-

Secretaria General

ALADI

Asociacidon Latinoamericana de Integracidn
Associacdo Latino-Americana de Integracéo

ALADI/SEC/Estudio 228
20 de diciembre de 2018

EL IMPACTO DE LOS ACUERDOS COMERCIALES REGIONALES




Presentacién:

El presente documento fue elaborado en cumplimiento de la Actividad 111.9 del
Programa de Actividades previsto para el afio 2017. Este estudio busca completar
una serie de trabajos realizados por la Secretaria General de la ALADI, en donde se
analiza el proceso de integracion regional y los efectos que tienen los acuerdos
comerciales sobre el mismo. Tiene como objetivo evaluar el impacto que ha tenido la
profundizacion de las preferencias arancelarias previstas en los Acuerdos suscritos
en el marco de la ALADI sobre el comercio intrarregional.

Las bases de datos utilizadas por el Departamento de Cooperacion y
Formacion (DCF) en el estudio son generadas y proporcionadas por el Departamento
de Informacion y Estadisticas de la Secretaria General de la ALADI. Para el andlisis
se consideraron los flujos comerciales bilaterales desde 2002 a 2015 a nivel de
capitulos del Sistema Armonizado con su correspondiente arancel y preferencia
promedio.

El trabajo realiza aportes en dos aspectos, por un lado, brinda indicadores
sintéticos que cuantifican la profundidad y nivel de cobertura de la red de acuerdos
preferenciales a nivel de producto por pais de la ALADI. Por el otro lado, ofrece una
medida de la contribucién de los acuerdos preferenciales al proceso de integracion
comercial regional.
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Resumen Ejecutivo.

En el presente estudio han sido cubiertas todas las relaciones comerciales
entre los paises socios de la ALADI, ya sea mediante los acuerdos protocolizados
ante la Asociacion, como los suscritos fuera de este ambito, pero de relevancia para
la relacion comercial a estudiar.

El trabajo busca evidencia que muestre que la firma de acuerdos comerciales,
y la consecuente mejora de las condiciones de acceso de los productos derivada del
otorgamiento de preferencias arancelarias, incentiva el mayor intercambio comercial.
Para esto, se analizaron los flujos comerciales desde 2002 a 2015 a nivel de
capitulos del Sistema armonizado (SA), con su correspondiente arancel promedio y
preferencia promedio. También se elaboré un modelo econométrico que busca
explicar la contribucion de los acuerdos comerciales al proceso de integracion
regional y estimar los efectos sobre el mismo de la concrecion progresiva de una
Zona de libre comercio en la ALADI.

Como resultados del trabajo, se elaboran indicadores sintéticos que
incorporaron el nivel de cobertura y profundidad de los acuerdos que posee cada
pais con los restantes socios de la ALADI. Un ejemplo de los resultados obtenidos
puede observarse en el siguiente grafico, en el cual se representa en términos
agregados, el arancel promedio (Arancel NMF) que debe afrontar el pais exportador
con los restantes socios de la ALADI, acompafiado de una medida resumen del
arancel que efectivamente afronta, gracias a la red de acuerdos intrarregionales
vigente (Arancel Preferencial).



Profundidad y Cobertura de lared de acuerdos segun
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Fuente: Secretaria General de ALADI.

Vale notar que cuanto mas profunda y amplia sea la red de acuerdos de un
pais, mayores serdn las preferencias que recibe y, por lo tanto, menor el valor del
arancel que debera afrontar.

A su vez, un analisis primario de los datos nos permite obtener una medida de
la contribucion de los acuerdos comerciales sobre el comercio intrarregional. Para
esto se calcula el crecimiento de las exportaciones intrarregionales, desagregadas
por tipo de bienes y a nivel global, considerando diferentes escenarios en las
relaciones comerciales de los paises

Se puede observar que la evolucion en una relacion comercial bilateral que se
encuentra amparada juridicamente bajo uno o mas acuerdos se puede cuantificar
mediante la variacién en los aranceles y/o las preferencias o una combinacion entre
ambos a traves del Arancel Preferencial.

En este sentido, el siguiente grafico muestra los resultados del crecimiento
comercial a nivel de productos, teniendo en cuenta la variacion del Arancel
Preferencial. Para el analisis se incorporan tres categorias:

1- Cuando el arancel preferencial aumenta, aqui se observa que el pais
aumentd el arancel o se redujo la preferencia a lo largo del periodo estudiado.

2-Cuando el arancel preferencial se mantiene constante, este hecho se
observa habitualmente en relaciones comerciales estables y de larga duracion, se
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refiere a acuerdos que tienen 100% de preferencia y una amplia cobertura durante el
periodo de analisis.

3-Cuando el arancel preferencial se reduce, esto implica una profundizacion
en la relacién comercial, mediante un incremento de las preferencias y/o la cobertura.

En términos generales, se observa que una reduccién en el arancel
preferencial incrementa el intercambio comercial (3,5 veces), mas que cuando el AP
se mantiene incambiado (2,5 veces) o incluso aumenta la proteccion (2,3 veces).



Crecimiento del Comercio por Sector, segun variaciéon del arancel
preferencial.

1 Alimentosy 2 Quimicos, 3 Manufacutras y 4 Metales 5 Maquinas y b Iransporte lotal general
madera minerales y papel textiles aparatos electricos,
inst., armas.

# Aumenta ®Mantiene  ® Reduce

Fuente: Secretaria General de ALADI.

Estos resultados se desprenden de un analisis primario, por tanto, para refinar
el andlisis se deben incorporar otros determinantes del comercio internacional, tales
como: el producto agregado de los socios comerciales, el comercio extra region,
devaluaciones reales, los precios de los commodities, entre otros. Estos aspectos
son incorporados en el modelo econométrico multivariado presentado en este
trabajo.

Los resultados obtenidos de dicho modelo que busca explicar el
comportamiento del comercio intrarregional, nos permiten afirmar que los acuerdos
han sido un componente fundamental para explicar el proceso de integracion
comercial de la ALADI. De los resultados se deriva que el incremento de un punto
porcentual en el grado de liberalizacion comercial® genera un incremento del 1,75%
en el comercio intrarregional. Asimismo, con base en un andlisis de descomposicion
de la varianza se observa que los acuerdos comerciales regionales explican un 20%
de las fluctuaciones del comercio intrarregional. El producto bruto regional y los
precios de los productos basicos mas importantes representan 29% cada uno. En
tanto que la participacion de China en el comercio mundial muestra una importancia
creciente a lo largo de los afios, alcanzando a representar el 10% de la variabilidad
del comercio.

! La variable de Liberalizacion tiene un recorrido de 0 a 100, donde 100 implica que todos los bienes se
comercian libre del pago de aranceles.



Finalmente, mediante los ejercicios de simulacion realizados se constato,
tanto la importancia que tienen los acuerdos para el futuro de la integracién regional,
como el impacto que tienen los competidores con alta productividad y competitividad
comercial, sobre los flujos comerciales regionales. Uno de los escenarios extremos
planteados, con coyuntura favorable, muestra que si se logra liberalizar el comercio
de bienes en el 18% pendiente para alcanzar la total desgravacion a nivel regional, el
comercio podria crecer en los proximos afios a una tasa promedio de 5,5% anual,
debido a este impulso en los acuerdos.

En este sentido, es importante destacar que la liberalizacibn comercial es una
herramienta necesaria pero no garantiza el desarrollo de la integracion regional
comercial.



l. INTRODUCCION.
A. Motivacion.

En el pasado reciente, la Secretaria ha realizado una serie de estudios
relativos al comercio negociado. Dichos estudios se orientaron, por un lado, a
cuantificar el aprovechamiento de las preferencias arancelarias previstas en los
Acuerdos de la ALADI, asi como a identificar los principales determinantes del
mismo. Por otro lado, en varios estudios se ha analizado el comportamiento de los
flujos del comercio intrarregional que se canalizan a través de las diferentes
modalidades de acuerdos comerciales.

En este contexto, resulta oportuno realizar un estudio que vincule los aspectos
antes mencionados, que evalle el impacto de la desgravacion arancelaria sobre el
comercio intrarregional. A su vez, resulta de particular interés analizar el impacto que
han tenido los ultimos avances que ha registrado el proceso de desgravacion
arancelaria, sobre el intercambio comercial entre los paises miembros desde un
punto de vista mas desagregado, esto es, por relacién bilateral y por grandes
categorias de productos. La interrogante central del trabajo es: ¢Cual es la
contribucién de los acuerdos comerciales regionales en el proceso de integracion
regional?

El trabajo busca dar respuesta a la interrogante planteada, realizando aportes
desde dos puntos de vista. Por un lado, en el tercer capitulo, se brindan indicadores
sintéticos que consideran el nivel de cobertura y profundidad de las preferencias
negociadas en los acuerdos comerciales®, aportando informacion desagregada a
nivel de producto sobre la variacion en el tiempo de los acuerdos comerciales. Por el
otro, en el capitulo cuatro, se presenta un modelo econométrico con las variables
macroecondmicas y comerciales en forma agregada a nivel regional, y mediante un
modelo multivariado, se analiza cual ha sido la contribucion de los acuerdos
comerciales a la integracion regional comercial, controlando el efecto con otras
variables como: los precios de los productos basicos, el producto bruto de los paises
de la regién y la competencia externa, especificamente la participacion de China en
la region.

El trabajo presenta en su primer capitulo. la Introduccién que contiene la
Motivacion y Antecedentes bibliograficos; un segundo capitulo con los aspectos
metodoldgicos; los capitulos tres y cuatro contienen los resultados mencionados
anteriormente; y, finalmente, los Comentarios finales en el capitulo quinto. En Anexos
se presentan algunos cuadros estadisticos y los resultados econométricos del
capitulo quinto.

B. Antecedentes.

En la ultima década, la literatura ha intentado evaluar los efectos de los
acuerdos comerciales preferenciales sobre los flujos de comercio y sus
repercusiones sobre el sistema multilateral. A pesar de ello, la evidencia empirica

2., , .
Enfocarse en los aranceles es la forma mas apropiada de enfocarse en los efectos de los acuerdos
comerciales”. (Esteandoval y Robinson 2009).



sigue siendo limitada y poco se sabe sobre los efectos de la eliminacién de
obstaculos al comercio de forma preferencial. (BID 2003)3

Algunos resultados relacionados a este trabajo se encuentran en Frankel
(1997), quien plante6 que la formacién de la Comunidad Europea increment6 el
comercio entre los paises europeos en aproximadamente 65%, y que el Mercosur y
el Pacto Andino favorecieron al comercio en un factor de aproximadamente dos y
medio entre sus integrantes.

Estevadeordal y Robertson (2002,2009), utilizando datos para 29 economias
entre los afios 1985 a 1997, examinaron los efectos de los acuerdos preferenciales
en el comercio bilateral empleando una ecuacién gravitacional que incluye una
medida de los aranceles preferenciales. Entre los resultados mas relevantes,
destacan que la elasticidad arancelaria es equivalente a los efectos de la distancia.
Esto significa que, ya que los paises no pueden cambiar su situacion geogréfica,
pueden modificar su politica comercial a modo de aumentar los beneficios del
comercio.

En general, la literatura existente sobre los efectos de la liberalizacién del
comercio sugiere que las preferencias arancelarias tienen un gran impacto en los
flujos comerciales. Baier y Bergstrand (2007) plantearon que el impacto promedio de
los acuerdos de libre comercio es duplicar el comercio bilateral después de un
periodo de 10 afios. En la misma linea, Magee (2008) estimé el efecto a largo plazo
de los acuerdos preferenciales, constatando que los mismos han aumentado el
comercio entre sus miembros en un promedio de 90%. Baier y Bergstrand llegaron a
un resultado similar en los efectos a largo plazo para la Comunidad Econdmica
Europea y para el Mercado Comun Centroamericano (MCCA).

En la mayoria de la literatura se ha examinado el impacto genérico que tienen
los acuerdos preferenciales en lugar de enfocarse especificamente en la
liberalizacion arancelaria. Fugazza & Nicita (2010), utilizando informacion de 6 digitos
de 85 paises, entre los afios 2000 y 2007, no solo capturan los cambios arancelarios,
sino también cualquier ventaja que pueden tener los acuerdos preferenciales, como
la armonizacién de las aduanas, una reduccién de las medidas no arancelarias y una
disminuciéon de otros costos comerciales. Sus resultados indican que, aunque los
aranceles aplicados al comercio son los mas importantes, las condiciones de acceso
a mercado también tienen un impacto considerable en los flujos comerciales. En
promedio, una mejora de un punto porcentual del indice promedio del arancel
aplicado a las exportaciones aumenta el comercio en aproximadamente un 0,7%,
mientras que por cada punto porcentual de aumento en el acceso relativo al
mercado, el comercio bilateral aumenta poco mas de 0.3%.

* Este documento esta basado en el Capitulo 3 del Informe del BID Progreso Econdmico y Social en
América Latina. Mas alla de las fronteras: El nuevo regionalismo en América Latina (IPES-2003).
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. ASPECTOS METODOLOGICOS.
A. Periodo objeto de estudio.

Se utilizé informacion de comercio, aranceles y preferencias del Sistema de
Informacion de la ALADI, para el periodo comprendido entre 2002 a 2015. Esta
ventana temporal permite contar con un horizonte de tiempo prolongado y capturar
diferentes vaivenes en las relaciones comerciales entre los paises, es decir, observar
variacion de preferencias dentro de los mismos acuerdos, asi como la suscripcion de
nuevos acuerdos comerciales y la denuncia de algunos de los mismos.

B. Historia de los Acuerdos.

Considerando que el objetivo del presente estudio es analizar el impacto de
las preferencias otorgadas en los acuerdos entre los paises miembros de la ALADI,
es necesario describir el conjunto de Acuerdos que seran tomados en cuenta en
dicho analisis.

Vale la pena sefialar que en la ALADI se ha ido conformando una red de
Acuerdos, es un proceso que se ha caracterizado por su dinamismo y profundizacién
creciente, en el que Acuerdos de poco alcance van siendo sustituidos por otros mas
amplios. La suscripcion y puesta en vigencia de todos estos Acuerdos fue dando
lugar a la conformacion de un é&rea de preferencias econémicas, tal como se
denomina en el Tratado de Montevideo 1980. La misma esta compuesta por la
Preferencia Arancelaria Regional, los Acuerdos de Alcance Regional y los Acuerdos
de Alcance Parcial.

En este sentido, es necesario destacar que la conformacion de la red de
acuerdos existente siguié una dinamica histoérica particular. Por un lado, el principal
impulso de los Acuerdos Regionales tuvo lugar en la década de los ochenta, con la
suscripcién y profundizacion de la Preferencia Arancelaria Regional —PAR- y de la
Nomina de Apertura de los Mercados —NAM-. Igualmente, estos mecanismos no
registraron avances significativos en las décadas siguientes, y si bien se suscribieron
nuevos Acuerdos Regionales, todos ellos tuvieron escaso impacto en lo que refiere a
la concesion de preferencias arancelarias.

Por otro lado, los Acuerdos de Alcance Parcial suscritos fueron evolucionando
con el tiempo. Durante la primera década de funcionamiento de la ALADI se
caracterizaron por dos rasgos distintivos: fueron selectivos, de escasa cobertura de
items y de preferencias fijas. Esto significa que no establecian compromisos
automaticos de desgravacion posteriores. Los Acuerdos suscritos en este periodo
fueron principalmente orientados en tres modalidades: Renegociacion del Patrimonio
Historico, Comerciales (sectoriales) y de Complementacién Econémica.

A partir de los noventa la dinAmica cambia y se comienzan a suscribir
acuerdos de libre comercio (ALC), en todos los casos bajo la modalidad de Acuerdos
de Complementacion Econdmica. A diferencia de los suscritos en la década anterior,
los mismos tienen una amplia cobertura de items y estipulan cronogramas
automaticos de profundizacion de las preferencias arancelaria hasta llegar a la
conformacion de zonas de libre comercio. Los programas de desgravacion
arancelaria previstos en estos acuerdos van acompafiados de la normativa
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correspondiente en materia de reglas de origen, defensa comercial, medidas
sanitarias y fitosanitarias, obstaculos técnicos al comercio, etc. y en muchos casos
incorporan nuevos temas tales como inversiones, servicios, compras
gubernamentales y propiedad intelectual, entre otros.

