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1. Introduccidén

En este articulo se presentan los resultados de un modelo econométrico que permite
analizar la conducta a través del ciclo y en el largo plazo del consumo de acero de
laminados en América Latina en su conjunto. En el modelo cobra especial importancia el
rol del crecimiento del PIB y la inversion. Los resultados reportados en este trabajo forman
parte de un estudio mas amplio donde también se analizaron los casos individuales de

Argentina, Brasil, Chile y Meéxico.'

El acero se usa como insumo intermedio de la produccidon de bienes, los cuales tienen
distintas intensidades en el consumo de ese bien. Cambios en la composicion de la
produccion debieran traducirse en cambios en el consumo de acero. Por otro lado, la
estructura de la demanda incide en la de la produccion. Esto significa que la composicion
de la demanda por todo tipo de bienes de la economia afecta la demanda de acero. A partir
de relaciones de insumo producto, explicadas mas abajo, se puede ver que la composicion
de la demanda por bienes esta determinada por la estructura del PIB segiin componentes de

demanda final (consumo, inversion, gasto de gobierno y exportaciones netas).

En este trabajo interesa saber como la composicion de la demanda final incide en el
consumo de acero, desagregando el PIB en dos partes, inversion bruta y “resto del PIB.”
Considerando las diferencias entre las intensidades en el consumo de acero de los bienes
destinados a inversion respecto a los otros bienes de la economia y las diferencias de
respuesta ante el ciclo entre ambos tipos de bienes, la desagregacion empleada permite
comprender mejor la respuesta del consumo de acero a través del ciclo.” Por otro lado, la
descomposicion del PIB permitira a futuro ligar los modelos aqui construidos con un

modelo macro donde se determine conjuntamente las evoluciones del PIB y la inversion.

!"'Ver Coeymans (2006) El efecto de la inversion y del producto interno bruto sobre la dinamica del consumo
de acero en América Latina: Un analisis econométrico. (Documento de ILAFA)

% En un estudio previo para ILAFA, Coeymans (2005 a), se analiz6 la relacion entre consumo de acero y la
produccion agregada, medida por el producto interno bruto (PIB).



Los modelos estimados son multivariables, donde la variable dependiente es el consumo
aparente de acero. El consumo aparente de cualquier bien se calcula como la suma de la
produccion doméstica mas las importaciones y menos las exportaciones. Las variables
explicativas de los modelos son la inversion, el resto de los componentes del Producto
Interno Bruto (PIB) y rezagos de estas variables. La estructura dindmica de los modelos
permite distinguir respuestas a distintos plazos ante cambios de la inversion o del re-sto del

PIB.

En la seccion siguiente se explica la especificacion de los modelos. En la seccion 3 se
describe la metodologia econométrica empleada. En la seccion 4 se presentan los resultados
de las estimaciones y en la seccion 5 se sefialan las principales conclusiones. En el Anexo

se presentan los datos empleados.

2. Especificacion de los modelos

El consumo aparente de acero es realizado basicamente por empresas que necesitan acero
como “insumo intermedio” para la produccion de otros bienes. Solo una proporcion infima
del consumo aparente de acero forma parte de la “demanda final”, la que incluye el
consumo privado y publico, la inversion o formacion bruta en capital fijo, la variacion de
existencias y las exportaciones. A pesar de que la inversion bruta en capital fijo no incluye
directamente el acero, cambios en ella generan efectos sobre el consumo de acero, ya que
¢éste es un insumo intermedio utilizado en la produccion de otros bienes que si forman parte
de la inversion bruta en capital fijo (por ejemplo, la construccion, la fabricacién de
maquinarias y vehiculos, etc.). De igual manera, el acero no forma parte del consumo
agregado, sin embargo, cambios de este item de la demanda final resultan en cambios de la

demanda por acero porque este bien es un insumo de la produccion de bienes de consumo.

Considerando la importancia del acero como insumo intermedio para la produccion de otros
bienes, la relacion entre el consumo de acero, por un lado, y la inversiébn y otros

componentes de la demanda final, por otro, se puede derivar a partir de las relaciones de



insumo producto que existen en cualquier economia. Esta derivacion, que se presenta a
continuacion, permite comprender mejor lo que hay detras de las relaciones empiricas que
se estimaran en el trabajo. El lector no interesado en estos detalles técnicos puede pasar a la

subseccion 2.2.

2.1 Derivacion del modelo béasico a partir de relaciones de insumo producto

Los pardmetros que definen las relaciones de insumo producto pueden variar debido a
“cambios técnicos” o en respuesta a cambios de precios, que estan ausentes del analisis por
limitaciones de informacion. Estos cambios de parametros, sin embargo, seran
considerados exdgenos y, por lo tanto, no explicados dentro del modelo. Implicitamente se

supone que no hay sustitucion significativa entre acero y otros productos.

Los usos o destinos del “consumo aparente” de cualquier bien, medidos como la
produccion doméstica mas importaciones menos exportaciones, se pueden desagregar en
demanda intermedia y en componentes de la demanda final. La identidad contable basica

que define esta desagregacion es la siguiente:

DA;=X;+M;-E;= ZXij +C;+G;+F +S; (1)
i=1

1i=1,2,3...n

j=12,3..n

donde, DA; = consumo aparente del bien i; X; = produccién doméstica del bien i; M; =
importaciones del bien i; E; = exportaciones del bien i; Xj; = demanda o uso del bien i como
insumo intermedio para la produccion del bien j; C; = consumo del bien i, nacional mas
importado, por parte del sector privado; G; = consumo de gobierno del bien 1, nacional mas
importado; F; = formacion bruta de capital fijo en bienes del tipo i, nacionales e
importados; S; = acumulacién de existencias del bien i, nacionales mas importadas. La

expresion (X; + M; - E;) define la oferta total del bien para el mercado doméstico, la cual



n
tiene que ser igual a la demanda total que se origina en ese mismo mercado (Z:Xij + G+
=

Gi+Fi+S)).
Suponiendo proporciones fijas en los insumos intermedios:
Xij = ajj Xj (2)

donde ajj = coeficiente “técnico” que expresa la cantidad del insumo i requerido para la

produccion de una unidad del bien j.

Combinando (1) y (2):

DA;i=X;+M;-Ei= ZainJ +Ci+G+F+5 3)

=
Existen n ecuaciones del tipo (3), una por cada bien i. Escribiendo en negrita las matrices y

vectores, el conjunto de n demandas expresadas por la ecuacion (3) se puede expresar

comao:
DA=X+M-E=AX+C+G+F+$S 4)
donde,
DA, | X ] M, | E, | la, a, a, |
DA, X, M, E, ady Ay as,
DA = . X=1 . s M= . cE= L |5 A=
_DAn_ _Xn_ _Mn_ _En_ _anl anl ann_




Cl Gl Fl Sl

C2 GZ FZ SZ
cC=| .| G=  F=| . |; s=

_Cn_ _Gl’l_ _FIl_ _Sl’l_

Asi se puede ver que DA es el vector columna que contiene las demandas aparentes por
cada bien i; X es el vector que contiene las cantidades de produccion doméstica de los n
bienes; M es el vector de las importaciones de los n bienes; E es el vector de las
exportaciones de los n bienes; A es la matriz de n por n que contiene los coeficientes
técnicos de la matriz insumo producto nacional mas importada; C, G, F y S son los
vectores de los distintos bienes, nacionales mas importados, demandados para consumo
privado, consumo de gobierno, formacion bruta en capital fijo (o inversion bruta) y

acumulacion de existencias, respectivamente.

Despejando el vector X de la ecuacion (4):

X=(1-A(C+G+F+S+E-M) (5)
donde | es la matriz identidad, (1-A)" es la matriz inversa de (I-A).

