTRSA(- 2) -. 24752 . 14484 -1.7089[ . 099]
LXTRSA(- 3) -. 041293 . 14747 -.28001[ . 782]
LXTRSA(- 4) . 24760 . 13437 1.8426[.076]
I NPT -. 22368 . 074756 -2.9922[.006]
DU993 -. 15101 . 080474 -1.8765[.071]
R R R R R R R R S R
R- Squar ed . 68081 R Bar - Squar ed . 60101
S.E. of Regression . 074770 Fstat. F( 7, 28) 8.5317[ . 000]
Mean of Dependent Variable -.63661 S.D. of Dependent Variable . 11837
Resi dual Sum of Squares . 15654 Equation Loglikelihood 46. 8020
Akai ke Info. Criterion 38. 8020 Schwar z Bayesian Criterion 32. 4679
DWstatistic 2.0897 Durbin's hstatistic -..39940[ . 690]

EE R R R S S S R R T R R S R

Di agnostic Tests
EE R R R S O S S R T R R I O R

* Test Statistics * LM Ver si on * F Version *
IR E R R R R SRR SRS SR RS SR SRR EEEEEEEEREREREREEEREREEREREEEEEEEEEEESEESEERSEEEEEESEEEEEEEEZSESES
* A Serial Correl ation* CHSQ 4) = 2.5050[ . 644] *F( 4, 24)= .44872[ . 772] *
* * * *
* B:Functional Form *CHSQ 1)= .64763[ . 421] *F( 1, 27)= . 49462[ . 488] *
* * * *
* C:Normality * CHSQ) 2)= .12694[ . 939] * Not applicable *
* * * *
* D: Het er oscedasti ci t y* CHSQ( 1)= .50487[.477] *F( 1, 34)= . 48360[ . 492] *
IR E R R R R SRR SRS SR RS R SRR EEEEREEEREREREEREEEEREEEEEREEEEEEEEEEESEESEERSEEEESEESEEEEEEERESSES

Esti mat ed Long Run Coefficients using the ARDL Approach

ARDL( 1, 4) sel ected based on Akai ke Information Criterion
EE R R R S O S R R T R R S O R R
Dependent variable is LYTRSA
36 observations used for estimation from 195QL to 20034

EE R R R O S I R R R S R R S

Regr essor Coefficient Standard Error TRatio[ Prob]
LXTRSA . 49980 . 26772 1.8669[.072]
I NPT -. 58573 . 041192 -14.2197[ . 000]
DU993 -.39542 . 23631 -1.6733[.105]

EE R R R S O S R T R R R S O R

Error Correction Representation for the Sel ected ARDL Mddel
ARDL( 1, 4) sel ected based on Akai ke Information Criterion
EE R R R S S S S I R R R S O R
Dependent variable is dLYTRSA
36 observations used for estimation from 1995QLto 20034

EE R R R O S S R T R R R S S R S O R R

Regr essor Coefficient St andard Error TRatio[ Prob]
dLXTRSA . 26277 . 10995 2.3899[ . 024]
dLXTRSAL . 041213 . 13388 .30785[ . 760]
dLXTRSA2 -. 20631 . 13422 -1.5370[ . 135]
dLXTRSA3 -. 24760 . 13437 -1.8426[.076]
dl NPT -. 22368 . 074756 -2.9922[.006]
dDU993 -. 15101 . 080474 -1.8765[.071]
ecn(-1) -.38189 . 12313 -3.1016[ . 004]

LR R R S O S R R R T R R S R R R S R O

Li st of additional tenporary variabl es created:
dLYTRSA = LYTRSA LYTRSA(-1) dLXTRSA = LXTRSA LXTRSA(-1)

dI NPT = | NPT-1 NPT(-1) dLXTRSAL = LXTRSA(-1)-LXTRSA(-2)
dDU993 = DU993- DU993(-1) dLXTRSA2 = LXTRSA(-2)-LXTRSA(- 3)
dLXTRSA3 = LXTRSA(- 3) - LXTRSA(-4)

ecm = LYTRSA  -.49980*LXTRSA + . 58573* | NPT + . 39542* DU993

EE R R R S O S S I T R R R S R
R- Squar ed .53212 R Bar-Squared . 41515
S.E. of Regression . 074770 Fstat. F( 6, 29) 5.3074[ . 001]
Mean of Dependent Variable -.0042524 S.D. of Dependent Variable . 097770
Resi dual Sum of Squares . 15654 Equation Logli kel ihood 46. 8020
Akai ke Info. Criterion 38. 8020 DWst atistic 2.0897