En este sentido, los ALC han sido los principales contribuyentes de la
desgravacion y liberalizacion del comercio intrarregional. En materia de los Acuerdos
de Alcance Parcial, cabe destacar que los ALC han ido sustituyendo en forma
explicita, en las relaciones bilaterales que los han adoptado, a los Acuerdos previos
de menor alcance y profundidad (ya fuera de Renegociacion o Acuerdos de
Complementacion Econémica —ACE-). En cuanto a los Acuerdos Regionales, si bien
las preferencias arancelarias pactadas, ya sea en la PAR o en la NAM, contindan
vigentes, las mismas se vieron superadas por aguellas negociadas en los ALC. Una
buena manera de medir el avance del proceso de desgravacion es a través de la
cantidad de items liberados, o sea, aquellos que han llegado a un 100% de la
desgravacion. Esta variable sera incorporada en el trabajo al modelo econométrico
presentado en el capitulo cuarto.

C. Metodologia utilizada.

Lo explicado anteriormente nos indica que una relacion comercial entre dos o
mas socios puede estar amparada por mas de un acuerdo. La metodologia
planteada toma en cuenta el acuerdo con mejores condiciones de preferencias y
acceso a mercados para caracterizar el comercio de cada producto a nivel bilateral.

Se consideran tres grandes categorias de instrumentos comerciales: 1) “ALC”
— Acuerdos de libre comercio, sean estos Acuerdos de Complementacion
Econdmica (ACE) u otros acuerdos fuera de la ALADI, donde quedan comprendidas
las relaciones comerciales amparadas por preferencias amplias y profundas. 2)
“A.S"- considera los Acuerdos Selectivos de la ALADI y 3) “Otros”. Contempla los
casos donde se aplica la PAR, Acuerdos Regionales o el Art 25.° En el Anexo 1 se
detallan los acuerdos seleccionados para cada relacion, en los afios en que se
realiza el calculo de las preferencias (2002 y 2015).

La construccion de la base de datos utilizo informacion del Valor de comercio,
el Arancel promedio y la Preferencia promedio (considerando el nivel de cobertura
del acuerdo), a nivel de capitulo, para todas las relaciones bilaterales entre los socios
de la ALADI, en los afios 2002 y 2015. Se cont6 con informacién de doce paises
miembros de la ALADI®, como importadores u otorgantes de preferencias y de los
trece como coparticipes o0 beneficiarios de las preferencias. Para el caso de
Venezuela, la informacion de comercio se tiene hasta el afio 2014.

* “Una buena manera de medir el avance del proceso de desgravacion es a través de la cantidad de
items liberados, o sea, aquellos que han llegado a un 100% de la desgravacién. En efecto, mientras en
1995 el promedio de items liberados en el comercio intrarregional era tan solo de 22,1% en 2015 esta
cifra ascendia ya a 66,5%. Como se puede observar en el gréfico, si bien este proceso fue continuo,
registré un avance muy significativo a partir de 2004, fundamentalmente debido a la suscripcién de dos
ALC: ACE 58 (Peri-MERCOSUR) y ACE 59 (Colombia, Ecuador y Venezuela-MERCOSUR)".Comercio
Negociado (2017).

® Por més informacion metodoldgica sobre tipos de acuerdo y caracteristicas ver Evolucién del comercio
Negociado 1993-2015, pag. 21 a 27.

® Al momento de realizarse el estudio no se contaba con la informacion de Panaméa como importador.
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Para la construccién de la base de datos se siguieron los siguientes pasos:
1- Se estimaron los aranceles promedio a nivel de capitulo para cada pais.

E:,.;'i' Arancel NMF

Arancel promedio = A; =

n

i: pais otorgante o importador, que impone el arancel, k: capitulo del sistema
armonizado, j: item a 8 o 10 digitos del SA, n= total de items del capitulo

2- Se calcula la preferencia promedio en cada relacion bilateral.

=g .
Y.,—; Preferencia

Preferencia promedio = Py, =
q

i: pais otorgante de la preferencia, h pais beneficiario de la preferencia, k capitulo del
sistema armonizado; : item Naladisa; g: total de items de la Naladisa del capitulo.

3- Se estima el Arancel Preferencial (AP) para cada relacion bilateral y
capitulo.

Arancel preferencial = APy = (Age* (1 — Pyy)) * 100

4- La base de datos resultante queda conformada por 12 informantes, 13
coparticipes y 99 capitulos cada informante’. Posteriormente, se excluyeron los
capitulos 12, 23, 26 y 27 por considerar que contienen bienes tipo commodities cuyo
comportamiento puede estar mas influenciado por oscilaciones del mercado global
que por las preferencias arancelarias.

La informacién de comercio de cada relacion bilateral se desagrega a nivel de
capitulo del Sistema Armonizado —SA-, asociandose un valor del arancel promedio
NMF y una Preferencia promedio, que contempla profundidad y cobertura segun la
red de acuerdos del pais. Luego, a cada relacion bilateral se agregaron las variables
de valor, como importaciones bilaterales, importaciones desde China y producto
bruto interno de los importadores, para los afios 2002 hasta 2015.

Los resultados de esta base de datos estan reflejados en el Capitulo 1l del
presente documento. En tanto que la metodologia especifica del modelo que se
presenta en el Capitulo 1V, asi como la base de datos utilizada, se presenta en el
mismo capitulo para facilitar la lectura del documento.

’ Esto representa una matriz de 15.444 filas, de las cuales luego de la depuracién de datos y datos
faltantes por no existir comercio en esos capitulos entre los paises vinculados, se termina trabajando
con 11.734 filas.
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Il IMPACTO DE LOS ACUERDOS A NIVEL GLOBAL.
A. Resultados Regionales.

Resultados descriptivos de la base.

Un primer resultado del trabajo es la elaboracion de un indicador sintético
(AP), que contempla el nivel de cobertura y el grado de profundidad de las
preferencias que otorgan y reciben los paises por medio de los acuerdos
comerciales. Un ejemplo de los resultados obtenidos puede verse en el gréfico
adjunto. En él se representa, en términos agregados, el arancel promedio que debe
afrontar el pais exportador con los restantes socios de la ALADI (barras punteadas),
acompafado de una medida resumen del arancel que efectivamente afronta gracias
a la red de acuerdos vigente (barras sélidas).

Asi, cuanto més profunda y amplia sea la red de acuerdos de un pais,
mayores seran las preferencias que recibe y por lo tanto menor el valor del arancel
que debera afrontar.

Gréafico 1- Profundidad y Cobertura de la red de acuerdos segun Beneficiario.

Total — 3.0
12,7

Regional

Venezuela _ 12,7
Uruguay F L3 NN W 12,9
Peru h $ 12,7
Paraguay h Ll S 13,0
Panama — 9,3 {127
México b 7,7 N 12,8

Ecuador b 12 11,3
Cuba — 7.8 125
Colombia _ L6 130

. 1,8
Chile F . S 132

Brasil X 124
Bolivia 1.0.1 $ 12,9
Argentina [— L8 12,4
m Arancel.pref.prom.2015 ~ Arancel prom 2015

Fuente: Secretaria General de ALADI

Si bien en promedio los aranceles que enfrentan los paises tienen guarismos
similares, en promedio 12,7%, Chile (13,2%), Colombia y Paraguay (13,0%) son los
paises con valores mas altos, mientras que Ecuador (11,3%), Argentina y Brasil
(12,4%) enfrentan aranceles, en promedio, menores.
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Los acuerdos mas amplios y profundos los tiene Bolivia, reflejando en su
arancel preferencial de apenas 0,1%. Seguido por Paraguay (1,1%) y Pera (1,4%).
En tanto que los paises con acuerdos menos amplios y profundos son: Panama
(9,3%), Cuba (7,8%) y México (7,7%).

Como contracara de lo anteriormente presentado, se puede analizar los datos
obtenidos desde el punto de vista del otorgante de las preferencias, es decir el pais
importador. Segun se observa en el siguiente grafico, Ecuador es el pais que impone
los aranceles mas altos (27,5%), seguido por Argentina (14,3%) y Brasil (13,8%),
siendo Chile (6,0%), México (8,6%) y Colombia (9,8%) los socios que tienen menores
aranceles en promedio.

Al considerar las preferencias otorgadas en los acuerdos regionales, los
paises que otorgan mayores beneficios son Chile (0,2%), Pera (1,0%) y Uruguay
(1,7%), y los que menos, Cuba (7,3%), Ecuador (6,8%) y México (4,6%).

Grafico 2- Profundidad y Cobertura de la red de acuerdos segun Otorgante.
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Resulta interesante observar si los acuerdos comerciales favorecen el
comercio, tanto por socio comercial como por tipo de productos. Para esto, se
pueden agrupar las Grandes Categorias de Productos y medir el crecimiento de los
flujos comerciales del trienio final (2013-2015) respecto al trienio inicial (2002-2004),
segun el comportamiento del Arancel preferencial (AP) que agrupamos de tres
modos: el primero, cuando el arancel preferencial aumenta, es decir, o bien el pais
aumentd el arancel, o se redujo la preferencia a lo largo del periodo analizado. El
segundo, cuando se mantiene constante, esto es muy comun entre paises con
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acuerdos que tienen 100% de preferencia y una amplia cobertura durante el periodo
de andlisis. El tercero, cuando el arancel preferencial se reduce, esto es lo mas
interesante para el analisis, ya que implica que la relacién comercial incremento las
preferencias y/o la cobertura.

Resultados del analisis primario.

A continuacién se presentan algunos resultados del trabajo agrupados en dos
categorias de interés, Productos y Paises (exportadores). Para cada categoria se
presenta el crecimiento los flujos de comercio segun el tipo de acuerdo y segun la
variacion del arancel preferencial.

Considerando las tres categorias para los acuerdos comerciales, se elabora
un indicador de crecimiento de las exportaciones intrarregionales a fin de analizar
cual instrumento reflejé mayor dinamismo comercial.

Al analizar el crecimiento del comercio por tipo de producto, se observa que a
nivel global, el crecimiento del comercio fue superior cuando la relacién comercial
estaba cubierta por un ALC (3,2) que por Acuerdos Selectivos u Otros mecanismos
(2,3 y 2,4 veces de crecimiento punta a punta). Es interesante notar que los ALC a
pesar de ser los acuerdos en que se otorgan mas preferencias y de mayor
profundidad, no necesariamente reflejan un mayor dinamismo comercial para todos
los bienes.

Grafico 3 - Crecimiento del comercio por sector, segun tipo de acuerdo.
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Fuente: Secretaria General de la ALADI

Igualmente, cabe notar que los acuerdos no son el Unico factor involucrado en
el intercambio comercial, en tanto, el valor de comercio varia por diferentes motivos.
Por ejemplo: segun los socios intervinientes, las preferencias especificas otorgadas
en cada modalidad de acuerdo, entre otros.
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Ademas, es interesante notar que no siempre una relacion comercial se
mantiene bajo un mismo instrumento. Al tomar un horizonte relativamente largo de
tiempo, durante el mismo se suscriben y denuncian acuerdos, y pueden variar los
tipos de acuerdos que amparan una misma relacién bilateral.

A modo de ejemplo, puede suceder (y sucede en varios casos) que al inicio
del andlisis, una determinada relacién comercial no esté cubierta por ningun tipo de
acuerdo especifico entre las partes (considerado como Otro) pero, al final del
periodo, si hay un instrumento como un ALC. Este caso sera considerado en el
grafico como una relacion comercial bajo un ALC, igualmente no es lo mismo que
una relacion comercial entre socios que siempre han tenido una misma relacion.

La idea no es sesgar el analisis hacia un caso en particular, sino entender que
no es suficiente Unicamente con saber el tipo de acuerdo para predecir el
comportamiento de los flujos comerciales.

Si bien el tipo de acuerdo puede dar una idea respecto al grado de cobertura
y profundidad de las preferencias arancelarias, no se puede ser concluyente en tanto
se sabe que las preferencias tienen muchas veces un limitado grado de utilizacion,
vinculado, entre otros factores, con una concentrada oferta exportable. Por tanto, es
necesario analizar para cada producto el nivel de preferencia que recibe y su impacto
en el comercio.

El grafico 4 refleja el crecimiento de las exportaciones de 6 grandes
categorias de productos, segun el comportamiento del arancel preferencial. En
términos generales se cumple que, cuanto mas se profundizan las preferencias y
mas aumenta su cobertura, es decir, cuanto mas se liberaliza el comercio, mayor es
el dinamismo o crecimiento de los flujos comerciales. Asi, cuando los aranceles
preferenciales se reducen, (debido al aumento de preferencias) el comercio crece en
3,5 veces, cuando se mantienen lo hace en 2,5 veces, mientras que cuando
aumentan el crecimiento es el menor, 2,3.
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Grafico 4 -Crecimiento del Comercio por Sector, segun variacion del arancel
preferencial.
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A los resultados obtenidos deben agregarse otros factores que ayuden a
explicar los casos encontrados en los cuales el efecto de las preferencias no es el
esperado. Algunas de estos factores se pueden deber a: la competencia externa,
devaluaciones reales, precios negociados y de commaodities, etc.

Al realizar el corte segun el pais exportador (o coparticipe), para analizar cual
ha sido el tipo de acuerdo que mas ha contribuido al crecimiento del comercio, se
observa que los ALC son los acuerdos que, en la mayoria de los casos, han
contribuido mas al crecimiento del comercio. En concordancia con los datos por tipo
de producto, se observa que a nivel general, los acuerdos de libre comercio son los
gue mayor impulso dieron al comercio, siendo la variacion punta a punta (2002 a
2015) de 3,25 veces. En tanto que los Otros y los Acuerdos Selectivos (A.S.)
crecieron a menor ritmo, 2,42 y 2,27 respectivamente.

No obstante, existen algunas excepciones como los casos de México,
Paraguay y Peru en los cuales el comercio a través de los Acuerdos Selectivos
creci6 mas que en otras categorias, y Panama, cuya red de acuerdos es menos
profunda que el resto de los socios de la ALADI.

Este resultado, si bien esta intimamente relacionado a la red de acuerdos que
tenga cada socio comercial, también acarrea una estrecha relacién con otros factores
macroeconomicos y estructurales de las economias, como su diversificacion de
oferta exportable, principales socios comerciales, precios de sus productos de
exportacion, entre otros factores. El grafico 5 ilustra el comportamiento del comercio
segun el tipo de acuerdo para cada pais exportador.
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Grafico 5 - Crecimiento del comercio por pais exportador, segun el tipo de
acuerdo.
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Como se menciona al inicio de esta seccién, una de las contribuciones de este
trabajo es desagregar las preferencias y los aranceles a nivel de productos, de modo
de poder visualizar en qué grado se liberalizaron determinados bienes,
independientemente del tipo de acuerdo.

Cuando profundizamos el andlisis para ver la variacion de los Aranceles
preferenciales se verifica en términos generales la hipétesis de trabajo, en tanto que:
cuando el arancel preferencial se reduce, el crecimiento del comercio es mayor que
cuando se mantiene constante o incluso aumenta.

En el cuadro siguiente, para una mejor visualizacion de los resultados, se
destaca en color verde los casos en que se verifica que a mayor liberalizacion, mayor
crecimiento de comercio.