Definiendo la matriz R = (I - A)™ :

X=R(C+G+F+S+E-M) (6)
Sumando a ambos lados M - E, se obtiene una ecuacion para el vector de las demandas o

consumos aparentes de los n bienes (DA) que depende so6lo de los componentes de la

demanda final y de los coeficientes de insumo producto:

DA=R(C+G+F+S+E-M)+M-E (7)



Factorizando, la ecuacion (7) se puede escribir como:

DA=R(C+G+F+S+(I-R)M+(R-1)E (8)

Los distintos componentes de la demanda final se pueden especificar a través de las

siguientes relaciones:

C=cCP (9)
G=gCG (10)
F=fFB (11)
S=sST (12)
E=eEX (13)
M=m IM (14)

donde CP, CG, FB, ST, EX e IM son escalares correspondientes a consumo privado total
(CP), consumo de gobierno total (CG), formaciéon bruta en capital fijo total (FB),
acumulacion de existencias (ST), exportaciones totales (EX) e importaciones totales (IM).
Por otro lado, ¢, g, f, S, &, m son vectores columna que contienen los coeficientes de
participacion de cada bien dentro del item agregado de la demanda final correspondiente.

Asi, las ecuaciones (9) a (14) se pueden representar también como:

C=|.|CP;G=|.|CG;F=|.|FB;S=| . |ST

c s f S



e, | [m, |
¢, m,
E=| . |[EX; M=] . |IM
_en_ _mn_

Combinando las ecuaciones (9) a (14) con la ecuacion (8), ésta Ultima se puede escribir

como:
DA=R(CCP+gCG+fFB+sST)+(I-R)ymIM + (R-1)e EX (15)
Denominando I-R =TI:

DA=R(cCP+gCG+fFB+sST)+II(mIM - e EX) (16)

La demanda aparente de un bien i corresponde a la fila i ésima del sistema expresado por la

ecuacion (16). Asi:

DA; = CP{ZHIYUCJ}F CG {Zn:rugj} +FB [Zn:rijfj} * ST{Zn:rUSJ}FIM{Zn:nUmJ}

j=1 J=1 =l

—EX{inﬁeJ} (17)

donde 1;; es el coeficiente correspondiente a la columna j de la fila 1 de la matriz R, m;; es el

coeficiente correspondiente a la columna j de la fila i de la matriz T1.

Dada la alta variabilidad de la inversion a través del ciclo, interesa ver su efecto directo
sobre el consumo de acero. Por esto, la variable FB entrara directamente en el modelo final.
Para la determinacién de otros componentes agregados de la demanda final, CP, CG, ST e

IM, se especifican funciones lineales del PIB y de términos aleatorios (u). Las



exportaciones totales (EX) se determinan como una funcién del PIB, del tiempo (T) y de un

término aleatorio (u.). Asi:

CP = ac + B PIB + g (18)
CG = 0,y + B, PIB + u, (19)
IM = 0ty + B PIB + U (20)
ST = o+ Bs PIB + u Q1)
EX = ot + BePIB +7 T + ue (22)

Combinando la ecuacion (17) con las ecuaciones (18) a (22), la demanda aparente del bien 1

se puede expresar como:

n

DA; = (ac + Bc PIB + u, ){Z%“%}L (0tg + B PIB + uy) {Zn:rijgj} +FB {irﬁfi}

J=1 J=1

n

+ (0 + PBs PIB + ug ){Zrijsj}+(ocm+ Bm PIB + up ) {inijmj}

J=1 =1

- (ae+BePIB+yT+ue){ZnijeJ} (23)
j=1
Factorizando:
DA;=b; +b, PIB+b3; FB+bs T +y; (24)

donde,

b, = O('C|:irijcj:| + ocg{irijgj} + oc{irijsj}r (xm[zn: nijmj}— Ole {Zn:nijej}



n
=1

b2= Bc[irijcj} * Bg{irﬁgi} * B{Zrﬁsj}L Bm[i%mj}- Be [Zn:”ijej}

=1 i

j=1
b; = [Z rijfj}
j=1
bs=-vy {Znijej}
j=1

j=1 j=1

Ui = H{Z rijcj} + ug[z rijgj} + H{Z rijsj}“ um{ZﬂnmJ- U{ZM%}

j=1
Considerando al acero como el bien i, de la ecuacion (24) se desprende que la demanda
aparente por acero depende del PIB, de la formacion bruta en capital fijo (FB), de una
tendencia y de un término aleatorio que es una combinacion lineal de otros. Asi, si los
coeficientes permanecieran constantes, se obtiene una forma lineal para el consumo

aparente de acero.

Los coeficientes asociados a cada variable miden el efecto de un cambio en la variable
respectiva manteniendo constantes el resto de las variables explicativas. Por lo tanto, b,
mide el efecto sobre DA; de un aumento del PIB manteniendo constante FB, o sea mide el
impacto de un aumento en el resto de los componentes del PIB. Por otro lado bs mide el
efecto directo de un aumento de la formacion bruta de capital fijo (FB) manteniendo
constante al PIB, lo que supone una disminucion compensatoria de los otros componentes

del PIB.

También debe sefialarse que el efecto de FB sobre el consumo de acero medido por bs no
incluye el efecto indirecto via el impacto que la inversion tiene sobre el PIB, lo que esta

fuera de los limites del presente trabajo.

Considerando que la asociacion estadistica entre el PIB y FBKF produce colinealidad entre
las variables explicativas, lo que deteriora la significancia estadistica de los estimadores de

los coeficientes, es conveniente reparametrizar el modelo separando el PIB entre FB y el
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resto de los componentes. Sumando y restando (b, FB), la ecuacion (24) se puede escribir

COmo:

DA;=b; + by(PIB—FB) + (bs + by )FB+ B4 T + u; (25)

Por lo tanto:

DAi=B1+ B2 (PIB-FB)+ B3 FB+ B4 T+ y (26)

donde, b;=B1;bs = B2,y Bs=bs +ba.

La ecuacion (26) representa la estructura bésica para analizar la relacion entre la formacion

bruta de capital fijo y el consumo (aparente) de acero.

El coeficiente [, de la ecuacion (26) mide el efecto de un aumento en (PIB — FB),
manteniendo constante FB, o sea mide el efecto de un aumento en los otros componentes
del PIB distintos a FB acompafiado de un aumento igual en el PIB, que es lo mismo
seflalado mas arriba al analizar el efecto de b, (y por eso b,=[,). Por otro lado, 33 mide el
efecto de un aumento en FB manteniendo constantes a los otros componentes del PIB, esto
es, mide el efecto de FB acompafiado de un aumento igual en el PIB (solo asi se asegura

que (PIB-FB) permanezca constante.

Para analizar el efecto de un aumento del PIB sobre el consumo de acero manteniendo

constante la composicion del PIB, conviene partir del diferencial de la ecuacion (26):

dDA; = B, (dPIB — dFB) + B; dFB (27)

Dado que:

FB = (FB/PIB) PIB (28)
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Si se va a mantener constante el porcentaje que representa la inversion dentro del PIB debe

cumplirse que:

dFB = (FB/PIB) dPIB (29)

Por lo tanto, combinando la ecuacién (27) con la (29):

dDA; = B, (dPIB — ((FB/PIB) dPIB)) + B; ((FB/PIB) dPIB) (30)
Luego:
dDA; = (B> — (1+B3)(FB/PIB)) dPIB (31)

Por lo tanto, el efecto del aumento de una unidad del PIB sobre el consumo de acero,

manteniendo constante la composicion de la demanda es: (32 — (1+B3)(FB/PIB))

Se espera que los efectos de aumentos de inversion bruta (bdsicamente construccion y
maquinarias) versus aumentos en el resto del PIB tengan diferencias entre paises. Asi, por
ejemplo, si un pais tiene un mayor porcentaje de abastecimiento interno de la maquinaria
destinada a la inversion, al aumentar la inversidn tendra un mayor impacto sobre la
demanda de acero que otro pais que importa una proporcidon mayor de sus maquinarias. Las
diferencias en los tipos y tecnologias de construccion es otro ejemplo de por qué el impacto

de la inversion diferira entre paises.

2.2 El modelo lineal en las variables

La ecuacion (26) es valida solo para el largo plazo, ya que no incorpora el hecho de que la
reaccion del consumo de acero, ante un cambio en la inversion o en el resto del PIB, puede
ir variando con el horizonte de tiempo considerado para el andlisis. Para dar cuenta de la
naturaleza dinamica del fenomeno, en el modelo empirico se incluyen rezagos de las

variables. Para la discusion que sigue, el nimero de rezagos se supondra igual a tres,
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aunque en los modelos estimados dicho nimero se determind por medio de tests

estadisticos.