EE R R R S S I T R R I R
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Aut oregressive Distributed Lag Estimates
ARDL( 1, 4) sel ected based on Akai ke Information Criterion
LR R R S O S S S IR R T R S S R
Dependent variable is LYME
36 observations used for estimation from 1995QL to 2003Q4

LR R R S R R T R R S R S

Regr essor Coefficient Standard Error TRatio[ Prob]
LYME(- 1) . 39441 . 15752 2.5039[ . 018]
LXME . 80982 .201@ 4.0166][ . 000]
LXME(- 1) -. 40512 . 23912 -1.6942[.101]
LXME( - 2) . 21193 . 23748 . 89240[ . 380]
LXME( - 3) -.0023824 . 22873 -.010416[.992]
LXME( - 4) . 67882 . 20912 3.2461[ . 003]
I NPT . 24154 . 084163 2.8699[ . 008]
TITR . 0062677 . 0019310 3.2458[ . 003]
R R R I S R S R S S S R R R R S R
R- Squar ed . 63545 R Bar - Squar ed . 54432
S.E. of Regression . 078648 Fstat. F( 7, 28) 6. 9726[ . 000]
Mean of Dependent Variable . 56159 S.D. of Dependent Variable . 11651
Resi dual Sum of Squares . 17319 Equation Loglikelihood 44.9816
Akai ke Info. Criterion 36. 9816 Schwar z Bayesian Criterion 30. 6476
DWstatistic 1.7240 Durbin's h-statistic 2.5343[.011]

R R R O S I T R kR

Di agnostic Tests

R R R I S R T R R T I R

* Test Statistics * LM Ver si on * F Version *
IR E R R R R SRR SRS SRR SRR SRR EEEEEEEEREREREEREEEEREREEREREEEEEEEEESEESEESEERSEEERERESEEEEEEEERESESES
* A Serial Correl ation* CHSQ 4) = 2.1437[.709] * F( 4, 24)= .37991[. 821]*
* * * *
* B:Functional Form *CHSQ 1)= 4.0552[ . 044] *F( 1, 27)= 3.4275[.075] *
* * * *
* C:Normality * CHSQ) 2)= . 52735[ . 768]* Not applicable *
* * * *
* D: Het er oscedasti ci t y* CHSQ( 1)= .89327[ . 345] *F( 1, 34)= .86511[. 359] *
IR R R R R RS EE SRS SRR R SR SRR EEE R RS EEEEEEREEREEEEREEEEEREEEREEREEREEREREEEESEERSEEEESEESEEEESESE]

Estimat ed Long Run Coefficients using the ARDL Approach

ARDL( 1, 4) sel ected based on Akai ke Information Criterion
EE R R R S R R T R S T R
Dependent variable is LYME
36 observations used for estimation from 1995Q1 to 20034

EE R R R O S R T R R R R R

Regr essor Coefficient Standard Error TRatio[ Prob]
LXME 2.1352 . 69249 3.0834[ . 005]
I NPT . 39885 . 064108 6.2216[ . 000]
TITR . 010350 . 0034092 3. 0358[ . 005]

LR R R R I R R R R R R R R

Error Correction Representation for the Selected ARDL Model
ARDL( 1, 4) sel ected based on Akai ke Information Criterion
EE R R R S O S S R T R R S R
Dependent variable is dLYME
36 observations used for estimation from 1995QL to 20034

EE R R R S O S S R R T R R S R

Regr essor Coefficient Standard Error TRatio[ Prob]
dLXME . 80982 . 20162 4.0166][ . 000]
dLXMEL -.88837 . 27954 -3.1780[ . 004]
dLXME2 -. 67644 . 22981 -2.9434[ . 006]
dLXME3 -.67882 . 20912 -3.2461[.003]
dl NPT . 24154 . 084163 2.8699[ . 008]
dTI TR . 0062677 . 0019310 3.2458[ . 003]
ecn(-1) -. 60559 . 15752 -3.8445[ . 001]

EE R R R S S kR kR S S R R S R

Li st of additional tenporary variabl es created:

dLYME = LYME LYME(-1) dLXMEL = LXME(-1)- LXME(-2) dI NPT = | NPT-1 NPT(-1)
dLXME = LXME- LXME(-1) dLXME2 = LXME(-2)- LXME(-3) dTITR = TITR- TI TR(- 1)
dLXME3 = LXME(-3)- LXME(-4)

ecm= LYME -2.1352*LXME  -.39885*| NPT -.010350*TI TR

EE R R R S S R R T R S S R
R- Squar ed . 59102 R Bar - Squar ed . 48878
S.E. of Regression . 078648 Fstat. F( 6, 29) 6. 7439[ . 000]
Mean of Dependent Variable . 010659 S.D. of Dependent Variable . 11000
Resi dual Sum of Squares . 17319 Equation Loglikelihood 44.9816
Akai ke Info. Criterion 36. 9816 Schwar z Bayesian Criterion 30. 6476
DWstatistic 1.7240