Cuadro 1 - Crecimiento del Comercio por pais, segun la variacion del arancel
preferencial

Arancel efectivo

Beneficiario Aumenta Mantiene Reduce
Argentina 1,6 2,2 3,6
Bolivia 2,2 4,2 2,8
Brasil 1,0 2,6 3,4
Chile 2,3 1,6 3,4
Colombia 3,5 2,3 2,6
Cuba 2,5 4,7 3,0
Ecuador 3,4 5,9
México 5,7 4,1 5,5
Panama 2,2 3,2
Paraguay 48,7 4,8 51
Peru 4,2 4,6 4,2
Uruguay 2,2 2,9 5,2
Venezuela 0,1 0,2 0,7
Total general 2,3 2,5 3,5

Fuente: Secretaria General de la ALADI

Sin embargo, la relacion causa-efecto planteada en este tipo de trabajos no
estd verificada empiricamente, lo cual puede sugerir que en realidad, en lugar de que
el comercio aumente debido al incremento de las preferencias, se observe primero
un crecimiento del comercio, en algunos sectores y con determinados socios. Esto
provocaria que los paises en respuesta a un incremento de las importaciones, eleven
sus aranceles o reduzcan sus preferencias como medida de politica comercial. Un
analisis mas profundo que combine los socios comerciales y el tipo de producto
exportado se realiza en el siguiente apartado.
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B. Resultados por pais.

En el presente apartado se presentan algunos indicadores a nivel de pais, en
su rol de coparticipe o beneficiario de las preferencias. Para la elaboracion de los
indicadores, se considera la red de acuerdos y los aranceles vigentes en el afio 2002
y 2015, asi como la modalidad de acuerdo, el tipo de producto que exporta y el valor
de sus exportaciones a la region.

Argentina

El grafico adjunto muestra la diferencia entre el arancel NMF y el arancel
preferencial, tanto para el afio 2015 como para 2002. En cualquiera de los casos se
puede apreciar que el promedio del arancel preferencial (barras punteadas) es
significativamente menor en todos los sectores en 2015, respecto a 2002, lo cual
muestra un incremento en la red de acuerdos preferenciales que Argentina desarrolld
en estos afios. A modo de ilustracién se observa que, en el afio 2002, el sector
manufacturero tenia un arancel preferencial de 12.1 y hacia 2015 el mismo se redujo
a 2.5 gracias a la red de acuerdos existente. Cabe notar que los aranceles NMF que
afrontan los exportadores argentinos también se han visto reducidos durante el
periodo de analisis (esto se observa al comparar la barra azul sélida con la verde
sélida).

Grafico 6 — Profundidad y Cobertura de la red de acuerdos para Argentina.
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Las exportaciones de Argentina a la regién se multiplicaron por 2.9 veces (en
promedio, de 2002 a 2015). Se puede observar un mayor dinamismo comercial con
respecto a aquellos socios con los que tiene Acuerdo de Libre Comercio (ALC),
donde su comercio se multiplico por 3.1, frente a las relaciones con acuerdos
selectivos, donde se multiplicé por 1.5. En el caso del sector de Transporte, se puede
apreciar claramente el mayor dinamismo presentado por aquellos con ALC (7.4) en
comparacion con los acuerdos selectivos (0.9). Dicha informacion se puede apreciar
en el Cuadro 2.

21



Cuadro 2 - Crecimiento del Comercio por tipo de producto, segun tipo de

acuerdo.
Argentina ALC Otro Selec. Total general
Total 3,1 1,5 2,9
1 Alimentos y madera 2,8 2,9 2,8
2 Quimicos, minerales y papel 2,2 1,8 2,2
3 Manufacturas y textiles 1,1 1,4 1,2
4 Metales 2,2 1,5 2,1
5 Maquinas y aparatos electricos, inst., armas. 2,5 2,1 2,5
6 Transporte 7,4 0,9 5,7

Fuente: Secretaria General de la ALADI.

Bolivia

Bolivia es uno de los paises que tiene una muy buena red de acuerdos con
amplias preferencias y cobertura. Cabe mencionar que el promedio arancelario con
preferencia es significativamente menor en todos los sectores. El arancel
preferencial, para el afio 2015, es bajo en todos los sectores estudiados en
comparacion con el afio 2002. Un hecho a destacar es que el sector de Transporte
presenta un incremento en los aranceles durante el periodo analizado, no obstante,
la misma no impactaria sobre el pais andino gracias a las preferencias recibidas. Mas
aun, los aranceles preferenciales son tan pequefios para casi todos los bienes que
apenas se observan en el gréafico, especialmente el sector de Maquinas y Transporte,
donde es nulo. Esto muestra la incidencia positiva de la red de acuerdos existente en
la progresiva reduccién arancelaria.

Grafico 7 — Profundidad y Cobertura de la red de acuerdos para Bolivia.
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Los datos muestran que las exportaciones de Bolivia a la region se
multiplicaron en promedio por 3.5 veces en el periodo comparado de 2002-2015. Hay
gue resaltar que Bolivia ha logrado firmar ALC con sus principales socios comerciales
de la ALADI.

Cuadro 3 - Crecimiento del Comercio por tipo de producto, segun tipo de

acuerdo.
Bolivia ALC Otro Selec.  Total general
Total 3,5 3,5
1 Alimentos y madera 3,4 3,4
2 Quimicos, mineralesy papel 5,8 5,8
3 Manufacutras y textiles 2,7 2,7
4 Metales 3,9 3,9
5 Magquinas y aparatos electricos, inst., armas. 3,4 3,4
6 Transporte 2,0 2,0

Fuente: Secretaria General de la ALADI.-

Brasil

En el caso de Brasil se puede apreciar que gracias a la incidencia de los
acuerdos en las preferencias arancelarias, el promedio arancelario efectivo es
significativamente menor para el afio 2015 en todos los sectores en comparacion con
2002. Se destaca el caso del sector quimico, minerales y papel, el cual presento el
arancel aplicado mas bajo al final del periodo estudiado, producto de los acuerdos y
de ser el sector con menor proteccion comercial a nivel regional.

Grafico 8 — Profundidad y Cobertura de la red de acuerdos para Brasil.

DR
6 Transporte

A
5Mdquinas y aparatos eléctricos, inst., armas.

4 Metales

3 Manufacutras y textiles

2 Quimicos, minerales y papel

1 Alimentosy madera

0 2 4 6 3 10 12 14 16 18 20

& Promedio de aranc. Con preferencia 2015 u Promedio de aranc. 2015 Promedio de aran. Con preferencia 2002 Promedio de aranc. 2002

Fuente: Secretaria General de la ALADI

23




En cuanto a las exportaciones de Brasil a la region, se puede apreciar que las
mismas se multiplicaron por 2,8 veces (en promedio de 2002 a 2015). Se observa un
mayor dinamismo comercial con respecto a aquellos socios con los que tiene ALC,
donde su comercio se multiplic6 por 3,2, frente a las relaciones con acuerdos
selectivos, donde se multiplicé por 1,4. En este sentido, el sector de Alimentos
mostré un dinamismo mayor con ALC (multiplicandose por 6,2) del que registré con
los acuerdos de tipo selectivos (2,8). Dicha situacion se aprecia en el cuadro debajo.

Cuadro 4 - Crecimiento del Comercio por tipo de producto, segun tipo de

acuerdo
Brasil ALC Otro Selec.  Total general
Total 3,2 1,4 2,8
1 Alimentos y madera 6,2 2,8 5,6
2 Quimicos, minerales y papel 2,7 3,1 2,8
3 Manufacutras y textiles 1,7 2,8 1,8
4 Metales 2,6 1,3 2,4
5 Maquinas y aparatos eléctricos, inst., armas. 2,6 2,0 2,4

Fuente: Secretaria General de la ALADI

Chile

Para el caso de Chile se puede observar la incidencia positiva de los acuerdos
en las preferencias arancelarias, siendo el arancel preferencial que se aplica en 2015
menor que en 2002. Cabe destacar que, en la medida en que Chile desarrollo
tempranamente su amplia red de ALC, ya en 2002 su arancel preferencial era
sustancialmente menor a su arancel NMF.

Asimismo, se puede observar que a excepcion del sector de Manufacturas, el
arancel preferencial es menor al 2%. En este sentido, se destaca el sector de
Transporte por presentar el arancel preferencial mas bajo hacia finales del periodo
objeto de estudio.
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Grafico 9 — Profundidad y Cobertura de la red de acuerdos para Chile.

6 Transporte

MR

5 Mdquinas y aparatos eléctricos, inst., armas.

4 Metales

3 Manufacutras y textiles

2 Quimicos, minerales y papel

NN

1 Alimentosy madera

0 2 4 6 8 10 12 14 16 18 20

& Promedio de aranc. Con preferencia 2015 Promedio de aranc. 2015 Promedio de arancel con preferencia2002 1 Promedio de aranc. 2002

Fuente: Secretaria General de la ALADI

Las exportaciones de Chile a la region se multiplicaron por 2,6, en promedio,
en el periodo comparado (2002-2015), registrandose un mayor dinamismo comercial
con aquellos socios con los que tiene ALC, donde su comercio se multiplicé por 2,7,
frente a las relaciones con acuerdos selectivos, donde solo se multiplicé por 1,7. Se
destaca el sector de Maquinas y aparatos electronicos por ser el que presenté mayor
dinamismo con ALC, multiplicAndose por 3,2 frente a los acuerdos de tipo selectivo.

Cuadro 5 - Crecimiento del Comercio por tipo de producto, segun tipo de

acuerdo.
Chile ALC Otro Selec.  Total general
Total 2,7 1,7 2,6
1 Alimentos y madera 3,2 1,5 3,1
2 Quimicos, minerales y papel 2,3 2,0 2,3
3 Manufacutras y textiles 0,7 0,3 0,6
4 Metales 3,0 2,5 3,0
5 Maquinas y aparatos eléctricos, inst., armas. 3,2 2,3 3,2
6 Transporte 0,9 0,9 0,9

Fuente: Secretaria General de la ALADI

Colombia

En el caso colombiano se observa que el arancel preferencial en 2015 es
menor que en 2002 para todos los sectores. Al igual que el caso de Chile, se debe
observar que a excepcion del sector de Manufacturas, el arancel preferencial es
menor que 2%, siendo el sector Quimicos, minerales y papel el que presenta el
arancel preferencial mas bajo hacia el final del periodo. El sector que le sigue es el
de Metales, el cual también presenta un arancel con preferencia menor hacia el final
del periodo estudiado.
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Grafico 10 — Profundidad y Cobertura de lared de acuerdos para Colombia.
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Fuente: Secretaria General de la ALADI

Las exportaciones de Colombia a la regién tuvieron un aumento muy
significativo multiplicAndose por 2,5 en promedio y para el periodo comparado de
2002-2015. Se puede observar un mayor dinamismo comercial con aquellos socios
con los que tiene ALC, donde su comercio se multiplico por 2,7, frente a aquellos con
los que tiene acuerdos selectivos donde se multiplico por 2.

Cuadro 6 - Crecimiento del Comercio por tipo de producto, segun tipo de

acuerdo.
Colombia ALC Otro Selec. Total general
Total 2,7 2,0 2,5
1 Alimentos y madera 2,6 2,9 2,7
2 Quimicos, minerales y papel 2,8 2,0 2,6
3 Manufacutras y textiles 2,1 1,1 1,7
4 Metales 2,4 3,9 2,8
5 Maquinas y aparatos eléctricos, inst., armas. 3,2 2,2 2,8
6 Transporte 3,4 0,2 1,9

Fuente: Secretaria General de la ALADI

Cuba

En el caso de Cuba se observa que el arancel preferencial en 2015 es menor
al final del periodo estudiado, que al inicio, destacandose el sector de Quimicos,
minerales y papel, por tener el arancel con preferencia mas bajo. De esta forma, se
puede apreciar el impacto positivo de los acuerdos en las preferencias arancelarias,
tomando en cuenta que el arancel preferencial que enfrentaba en 2002 era mayor.
Vale notar que en el caso de Cuba no se aprecia una diferencia tan notoria entre el
arancel preferencial al final del periodo respecto a los aranceles NMF o al
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preferencial que recibia en 2002, lo que significa que no ha incrementado su red de
acuerdos de forma tan notoria como los paises que hemos analizado.

Grafico 11 — Profundidad y Cobertura de lared de acuerdos para Cuba.
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Las exportaciones de Cuba a la region se multiplicaron por 3 veces (en
promedio de 2002 a 2015). Se puede observar claramente un mayor dinamismo
comercial con respecto a aquellos socios con los que tiene Acuerdo de Libre
Comercio (ALC), donde su comercio se multiplicé por 3,4, frente a las relaciones con
acuerdos selectivos, donde se multiplic6 por 2,4. Cabe destacar el marcado
dinamismo comercial presentado por el sector de Manufacturas y textiles, el cual se
multiplicé por 14,9 en el caso de los ALC, frente a un incremento del 3,5 para los
acuerdos de tipo selectivos. Dicha informacion se puede apreciar en el cuadro

debajo.
Cuadro 7 - Crecimiento del Comercio por tipo de producto, segun tipo de
acuerdo.
Cuba ALC Otro Selec.  Total general

Total 34 24 3,0
1 Alimentos y madera 2,0 2,4 2,2
2 Quimicos, minerales y papel 8,6 5,9 7,6
3 Manufacutras y textiles 14,9 3,5 4,9
4 Metales 3,7 0,2 0,5
5 Maquinas y aparatos eléctricos, inst., armas. 2,5 0,5 2,3
6 Transporte 0,0 0,1 0,0

Fuente: Secretaria General de ALADI
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Ecuador

En cuanto al Ecuador, se puede observar el impacto favorable de los
acuerdos en el comercio ya que el arancel efectivamente aplicado es menor para el
afio 2015 en todos los sectores en comparacion con el promedio arancelario para el
mismo afo. Se puede ver también que el arancel preferencial es menor en 2015 que
en el afio 2002, siendo el sector Quimicos, minerales y papel el que presenta el
arancel preferencial mas bajo hacia el final del periodo (0.9).

Grafico 12 — Profundidad y Cobertura de lared de acuerdos para el Ecuador.
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Fuente: Secretaria General de la ALADI

En cuanto a las exportaciones del Ecuador a la regién, se puede observar un
gran crecimiento en el periodo contemplado, multiplicandose por 3,7. Asimismo, es
necesario destacar la diferencia en cuanto al dinamismo comercial con respecto a
aquellos socios con los que tiene Acuerdo de Libre Comercio, donde su comercio se
multiplico por 3,8, mientras que las relaciones con acuerdos selectivos se
multiplicaron por 3,5.

Cuadro 8 - Crecimiento del Comercio por tipo de producto, segun tipo de

acuerdo.
Ecuador ALC Otro Selec. Total general
Total 3,8 3,5 3,7
1 Alimentos y madera 46 3,5 45
2 Quimicos, minerales y papel 3,3 5,5 3,3
3 Manufacutras y textiles 2,1 2,4 2,1
4 Metales 3,7 1,9 3,6
5 Maquinas y aparatos eléctricos, inst., armas. 5,8 6,0 5,8
6 Transporte 2,0 2,2 2,0

Fuente: Secretaria General de la ALADI
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México

Para este caso se puede apreciar que gracias a la incidencia de los acuerdos
en las preferencias arancelarias, el promedio arancelario efectivo es menor para el
afio 2015 en todos los sectores en comparacion con 2002. Se destaca el caso del
sector Quimicos, minerales y papel que presenta el arancel preferencial mas bajo
hacia el final del periodo. Al igual que sucede con Cuba, para el caso de México no
se aprecia una diferencia tan notoria entre el arancel preferencial al final del periodo
respecto a los aranceles NMF o al preferencial que recibia en 2002, lo que significa
gue no ha incrementado su red de acuerdos ni los mismos son tan profundos.

Grafico 13 — Profundidad y Cobertura de la red de acuerdos para México.
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Fuente: Secretaria General de la ALADI

Las exportaciones de México a la regién se multiplicaron por 5,3, en promedio,
de 2002 a 2015. Cabe sefalar que en general, el dinamismo comercial fue mayor
con aquellos socios con los que tiene acuerdo de tipo selectivo (5,7) que con los que
tiene acuerdos de libre comercio u otro tipo de acuerdo, a diferencia de lo que
sucede con la mayoria de los paises.