Denominando el consumo aparente de laminados en el periodo t como CA; el modelo

empirico tiene la siguiente forma:

CA;= a; + oy (PIB;— FBy) + a3 (PIB.; — FB¢.1) + o4 (PIB.; — FB¢2) + a5 (PIB3 — FB.3)
+ o FBi + o7 FBi1 + ag FBi»+ o9 FBi3

+ 010CAL 1+ o 1CAt a2CAG + a3 T+ g (32)

donde se espera que u; sea un término de error bien comportado estadisticamente (con
media igual a cero (Eu; = 0), independiente contemporaneamente de las variables
explicativas’, de varianza constante (Eu® =c°) y con covarianzas entre los u; de distintos

periodos iguales a cero (Eusuy.j =0, para j#0)).

Para obtener la “ecuacion de largo plazo”, que define la relacion que rige entre la variable
dependiente y un conjunto de valores constantes de las variables explicativas una vez que la
primera variable ha alcanzado el equilibrio, se deben igualar todos los subindices a t, el

error u; a cero y despejar CAy:

(a, +a, +a, +a,)

a, +(a2+a3+a4+a5)
(l_alo -y _alz)

CAt = FBt

(PIB FB,) +

(1_0‘10 —ay _alz) (l_alo —ay _alz)

a
+ 13

T 33
(l_alo_an_alz) )

Debe hacerse notar que para que la ecuacion (33) defina de verdad un equilibrio de largo

plazo se requiere que la ecuacion (32) sea dindmicamente estable.’

* Ello supone que un cambio aleatorio en el consumo de acero no tiene mayor incidencia en la inversién total
ni en el PIB. En otras palabras se supone que las variables explicativas no son endogenas.

* Para que exista este equilibrio se requiere que la serie CA sea estacionaria, condicional a las variables
explicativas distintas de los rezagos de CA, lo cual requiere que los valores absolutos de las raices de la
ecuacion caracteristica correspondiente a (32) sean menores que uno.
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La forma de la ecuacién (33) es igual a la (26) sin el término aleatorio (u;), lo que significa
que los coeficientes que acompanan a las variables explicativas en la ecuacion (33)

corresponden a los coeficientes B, B2, B3 y Ba de la ecuacion (26).

La ecuacion (32) también se puede reparametrizar como un modelo donde la variable
explicada es el cambio de la variable original y las explicativas son cambios presentes y

rezagados mas los niveles en el periodo t-1:

ACA:= o1+ o3 —((111 +OL12)ACAH - 2ACA+ o A(PIBt— FBt) - (OL4+O(,5 )A(PIBH— FBH)
—0L5A(P1Bt_2— FBt_z) + O(,(,AFBt - (()(,g+(X,9)AFBt_1— OLgAFBt_z
+ (oot a1t oz - 1)CAw + (otastostos )(PIB. - FBi.)

+ (astastogtog)FBe +ouy3 T + ug (34)

Noétese que ahora la constante es (a;+ot;3) debido a que la tendencia se defini6 en el periodo

previo. También es posible definirla en t, en cuyo caso la constante vuelve a ser ;.

La ecuacion (32) también se puede reparametrizar como un “modelo de correccion de

errores’:

ACA;= o3 -((X]l +0L]2)ACAt_1 - opACAL, + o A(PIBt— FBt) - (0L4+0L5 )A(PIBH— FBt_l)
—0L5A(P1Bt_2— FBt_z) + O(,(,AFBt - (()(,g+(X,9)AFBt_1— OLgAFBt_z

o, (o, +0, +0, +ay)

(1_0“10 — 0y _0“12) (1_0‘10 — Oy _a12)

-(I-ap-0Li1-0t12) {CAH - (PIB,, —FB,,)

a, +o., +0, +0 o
—(ljal 7_%18_“:)(1:&-1)— o mf (35)
0 0
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La ecuacién (35) tiene una interpretacion directa. Sefiala que el cambio de CA; se debe al
efecto de la tendencia dado por a3, a cambios de CA rezagados, a cambios de (PIB—- FB)y
FB en distintos periodos, a u; y al efecto del término entre paréntesis “corchete”. Este
ultimo término es el que le da el nombre a esta representacion del modelo, ya que mide el
desequilibrio entre CA.; y el valor que deberia haber tomado CA..; de haber estado en el
equilibrio de largo plazo dictado por la ecuacion (33). En este formato del modelo se puede
ver que una de las condiciones para que exista un equilibrio de largo plazo es que el valor
absoluto de (aj0t+ a1+ a2) debe ser menor que uno, ya que para que el sistema converja a
este equilibrio de largo plazo, el coeficiente (-(1-ajo- otj;—at12)) que multiplica al término
del desequilibrio debe ser negativo y menor que dos en valor absoluto. De otra forma,
cuando la variable dependiente en t-1 sea distinta al valor dictado por la ecuacion de largo

plazo, ella no tendera hacia ese equilibrio, sino que se alejara del mismo.

2.3 Modelo Alternativo

En un trabajo anterior del autor (Coeymans, 2005 a) se usé una especificacion lineal en los
logaritmos donde el consumo de acero dependia del PIB, sin desagregar, y de rezagos de
las variables. El modelo lineal en logaritmos puede justificarse facilmente cuando el PIB es
la Unica variable explicativa (mds rezagos), como en el trabajo anterior. Como en este
estudio se pretende examinar si hay un efecto especifico de la inversion, una posibilidad es
agregar al modelo del estudio anterior el logaritmo de la inversidon (y rezagos) como una
variable adicional. Esta forma, sin embargo, supone elasticidades constantes respecto del
PIB y la inversion, lo que es inapropiado, ya que implicaria que un aumento de 10% de la
inversion cuando ésta es el 10% del PIB (en una recesion), por ejemplo, produciria el
mismo cambio porcentual del consumo de acero que cuando la inversidon representa, por

ejemplo, un 30% del PIB (en un “boom”).

Una forma de combinar la especificacion lineal en los logaritmos y al mismo tiempo
considerar un efecto diferencial de la inversion que no tiene este problema es incluir la
razén entre inversion y PIB como variable explicativa adicional. Esta forma supone que si

no cambia esta razon, el consumo de acero variara de acuerdo al PIB con elasticidades 45
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constantes. Si aumenta la participacion de la inversion dentro del PIB, se espera un
aumento del consumo de acero para los mismos niveles de PIB. Asi, usando el formato de

la ecuacion (32), la ecuacion alternativa se puede escribir como:

log(CAy)= o + ap log(PIBy) + a3 log(PIB..;) + a4 log(PIB.;) + as log(PIBy.3)
FB FB FB FB

+og ——— T oy tog — 2 oy —2
PIB, PIB, PIB,, PIB,
+ aolog(CA )+ aylog(CAw)+ anlog(CAws) + oz T + uy (36)

Esta ecuacion se desvia de la forma funcional derivada del modelo teérico, pero no
constituye un desvio fundamental, ya que intervienen las mismas variables. Por otro lado,
es una alternativa que puede probarse cuando la forma funcional lineal sin logaritmos no

funcione empiricamente.