LR R R S O S R T R R R S R
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Aut oregressive Distributed Lag Estimates
ARDL( 1, 4) sel ected based on Akai ke Information Criterion
EE R R S O S S R R R O R R
Dependent variable is LYO
36 observations used for estimation from 1995QL to 2003Q4

EE R R R R T T R R R T R R R S R

Regr essor Coefficient Standard Error TRatio[ Prob]
LYO (-1) . 58373 . 13972 4.1779[ . 000]
LXOl . 71664 . 12915 5.5490[ . 000]
LXO (-1) -.34538 . 16823 -2.0530[ . 050]
LXO (-2) -.076619 . 14410 -.53171[.599]
LXO (-3) . 21030 . 14510 1.4493[. 158
LXO (-4) . 19034 . 14134 1.3467[.189]
I NPT -. 81630 . 27503 -2.9680[ . 006]
TI TR . 0072418 . 0022829 3.1722[ . 004]
EE R R R I S R R R R R S T R S
R- Squar ed . 91226 R Bar - Squar ed . 89033
S.E. of Regression . 046440 Fstat. F( 7, 28) 41.5909[ . 000]
Mean of Dependent Variable -1.6851 S. D. of Dependent Variable . 14023
Resi dual Sum of Squares . 060386 Equation Loglikelihood 63. 9475
Akai ke Info. Criterion 55. 9475 Schwar z Bayesian Criterion 49. 6134
DWstatistic 1.7798 Durbin's hstatistic 1.2119[. 226]

EE R R R S O S R T R R S S R O R R

Di agnostic Tests
EE R R R S S S S R kR S R R R O R

* Test Statistics * LM Ver si on * F Version *
IR EE R R RS EEEEEEEEEEREEREEEEEEREEEREREREEREEEREEEEEREEEEEEEEEEESEESEERSEEEEERESEEEEEEEERESESES
* A Serial Correl ation* CHSQ 4) = 3.1961[.526] *F( 4, 24)= .58458[.677] *
* * * *
* B:Functional Form *CHSQ 1)= .043411[.835] *F( 1, 27)= .032598[.858]*
* * * *
* C:Normality * CHSQ 2)= 1.3763[.502] * Not applicable *
* * * *
* D: Het er oscedasti ci t y* CHSQ( 1)= .025013[.874] *F( 1, 34)= .023639[.879]*
IR R R SR RS EEEEE SRR R SR SR EEEEEEEEEEEEREEREREEEEREEEREREEEREEEEEEREEREEEESEERESESESR S5 EEEESE]

Estimated Long Run Coefficients using the ARDL Approach
ARDL( 1, 4) sel ected based on Akai ke Information Criterion
EE R R R S O S R T R R S R R
Dependent variable is LYO
36 observations used for estimation from 1995QL to 20034

EE R R R S R T R R R S O R R

Regr essor Coefficient Standard Error TRatio[ Prob]
LXOl 1.6703 . 47018 3.5524[ . 001]
I NPT -1.9610 . 047208 -41.5400[ . 000]
TITR . 017397 . 0026765 6.4999[ . 000]

LR R R R S S S R O R R T R S S S

Error Correction Representation for the Sel ected ARDL Model
ARDL( 1, 4) sel ected based on Akai ke Information Criterion
EE R R S O S S R T R R R O R
Dependent variable is dLYO
36 observations used for estimaion from 1995QL to 20034

EE R R R O S S R T R R R S S R S O R R

Regr essor Coefficient St andard Error TRatio[ Prob]
dLxd . 71664 . 12915 5. 540[ . 000]
dLXd 1 -. 32402 . 15285 -2.1199[ . 043]
dLXd 2 -. 40064 . 15927 -2.5154[ . 018]
dLXd 3 -.19034 . 14134 -1.3467[ . 189]
dl NPT -. 81630 . 27503 -2.9680[ . 006]
dTI TR . 0072418 . 0022829 3.1722[ . 004]
ecn(-1) -. 41627 . 13972 -2.9793[ . 006]