Cuadro 9 - Crecimiento del Comercio por tipo de producto, segun tipo de

acuerdo.
México ALC Otro Selec. Total general
Total 5,4 4,1 5,7 53
1 Alimentos y madera 5,8 13,4 5,4 7,5
2 Quimicos, minerales y papel 3,7 3,3 41 3,8
3 Manufacutras y textiles 3,1 1,7 3,2 3,0
4 Metales 9,1 6,0 7,2 7,7
5 Maquinas y aparatos eléctricos, inst., armas. 4,3 3,0 3,1 3,7
6 Transporte 16,9 1,4 29,7 20,5

Fuente: Secretaria General de la ALADI
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Para el caso del sector Transporte se puede apreciar un marcado dinamismo
en el caso de los acuerdos de tipo selectivo, multiplicando su comercio por 29,7. Otro
caso se puede observar en el sector de Alimentos donde se registra un dinamismo
mayor con la utilizaciéon de otro tipo de acuerdo. Dicha informacion se puede apreciar
en el cuadro.

Panamé

En el afio 2002 se puede apreciar que tanto el promedio arancelario como el arancel
preferencial no presentan mayores diferencias en los distintos sectores. La
incorporacion de Panama a la ALADI en el afio 2012 puede explicar este hecho, ya
gue debido a ello su red de acuerdos no es tan amplia ni profunda y en consecuencia
debe afrontar mayores valores de aranceles. Sin embargo, en el afio 2015 se
observa que el arancel con preferencia es menor al arancel promedio, destacandose
el sector Quimicos, minerales y papel que presenta el arancel preferencial mas bajo
hacia el final del periodo.

Grafico 14 — Profundidad y Cobertura de lared de acuerdos para
Panama.
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Fuente: Secretaria General de la ALADI

En cuanto a las exportaciones de Panam@ a la region, se puede apreciar que
las mismas se multiplicaron por 3. Cabe destacar que, a diferencia de la mayoria de
los casos antes mencionados en los cuales el dinamismo comercial era mayor con
aquellos socios con los que se tiene acuerdo de libre comercio, en este caso, la
categoria otro tipo de acuerdos presenta un mayor crecimiento, multiplicandose su
comercio por 3,7.
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Cuadro 10 - Crecimiento del Comercio por tipo de producto, segun tipo de

acuerdo.
Panama ALC Otro Selec.  Total general
Total 2,7 3,7 1,3 3,0
1 Alimentos y madera 13,5 2,7 1,9 3,0
2 Quimicos, minerales y papel 4,5 3,4 1,6 3,0
3 Manufacutras y textiles 2,3 3,0 0,7 2,6
4 Metales 12,0 12,9 3,4 9,1
5 Maquinas y aparatos eléctricos, inst., armas. 2,1 3,9 1,1 3,1
6 Transporte 0,6 2,5 1,0 1,6

Fuente: Secretaria General de la ALADI.

Paraguay

En el aflo 2015 se observa que el arancel con preferencia es menor al arancel
promedio, destacandose el sector Quimicos, minerales y papel que presenta el
arancel preferencial méas bajo hacia el final del periodo.

Grafico 15 — Profundidad y Cobertura de lared de acuerdos para Paraguay.
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Fuente: Secretaria General de la ALADI.

Las exportaciones provenientes de Paraguay a la regién se multiplicaron por
4,9 en promedio, en el periodo de 2002 a 2015. Destacandose el crecimiento
comercial con aquellos socios con los que tiene acuerdos selectivos, donde su
comercio se multiplicé por 5,5. En el caso de los acuerdos de libre comercio se
multiplicé por 4,9. Para el caso del sector de Quimicos, minerales y papel se observa
un mayor dinamismo con aquellos socios con los que tiene acuerdos selectivos,
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mientras que para el caso del sector de maquinarias, son aquellos con acuerdos de

libre comercio los que presentan un mejor desempefio.

Cuadro 11 - Crecimiento del Comercio por tipo de producto, segun tipo de

acuerdo.
Paraguay ALC Otro Selec.  Total general
Total 4,9 5,5 4,9
1 Alimentos y madera 5,4 2,5 5,4
2 Quimicos, minerales y papel 6,0 13,3 6,2
3 Manufacutras y textiles 2,2 4,2 2,2
4 Metales 2,6 15,0 2,6
5 Mdquinas y aparatos eléctricos, inst., armas. 32,0 0,4 30,5
6 Transporte 11,4 70,5 11,5

Fuente: Secretaria General de la ALADI.

Peru

En el caso del Peru se puede observar que hacia 2015 el arancel preferencial
disminuy6 en relacién al afio 2002, para todos los sectores, siendo Metales y
Quimicos los que registraron aranceles preferenciales més bajos. El sector
Manufacturas, si bien registré una disminucién en su arancel preferencial para el afio
2015, aun tiene el arancel mas alto de los sectores analizados.

Grafico 16 — Profundidad y Cobertura de la red de acuerdos para Peru.
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Fuente: Secretaria General de ALADI

En cuanto a las exportaciones del Peru a la regién se puede apreciar que las
mismas se multiplicaron por 4,4 en el periodo estudiado. Encontrandose una
diferencia entre aquellos socios con los que tiene acuerdos selectivos (5,7) y
aquellos con acuerdo de libre comercio, donde su crecimiento fue menor (4.4).
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Cuadro 12 - Crecimiento del Comercio por tipo de producto, segun tipo de

acuerdo.
Peru ALC Otro Selec.  Total general
Total 44 5,7 44
1 Alimentos y madera 4,6 7,7 4,6
2 Quimicos, minerales y papel 5,9 3,6 5,9
3 Manufacutras y textiles 4,7 1,8 4,7
4 Metales 3,2 14,5 3,2
5 Maquinas y aparatos eléctricos, inst., armas. 5,5 1,4 5,5
6 Transporte 22,2 0,1 22,1

Fuente: Secretaria General de la ALADI.

Uruguay

Hacia 2015 se puede ver que el arancel preferencial disminuy6 en relacién a 2002,
siendo los sectores de Maquinas y Quimicos los que registraron aranceles
preferenciales mas bajos. A excepcion del sector de Manufacturas y Alimentos, el
pais afronta un arancel preferencial inferior al 2%.

Grafico 17 — Profundidad y Cobertura de lared de acuerdos para Uruguay.
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Fuente: Secretaria General de la ALADI

Las exportaciones provenientes de Uruguay a la region se multiplicaron por
3,6 en el periodo de 2002-2015. Destacandose un marcado crecimiento en aquellos
socios con los cuales tiene acuerdos de libre comercio (3,7) frente a aquellos con
acuerdos selectivos (2,3). El sector de Transporte tuvo un mayor dinamismo con los
socios con ALC que con acuerdos de tipo selectivo. Sin embargo, cabe destacar que
el sector de los Quimicos, minerales y papel, presenté un mayor dinamismo (5,8) con
los acuerdos de tipo selectivo que con los ALC.
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Cuadro 13 - Crecimiento del Comercio por tipo de producto, segun tipo de

acuerdo.
Uruguay ALC Otro Selec. Total general
Total 3,7 2,3 3,6
1 Alimentos y madera 4,0 2,3 40
2 Quimicos, minerales y papel 3,7 58 3,7
3 Manufacutras y textiles 1,5 0,1 1,5
4 Metales 2,7 0,6 2,7
5 Maquinas y aparatos eléctricos, inst., armas. 41 0,5 41
6 Transporte 51 0,0 51

Fuente: Secretaria General de la ALADI.

Venezuela

En 2015 el arancel preferencial disminuyé en Venezuela con respecto a 2002,
siendo el sector de Maquinas y aparatos eléctricos el que presentd el menor
promedio arancelario, seguido por el de Quimicos, minerales y papel.

Gréfico 18 — Profundidad y Cobertura de lared de acuerdos para Venezuela.
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Fuente: Secretaria General de la ALADI

Las exportaciones de Venezuela a la region, en el periodo 2002-2015, se
multiplicaron por 0,5. Se puede observar un mayor dinamismo comercial con
aquellos socios con los que tiene Acuerdo de libre comercio, donde su comercio se
multiplicé por 0,8 frente a las relaciones cubiertas con acuerdos selectivos u otros
mecanismos. El sector de Quimicos, minerales y papel presentd un mayor
dinamismo comercial con ALC (1,2) en comparacion con los acuerdos de tipo
selectivo u otros donde el crecimiento fue menor.

34




Cuadro 14 - Crecimiento del Comercio por tipo de producto, segun tipo de

acuerdo.
Venezuela ALC Otro Selec.  Total general
Total 0,8 0,1 0,5 0,5
1 Alimentos y madera 0,3 0,3 0,3 0,3
2 Quimicos, minerales y papel 1,2 0,4 0,9 0,9
3 Manufacutras y textiles 0,2 0,0 0,1 0,1
4 Metales 0,4 0,1 0,2 0,2
5 Maquinas y aparatos electricos, inst., armas. 0,8 0,1 0,3 0,4
6 Transporte 1,8 0,0 0,1 0,7

Fuente: Secretaria General de la ALADI
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V. MODELO MACRO REGIONAL.

A. Marco conceptual.

Cuando se suscribe un nuevo acuerdo comercial o se amplia uno ya
existente, se impulsa un incremento del comercio negociado por dos vias diferentes:
por una parte, se incentiva a recanalizar el comercio ya existente, es decir
intercambio que ya existia fuera del acuerdo, hacia el uso de las preferencias
arancelarias previstas en el acuerdo. Por otra parte, productos que no se
intercambiaban con el socio ahora lo hacen, probablemente impulsados por las
preferencias recibidas, y de esta manera surge nuevo comercio en estos items.

En este sentido, la primera via implica un incremento del comercio negociado
pero no del intercambio total con el socio, es por ello que se refleja un incremento de
la participacion del comercio negociado en el total, sin variaciones en la participacion
del socio. Por el contrario, la segunda via implica un incremento tanto del comercio
negociado como del intercambio global con el coparticipe, viéndose reflejado en una
variacién, si bien no muy significativa del primer indicador, y a su vez en un
incremento de la participacion del socio en el total, el acuerdo implica un mayor
dinamismo del flujo bilateral.

Los efectos mencionados con anterioridad, si bien pueden suceder
simultdneamente, se espera que tengan una secuencia temporal. Inicialmente es
previsible que predomine la recanalizacién del comercio preexistente, ya que la
misma podria producirse de forma inmediata (salvo desconocimiento de los agentes
0 existencia de medidas no arancelarias), mientras que el nuevo comercio resultante
de las preferencias podria tomar mas tiempo en desarrollarse. Adicionalmente, se
estima que el primer efecto de la recanalizacion deberia agotarse en poco tiempo.
(ALADI 2017)®

Este apartado busca responder a la pregunta original que da nombre al
estudio, ¢cudl es la contribucidbn que han realizado los acuerdos comerciales al
desarrollo del comercio dentro de la ALADI? Al igual que se hizo en la seccion
anterior, se caracteriza a los acuerdos comerciales como un conjunto de preferencias
arancelarias, o productos liberalizados entre socios. En cambio, a diferencia de la
anterior seccion, el presente analisis se realiza con datos de series de tiempo en
lugar de datos crossection o panel. Esto significa que una sola variable (regional)
captura el comportamiento a nivel agregado de todos los paises.

Para realizar el analisis, ademas de considerar los acuerdos como variable
explicativa del comercio intrarregional, se incorporan otras variables utilizadas
habitualmente en la tedrica econdémica comercial. Algunas variables como: los
precios de los productos basicos y el producto bruto interno de las economias, se
espera que favorezcan al comercio regional, mientras que otras, como: las
exportaciones de china a la regién, se espera que compitan con las exportaciones de
los paises hacia el interior de la region y, por lo tanto, tenga un efecto negativo sobre
el comercio intrarregional. Esto puede sintetizarse como:

® Ver pag 16 a 18, ALADI (2017) — Evolucion del Comercio Negociado 1993-2015
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I = f(PBI,LIB,PB,CHW) (Ec. 1)

Donde:

Cl Comercio Intrarregional de la ALADI

PEl Producto bruto interno intrarregional

LIE Liberalizacién comercial.

PE Precios de productos basicos

CHW Insercion de China en el comercio mundial

Conviene prevenir que, aunque la ecuacidon (1) establece una relacion
funcional desde las variables explicativas (exdgenas) hacia la variable explicada
(end6gena), en el caso de las técnicas VAR y VECM, se asume que las variables
involucradas son enddégenas, por lo que no es posible establecer una relacion
funcional unidireccional. Mas adelante se explicara la metodologia econométrica a
utilizar.

1. Descripcién de las variables.

Todas las variables son series temporales de periodicidad anual, con 38
observaciones cada una, correspondientes al periodo 1980-2017.

A continuacion se describe como fueron calculadas las variables en cada uno
de los afilos mencionados.

Comercio_intrarregional (Cl): se calculd como el indice (base 1980 = 100)
correspondiente a la suma de las importaciones de todos los paises miembros de la
ALADI, originarias de la propia region (ALADI).

i=VEN . . N VoA v
crt Yi—ape Importaciones intra— ALADI ;
= i=VEN . . . ' 1 ¥
Yi—ape Importaciones intra— ALADI ;‘EEE

100

Producto Bruto Interno (PBI): se calcul6 como la suma ponderada de los
indices, base 1980 = 100, correspondientes a los PBI de los paises miembros de la
ALADI. Los ponderadores corresponden al peso de cada pais en las importaciones
intrarregionales (1980-2017).

PBIt = Z Indice PBI | =w;
i =ARG

Grado de liberalizacion del comercio intrarregional (LIB): se calculé como el
promedio ponderado del porcentaje de items liberados® en cada relacion bilateral.

9 . . . T . . .
Un item se considera liberado cuando esta libre de gravamenes (preferencia arancelaria del 100%) y
ademas no tiene restricciones de cupo u observaciones de producto que limitan su utilizacién.
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Los ponderadores corresponden al peso de cada relacién bilateral en el comercio
intrarregional (1980-2017).

i= VEN-URU
LIB* = E % de items liberados £+ w;
i= ARG-BOL

Precio de los productos béasicos (PB): Se calculd como el indice (base
1980=100) ponderado de los precios internacionales correspondientes a los diez
principales productos basicos del comercio intrarregional. Los ponderadores
corresponden al peso de cada producto basico en el comercio intrarregional durante
el periodo 1993-2017".

i=arro=
PB* = Z Indice de preciosf = w ;
i=petroleo

Participacion de China en las exportaciones mundiales (CHW): Se calcul6
como el cociente simple entre las exportaciones mundiales de China y el comercio
mundial®'.

. Exportaciones mundiales de China®
CHW?® = - — + 100
Comercio mundial ©

2. Modelo teérico.

El modelo del tipo vector auto regresivo (VAR) es una herramienta de series
de tiempo multivariado, que fue utilizada para el andlisis macroeconémico
originalmente por Sims, a inicios de la década del ochenta. Utilizamos un modelo del
tipo VAR cuando queremos caracterizar las interacciones simultdneas entre un grupo
de variables. Un VAR es un modelo de ecuaciones simultdneas formado por un
sistema de ecuaciones de forma reducida sin restringir'?.

De hecho, la principal motivacion detras de los modelos VAR es la dificultad
en identificar variables exégenas, como es preciso hacer para estimar un modelo de
ecuaciones simultaneas. En el VAR, todas las variables son consideradas como
enddgenas, pues cada una de ellas se expresa como una funcion lineal de sus

19 os diez principales productos basicos del comercio intrarregional (1993-2017) son: petréleo (42%),
cobre (14%), trigo (9%), maiz (7%), harina de soja (6%), carne bovina (6%), aceite de soja (5%), soja
(4%), hierro (4%)y arroz (3%). Las cifras anteriores a 1993 no se tomaron en cuenta en el calculo de los
E)londeradores por estar exprgsadas en nome_nclaturas que dificultaban su correlacién hagia adelante.
Como no se dispuso de cifras correspondientes a las exportaciones mundiales de China hasta 1992,
se imputaron dichos valores suponiendo un comportamiento similar al que siguieron las exportaciones
de China a la region.
2 Que sean ecuaciones de forma reducida quiere decir que los valores contemporaneos de las
variables del modelo no aparecen como variables explicativas en ninguna de las ecuaciones. Por el
contrario, el conjunto de variables explicativas de cada ecuacion esta constituido por un bloque de
retardos de cada una de las variables del modelo. Que sean ecuaciones no restringidas significa que
aparece en cada una de ellas el mismo grupo de variables explicativas.
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propios valores rezagados y de los valores rezagados de las restantes variables del
modelo.