La “ecuacion de largo plazo,” andloga a la ecuacion (33), es la siguiente:

Log(CA) = a, +(a2+a3+a4+a5)

log(PIB;)
(l_alo_an_alz) (l_alo_all_alz) t

a, +ta, +a, +a FB a
4 6 7 8 9 t 4 13 T (37)
(1—0(10 -0y _alz) PIB, (1_a10 -0y _alz)

La ecuacién (36) reparametrizada en el formato de cambios y niveles rezagados,

equivalente a la ecuacion (34), sera:

Alog(CAy)=a+a3-(o 1o 2)Alog(CA¢ )-a2Alog(C A ) +arAlog(PIBy)

FB FB
-(astas YAlog(PIB.) -asAlog(PIB,) + agA| —— | - (ogtog)A tl
(ostous JAlog(PIBy.1) -asAlog(PIB.2) + ai (PIBJ (ogtoto) [PIBHJ

B
- (ng[ Bt_z J+ (oot oyt oz - Dlog(CA) + (aptastoutas )og(PIBy )

t-2

FB
+ (agtoytogtol) [ = ] +ouy3 T + ug (38)
t-1
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Por ultimo, la misma ecuacion en el formato de modelo de correccion de errores,

equivalente a la ecuacion (35), es:

Alog(CAy)= a3 -(au1+a2)Alog(CAy) -apAlog(CAy,) +anAlog(PIBy) -(atas)Alog(PIBy. )

FB FB FB
~0sAPIBL) + oA | ——L | - (agt o)A | —— | - oA | — 2
sA(PIBL2) + s PIB, (as+o) PIB_, |  |PIB,
o, (a, + oy + 0, +a)
~(1-0ty0-aL11-0t12) { log(CA ) — _ log(PIB, )

(l_alo — 0Oy _alz) (l_alo — 0Oy _alz)

_(a6 +a, + oy +0,9)(FBH ) -
(1_0'10 — 0y _alz) PIB,

(E

(1_0‘10 — 0y _0'12)

thl + ue (3 9)

3. Consideraciones estadisticas

Debe anotarse que la existencia de una relacién de largo plazo entre los niveles de las
variables no esta garantizada, sino que depende de que la ecuacidon sea dindmicamente
estable. Si se cumple esta condicion, ello se reflejara en las propiedades estadisticas de las
series. Si éstas son estacionarias en varianza,” sea en torno a una constante o una tendencia,
existird dicha relacion de largo plazo. Si no son estacionarias en varianza y son integradas

de orden uno, por ejemplo, existira una relacion de largo plazo solo si existe cointegracion.’

> Una variable es estacionaria en varianza y covarianzas (forma débil) cuando estos indicadores son finitos
para todos los posibles valores de la serie de tiempo. Una variable no estacionaria en varianza puede quedar
estacionaria si se la diferencia. El nimero de diferenciaciones requerido para que la variable quede
estacionaria se denomina el orden de integracion de la variable. El simbolo I(d) asociado a una variable indica
que la variable es integrada de orden “d” y que hay que diferenciarla “d” veces para que quede estacionaria.
Asi, si una variable es I(1) (integrada de orden uno) significa que la primera diferencia de la variable es
estacionaria. Cabe sefialar que gran cantidad de variables macroecondmicas son I(1). Una variable cuya media
depende del tiempo, es no estacionaria en la media, pero perfectamente puede ser estacionaria en varianza.
Este tipo de ausencia de estacionaridad no crea ningun problema al estimar una regresidon porque es
facilmente solucionable a través de la incorporacion de la variable tiempo como una de las variables
explicativas. En general, cuando no se especifique el tipo de estacionaridad (si en la media o en las varianzas
y covarianzas), se tratara de estacionaridad en varianzas y covarianzas. Asi, cuando se dice que una variable
es estacionaria en torno a una tendencia, se trata de una variable estacionaria en varianza y no estacionaria en
la media.

% Existe cointegraciéon cuando una combinacion lineal de variables integradas de orden “d”, tiene menor orden
de integracion que las variables originales. Asi, si en una regresion entre variables I(1), los tests aplicados a
los residuos muestran que los errores de la ecuacion son estacionarios (I(0)), ello significa que existe



17

En este caso, el error de la ecuacion (33), la de largo plazo, seria estacionario. Si no hubiera

cointegracion, el error seria no estacionario.

Para probar si la ecuacion tiende o no hacia algin equilibrio, cuando las variables no son
estacionarias, se usan los test de cointegraciéon. Los parametros de la ecuacion de largo
plazo, pero ordenados al lado izquierdo de la ecuacion (ec. 33) definen al “vector de

cointegracion.”

Es perfectamente posible que no exista una relacion de equilibrio entre los niveles de las
variables si éstas no son estacionarias y no hay cointegracion. Al estimar este tipo de
relacion, el error serd no estacionario y la relacion obtenida serd espurea, por muy
satisfactorio que aparentemente sea el ajuste de la regresion. En ese caso, sin embargo, se
podré estimar una relacion en términos de cambios de las variables, ya que, por ejemplo, si
las variables originales fueran I(1), se estaria haciendo una regresion entre variables
estacionarias (los cambios de los niveles), pudiéndose obtener una relacion de “largo plazo”

valida para los cambios de las variables originales.

La estrategia de estimacion fue la siguiente. Primero se determin6 el orden de integracion
de las variables usando tests de raices unitarias de los procesos de cada variable. Si ellas
son estacionarias en varianza, se puede aplicar la econometria y los tests tradicionales.
Cuando las variables no son estacionarias, el paso siguiente es examinar la existencia de
una relacion de largo plazo entre ellas. Como los tests de raices unitarias pueden dar
resultados dudosos en algunos casos, se verifico si habia una relacion de largo plazo usando
el test de Pesaran, Shin y Smith (2001). Este test tiene la ventaja de que no requiere saber a
priori si las variables son o no estacionarias. Para aplicar este test, denominado test de PSS
de ahora en adelante, se estima el modelo en la forma de la ecuacion (34). El test consiste
en probar la significancia conjunta de los coeficientes que acompanan a las variables en
niveles, usando el tradicional test F pero con valores criticos aportados por los autores, ya

que la distribucion que sigue el estadigrafo no es la de Fisher sino que una construida por

cointegracion porque el residuo es una combinacion de las variables originales. Esta es la base del test de
cointegracion de Engle y Granger (1987). Para una descripcion sencilla del concepto de cointegracion y una
aplicacion al estudio del consumo de acero, ver Coeymans (2005 a y b).
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los autores a través de simulaciones. La hipotesis nula es que los parametros de las
variables en niveles (en t-1) son todos iguales a cero. Si se rechaza esta hipotesis significa
que hay una relacion de largo plazo entre las variables en niveles. Esto puede ser el
resultado de que existe una relacion de largo plazo entre variables estacionarias o, si las
variables originales en niveles son I(1) (que es el caso mas comun si no son estacionarias),
existe cointegracion. Si se acepta la hipdtesis nula, significa que en el modelo no entran las
variables en niveles, reduciéndose a un modelo entre puras variables en cambios. El test
reporta dos valores criticos con los cuales se contrasta el test F calculado, un valor inferior
para el caso en que las variables son estacionarias y otro superior para cuando son
integradas de orden uno. Si el estadigrafo supera ambos valores, se acepta la hipotesis de la
existencia de una ecuacion de largo plazo. Si cae por debajo del valor minimo, se concluye
que no existe una relacion de largo plazo, y si cae entre medio de ambos valores criticos, el
test es inconcluso y deberd examinarse el orden de integracion y usar otros tests de
cointegracion (como el de Engle y Granger o el de Johansen-Joselius), que requieren saber
a priori que los regresores son I(1). En el test de PSS, la longitud de los rezagos de los
cambios de las variables se suele determinar a través del test de Schwarz’, el cual es una
funcioén del logaritmo de la funcién de verosimilitud que penaliza el aumento de variables y

premia el aumento de observaciones.

Una vez determinado si hay o no cointegracion, se procede a someter a los otros tests

tradicionales de estabilidad y comportamiento de los errores de la ecuacion resultante.