R R R S T R S R Rk R R R kR R R S

Li st of additional tenporary variabl es created:

dLYO = LYO-LYO (-1) dLXO 1 = LXO (-1)-LXO (-2) dl NPT = | NPT-1 NPT(-1)
dLXO = LXO-LXO (-1) dLXO 2 = LXO (-2)-LXO (-3) dTITR = TITR TI TR(- 1)
dLXO 3 = LXO (-3)-LXO (-4)

ecm = LYO -1.6703*LXA + 1.9610*I NPT -.017397*TI TR

EE R R R S O S S I T R R R S I R
R- Squar ed . 59173 R Bar - Squar ed . 48966
S.E. of Regression . 046440 Fstat. F( 6, 29) 6. 7636[ . 000]
Mean of Dependent Variable . 015251 S.D. of Dependent Variable . 065007
Resi dual Sum of Squares . 060386 Equation Loglikelihood 63. 9475
Akai ke Info. Criterion 55. 475 Schwar z Bayesian Criterion 49. 6134
DWstatistic 1.7798

EE R R R S S I T R R I R
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SI GLAS Y ANOTACI ONES

Siglas para |l as variables determ nisticas

I NPT: Constante o Intercepto
TI TR Tendenci a

Definici6on de | as vari abl es di c6t onas

DUAG Variable con valor -1 en 1997Q2, 1 en 1998Q2, 2002Q4 y 0 en otro caso
DU992: Variable con valor 1 en 1999Q2 y 0 en otro caso

DUM: Variable con valor 1 en 1997Q2, 1 en 20014 y 0 en dro caso

DUCP: Variable con valor 1 en 19953, 1 en 1999Q y 0 en otro caso

DUAL: Variable con valor -1 en 1995QL y 1999Q2, 1 en 2001QlL y O en otro caso
DUVE: Variable con valor -1 en 19994, 1 en 2002Q4 y 0 en otro caso

DUQ : Variable con valor 1 en 1997Q2, 19994, 2001Ql y O en otro caso.

DU993: Variable con valor 1 en 19993 y 0 en otro caso

Anot aci ones acerca de |as vari abl es di c6tonmas descritas

Durante 1999 el pais experinenté una fuerte desacel eraci 6n en | a demanda interna, con

ef ectos sobre | a denanda de i nportaciones y sobre |a demanda de producci 6n interna. Debido a
que el efecto mhs fuerte de |a desacel eraci 6n se presentd en el segundo trinmestre de 1999
varios de | os nodelos fueron intervenidos en este trinestre, mediante el uso de lavariable
DU992 o conp se indica en cada caso. En el caso del sector de Equipo de transporte, e

efecto de | a desacel eraci 6n fue mas fuerte en el tercer trimestre de 1999 y por lo tanto se
utilizé la intervenci 6n DU993

Oras intervenciones conb |as que se realizaron nmediante |las variables DUAGy DUM en |os
sectores de Agricultura y Mneria, se deben a que en | os periodos sefial ados se presentaron
conportam entos extrennps en |las inportaciones. Lo m snp sucede con las intervenciones 95 y
95QL contenidas en |la variables DUCP y DUAL, respectivanmente.

La variable DUAL, incluida en el npdelo de Alinentos procesados, contiene |as intervenciones
99Q2 y 95QL explicadas anteriornente y la intervenci 6n 01QL que se origina en un
conportam ento atipico en |la producci 6n del rubro: alinmentos preparados para ani nal es.

La variable DUVE, incluida en el nodel o de Confecciones, contiene dos intervenciones. La
prinera de ellas es 99Q4. Conp se explicd anteriornente, durante 1999 se presentd una
desacel eraci 6n en |l a demanda interna, que afect6 la produccién y a las inmportaciones. Dado
que la recuperaci 6n en |la producci 6n se hizo nmuy notoria el cuarto trinmestre de tal afio

m entras que |l as inportaci ones seguian presentando una caida marcada, se presentd un pico
atipico en la variable Y de este trinestre. La segunda intervenci 6n necesaria se incluyd en
024 por un salto que se presentd en el precio de |las inportaciones

Por dltinmo, esta la variable DUQ, que presenta intervenciones en 92Q, 994 y 01Ql. Todas
ellas se deben a |l os incrementos abruptos que presentaron en | as exportaciones de |la partida
de Pi gnentos

Anot aci ones de Mcrofit sobre |os test de diagnéstico

Lagrange nultiplier test of residual serial correlation

Ranmsey's RESET test using the square of the fitted val ues

Based on a test of skewness and kurtosis of residuals

Based on the regression of squared residuals on squared fitted val ues

o0wWx

Anot aci ones Mcrofit sobre | as ecuaci ones:
Error Correction Representation for the Sel ected ARDL Md el

R- Squar ed and R Bar-Squared neasures refer to the dependent variable
dLY and in cases where the error correction nodel is highly
restricted, these neasures could becone negative
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