En los modelos VAR, asi como en la modelizacién univariante de series
temporales, se asume que las series temporales utilizadas son estacionarias.
Cuando se efectlan regresiones entre variables no estacionarias se puede caer en el
problema de las llamadas correlaciones espurias. Ahora bien, ciertas modelizaciones
entre variables no estacionarias, que cumplen ciertas condiciones denominadas de
cointegracion, no so6lo no son espurias, sino que, aportan gran informacion sobre las
relaciones de equilibrio a largo plazo de las variables econémicas.

Un modelo de vector de correccion del error (VEC) es un modelo VAR
restringido que tiene restricciones de cointegracién incluidas en su especificacion,
por lo que se disefia para ser utilizado con series que no son estacionarias pero de
las que se sabe que son cointegradas.

Para este caso particular, el VAR puede representarse en forma reducida
como:

X, =PB1Xp g T Paxy a+ o+ Prx p+f 2z, (Ec. 2)

Donde

Xy Vector columna que contiene las cinco variables endogenas
contemporaneas mencionadas.

X Vector columna con las cinco variables endbégenas anteriores,
rezagadas, para.i = 1,2, ..., k.

Zy Vector de variables deterministicas exégenas

B, B Matrices de coeficientes de regresibn a estimar, para
i=12 ...k

Uy Vector de innovaciones, los cuales se suponen no serialmente

correlacionadas

Por su parte el VECM se representa como:

Ax,=Mx, 3+ Ty Axy g+ T Axp 5+ -+ Ty dxy gy + B 2, (Ec. 3)
Donde:
L Matriz que resulta del producto de las submatrices: «
1= Z 5; |—1y [ De (5 se obtienen los vectores de cointegracion y de los
=L o los parametros de ajuste de la ecuacion del VECM, donde
I; es la matriz identidad
LI Matriz de coeficientes de la regresién a estimar.
= Z B |—1
=1
Uy Vector de errores no serialmente correlacionados
A Denota variables en diferencias.
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B. Analisis empirico.
1. Andlisis gréafico preliminar.

Con el fin de estudiar el comportamiento de las variables en el tiempo, que
nos brinde informacion sobre el grado de integracion de las mismas, se realiza un
analisis gréfico preliminar de las variables. EI mismo revela una clara tendencia
creciente de todas ellas en el tiempo. Esto puede deberse a variables con una
tendencia deterministica o procesos integrados de orden igual o mayor a 1. Para
probar esto, se aplican logaritmos a las series y se realizan algunos test o pruebas
de raiz unitaria.

Gréfico 19 - Variables del modelo en

niveles.
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Fuente: Secretaria General de ALADI.

2. Determinacién del orden de integracion.

Uno de los requisitos usuales del VAR es que las variables se incorporen al
modelo en forma estacionaria, para lo cual se estudia el grado de integracion de las
mismas. Segun las pruebas de Dickey-Fuller Aumentadas (ADF), todas las variables
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consideradas son integradas de orden 1. En los andlisis gréficos y econométricos se
trabaja con el logaritmo de algunas variables, por un lado, para suavizar la serie vy,
por otro, por conveniencia en la interpretacion final de los parametros del modelo.
(ver pruebas economeétricas y graficos en Anexo 2).

3. Definicién del modelo.

Como explicamos en la seccién del Modelo tedérico, los VAR suelen utilizarse
con variables estacionarias, en su defecto, podriamos estar encontrando relaciones
espurias entre las variables de interés. Los modelos VEC son modelos VAR que
tienen restricciones de cointegracion incluidas en su especificacion. Una de las
claves de los modelos VEC es determinar si las series que modelizamos son
cointegradas v, si es asi, determinar la ecuacion de integracion. Para ello utilizamos
el método de Johansen. (Ver Anexo 3).

El principio detras de estos modelos es que existe una relacion de equilibrio a
largo plazo entre variables econémicas y que, sin embargo, en el corto plazo puede
haber desequilibrios. Con los modelos de correccion del error, una proporcion del
desequilibrio de un periodo (el error, interpretado como un alejamiento de la senda
de equilibrio a largo plazo) es corregido gradualmente a través de ajustes parciales
en el corto plazo.

4, Resultado econométrico del VECM.

Una vez corroborado que las series tienen al menos 1 ecuacién de
cointegracién, y siguiendo con la metodologia a aplicar, se estiman los modelos de
correccion del error (VECM por sus siglas en inglés) que mejor se ajustan a nuestro
analisis. El modelo VECM es también una herramienta que pertenece al contexto de
series de tiempo multivariado que contiene variables que guardan una relacion de
equilibrio de largo plazo entre ellas.

Se presentan los resultados de la estimacion de dos modelos: el primero
corresponde al originalmente planteado, y un segundo corrige algunos problemas de
estimacién del primero, obteniendo mejores resultados de informacion.

Dentro de la variedad de resultados que se pueden obtener de un VECM, nos
interesa particularmente la relacion de largo plazo entre las variables, segun indica la
ecuacion:

log(CI,) =
1,24 + 0,761og(PIB,) + 0,038(LIB,) + 0,68 log(PB,) — 0,99 log(CHW,)
(Ec. 4)

Todos los pardmetros son significativos y los signos son los esperados por la
teoria. Sin embargo, algunas pruebas de consistencia adicionales no arrojan los
resultados esperados. Para la consideracion de la eventual exogeneidad débil de las
variables se observé la estimacion de los parametros de velocidad de ajuste y su
desviacion estandar. Se observa que algunas relaciones de endogeneidad no son
coherentes con la teoria, por ejemplo, el valor mayor a 1 del coeficiente a ajustes de
corto plazo () asociado a Cl, o no tienen el signo esperado.
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Cuadro 15 — Coeficientes @ asociados al resultado de estimacion
VECM.Modelol.

Error
L, D(LCI) D(LPIB) D(LIB) D(LPB) D(LCHW)
Correccion:
CointEql 1.077.992 0.105127 2.972.736 0.858627 -0.317427
(0.50226) (0.06529) -761.013 (0.53641) (0.14200)

[2.14630] [1.61007] [3.90629] [1.60070] [-2.23542]

Fuente: Secretaria General de la ALADI

Ademas, algunas pruebas sobre las FIR (funciones de impulso respuesta)
muestran que algunas variables no dan el efecto esperado sobre el comercio
intrarregional. (Ver Anexo 4 - Modelo 1 - Resultados de pruebas y graficos)

El modelo final ajustado incorpora algunas restricciones sobre la ecuacién de
largo plazo, debido a la necesidad de incorporar una dummy que interviniera un
outlier y sobre los pardmetros de ajuste de corto plazo que se mostraban débilmente
exégenos.™

Este nuevo modelo mejora signos de los alpha, arroja un mejor criterio de
informacién de AIC y BIC y muestra valores coherentes en las pruebas de impulso
respuesta. Finalmente, los errores no estan autocorrelacionados, segun se observa
en los correolgramas y pruebas Portmeau y LM. No obstante, no se distribuyen
normales en su conjunto. (Anexo 5)

Si bien las variables enddgenas no son las esperables, en teoria, no es el
objeto del trabajo determinar los ajustes de corto y mediano plazo, sino mas bien la
relacion de largo plazo entre algunas variables de interés.

Especificamente interesa observar como afectan las preferencias arancelarias
derivadas de los acuerdos comerciales en el comercio intrarregional de la ALADI.

log(CI,) = 7,94 + 2, 77 log(PIB,) + 0,0175(LIB,) — 0,59 log(CHW,)  (Ec. 5)

El comercio intrarregional aumenta un 2,77% cuando el producto agregado de
la region se incrementa en 1%, y como es de esperar, decrece 0,59% cuando la
participacién de China en la region aumenta en 1%. Fundamentalmente, es de
interés para este estudio que el comercio intrarregional se incrementa en 1,75%
cuando la liberalizacion comercial regional aumenta en 1%, producto de las
preferencias otorgadas en los acuerdos preferenciales.™

B Ver Johansen (1995).

4 vale aclarar que las estimaciones pueden ser mas precisas si se desagrega la informacion a nivel de
cada relacion comercial bilateral. En tal sentido, seria interesante contar con informacion de datos de
panel, que permita discriminar el efecto de cada punto de desgravacion arancelaria considerando la
relacion comercial y el producto que involucre.

42



Descomposicién de la varianza.

El estudio de la descomposicion de la varianza'®> es complementario al
analisis impulso-respuesta que informa en distintos horizontes del tiempo el
porcentaje de volatilidad que registra una variable por los choques de las demas. De
esta manera es posible medir la varianza que genera la variable endégena en la
variable exégena en un momento especifico.

El andlisis de descomposicion de la varianza consiste en obtener distintos
componentes que permitan identificar el porcentaje de variabilidad de cada variable.
El mismo se explica por la perturbacion de cada ecuacion™®, interpretdndose como la
dependencia relativa que tiene cada variable sobre el resto.

Dicho andlisis permite tener una idea de la importancia relativa que tienen las
variables del sistema sobre la varianza de si misma y las otras variables
consideradas en el modelo. Asi, es posible visualizar la evolucion de cada variable
del sistema a lo largo del tiempo para explicar las variaciones que se producen en el
comercio intrarregional. La descomposicion de varianza de la variable LCI se
muestra en el siguiente gréfico.

Grafico 20- Descomposicion de la varianza del comercio intrarregional.
En un horizonte de 20 afios.
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Fuente: Secretaria General de la ALADI

15 . . . ., - . .
La varianza es una medida de dispersién definida como la esperanza del cuadrado de la desviacion de dicha
variable respecto a su media.
16 ..
Del modelo VAR original.
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Por su parte, la descomposicion de la varianza muestra que en los afios
iniciales los precios de los productos basicos (LPB) y el producto bruto de la regién
(LPIB) explican la mayor parte de la varianza del Comercio intrarregional (34% y
43%, respectivamente). Por su parte, los acuerdos regionales (LIB) explican el 11,5%
y la participacion de China en el mundo (LCHW) el 1,2%, mientras que la propia
variable explica un 10,2% de su propia varianza.i7

Considerando un horizonte temporal mas largo (20 afios), se puede apreciar
que los acuerdos regionales ganan importancia relativa, representando el 20% de la
varianza del comercio intrarregional. En este sentido, la participacion de China en el
comercio también explica un aumento en la varianza del 10%, mientras que el
producto regional y los precios de productos basicos representan un 29% cada uno.
Cabe mencionar que el comercio intrarregional alcanza a explicar un 12% de su
varianza.

Simulacién de liberalizacion comercial de bienes en la ALADI.

Se realizaron algunos ejercicios de simulacién para estudiar los posibles
impactos de una liberalizaciéon comercial que conforme una zona de libre comercio
en la ALADI. Para la realizacion de este andlisis se consideraron diferentes
escenarios en las proyecciones e interacciones entre las variables utilizadas en el
modelo.

El Cuadro 16 sintetiza los resultados alcanzados utilizando estos escenarios.
Como se puede observar, algunos escenarios permiten visualizar diversas variables
con la informacion que contiene el modelo, mientras que en otros se va restringiendo
el comportamiento de algunas variables. Las simulaciones planteadas se realizan
con informacion desde 1980 a 2017 y luego, hasta el afio 2030.

Un primer escenario al que se denominé “Base” estudia el comportamiento de
las variables del modelo bajo el supuesto de que no se han registrado avances en el
proceso de liberalizaciébn comercial regional. Un segundo escenario denominado
“Base —China con control”, proyecta todas las variables del modelo restringiendo la
participaciéon de China en el comercio mundial, de modo que conserve el nivel
alcanzado en el 2017, manteniendo constante el nivel de liberalizacién comercial.
Finalmente, el Ultimo escenario trabajado se denomina “Liberalizado con control”,
simula una liberalizacion total del comercio en los proximos 3 afios, restringiendo la
insercién futura de China en el comercio mundial.

17 . e .
Ver detalle de valores en cuadros de Anexo 6. Cuadros de Descomposicidn de varianza.
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Cuadro 16 — Simulacion de escenarios proyectados.
Crecimiento anual de las variables *.

. Comercio . . Insercién de
Escenarios . PIB regional Precio P.B. .
Intrarregional China

1- Base -3.4% 0.5% 3.2% 9.9%
2-B - Chin

ase - China 6.1% 1.1% -0.8% -
con control
3- Liberalizado 11.6% 2.0% 2.1% .

con control.

*Variacion desde 2017 a 2030.

Fuente: Secretaria General de la ALADI

De lo anteriormente estudiado se infiere que los resultados mas relevantes
para el andlisis que concierne a este Estudio, surgen de las variaciones observadas
sobre el comercio intrarregional. En tal sentido, en el primer escenario se observa
que es previsible que el comercio intrarregional decrezca a un ritmo de 3,4% anual.
Esto se explica principalmente, debido a la importante penetracion de China en el
comercio mundial (9,9% anual), que segun el modelo, seguird expandiéndose y
desplazando el comercio entre los paises de la region. En el Anexo 6 se incluyen los
gréficos de las simulaciones realizadas bajo los diferentes escenarios, hasta el afio
2050.

Las proyecciones realizadas en el escenario 1 implican una notable
incremento de la participacién de China en el comercio mundial (hasta 3 veces mayor
que los valores actuales). Tomando como base esto se puede deducir que en 10
afos dicho incremento representaria el 66% del comercio mundial. Debido a que
esta situacion puede parecer poco realista, se plantea un segundo escenario
denominado “Base China con control”, en el cual el pais asiatico conserva su
participacion, relativa en el comercio mundial, en los niveles alcanzados actualmente
(15%).

Del mismo se deriva que sin la creciente insercion de China en el mundo y
dejando constante la liberalizacion comercial en los valores actuales, el comercio
creceria a una tasa anual promedio del 6,1% en los proximos 13 afios (desde 2017
hasta 2030). Este escenario es de utilidad como marco referencial para comparar los
resultados del siguiente ejercicio de simulacién, donde se incorpora la liberalizacién
arancelaria total del comercio de bienes de forma progresiva, alcanzandose el 100%
en los 3 afios siguientes.

En este Ultimo escenario denominado “Liberalizado con control” donde se
simula una liberalizaciéon comercial total*® y se controla el crecimiento de China, se
puede apreciar que el comercio internacional muestra un crecimiento anual del
11,6%. En este sentido, si se compara con el 2° escenario implica que si se lograra

¥ Esto es equivalente a la liberalizacion total de los bienes, lo que implica un incremento de 18 puntos
del indicador, que actualmente esta en 82% y tiene como cota superior 100%.
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dar un impulso en la firma de acuerdos y conformar una zona de libre comercio, esto
generaria un crecimiento del comercio intrarregional de 5,5% anual, respecto a los
guarismos actuales, y casi 1% en el producto bruto regional*®.

Vale puntualizar que, si bien puede ser previsible una menor participacion de
China en el comercio mundial en los préximos afios, y que el crecimiento observado
en el modelo esta determinado por el periodo de estudio seleccionado (donde China
muestra toda su capacidad productiva y comercial volcada en la insercién externa);
no seria extraio observar que economias emergentes con elevada productividad y
comportamientos similares a los mostrados por China, sirvan como amenazas
externas al comercio intrarregional.