El examen de la estabilidad del modelo es muy importante, ya que los parametros pueden
eventualmente variar a través del tiempo debido a cambios en las intensidades de uso de

acero por parte de los distintos bienes (cambios en los coeficientes de insumo producto) y a

7 El test de Schwarz est4 dado por la siguiente expresion: Schwarz= -2(L/n) + klog(n)/n, donde k es el niimero
de coeficientes del modelo, L es el logaritmo de la funciéon de verosimilitud y n es el numero de
observaciones. El estadigrafo disminuye cuando sube el valor de la funcién de verosimilitud (o sea cuando
hay un mejor ajuste), aumenta cuando sube el numero de variables y cae cuando aumenta el numero de
observaciones, penalizando (con un aumento del indicador) de este modo los aumentos de variables y las
disminuciones de observaciones. La definicion del indicador es la que emplea el paquete computacional E-
Views usado para este trabajo. Hay que tener presente que en otros trabajos se usa una definiciéon con los
signos cambiados.
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cambios en otras relaciones (por ejemplo, en los porcentajes de abastecimiento interno
versus externo en los consumos de diferentes bienes). Los tests de estabilidad permiten
establecer si los cambios que sufren los coeficientes estimados en cada muestra son
estadisticamente significativos. Si no lo fueran y se detectara que el modelo es estable a
través de la muestra completa, el modelo que se debiera usar para fines predictivos es aquél
estimado con la muestra completa. Por otro lado, si los coeficientes fueran inestables, el
modelo a elegir seria aquél estimado con una submuestra correspondiente a las

observaciones de los ultimos afos, con las cuales no se rechazara la hipdtesis de

estabilidad.
Los resultados reportados mas abajo corresponden a las ecuaciones que cumplieron los
requisitos de estabilidad y que aprobaron los otros tests econométricos a que fueron

sometidos los modelos originales.

4. Resultados de las Estimaciones

A continuacion se presentan en forma resumida los resultados de las estimaciones para

acero laminado, para América Latina en su conjunto.

4.1 Resultados del Modelo Lineal en las Variables

En el Cuadro 4.1.1 se presentan los tests de de raices unitarias de Dickey-Fuller
Aumentados (ADF), ejecutados con constante y tendencia, para dos espacios muestrales,
uno con una muestra mas larga y otro con una muestra que parte en el afio 1980. Las
diferencias en el afio de inicio de la muestra usada para estos tests se deben a las
observaciones perdidas por los rezagos y a las diferencias entre variables respecto a la
disponibilidad de datos para 2005. El numero de rezagos del test se ha determinado con el
test de Schwarz. En la penultima columna aparece el test t de Dickey-Fuller aumentado y
entre paréntesis la probabilidad de error tipo 1. Si ésta es baja y el estadigrafo es negativo,
se rechaza la hipotesis nula de no estacionaridad y se acepta que la variable es estacionaria.

Si se acepta la hipotesis nula, la variable puede ser I(1) o de orden de integracion mayor.
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Para determinar el orden de integracion se vuelve a efectuar el mismo test para los cambios
de la variable. Si se rechaza la nula, se acepta que los cambios son estacionarios y por lo
tanto la variable es I(1). Si se acepta la nula, quiere decir que la variable tiene un orden de
integracidon mayor que uno, en cuyo caso se vuelve a repetir el procedimiento para los

cambios de los cambios. En este estudio todas las variables resultaron 1(0) o I(1).

Se puede ver que las probabilidades de todos los tests para los niveles de las variables, en
ambas muestras, son bien diferentes de cero, aceptando la hipdtesis nula de no
estacionaridad para los niveles de las variables. Al hacer los mismos tests para los cambios
de las variables (sin tendencia), ellos revelan que se rechaza la hipdtesis nula y se acepta la
estacionaridad de los cambios de todas las variables, para ambas muestras. Por lo tanto, se

concluye que todas las variables son no estacionarias e integradas de orden uno (I(1)).

, CUADRO 4.1.1
TEST DE RAICES UNITARIAS VARIABLES DE AMERICA LATINA

Muestra Cte | Tendencia | Rezagos Test DFA Propiedad
CA 1961-2005 | Si Si 0 -1.52 (0.80) I(1)
CA 1980-2005 | Si Si 0 -1.78 (0.68) I(1)
PIB-FB | 1961-2004 | Si Si 0 -2.07 (0.54) I(1)
PIB-FB | 1980-2004 | Si Si 0 -1.31 (0.86) I(1)
FB 1963-2004 | Si Si 1 -2.57 (0.29) I(1)
FB 1980-2004 | Si Si 1 -2.54 (0.31) I(1)

Dado estos resultados, una regresion entre los niveles de las variables daria un resultado
espureo a menos que se pruebe la existencia de cointegracion. Para examinar la existencia
de una relacion de largo plazo se empled el test de PSS. Para ello, el modelo se expresa en
la forma de la ecuacion (34). Los resultados de la estimacion del modelo depurado de
cambios (no de los niveles) de variables no significativos, se presenta en el Cuadro 4.1.2

para la muestra mas larga.
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CUADRO4.1.2
MODELO PRELIMINAR PARA EL TEST DE COINTEGRACION
Dependent Variable: D(CA_LA)
Method: Least Squares
Sample(adjusted): 1962 2004
Included observations: 43 after adjusting endpoints

Variable Coefficient ~ Std. Error t-Statistic Prob.

C -8105.335  2297.699 -3.527588  0.0012

CA_LA(-1) -0.123139  0.079795 -1.543205 0.1318
PIB_LA(-1)-FB_LA(-1)  0.028819  0.008563  3.365741  0.0019
FB_LA(-1) -0.001783  0.006054 -0.294544  0.7701
@TREND -771.1632  244.8743 -3.149220  0.0033
D(CA_LA(-1)) -0.235030 0.087948 -2.672373 0.0114
D(PIB_LA-FB_LA) 0.046727  0.013412  3.483874  0.0013
D(FB_LA) 0.090731  0.012446  7.289923  0.0000
R-squared 0.858084 Mean dependent var 972.0000
Adjusted R-squared 0.829701 S.D. dependent var 2138.003
S.E. of regresién 882.2968  Akaike info criterion 16.56917
Sum squared resid 27245665 Schwarz criterion 16.89684
Log likelihood -348.2373  F-statistic 30.23208
Durban-Watson stat 1.697330 Prob(F-statistic) 0.000000

El ajuste de la regresion, para tratarse de una variable en cambios es muy satisfactorio,
aunque el efecto del nivel rezagado de la inversidon no es significativo y perfectamente
podria eliminarse de la ecuacion. Segun el test de Breusch-Godfrey los residuos no estan
correlacionados. A pesar de estas bondades estadisticas, como se verd, la regresion es
espurea, ya que el test de cointegracion no acepta la hipdtesis de una relacion de largo plazo

para esta muestra.

El test de cointegracion utilizado fue el de PSS y con €l se examinaron dos hipdtesis nulas.
La primera fue que lo niveles de los rezagos no pertenecen al modelo, pero si puede haber
una tendencia que queda libre bajo la hipotesis nula. La segunda fue que los niveles y la
tendencia no pertenecen al modelo, o sea, bajo la hipdtesis nula no hay niveles rezagados ni
tendencia. Si se acepta la hipotesis nula, en cualquiera de las dos alternativas, el modelo
quedaria formado sélo por variables en cambios (mas la constante y la tendencia en el caso
de tendencia libre), lo que significa que no existe una relacion de largo plazo entre los
niveles. Como han sefialado Pesaran, Shin y Smith (1998), es conveniente restringir la
tendencia bajo la hipotesis nula, ya que, de ser cierta esta hip6tesis de no cointegracion, se

evitaria la existencia de una tendencia en un modelo en cambios.
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CUADRO 4.1.3
TEST PESARAN, SHIN Y SMITH
AMERICA LATINA
Tendencia libre | Tendencia Rest.
F 4,610 4,627
Valor critico al 10% | 4,19 — 5,06 4,50 - 5,35
Valor critico al 5% | 4,87 — 5,85 5,17-6,15

En el Cuadro 4.1.3 se reportan los resultados el test de PSS. Ahi se puede ver que el valor
del estadigrafo F, con tendencia libre o restringida, cae en la zona de aceptacion de la
hipotesis nula (no existe relacion de largo plazo) cuando el error tipo I es de 5%,
independiente de si las variables independientes son I(0) o I(1), y cae en la zona inconclusa
cuando el error es 10%. Considerando que los resultados de los tests de raices unitarias
fueron bien concluyentes en sefalar que eran I(1), el resultado de inconclusion debe

interpretarse como de rechazo de la existencia de una relacion de largo plazo.

Este resultado se ve corroborado al observar el error tipo I del coeficiente que acompaiia al
nivel del consumo de acero rezagado es mayor que 10%. Este coeficiente, que mide la
velocidad a la que se corrige el desequilibrio en el periodo t-1 en el modelo de correccion
de errores (ver ecuaciones 34 y 35) tiene el signo correcto, pero no es estadisticamente
muy diferente de cero. En el mismo trabajo de PSS se provee un test de cointegracion
basado en la significancia de este coeficiente, usando un test t de significancia pero con
valores criticos computados por Pesaran, Shin y Smith.® Los valores criticos al 10% de
error tipo I son -3,13 y -3,63. El valor del test, sin embargo, es so6lo -1,5, lo que significa

que se acepta la nula de que no existe relacion de largo plazo.

En vista de este resultado, el modelo fue restringido a uno en cambios de las variables. El

mejor modelo para la muestra 1963-2004 fue el siguiente:

¥ Este test es muy similar al de Banerjee, Dolado y Mestre (1998), pero la diferencia radica en que el test
propuesto por estos ultimos supone que las variables son I(1) mientras que en el de Pesaran, Shin y Smith que
se aplica aqui, pueden ser 1(0) o I(1).



CUADRO 4.1.4
MODELO EN CAMBIOS PARA AMERICA LATINA
1963-2004

Dependent Variable: D(CA_LA)
Method: Least Squares
Sample(adjusted): 1963 2004

Included observations: 42 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C -1469.509 507.0369 -2.898228  0.0063
D(PIB_LA-FB_LA) 0.040213 0.011757  3.420411  0.0015
D(PIB_LA(-2)-FB_LA(-2))  0.026560 0.011045  2.404706  0.0213
D(FB_LA) 0.093168 0.010544  8.835983  0.0000
D(FB_LA(-1)) -0.044807 0.009754 -4.593692  0.0000
R-squared 0.844810 Mean dependentvar 993.0714
Adjusted R-squared 0.828033 S.D. dependentvar 2159.395
S.E. of regresién 895.4778  Akaike info criterion  16.54394
Sum squared resid 29669576  Schwarz criterion 16.75080
Log likelihood -342.4226  F-statistic 50.35441
Durbin-Watson stat 1.899674 Prob(F-statistic) 0.000000

Test de autocorrelacion de Breusch-Godfrey, 2 rezagos: y* (2) = 0.11 (0.94)
Test de White de Heterocedasticidad x2 (8)=5.37(0.71)
Test de normalidad Jarque Bera : ¥ (2) =8.8 (0.01)

Test de forma funcional de RESET : F(2, 21) =0.49 (0.61)

Test de Chow de pronostico fuera de muestra a partir de 2000: F(5,32) = 2.85 (0.03)

Test de Chow de quiebre estructural en 1985: F(5,32) =2.01 (0.10)
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Entre paréntesis aparecen los grados de libertad y, después del valor del estadigrafo, los

errores tipo 1.

El ajuste de modelo reportado en el Cuadro 4.1.4, aparte del R? y error estandar reportados,

puede apreciarse visualmente en el Grafico 4.1.1. Para tratarse de una variable en cambios

resulta muy satisfactorio.



GRAFICO 4.1.1
AJUSTE DEL MODELO EN CAMBIOS PARA AMERICA LATINA
1963-2004
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En la parte superior del grafico se dibujan las trayectorias del consumo de acero efectivo y el estima
modelo. En la parte inferior y con otra escala, se dibujan las diferencias entre ambas trayectorias o

del modelo. “Actual” significa valor efectivo de la variable, “fitted” es el valor estimado y
corresponde a los residuos.

GRAFICO 4.1.2
TEST DE CUSUM
MODELO EN CAMBIOS PARA AMERIC A LATINA
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GRAFICO 4.1.3
TEST DE CUSUM CUADRADO
MODELO EN CAMBIOS PARA AMERIC A LATINA
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GRAFICO 4.14
TEST DE COEFICIENTES RECURSIVOS
MODELO EN CAMBIOS PARA AMERIC A LATINA
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El correlograma de los residuos y el test de autocorrelacion de Breusch-Godfrey para
distintos 6rdenes de de autocorrelacion muestran errores no correlacionados. Los tests de
White y Arch muestran errores homocedasticos (con igual varianza). Sin embargo, el test
de Jarque-Bera revela errores no normales. Esto significa que los test de significancia
reportados deben tomarse con cuidado, ya que en muestras pequefias los estimadores no se
distribuirian normalmente. Los test de estabilidad global de Cusum y Cusum Cuadrado
muestran que el modelo es globalmente estable. Los test de coeficientes recursivos indican
que son razonablemente estables, aunque el ancho de la banda decrece en forma brusca a
partir de 1982. Los test de pronostico fuera de muestra realizados para los afos post 2000,
2001, 2002, 2003 y 2004, revelan, sin embargo, errores de prondstico significativos. Es
probable que la existencia de estos errores esté asociada al comportamiento del ancho de

banda de los tests de estabilidad de coeficientes recursivos.

Para obtener los efectos de largo plazo de un aumento permanente en la tasa de cambio de
cualquiera de las dos variables, se deben sumar los coeficientes que acompanan a los
cambios de cada variable en los dos periodos en que aparecen. Asi el modelo de “largo

plazo, pero en cambios”, seria:

D(CA_LA) = -1469.5087 + 0.06677*D(PIB_LA-FB_LA) + 0.04836*D(FB_LA)
(2.89) 4.1 4,7)

Los niimeros entre paréntesis son los test t de significancia de los coeficientes de “largo

plazo”.

El efecto de un aumento permanente en la tasa de cambio del resto del PIB es mayor que el

de la inversion, pero ambos son importantes y significativos estadisticamente.

El hecho de que en este estudio no se obtuviera cointegracion entre los niveles de las
variables contrasta con los resultados de un trabajo anterior del autor donde si se encontro
una relacion de largo plazo (Coeymans, 2005 b). Como posibles razones que pueden
explicar esta diferencia de resultados se sefialan las siguientes. La primera es que las

variables en el presente trabajo estan en niveles y en el anterior estan en logaritmos. Otra



27

posible explicacion es que la muestra es diferente, ya que en Coeymans (2005) la muestra
tenia un afio menos. Por ultimo, hay diferencias en los datos del PIB, ya que en ese trabajo
se usaron datos del PIB en ddlares constantes de 1995 y aqui se usan datos en millones de

dolares a precios constantes de 2000.

En vista de estos resultados se decidio estimar el modelo alternativo, cuyos resultados se

reportan a continuacion.

4.2 Estimacién del Modelo Alternativo para América Latina

Para estimar el modelo alternativo se examin6 primero la estacionaridad de la variable PIB
y de la razon de la inversion a PIB.
CUADRO 4.2.1

TEST DE RAICES UNITARIAS DE DICKEY Y FULLER AUMENTADOS PARA LAS VARIABLES
DEL MODELO ALTERNATIVO DE AMERICA LATINA

Muestra Cte | Tendencia | Rezagos Test DFA Propiedad
Log(CA) | 1961-2005 | Si Si No -1.87 (0.65) I(1)
Log(PIB) | 1962-2004 | Si Si 1 -1.52 (0.80) I(1)
(FB/PIB) | 1962-2004 | Si No 1 -2.03 (0.27) I(1)

Los test de Dickey y Fuller aumentados aceptaron la hipdtesis nula de no estacionaridad de
las variables involucradas. Luego las variables no son I(0), pero podrian haber sido de
orden uno o superior. Con el mismo test, aplicado (sin tendencia) a los cambios de cada
variable, se rechaz6 la nula, aceptando que los cambios son estacionarios. En consecuencia,

las variables son no estacionarias e integradas de orden uno.

Los resultados de la estimacion de la ecuacion (38), luego de determinar los rezagos usando
el test de Schwarz, se presentan en el Cuadro 4.2.2. En el proceso de reduccion a partir de

un modelo que tenia 4 rezagos, no s6lo terminaron siendo eliminados diversos rezagos, sino
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que también el nivel de la razon entre inversion y PIB y la tendencia. Ello significa que no

pertenecen al modelo de largo plazo.