En tal sentido, los resultados alcanzados en los escenarios 2 y 3 deben
considerarse como un marco de referencia mas que como un resultado factible de
concretarse. El modelo puede ser mas realista y complejo con la incorporacion de
mas competidores ya que se podria observar un menor impacto en la liberalizacion
comercial sobre los niveles de crecimiento en el comercio intrarregional y el producto.

19 Este valor se deduce de restar 2,0% del escenario 3 al 1,1% del escenario 2.

46



V. CONCLUSIONES.

Cabe mencionar que el impacto de los Acuerdos en el comercio intrarregional
ha sido importante. Como se ha demostrado en estudios anteriores, los Acuerdos
han impulsado una recanalizacion del comercio ya existente hacia el uso de las
preferencias arancelarias previstas en los mismos. En este sentido, este trabajo
intenté dar respuesta a la interrogante planteada al comienzo sobre ¢cuél es la
contribucién de los acuerdos comerciales regionales en el proceso de integracion
regional?

Un primer resultado del trabajo se obtiene a partir de los indicadores sintéticos
gue cuantifican el nivel en que la red de acuerdos de cada pais reduce los aranceles
al comercio. En tal sentido, el proceso de integracion regional muestra un avance
importante en tanto que el Arancel preferencial en 2015 es considerablemente menor
que el Arancel NMF en ese mismo afio y que el mismo Arancel preferencial en el afio
2002. También se constata que en la mayoria de los casos estudiados, cuando el
arancel preferencial disminuye, el crecimiento del comercio es mayor que cuando se
mantiene constante o incluso aumenta, viendo asi el impacto de la desgravaciéon
arancelaria sobre el comercio intrarregional.

Otro resultado del trabajo surge al analizar el comportamiento del comercio
intrarregional a nivel agregado, constatandose que el crecimiento del mismo fue
superior cuando la relacion comercial estaba cubierta por un ALC, en lugar de
Acuerdos Selectivos u Otros mecanismos. Igualmente cabe destacar que los ALC no
necesariamente reflejan un mayor dinamismo en el comercio para todos los bienes,
si bien otorgan preferencias mas amplias y de mayor profundidad.

Finalmente, los resultados econométricos constatan que el acervo de
acuerdos comerciales vigentes entre los paises miembros explica en buena medida
(20%) las fluctuaciones en el comercio intrarregional de la ALADI. Asimismo, queda
margen en los acuerdos para seguir profundizando el proceso de integracion
comercial. Se deriva del andlisis que el otorgamiento de preferencias que impliquen
un incremento de un punto porcentual en el grado de liberalizacion comercial genera
un incremento del 1,75% en el comercio intrarregional.

Mediante los ejercicios de simulacién realizados se constatd, tanto la
importancia que tienen los acuerdos para el futuro de la integracion regional, como el
impacto que tienen los competidores con alta productividad y competitividad
comercial sobre los flujos comerciales regionales. Si bien el comercio de
manufacturas y con contenido de mano de obra es un pilar del comercio
intrarregional, los resultados muestran que el efecto de las preferencias otorgadas
para favorecer este comercio podria ser neutralizado por la presencia de otros paises
fuera de la regibn méas competitivos.

El escenario base de las proyecciones muestra que, si la region no avanza en
nuevos compromisos que impliqguen una profundizacion de la desgravacion
arancelaria, el comercio intrarregional se vera amenazado, producto del incremento
de China, y eventualmente de otros socios en el comercio mundial.
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En el otro extremo, el tercer escenario, pone en evidencia que los acuerdos
juegan un rol clave en el desarrollo del comercio intrarregional, en tanto que si
suponemos que las amenazas extra regionales se mantienen estables, y se logra
completar la desgravacion arancelaria de bienes, alcanzando una Zona de libre
comercio, el ritmo de crecimiento anual del mismo se incrementaria un 5,5%.

Es probable que la realidad se encuentre entre estos dos escenarios
extremos. Esto significa que si bien la liberalizacion es una herramienta necesaria, la
misma no garantiza el desarrollo de la integraciéon regional comercial. Por ello, el
proceso de integracion debe avanzar en la profundizacion de la agenda,
incorporando a los temas pendientes de la agenda de integracién, nuevos temas y
disciplinas que se estan negociando en el mundo, que mejoren la productividad y
competitividad regional.
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ANEXO 1- Cuadros

Cuadro 17 - Acuerdos Seleccionados para el afio 2002 y 2015.

Acuerdos 2002 | Argentina  Bolivia  Brasil Chile  Colombia ~ Cuba  Ecuador ~ México  Panamd  Paraguay  Perd Uruguay  Venezuela
Argentina ACE36  ACE18  ACE3S  ACE48  ACE4S  ACE#8 ACE® ACE18  ACE48 ACE18 ACE48
Bolivia ACE 36 ACE36  ACE2 CAN ACE47 CAN ACE3L ACE 36 CAN ACE36 CAN
Brasil ACE18  ACE36 ACE3S  ACE39  ACE43  ACE39  AAP.CO ACE18  ACE39 ACE18 ACE39
Chile ACE3S  ACE2Z2  ACE3S ACE24 ACE41 ACE35  ACE3R ACE35 ACEZ3
Colombia ACE48 CAN ACE39  ACEA ACE49 CAN ACE33 PAR CAN PAR CAN
Cuba ACE4S  ACE4T  ACES3 ACE49 ACE46  ACESL ACES2  ACES0 ACE 44 ACE40
Ecuador ACE48 CAN ACE3d  ACE3R CAN ACE 46 PAR ACE 30 APC28
México ACE® ACE3L  AAPCO  ACE4l  ACE33  ACESL PAR art25/14  ACE33  AROTC8  ACES ACE33
Panama art2s/14
Paraguay ACE18  ACE36  ACE18  ACE3S PAR ACES2  ACE30  ACE38 NAM ACE18 Ren2l
Perl ACE48 CAN ACE39  ACER CAN ACES50 AR.QTC8 PAR Ren33
Uruguay ACE18  ACE36  ACE18  ACE3S PAR ACE44  APC28  AAP.CS ACE18  ACE3 Ren25
Venezuela ACE48 CAN ACE3d  ACER3 CAN ACE40 Ren33 PAR Ren250PAR
Acuerdos2015 | Argentina  Bolivia  Brasil  Chile  Colombia ~ Cuba  Ecuador ~ México  Panama Paraguay  Peri  Uruguay Venezuela
Argentina ACE3p  ACEI8  ACE3S  ACES9  ACE62  ACESS  ACE6 PAR  ACE18  ACESS  ACE18  ACESS
Bolivia ACE36 ACE3s  ACERZ  CAN ACE47T  CAN ACE 66 PAR  ACE3x  CAN ACE3p  ACET0
Brasil ACEL8  ACE3p ACE3  ACES)  ACE6?  ACESS  ACES3 PAR  ACE18  ACESS  ACE18  ACE69
Chile ACEZS  ACER  ACE®S ACE24  ACEQ  ACEGS  ACE4L PAR  ACE3S  ACE  ACE®  ACED
Colombia ACESY  CAN ACES9  ACE2A ACE49 (AN ACE3  art25/9  ACESY  CAN ACESS  AAPCR8
Cuba ACER2  ACE47  ACE®2  ACEQ  ACEH ACEde  ACESL  ACETL  ACE®2  ACES0O  ACER.  ACEX
Ecuador ACESY  CAN ACESY  ACE6S  CAN ACE46 Ren 29 PAR  ACES9  CAN ACESS  ACED
México ACE6  ACE66  ACES3  ACE4l  ACE33  ACESL  Ren29 PAR  ACE38  ACE67  ACE6D  ACER
Panamé PAR PAR PAR PAR a9 ACETI PAR PAR PAR PAR PAR PAR
Paraguay ACEI8  ACE3  ACE18  ACE3S  ACES9  ACEG2  ACES9  ACE3 PAR ACESS  ACE18  ACES9
Peri ACESS  CAN ACESS  ACE3  CAN ACESO  CAN ACE67 PAR  ACER8 ACES8 PAR
Uruguay ACEI8  ACE3p  ACE18  ACE3S  ACES9  ACE62  ACES9  ACE PAR  ACE18  ACES8 ACEB3
Venezuela ACE68  ACE70  ACEG9  ACEZ3  AAPC28  ACE4D  ACES9  ACER PAR  ACEY PAR ACEB3
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Cuadro 18 — Aranceles y preferencias promedio segln Otorgantes (en % ad valorem)

2002 2015

Otorgantes | Arancel NMF Preferencia Arancel Pref.| Arancel NMF Preferencia Arancel Pref.
Argentina 13,7 47,9 7,3 14,3 844 2,4
Bolivia 9,8 47,4 4,7 12,4 84,1 2,0
Brasil 13,8 47,5 7,3 13,8 81,7 2,7
Chile 6,9 53,1 2,2 6,0 79,9 0,2
Colombia 13,1 29,7 7,1 9,8 61,8 2,0
Cuba 29,7 51 28,0 11,1 33,5 7,3
Ecuador 13,1 51,8 6,4 27,5 75,8 6,8
México 20,0 15,5 13,7 8,6 344 4,6
Paraguay 13,9 51,3 6,9 11,5 79,8 2,4
Peru 12,1 44,3 6,8 12,1 84,0 1,0
Uruguay 13,6 46,9 7,3 11,8 86,9 1,7
Venezuela 13,4 21,5 8,8 13,0 68,8 2,8
Total general 14,3 38,5 8,7 12,7 71,2 3,0
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ANEXO 2 — Modelo Econométrico

LCles I(1)

Null Hypothesis: D(LCI) has a unit root

Exogenous: Constant

Lag Length: O (Automatic - based on SIC, maxlag=9)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.660290 0.0006
Test critical values: 1% level -3.626784
5% level -2.945842
10% level -2.611531
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LCI,2)
Method: Least Squares
Date: 02/13/18 Time: 10:51
Sample (adjusted): 1982 2017
Included observations: 36 after adjustments
Variable Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.
D(LCI(-1)) -0.776864 0.166699 -4.660290 0.0000
C 0.049745 0.030079 1.653820 0.1074
R-squared 0.389788 Mean dependent var -0.000931
Adjusted R-squared 0.371840 S.D. dependent var 0.212306
S.E. of regression 0.168267 Akaike info criterion -0.672581
Sum squared resid 0.962664 Schwarz criterion -0.584608
Log likelihood 14.10646 Hannan-Quinn criter. -0.641876
F-statistic 21.71830 Durbin-Watson stat 1.857603
Prob(F-statistic) 0.000047
LPIB I(1)
Null Hypothesis: D(LPIB) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: O (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.779515 0.0068
Test critical values: 1% level -3.626784
5% level -2.945842
10% level -2.611531

*MacKinnon (1996) one-sided p-value

S.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable: D(LPIB,2)
Method: Least Squares
Date: 02/13/18 Time: 10:49
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Sample (adjusted): 1982 2017
Included observations: 36 after adjustments

Variable Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.
D(LPIB(-1)) -0.586402 0.155153 -3.779515 0.0006
C 0.016031 0.005742 2.792127 0.0085
R-squared 0.295844 Mean dependent var 0.000191
Adjusted R-squared 0.275133 S.D. dependent var 0.027656
S.E. of regression 0.023546 Akaike info criterion -4.605746
Sum squared resid 0.018851 Schwarz criterion -4.517773
Log likelihood 84.90343 Hannan-Quinn criter. -4.575041
F-statistic 14.28473 Durbin-Watson stat 1.907974
Prob(F-statistic) 0.000606
LLiby Lib es I(1)
Null Hypothesis: D(LLIB) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: O (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.363130 0.0192
Test critical values: 1% level -3.626784
5% level -2.945842
10% level -2.611531
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LLIB,2)
Method: Least Squares
Date: 02/13/18 Time: 10:52
Sample (adjusted): 1982 2017
Included observations: 36 after adjustments
Variable Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.
D(LLIB(-1)) -0.499174 0.148425 -3.363130 0.0019
C 0.026825 0.016076 1.668636 0.1044
R-squared 0.249624 Mean dependent var 1.24E-05
Adjusted R-squared 0.227555 S.D. dependent var 0.095302
S.E. of regression 0.083760 Akaike info criterion -2.067763
Sum squared resid 0.238537 Schwarz criterion -1.979790
Log likelihood 39.21974 Hannan-Quinn criter. -2.037058
F-statistic 11.31064 Durbin-Watson stat 2.113086
Prob(F-statistic) 0.001919
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LPBy PB son I(1)

Null Hypothesis: D(LPB) has a unit root

Exogenous: Constant

Lag Length: O (Automatic - based on SIC, maxlag=9)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.846398 0.0004
Test critical values: 1% level -3.626784
5% level -2.945842
10% level -2.611531
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LPB,2)
Method: Least Squares
Date: 02/13/18 Time: 10:54
Sample (adjusted): 1982 2017
Included observations: 36 after adjustments
Variable Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.
D(LPB(-1)) -0.823040 0.169825 -4.846398 0.0000
C 0.013347 0.028333 0.471068 0.6406
R-squared 0.408568 Mean dependent var 0.005938
Adjusted R-squared 0.391173 S.D. dependent var 0.217555
S.E. of regression 0.169752 Akaike info criterion -0.655001
Sum squared resid 0.979738 Schwarz criterion -0.567028
Log likelihood 13.79002 Hannan-Quinn criter. -0.624296
F-statistic 23.48758 Durbin-Watson stat 1.958683
Prob(F-statistic) 0.000027
LCHW es I(1)
Null Hypothesis: D(LCHW) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: O (Automatic - based on SIC, maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.405753 0.0173
Test critical values: 1% level -3.626784
5% level -2.945842
10% level -2.611531

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable: D(LCHW,2)
Method: Least Squares

Date: 02/13/18 Time: 11:00
Sample (adjusted): 1982 2017

Included observations: 36 after adjustments
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d_IPB

Variable Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.