CUADRO422
MODELO ALTERNATIVO PARA AMERICA LATINA
1962-2004

Dependent Variable: DLOG(CA_LA)

Method: Least Squares

Sample(adjusted): 1962 2004

Included observations: 43 after adjusting endpoints

Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.

c -1.633432  0.526772 -3.100836  0.0037
LOG(CA_LA(-1)) -0.147354  0.067351 -2.187857  0.0351
LOG(PIB_LA(-1)) 0.218545 0.082995  2.633229  0.0123
DLOG(PIB_LA) 2.695250 0.452615  5.954837  0.0000
D(FB_LA/PIB_LA) 2.575634  1.072953  2.400510 0.0215
D(FB_LA(-1)/PIB_LA(-1))  -1.743047  0.799922 -2.179021  0.0358
R-squared 0.810175 Mean dependent var 0.045788
Adjusted R-squared 0.784523 S.D. dependent var 0.084112
S.E. of regresion 0.039044  Akaike info criterion -3.519446
Sum squared resid 0.056405 Schwarz criterion -3.273697
Log likelihood 81.66808 F-statistic 31.58324
Durbin-Watson stat 2.061771 Prob(F-statistic) 0.000000

El test de PSS aplicado a esta ecuacion para examinar la existencia de una relacion de largo
plazo, entre consumo de acero y logaritmo del PIB, mostrd que existe dicho tipo de relacion
entre estas variables. El hecho de que la razon entre inversion y PIB no pertenezca a la
relacion de largo plazo se explica por la estrecha relacion que existe entre ambas variables,
tanto en el corto como en el largo plazo. En efecto, al hacer un test de PSS a una ecuacion
entre el logaritmo de la inversion y el del PIB se aprueba holgadamente la existencia de una

relacion de largo plazo entre ambas variables.

En el Cuadro 4.2.3 se reporta el test de PSS, ejecutado para un modelo sin tendencia y con
una variable explicativa. Este muestra la existencia de una relacion de largo plazo con un
error tipo I menor que 10%, pero no menor que 5%, si las variables son I(1), como parece
ser el caso. Este mismo nivel de significancia es el que se habia encontrado en el estudio

anterior pero usando el test de Johansen-Joselius.
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CUADRO 4.2.3
TEST PESARAN, SHIN Y SMITH
MODELO ALTERNATIVO AMERICA LATINA

Tendencia libre
F 5,27
Valor critico al 10% 4.04-4.78

Valor critico al 5% 494573

El hecho de que no aparezca un efecto directo de la inversion en el largo plazo, no significa
que esta variable no importe en ese horizonte. Lo que ocurre es que su influencia es
capturada por el PIB dada la altisima correlacién entre ambas variables y la existencia de
cointegracion entre ellas. En todo caso, los datos si corroboran una gran incidencia de la
inversion en el corto plazo, representada por los cambios presente y rezagado de la razon
entre inversion y PIB. Cabe hacer notar que el cambio de esta razon tiene un gran efecto en
el primer periodo y uno negativo en el segundo. Cuando el cambio de la razéon permanece
constante, el efecto de la variable es claramente positivo, ya que la suma de los dos
coeficientes es positiva. También se observa una gran sobre reaccion de corto plazo a los
movimientos del PIB. Este mismo tipo de comportamiento se habia encontrado en el

anterior estudio del autor.

El ajuste de la ecuacion se presenta en el Grafico 4.2.1

GRAFICO 4.2.1
AJUSTE DEL MODELO ALTERNATIVO PARA LOS CAMBIOS DEL LOGARITMO DEL
CONSUMO DE ACERO
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El ajuste para la variable en niveles se presenta en el grafico 4.2.2

GRAFICO 4.2.2
AJUSTE DEL MODELO ALTERNATIVO PARA LOS NIVELES DEL LOGARITMO DEL
CONSUMO DE ACERO DE AMERICA LATINA
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Los otros estadigrafos para evaluar la ecuacion se reportan a continuacion:

Test de autocorrelacion de Breusch-Godfrey, 2 rezagos: y* (2) = 0.10 (0.90)

Test de White de Heterocedasticidad x2 (10) =7.56 (0.67)

Test de normalidad Jarque Bera : ¥ (2) =2.25 (0.32)

Test de forma funcional de RESET : F(2, 21) =0.10 (0.90)

Test de Chow de prondstico fuera de muestra a partir de 2000: F(5,32) = 1.84 (0.13)
Test de Chow de quiebre estructural en 1985: F(6,31) =1.16 (0.35)

Entre paréntesis aparecen los grados de libertad y, después del valor del estadigrafo, los
errores tipo 1.

Todos estos estadigrafos revelan un buen comportamiento de errores. No hay
autocorrelacion ni heterocedasticidad. La forma funcional no presenta problema segtn el
test de RESET. Los dos tests de Chow revelan que el modelo es estable. Adicionalmente se
efectuaron los test de estabilidad de CUSUM y CUSUM cuadrado, los que también revelan
que el modelo es globalmente estable. Solo los test de coeficientes recursivos muestran

pequenas inestabilidades al principio de la muestra. En general, el modelo puede
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considerarse como estable, siendo especialmente indicativos al respecto los tests de Chow

y los de CUSUM y CUSUM Cuadrado.

GRAFICO 4.2.3
TEST DE CUSUM
MODELO ALTERNATIVO PARA AMERICA LATINA
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GRAFICO 4.2.4
TEST DE CUSUM CUADRADO
MODELO ALTERNATIVO PARA AMERICA LATINA

1.6

1.2 -]

-
-
el
-
-
-

-
-
-

0.8

-
- -

-
- -

0.4+ = -

-
-
-

0.0 =

SRS NN I AL L EL B I
1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000

—— CUSUM of Squares ---- 5% Significance




32

GRAFICO 4.2.5
TEST DE COEFICIENTES RECURSIVOS MODELO ALTERNATIVO
PARA AMERICA LATINA
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La relaciéon de largo plazo de este modelo se obtiene haciendo igual a cero los cambios de

las variables y despejando el logaritmo del consumo de acero. Esta relacion es la siguiente:

LOG(CA LA)=-11,085 + 1,483 LOG(PIB_LA)
(4,37) (8,6)

Entre paréntesis aparecen los test t de significancia de los coeficientes de largo plazo,

computados con el método de “delta.”

A pesar de las diferencias en los datos, la elasticidad de largo plazo del consumo de acero

respecto al PIB es casi idéntica a la encontrada en el estudio previo del autor.
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La velocidad de ajuste del consumo de acero hacia su equilibrio de largo plazo, es muy
lenta. Ello queda reflejado en el bajo coeficiente del rezago del nivel del consumo de acero
(0.147) de la ecuacion estimada reportada en el Cuadro 4.2.2, el cual indica que el
desequilibrio detectado en el periodo previo disminuye solo en 14,7% por afio. La baja
magnitud de este coeficiente es congruente que la hipdtesis de cointegraciéon se haya
aceptado solo al 10%. También puede explicar por qué con el modelo en niveles, sin los
logaritmos, no se aceptd la hipotesis de una relacion de largo plazo. Esto revela que la
importancia de los movimientos de las variables explicativas en el corto plazo, la inversion
entre ellas, son cruciales para explicar el movimiento del consumo de acero. También
explican el buen desempeio estadistico del modelo en cambios, reportado en el Cuadro

4.1.4 que omite el término de correccion de errores.

4.3 La relacion entre el Consumo Agregado de Ameérica Latina v el Consumo de Cuatro

Paises

Para efectos de prediccion del consumo de acero de la region en su conjunto también puede
usarse una ecuacion que establece una relacion entre el consumo total de acero de América
Latina y la suma de los consumos de acero de los paises incluidos en el estudio por paises
que se hizo para ILAFA (Coeymans, 2006), que incluy6 Argentina, Brasil, Chile y México.
Para usar esta relacion, reportada en el Cuadro 4.3.1, con fines de proyeccion, se
requeririan los resultados de las estimaciones de esos cuatro paises, los cuales estan

reportados en el otro estudio (Coeymans, 2006).
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CUADRO 4.3.1
ECUACION DE CONSUMO DE ACERO DE AMERICA LATINA EN FUNCION
DE LOS CONSUMOS DE LOS PAISES SELECCIONADOS: 1980-2005

Dependent Variable: LOG(CA_LA)
Method: Least Squares

Simple: 1980 2005

Included observations: 26

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 0.160182  0.121659  1.316649  0.2009
LOG(Suma de consumos  1.004928  0.012034  83.50790  0.0000

paises seleccionados)

DUMS95 0.068336  0.017199  3.973250  0.0006
R-squared 0.996716 Mean dependent var 10.31394
Adjusted R-squared 0.996431 S.D. dependent var 0.281370
S.E. of regresién 0.016810 Akaike info criterion -5.225526
Sum squared resid 0.006499 Schwarz criterion -5.080361
Log likelihood 70.93184 F-statistic 3490.628
Durbin-Watson stat 1.842785 Prob(F-statistic) 0.000000

Test de autocorrelacion de Breusch-Godfrey, 2 rezagos: y* (2) = 0.28 (0.86)
Test de White de Heterocedasticidad x2 (3)=4.96 (0.17)

Test de normalidad Jarque Bera : ¥ (2) =1.21 (0.54)

Test de forma funcional de RESET : F(2, 21) = 0.046 (0.95)

Test de prondstico fuera de muestra a partir de 2000: F(6,17) = 0.48 (0.80)

Entre paréntesis aparecen los grados de libertad y, después del valor del estadigrafo, los
errores tipo I.

La ecuacion estd expresada en logaritmos, por lo que el error estandar de 1,68% no es
directamente comparable. Si a partir del valor estimado del logaritmo se obtiene el nivel del
consumo de acero estimado y éste se usa como variable explicativa del nivel del consumo
de acero en una regresion sin constante, se puede obtener la suma de cuadrados de los
residuos equivalente a los de los modelos anteriores. Dividiendo por los grados de libertad
y sacando la raiz cuadrada se obtiene el error estandar comparable a los otros modelos
anteriores, el que resulté ser igual a 489, lo que es bastante menor que los 895 y 882 de los
dos modelos anteriores. Hay que considerar que todos los test de comportamiento de los
errores y de estabilidad fueron aprobados por este modelo, salvo la necesidad de sacar una
observacion extrema con una variable “dummy” o ficticia para 1995 (DUMB9S5), la cual
toma el valor uno para ese afio y cero para el resto. El ajuste de la ecuacion puede

apreciarse visualmente en el Grafico 4.3.1.
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GRAFICO 4.3.1
AJUSTE ECUACION DE CONSUMO DE ACERO DE AMERICA LATINA
EN FUNCION DE LOS CONSUMOS
DE LOS PAISES SELECCIONADOS: 1980-2005
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Debido a la presencia de la variable DUM9S5, para ejecutar los tests de estabilidad
recursivos se redefini6 la variable dependiente restdndole el efecto de DUM9S y
reestimando la ecuacion. Los test de coeficientes recursivos, CUSUM y Cusum Cuadrado,

que se pueden solicitar al autor, fueron aprobados sin problemas.

Al expresar el mismo modelo en el formato de cambios y niveles para examinar si las
variables cointegran, se obtiene que ellas aprueban holgadamente el test de cointegracion
de PSS. En todo caso, dado que el error estandar resultd casi idéntico al de la ecuacidon

reportada, se prefiri6 reportar el modelo mas simple por el principio de parsimonia.
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5. Principales Conclusiones

En este trabajo se estimaron modelos econométricos del consumo de acero con el objetivo
de analizar el efecto de la inversion en capital fijo y el resto del PIB sobre la dinamica de

corto y largo plazo del consumo de acero laminado en América Latina en su conjunto.

Se utilizaron dos modelos, un modelo lineal en las variables donde el consumo de acero
depende de la inversion y del “resto del PIB” y un “modelo alternativo”, donde el logaritmo
del consumo de acero depende del logaritmo del PIB y de la tasa de inversiéon. Ambos
modelos incorporan rezagos para reflejar la dindmica de corto plazo y la posible existencia
de una relacion de equilibrio de largo plazo entre el consumo de acero, por un lado, y la

inversion y el PIB por otro.

Considerando que se detectd que las variables involucradas son no estacionarias en
varianza, sino que integradas de orden uno, para ambos modelos se examind la existencia
de una relacion de equilibrio de largo plazo, la que debe ser probada estadisticamente para
evitar obtener relaciones espureas entre los niveles de las variables. Para ello se utiliz6 el
enfoque de Pesaran, Shin y Smith, el cual no requiere determinar a priori si las variables
son 0 no estacionarias. Este enfoque es especialmente apropiado cuando los tests de raices

unitarias dan resultados no concluyentes.

Dado que el modelo lineal no fue coherente con la existencia de una relacion de largo
plazo, se estim6 un modelo lineal en cambios de las variables. Este modelo resultd
satisfactorio en términos estadisticos, pero adolece de la falta de una relacioén de equilibrio

de largo plazo entre los niveles de las variables.

Con el “modelo alternativo” si se encontrd una relacion de equilibrio de largo plazo entre
niveles. La relacion de largo plazo, sin embargo, incluye el PIB pero no la tasa de

inversion.
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Ambos modelos, el lineal en cambios y el modelo alternativo muestran que en el corto
plazo la inversion tiene gran incidencia en la explicacion del componente ciclico del
consumo de acero. El comportamiento tan prociclico del acero se explica por su estrecha

asociacion con la inversion y lo prociclico de esta tltima variable.

El hecho de que la inversidbn no resultara significativa en el largo plazo no debe
interpretarse como que el acero deja de depender de la inversion a medida que pasa el
tiempo. Lo que sucede es que esa dependencia queda capturada por la evolucion del PIB

dado que la inversion esta estrechamente relacionada al producto (o al resto del producto).

La existencia de cointegracion entre inversion y PIB impiden detectar el aporte de la
inversion a la explicacion del consumo de acero en el largo plazo, una vez que se ha
considerado el efecto del PIB en dicho horizonte. En el corto plazo, sin embargo, la
relacion entre inversion y PIB es menos estrecha y por eso es posible detectar el aporte de

ambas variables a la explicacion de la evolucion ciclica del consumo de acero.

La magnitud de la elasticidad de largo plazo del consumo de acero respecto al PIB es

similar a la encontrada en un estudio previo del autor.
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ANEXO

Datos para América Latina

AMERICA LATINA

PIB FBKF
ANO CONSUMO LAMINADOS Base 2000 Base 2000
1960 6414,10 435885 86095
1961 6782,20 461845 88848
1962 6868,90 481728 92385
1963 7064,80 497393 91618
1964 8422,10 532517 100314
1965 8651,90 556022 103068
1966 9002,10 581781 111541
1967 9524,30 609356 119068
1968 10448,30 649451 133000
1969 12342,80 693809 147160
1970 12660,80 740279 157404
1971 13678,80 782664 169967
1972 15166,40 832308 184078
1973 17495,80 897866 203034
1974 20204,80 951282 220830
1975 20678,90 975723 238972
1976 19963,80 1029982 257322
1977 21403,40 1082212 274485
1978 22656,20 1125912 283353
1979 24569,30 1197424 294142
1980 28022,10 1270896 318841
1981 25437,50 1281196 321938
1982 22726,50 1270475 284477
1983 18557,50 1244205 237437
1984 21494,40 1288128 238197
1985 22654,40 1318220 247343
1986 25504,60 1368194 266349
1987 25831,00 1409702 271327
1988 25172,00 1418995 270724
1989 25137,00 1430252 263571
1990 22474,40 1433884 249542
1991 24140,30 1491255 265251
1992 25152,70 1541367 287603
1993 27105,40 1595906 301745
1994 30210,00 1672579 328258
1995 28803,00 1680222 309243
1996 33053,00 1744494 324847
1997 38569,00 1840398 370387
1998 39642,00 1886303 386973
1999 37153,00 1893884 364164
2000 42663,44 1969227 379031
2001 41825,50 1975354 368411
2002 41474,00 1958870 346772
2003 44273,00 1996706 346782
2004 48578,00 2114818 390521

Los datos de PIB y Formacién Bruta de Capital Fijo estan a precios

del afio base indicado y fueron proporcionados por CEPAL
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