D(LCHW(-1)) -0.506064 0.148591  -3.405753 0.0017
C 0.019465 0.010271 1.895182 0.0666
R-squared 0.254372 Mean dependent var 0.000268
Adjusted R-squared 0.232442 S.D. dependent var 0.058800
S.E. of regression 0.051515 Akaike info criterion -3.039928
Sum squared resid 0.090230 Schwarz criterion -2.951955
Log likelihood 56.71870 Hannan-Quinn criter. -3.009223
F-statistic 11.59916 Durbin-Watson stat 2.168180

Prob(F-statistic) 0.001710
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ANEXO 3. VAR y Johansen test

2.a) VAR

Vector Autoregression Estimates

Date: 05/03/18 Time: 12:05

Sample(adjusted): 1982 2017
Included observations: 36 after adjusting endpoints
Standard errors in () & t-statistics in [ ]

LClI LPIB LIB LPB LCHW

LCI(-1) 0.493414  -0.132563  6.265667  -0.077311  -0.065412
(0.40534)  (0.05980)  (7.15342)  (0.39878)  (0.12562)

[1.21729]  [-2.21664] [0.87590]  [-0.19387]  [-0.52070]

LCI(-2) 0.892133  0.167973 1222135  0.762150  -0.205506
(0.54377)  (0.08023)  (9.59640)  (0.53496)  (0.16852)

[1.64065] [2.09372] [1.27354] [1.42468]  [-1.21944]

LPIB(-1) 4.042193  1.902243  42.47432 1512484  -0.616348
(2.36777)  (0.34934)  (41.7865)  (2.32944)  (0.73382)

[1.70717]  [5.44522] [1.01646] [0.64929]  [-0.83991]

LPIB(-2) -4.174971  -0.965107  -53.82615  -3.405217  1.026897
(2.44021)  (0.36003)  (43.0649)  (2.40070)  (0.75627)

[1.71090]  [-2.68063]  [-1.24988]  [-1.41842]  [1.35784]

LIB(-1) 0.001626  0.001887  0.549282  -0.007037  0.008428
(0.01389)  (0.00205)  (0.24507)  (0.01366)  (0.00430)

[0.11711]  [0.92109] [2.24129] [-0.51506] [ 1.95835]

LIB(-2) -0.019312  -0.003026  -0.249200  -0.001496  0.000736
(0.01190)  (0.00176)  (0.20999)  (0.01171)  (0.00369)

[1.62300]  [-1.72346]  [-1.18672]  [-0.12776]  [0.19968]

LPB(-1) 0.221771  0.059422  -3.359172  0.842064  0.087219
(0.28042)  (0.04137)  (4.94884)  (0.27588)  (0.08691)

[0.79086]  [1.43625] [-0.67878]  [3.05230]  [1.00359]

LPB(-2) -0.812884  -0.092511  -8.954787  -0.695987  0.107528
(0.31953)  (0.04714)  (5.63905)  (0.31436)  (0.09903)

[-2.54401]  [-1.96233] [-1.58800]  [-2.21401] [ 1.08583]

LCHW(-1) 0.530713  0.061704  18.66774  0.621528  1.109709
(0.66038)  (0.09743)  (11.6544)  (0.64969)  (0.20467)

[0.80365] [0.63330] [1.60177] [0.95665]  [5.42204]

LCHW(-2) 0.162068  -0.013264  -2.352269  0.549261  -0.455911
(0.78175)  (0.11534)  (13.7963)  (0.76909)  (0.24228)

[0.20732]  [-0.11500]  [-0.17050]  [0.71417] [-1.88176]

C 0.761173  0.238861  10.62517  7.944597  -1.186832
(3.58697)  (0.52922)  (63.3029)  (3.52889)  (1.11168)

[0.21220]  [0.45134] [0.16785]  [2.25130]  [-1.06761]

R-squared 0.984127  0.996574 0991591  0.935846  0.993002
Adj. R-squared 0.977777  0.995204  0.988228  0.910184  0.990203
Sum sq. resids 0.623481  0.013572  194.1845  0.603454  0.059886
S.E. equation 0.157922  0.023300  2.787002  0.155365  0.048943
F-statistic 154.9979  727.2422  294.8106  36.46861  354.7519
Log likelihood 21.92543  90.81700  -81.41700  22.51308  64.09722
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Akaike AIC -0.606968 -4.434278 5.134278 -0.639616 -2.949845
Schwarz SC -0.123115 -3.950425 5.618131 -0.155763 -2.465992
Mean dependent 5.923847 5.076219 45.69214 4.624112 1.654740
S.D. dependent 1.059363 0.336436 25.68671 0.518413 0.494476
Determinant Residual 3.34E-10
Covariance
Log Likelihood (d.f. adjusted) 137.3340
Akaike Information Criteria -4.574110
Schwarz Criteria -2.154845
2.B) Test de johansen
Date: 05/03/18 Time: 12:36
Sample(adjusted): 1983 2017
Included observations: 35 after adjusting endpoints
Trend assumption: Linear deterministic trend
Series: LCI LPIB LIB LPB LCHW
Lags interval (in first differences): 1 to 2
Unrestricted Cointegration Rank Test
Hypothesized Trace 5 Percent 1 Percent
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Critical Value
None ** 0.717852 105.4941 68.52 76.07
At most 1 ** 0.706175 61.20775 47.21 54.46
At most 2 0.276462 18.34075 29.68 35.65
At most 3 0.179463 7.014690 15.41 20.04
At most 4 0.002621 0.091841 3.76 6.65

*(**) denotes rejection of the hypothesis at the 5%(1%) level
Trace test indicates 2 cointegrating equation(s) at both 5% and 1% levels

Hypothesized Max-Eigen 5 Percent 1 Percent
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Critical Value
None ** 0.717852 44.28636 33.46 38.77

At most 1 ** 0.706175 42.86699 27.07 32.24
At most 2 0.276462 11.32606 20.97 25.52
At most 3 0.179463 6.922849 14.07 18.63
At most 4 0.002621 0.091841 3.76 6.65

*(**) denotes rejection of the hypothesis at the 5%(1%) level

Max-eigenvalue test indicates 2 cointegrating equation(s) at both 5% and 1% levels

Unrestricted Cointegrating Coefficients (normalized by b'*S11*b=I):

LCI LPIB
18.25573 -13.96596
1.825602 -19.99514
-6.699349 35.42419
-6.219899 14.28808
6.854062 -14.95032

LIB
-0.700852
0.121506
-0.100123
0.024990
-0.126920

LPB
-12.51484
6.289108
10.32828
4.269757
-7.293022

LCHW
18.12234
-3.394194
-16.86713
-3.326360
13.55475
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Unrestricted Adjustment Coefficients (alpha):

D(LCI) 0.059050 -0.074733 -0.030418 0.024905 0.001865
D(LPIB) 0.005759 -0.004910 -0.002982 0.003181 0.000644
D(LIB) 1.628385 -0.140097 0.525880 -0.244019 0.064645
D(LPB) 0.047033 -0.049332 -0.064056 -0.006683 -0.001087
D(LCHW) -0.017388 -0.018423 0.008736 -0.009475 0.000204
1 Cointegrating Equation(s): Log likelihood 172.1991
Normalized cointegrating coefficients (std.err. in parentheses)
LCI LPIB LIB LPB LCHW
1.000000 -0.765018 -0.038391 -0.685529 0.992693
(0.24465) (0.00300) (0.06892) (0.09303)
Adjustment coefficients (std.err. in parentheses)
D(LCI) 1.077992
(0.50226)
D(LPIB) 0.105127
(0.06529)
D(LIB) 29.72736
(7.61013)
D(LPB) 0.858627
(0.53641)
D(LCHW) -0.317427
(0.14200)
2 Cointegrating Equation(s): Log likelihood 193.6326
Normalized cointegrating coefficients (std.err. in parentheses)
LCI LPIB LIB LPB LCHW
1.000000 0.000000 -0.046272 -0.995699 1.206852
(0.00097) (0.09096) (0.11219)
0.000000 1.000000 -0.010301 -0.405441 0.279939
(0.00074) (0.06971) (0.08598)
Adjustment coefficients (std.err. in parentheses)
D(LCI) 0.941559 0.669620
(0.41599) (0.55300)
D(LPIB) 0.096164 0.017749
(0.06287) (0.08358)
D(LIB) 29.47160 -19.94070
(7.62928) (10.1421)
D(LPB) 0.768567 0.329538
(0.50497) (0.67129)
D(LCHW) -0.351059 0.611201
(0.12409) (0.16496)
3 Cointegrating Equation(s): Log likelihood 199.2956
Normalized cointegrating coefficients (std.err. in parentheses)
LCI LPIB LIB LPB LCHW
1.000000 0.000000 0.000000 -19.44690 20.35273
(3.90291) (4.87769)
0.000000 1.000000 0.000000 -4.513249 4.542404
(0.90182) (1.12705)
0.000000 0.000000 1.000000 -398.7585 413.7715
(83.8203) (104.755)
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Adjustment coefficients (std.err. in parentheses)

D(LCI) 1.145337 -0.407901 -0.047420
(0.42517) (0.93623) (0.01564)

D(LPIB) 0.116142 -0.087891 -0.004334
(0.06582) (0.14494) (0.00242)

D(LIB) 25.94855 -1.311813 -1.210932
(7.83453) (17.2515) (0.28813)

D(LPB) 1.197701 -1.939597 -0.032544
(0.47004) (1.03502) (0.01729)

D(LCHW) -0.409586 0.920674 0.009073
(0.12722) (0.28014) (0.00468)

4 Cointegrating Equation(s): Log likelihood 202.7571

Normalized cointegrating coefficients (std.err. in parentheses)

LCI LPIB LIB LPB LCHW
1.000000 0.000000 0.000000 0.000000 -1.758072
(0.67555)
0.000000 1.000000 0.000000 0.000000 -0.589086
(0.16041)
0.000000 0.000000 1.000000 0.000000 -39.61025
(13.6478)
0.000000 0.000000 0.000000 1.000000 -1.136983
(0.08223)

Adjustment coefficients (std.err. in parentheses)

D(LCI) 0.990429 -0.052052 -0.046798 -1.416823
(0.43333) (0.95806) (0.01519) (0.37880)
D(LPIB) 0.096357 -0.042442 -0.004254 -0.120165
(0.06773) (0.14974) (0.00237) (0.05921)
D(LIB) 27.46632 -4.798372 -1.217030 -16.87052
(8.15578) (18.0318) (0.28598) (7.12946)
D(LPB) 1.239270 -2.035089 -0.032711 -1.588995
(0.49247) (1.08881) (0.01727) (0.43050)
D(LCHW) -0.350653 0.785296 0.008836 0.151518
(0.12723) (0.28129) (0.00446) (0.11122)
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ANEXO 4 - Modelos VECM - 1y pruebas de diagnostico

Vector Error Correction Estimates

Date: 04/27/18 Time: 10:52

Sample (adjusted): 1983 2017

Included observations: 35 after adjusting endpoints
Standard errors in () & t-statistics in [ ]

Cointegrating Eq:  CointEqgl

LCI(-1) 1.000000

LPIB(-1) -0.765018

(0.24465)

[-3.12695]

LIB(-1) -0.038391

(0.00300)

[-12.8166]

LPB(-1) -0.685529

(0.06892)

[-9.94716]

LCHW(-1) 0.992693

(0.09303)

[ 10.6706]

C 1.243526
Error Correction: D(LCI) D(LPIB) D(LIB) D(LPB) D(LCHW)
CointEql 1.077992 0.105127 29.72736 0.858627 -0.317427

(0.50226)  (0.06529)  (7.61013)  (0.53641)  (0.14200)
[2.14630] [1.61007]  [3.90629] [1.60070]  [-2.23542]

D(LCI(-1)) -1.490016  -0.269558  -24.68375  -1.218561  0.228161
(0.75462)  (0.09810)  (11.4340)  (0.80593)  (0.21335)
[1.97451]  [-2.74774]  [-2.15880]  [-1.51198] [ 1.06942]

D(LCI(-2)) -0.636874  -0.036034  -19.62216  -0.469445  0.195328
(0.63654)  (0.08275)  (9.64482)  (0.67982)  (0.17996)
[1.00052]  [-0.43545]  [-2.03448]  [-0.69054] [ 1.08537]

D(LPIB(-1)) 4.443587  1.219026  62.64008  2.917001  -0.523350
(3.13015)  (0.40692)  (47.4278)  (3.34298)  (0.88496)
[1.41961] [2.99573] [1.32075] [0.87257]  [-0.59138]

D(LPIB(-2)) 0.318295  -0.293256  40.02476  0.381649  -1.138413
(2.98337)  (0.38784)  (45.2038)  (3.18623)  (0.84347)
[0.10669]  [-0.75612]  [0.88543]  [0.11978]  [-1.34968]

D(LIB(-1)) 0.035299  0.004432  0.605758  0.023044  -0.004013
(0.01584)  (0.00206)  (0.23994)  (0.01691)  (0.00448)
[2.22909] [2.15283] [2.52464] [1.36255]  [-0.89645]

D(LIB(-2)) 0.025107  0.003141  0.481199  0.024527  -0.002883
(0.01219)  (0.00159)  (0.18478)  (0.01302)  (0.00345)
[2.05884] [1.98104] [2.60424] [1.88319]  [-0.83607]

D(LPB(-1)) 0.986085 0.134738 15.20317 0.747360 -0.163957

(0.41593)  (0.05407)  (6.30216)  (0.44421)  (0.11759)
[2.37078]  [2.49185]  [2.41237] [1.68244]  [-1.39428]
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D(LPB(-2)) 0.425877 0.070150 14.02087 0.319410 0.029012

(0.37137) (0.04828) (5.62700) (0.39662) (0.10500)

[1.14676] [ 1.45302] [2.49171] [ 0.80532] [0.27632]

D(LCHW(-1)) -0.057836 -0.033012 -6.968611 0.118944 0.335811

(0.62038) (0.08065) (9.39988) (0.66256) (0.17539)

[-0.09323] [-0.40933] [-0.74135] [0.17952] [1.91461]

D(LCHW(-2)) -0.372011 -0.035692 3.310601 0.514584 0.348681

(0.66418) (0.08634) (10.0636) (0.70934) (0.18778)

[-0.56011] [-0.41337] [ 0.32897] [ 0.72544] [ 1.85687]

C -0.044031 0.007613 -0.291280 -0.093036 0.047490

(0.06745) (0.00877) (1.02199) (0.07204) (0.01907)

[-0.65280] [ 0.86819] [-0.28501] [-1.29152] [ 2.49037]

R-squared 0.365388 0.494436 0.541593 0.302119 0.587436

Adj. R-squared 0.061879 0.252645 0.322355 -0.031650 0.390123

Sum sg. resids 0.609321 0.010298 139.8883 0.694999 0.048704

S.E. equation 0.162764 0.021159 2.466191 0.173831 0.046017

F-statistic 1.203876 2.044887 2.470344 0.905173 2.977180

Log likelihood 21.22541 92.63294 -73.90903 18.92302 65.44055

Akaike AIC -0.527166 -4.607596 4.909087 -0.395601 -3.053746

Schwarz SC 0.006096 -4.074334 5.442350 0.137661 -2.520484

Mean dependent 0.070801 0.028590 1.984629 0.018408 0.039294

S.D. dependent 0.168047 0.024476 2.995889 0.171144 0.058925
Determinant Residual 2.99E-10

Covariance

Log Likelihood 172.1991
Log Likelihood (d.f. adjusted) 135.4619
Akaike Information Criteria -4.026394
Schwarz Criteria -1.137890

IWAYYS

-3

T

—— Cointegrating relation 1
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Autocorrelations with 2 Std.Err. Bounds
Cor(LCI,LCI(-)) Cor(LCI,LPIB(-i)) Cor(LCI,LIB(-i)) Cor(LCI,LPB(-i)) Cor(LCI,LCHW (-i))

L L [ I A i L O I
TITTIT T [ [ | I T T ' I I
Cor(LPIB,LCI(-i)) Cor(LPIB,LPIB(-) Cor(LPIB,LIB(-i)) Cor(LPIB,LPB(-i)) Cor(LPIB,LCHW(-i))

1 | | | L 1 | |
T A L I I I T I
Cor(LIB,LCI(-i)) Cor(LIB,LPIB(-i)) Cor(LIB, LIB(-)) Cor(LIB,LPB(-i)) Cor(LIB,LCHW ()
|'|"|'I'| II|||| (- I| - ||| I||II |I|I.|
AT [ T T T . | | JO T
Cor(LPB,LCI(-)) Cor(LPB,LPIB(-)) Cor(LPB,LIB(-)) Cor(LPB,LPB(-)) Cor(LPB,LCHW(-))
L | L | L . .1l
T r | . ] I . . T . |
I
Cor(LCHW, LCI(-i)) Cor(LCHW, LPIB(-)) Cor(LCHW, LIB(-)) Cor(LCHW,LPB(-i)) Cor(LCHW, LCHW(-i))
I [ L L | . | L1 I [
T T I | L I T [ | I

VEC Residual Portmanteau Tests for Autocorrelations
HO: no residual autocorrelations up to lag h

Date: 04/27/18 Time: 10:55

Sample: 1980 2017

Included observations: 35

Lags Q-Stat Prob. Adj Q-Stat Prob. df
1 8.390220 NA* 8.636991 NA* NA*
2 16.82902 NA* 17.58724 NA* NA*
3 32.61418  0.1410  34.85225  0.0909 25

*The test is valid only for lags larger than the VAR lag order.
df is degrees of freedom for (approximate) chi-square distribution

VEC Residual Serial Correlation LM
Tests

HO: no serial correlation at lag order h
Date: 04/27/18 Time: 10:55

Sample: 1980 2017

Included observations: 35

Lags LM-Stat Prob
1 22.97179 0.5792
2 17.68168 0.8556
3 18.26989 0.8307

Probs from chi-square with 25 df.

VEC Residual Normality Tests
Orthogonalization: Cholesky (Lutkepohl)
HO: residuals are multivariate normal
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Date: 04/27/18 Time: 10:55
Sample: 1980 2017
Included observations: 35

Component  Skewness Chi-sq df Prob.
1 -0.276406 0.445669 1 0.5044
2 0.044613 0.011610 1 0.9142
3 0.564025 1.855725 1 0.1731
4 0.108504 0.068677 1 0.7933
5 0.318376 0.591286 1 0.4419
Joint 2.972968 5 0.7042
Component Kurtosis Chi-sg df Prob.
1 1.211270 4.666018 1 0.0308
2 1.216655 4.637966 1 0.0313
3 1.729617 2.353565 1 0.1250
4 0.866080 6.640685 1 0.0100
5 1.300857 4.210334 1 0.0402
Joint 22.50857 5 0.0004
Component Jarque-Bera df Prob.
1 5.111687 2 0.0776
2 4.649577 2 0.0978
3 4.209290 2 0.1219
4 6.709362 2 0.0349
5 4.801620 2 0.0906
Joint 25.48154 10 0.0045
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ANEXO 5 - Modelos VECM - 2y pruebas de diagnostico

Vector Error Correction Estimates
Date: 04/27/18 Time: 15:41
Sample(adjusted): 1983 2017

Included observations: 35 after adjusting endpoints
Standard errors in () & t-statistics in [ ]

Cointegration Restrictions:
B(1,1)=1,A(3,1)=0,A(4,1)=0,A(2,1)=0,B(1,4)=0

Convergence achieved after 18 iterations.

Restrictions identify all cointegrating vectors

LR test for binding restrictions (rank = 1):

Chi-square(4) 4.710315
Probability 0.318333
Cointegrating Eq: CointEqgl
LCI(-1) 1.000000
LPIB(-1) -2.770480
(0.50769)
[-5.45706]
LIB(-1) -0.017575
(0.00618)
[-2.84400]
LPB(-1) 0.000000
LCHW(-1) 0.592349
(0.10089)
[5.87132]
C 7.954096
Error Correction: D(LCI) D(LPIB) D(LIB) D(LPB) D(LCHW)
CointEql -0.245023 0.000000 0.000000 0.000000 -0.280062
(0.08716) (0.00000) (0.00000) (0.00000) (0.05177)
[-2.81119] [ NA ] [ NA ] [ NA ] [-5.40956]
D(LCI(-1)) -0.466424 -0.176084 5.288281 -0.324865 -0.226128
(0.46253) (0.05706) (4.88724) (0.51910) (0.11883)
[-1.00841] [-3.08605] [ 1.08206] [-0.62582] [-1.90299]
D(LCI(-2)) 0.877163 0.095311 4.965017 0.576959 0.217707
(0.57987) (0.07153) (6.12706) (0.65079) (0.14897)
[1.51269] [ 1.33240] [ 0.81034] [ 0.88655] [1.46139]
D(LPIB(-1)) 3.920735 1.147453 -1.371862 1.833550 1.332265
(3.01702) (0.37218) (31.8786) (3.38602) (0.77509)
[ 1.29954] [ 3.08306] [-0.04303] [ 0.54151] [1.71885]
D(LPIB(-2)) -5.478126 -0.722981 -16.72279 -3.569109 -1.749206
(3.12124) (0.38504) (32.9799) (3.50300) (0.80187)
[-1.75511] [-1.87769] [-0.50706] [-1.01887] [-2.18141]
D(LIB(-1)) 0.006989 0.002073 0.083148 0.001673 -0.000650
(0.01223) (0.00151) (0.12918) (0.01372) (0.00314)
[0.57167] [1.37477] [ 0.64365] [0.12192] [-0.20687]

69



D(LIB(-2)) 0.012408 0.002035 0.229770 0.015024 -0.001319

(0.01133) (0.00140) (0.11975) (0.01272) (0.00291)

[ 1.09481] [ 1.45585] [1.91875] [1.18116] [-0.45315]

D(LPB(-1)) 0.474875 0.081994 -3.147571 0.291709 0.117725

(0.27473) (0.03389) (2.90288) (0.30833) (0.07058)

[1.72851] [2.41936] [-1.08429] [ 0.94608] [1.66796]

D(LPB(-2)) -0.225160 0.003499 -3.758047 -0.171680 0.172200

(0.26949) (0.03324) (2.84752) (0.30245) (0.06923)

[-0.83550] [ 0.10524] [-1.31976] [-0.56763] [2.48721]

D(LCHW(-1)) -0.261697 -0.050939 -3.275037 0.096711 0.051051

(0.64533) (0.07961) (6.81877) (0.72426) (0.16579)

[-0.40552] [-0.63987] [-0.48030] [ 0.13353] [ 0.30792]

D(LCHW(-2)) -0.369212 -0.056481 -1.471040 0.599401 0.264090

(0.66956) (0.08260) (7.07477) (0.75145) (0.17201)

[-0.55142] [-0.68382] [-0.20793] [0.79765] [1.53527]

C 0.055690 0.014617 1.032082 -0.016259 0.039079

(0.05854) (0.00722) (0.61855) (0.06570) (0.01504)

[ 0.95130] [ 2.02404] [ 1.66854] [-0.24747] [ 2.59843]

D(FE>=2004) 0.342533 0.058326 14.80246 0.168566 0.013862

(0.19038) (0.02349) (2.01160) (0.21366) (0.04891)

[1.79921] [ 2.48351] [ 7.35853] [ 0.78893] [ 0.28343]

R-squared 0.394743 0.565824 0.787386 0.264979 0.675097

Adj. R-squared 0.064603 0.329001 0.671415 -0.135942 0.497877

Sum sq. resids 0.581137 0.008844 64.88166 0.731986 0.038356

S.E. equation 0.162528 0.020049 1.717314 0.182406 0.041755

F-statistic 1.195683 2.389224 6.789498 0.660926 3.809379

Log likelihood 22.05421 95.29686 -60.46414 18.01563 69.62067

Akaike AIC -0.517383 -4.702678 4.197951 -0.286608 -3.235467

Schwarz SC 0.060317 -4.124977 4.775652 0.291093 -2.657766

Mean dependent 0.070801 0.028590 1.984629 0.018408 0.039294

S.D. dependent 0.168047 0.024476 2.995889 0.171144 0.058925
Determinant Residual Covariance 8.02E-11
Log Likelihood 197.7630
Log Likelihood (d.f. adjusted) 158.4988
Akaike Information Criteria -5.057074
Schwarz Criteria -1.946378
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Autocorrelations with 2 Std.Err. Bounds
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VEC Residual Portmanteau Tests for Autocorrelations
HO: no residual autocorrelations up to lag h

Date: 04/27/18 Time: 16:30

Sample: 1980 2017

Included observations: 35

Lags Q-Stat Prob. Adj Q-Stat Prob. df
1 9.357478 NA* 9.632698 NA* NA*
2 20.80819 NA* 21.77739 NA* NA*
3 44.75070  0.0089  47.96451  0.0038 25

*The test is valid only for lags larger than the VAR lag order.
df is degrees of freedom for (approximate) chi-square distribution

VEC Residual Serial Correlation LM
Tests

HO: no serial correlation at lag order h
Date: 04/27/18 Time: 16:30

Sample: 1980 2017

Included observations: 35

Lags LM-Stat Prob
1 18.49577 0.8206
2 20.79993 0.7037
3 30.03447 0.2230

Probs from chi-square with 25 df.
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ANEXO 6 — Graficos y Cuadros de Impulso Respuesta Descomposicion de
varianza y Simulaciones.

Graficos de Funciones de impulso respuesta.

Response to Generalized One S.D. Innovations

Response of LCI to LPIB Response of LCI to LIB
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Anexo 5 - Cuadros de Descomposicidn de la varianza.

Variance Decomposition of LCI:

Period S.E. LCI LPIB LIBTOTAL LPB LCHW
1 0.161057 10.15704 22.0168 11.47785 42.92003 13.42828
2 0.256434 4.134972 22.28366 9.476721 50.72921 13.37544
3 0.34783 2.979674 18.22077 12.64614 51.02294 15.13048
4 0.444778 3.980768 15.24381 16.20548 49.41698 15.15295
5 0.537137 5.028521 14.48145 18.86868 45.09535 16.52599
6 0.630101 6.143335 13.77895 20.78733 41.39063 17.89975
7 0.721689 7.039557 13.13777 21.86344 38.51752 19.44171
8 0.810972 7.909763 12.68753 22.59748 35.86199 20.94323
9 0.89752 8.621088 12.4597 23.03647 33.48925 22.39349
10 0.982574 9.177755 12.35294 23.18278 31.55412 23.73241
11 1.067127 9.607321 12.30201 23.09478 30.11509 24.8808
12 1.15202 9.947409 12.28002 22.84028 29.12533 25.80697
13 1.238011 10.22924 12.25906 224794 28.53768 26.49462
14 1.325593 10.47414 12.21484 22.05564 28.29591 26.95947
15 1.414859 10.70321 12.13329 21.61202 28.31737 27.2341
16 1.505416 10.93049 12.0149 21.185 28.50159 27.36802
17 1.596528 11.1635 11.86866 20.80064 28.75161 27.41559
18 1.687277 11.4031 11.70734 20.47273 28.99071 27.42611
19 1.77675 11.64564 11.54407 20.20433 29.16857 27.43739
20 1.864198 11.88473 11.38997 19.99026 29.26203 27473

Variance Decomposition of LPIB:

Period S.E. LCI LPIB LIBTOTAL LPB LCHW
1 0.019228 0 64.55234 7.388031 10.97272 17.08692
2 0.033016 9.565584 59.22273 4.496206 13.09692 13.61856
3 0.04641 8.827426 48.31307 6.132843 23.36571 13.36095
4 0.062082 5.412515 39.61489 8.441048 34.89091 11.64063
5 0.079444 3.316253 34.75545 10.22452 40.76846 10.93532
6 0.098733 2.279361 30.03915 11.58394 45.63422 10.46332
7 0.118918 1.996752 25.98572 12.55209 49.09208 10.37335
8 0.138555 2.236558 23.0716 13.603 50.47578 10.61306
9 0.156835 2.702269 21.12919 14.69758 50.30433 11.16664
10 0.173588 3.227785 19.8259 15.72691 49.24325 11.97615
11 0.188853 3.72074 18.96346 16.62931 47.72669 12.95979
12 0.202823 4.137605 18.4314 17.36882 46.01491 14.04726
13 0.215829 4.463031 18.13686 17.92133 4431794 15.16084
14 0.228249 4.700765 17.9988 18.27583 42.79491 16.22969
15 0.240445 4.870035 17.94708 18.44583 41.5473 17.18975
16 0.252731 4.994181 17.92315 18.45967 40.62919 17.99381
17 0.265346 5.096109 17.87901 18.35382 40.05438 18.61668
18 0.278431 5.195479 17.78171 18.16879 39.7957 19.05833
19 0.291995 5.307513 17.61812 17.94628 39.7852 19.34289
20 0.305925 5.441571 17.39479 17.72456 39.92717 19.51191
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Variance Decomposition of LIBTOTAL:

Period S.E. LCI LPIB LIBTOTAL LPB LCHW
1 1.720631 0 0 89.38941 10.61059 0
2 2.814966 1.219952 1.610793 86.91325 8.4557 1.800304
3 4.146617 2.070408 2.792164 82.85305 8.603454 3.680919
4 5.404815 2.961847 3.348369 79.88246 7.458075 6.349249
5 6.681523 4.019659 3.668076 76.8186 6.555534 8.93813
6 7.956285 4.954842 4.061224 73.55218 6.032603 11.39915
7 9.213412 5.737005 4515797 70.45101 5.566803 13.72939
8 10.43364 6.408929 5.001674 67.6891 4.971694 15.92861
9 11.62285 7.029837 5.509106 65.22586 4.288127 17.94707
10 12.7932 7.636189 6.022128 63.00012 3.606587 19.73497
11 13.95874 8.244879 6.509699 60.9427 3.02953 21.2732
12 15.1336 8.867074 6.935806 59.00587 2.642701 22.54855
13 16.32765 9.50242 7.277305 57.17226 2.478891 23.56912
14 17.54357 10.14323 7.52707 55.45379 2.508865 24.36704
15 18.77649 10.77603 7.691961 53.87481 2.664444 2499275
16 20.01644 11.3858 7.788129 52.45546 2.86965 25.50096
17 21.25145 11.95815 7.835816 51.20225 3.064534 25.93925
18 22.47044 12.48122 7.854664 50.10621 3.215759 26.34215
19 23.66503 12.94719 7.860752 49.14718 3.315024 26.72986
20 24.83024 13.35314 7.865583 48.30021 3.370731 27.11033

Variance Decomposition of LPB:

Period S.E. LCI LPIB LIBTOTAL LPB LCHW
1 0.182526 0 0 0 100 0
2 0.280576 0.589944 0.036692 0.061188 99.2891 0.023074
3 0.353021 0.383444 0.024912 0.593473 98.66651 0.331657
4 0.419711 0.283307 0.028307 13114 97.84424 0.532748
5 0.475895 0.306089 0.060178 2.233993 96.77263 0.627107
6 0.519928 0.376466 0.15729 3.244202 95.53179 0.690248
7 0.550995 0.44808 0.316653 4.276905 94.23018 0.728184
8 0.571196 0.483241 0.517149 5.267535 92.96915 0.762928
9 0.5836 0.475078 0.728883 6.109189 91.89166 0.795192
10 0.591421 0.465979 0.926935 6.755848 91.02029 0.830949
11 0.59697 0.508635 1.085863 7.200216 90.33108 0.874201
12 0.601887 0.632116 1.193746 7.475021 89.76954 0.929583
13 0.607477 0.824258 1.252956 7.618179 89.30406 1.000546
14 0.614944 1.035587 1.272974 7.659998 88.94444 1.087
15 0.625291 1.207687 1.264267 7.625058 88.71876 1.184229
16 0.638965 1.30427 1.236965 7.544138 88.63143 1.283202
17 0.655579 1.324264 1.201982 7.459577 88.63964 1.374533
18 0.673962 1.292293 1.170957 7.415546 88.66894 1.452264
19 0.692549 1.238275 1.154272 7.442598 88.64943 1.515423
20 0.709903 1.183169 1.158498 7.54829 88.54333 1.566716
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Variance Decomposition of LCHW:

Period S.E. LCI LPIB LIBTOTAL LPB LCHW

1 0.040402 0 0 0.00527 21.64174 78.35299
2 0.076154 9.74665 0.650275 1.362429 31.02019 57.22046
3 0.111202 9.627143 4.680743 1.644308 25.59718 58.45062
4 0.156126 10.42471 6.683738 1.97488 28.04241 52.87426
5 0.210721 10.25661 7.170803 1.981678 34.37456 46.21635
6 0.272708 10.66476 7.135583 2.152412 39.60641 40.44083
7 0.339496 11.23655 6.933786 2.450482 43.38713 35.99205
8 0.409492 11.88015 6.627463 2.790243 45.91848 32.78366
9 0.480453 12.59445 6.279101 3.166244 47.40537 30.55483
10 0.550035 13.34465 5.968859 3.553877 47.96515 29.16746
11 0.616698 14.10015 5.721513 3.937202 47.81677 28.42436
12 0.679669 14.80845 5.540361 4.289182 47.19954 28.16247
13 0.738828 15.44013 5.419827 4.593556 46.31083 28.23565
14 0.794492 15.97492 5.353276 4.840977 45.30883 28.522

15 0.847297 16.40489 5.332174 5.029236 44.31462 28.91907
16 0.89803 16.7324 5.346087 5.162181 43.41715 29.34218
17 0.947496 16.96844 5.383643 5.24816 42.67312 29.72664
18 0.996406 17.12976 5.43327 5.298264 42.11023 30.02847
19 1.045301 17.23568 5.484241 5.324264 41.73035 30.22546
20 1.094494 17.3059 5.527863 5.33729 41.51306 30.31588

Cholesky Ordering: LPB LIBTOTAL LCHW LPIB LCI
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Gréaficos de Simulaciones
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Escenario 3
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