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RESUMEN 

El manejo de Ia politica cafetera depende en 
gran medida de Ia capacidad de predicción que se 
tenga do las variables cafeteras fundamentales. El 
presente documento es una continuaciOn del análisis 
que se hiciera de las relaciones de causalidad entre el 
precio interno y Ia producciOn, de una parte, y el precio 
externo y los inventarios mundiales, de otra (Documento 
08 de 1994 Oficina de Asesores Cafeteros). Aqui se 
exploran, adicionalmente, y en conjunto las relaciones 
dinámicas entre esas variables y Ia tasa de cambio real. 

Para ello, se estimO un modelo de vectores 
autorregresivos. Los resultados muestran que, durante 
el periodo 1975-1 993, los inventarios mundiales, el 
precio externo y Ia tasa do cambio real conformaron 
un bloque de variables exOgenas que explican el 
comportamiento del precio interno real y do Ia 
producciOn colombiana. 

AsI mismo, los inventarios mundiales muestran 
el comportamiento más independiente dentro del 
sistema. El precio externo es Ia segunda variable más 
exOgena y está determinada por los inventarios 
mundiales. El indice do Ia tasa de cambio real, a su 
vez, dependo del precio externo, el cual, comb se 
mencionO atrás, depende de los inventarios mundiales. 
El precio interno real está determinado por los 
inventarios mundiales, el precio externo, Ia tasa de 
cambio real y Ia producciOn colombiana. La variable 
más endOgena del sistema es Ia producciOn , Ia cual 
depende del precio interno real y, a través de esta 
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variable, del precio externo, los inventarios y Ia tasa de 
cambio real. 

Dentro de este sistema, los inventarios 
mundiales se constituyen en Ia variable central ya que 
afectan directa o indirectamonte a las demás. Asi 
mismo, hay retroalimentaciOn entre Ia producción 
colombiana y el precio interno, to que indica que a pesar 
de que en Colombia oxisto un Fondo de EstabilizaciOn 
que evita variaciones bruscas del ingmoso cafetoro, en 
el largo plazo las autoridades no pueden abstraerse 
de la existoncia de unas fuorzas de mercado que éstan 
determinadas, entre otmas, por los inventarios 
mundiales, el precio externo y Ia tasa de cambio real. 
En otmas palabras, el compomtamiento do Ia oferta 
colombiana es sensible a las variables fundamentales 
cafeteras nacionales e internacionalos y aunque en el 
corto plazo Ia oferta colombiana pueda tomar un mumbo 
diferente del que to indican las fuerzas del mercado, 
siempre volverA a Ia tmayectomia de largo plazo. k\ 

I. INTRODUCCION 

En el documento 08 de 1994 de Ia Oficina de 
Asesoros se analizaron, de una parte, las relaciones 
de causalidad entre el precio interno real y la pmoducciOn 
colombiana y, do otra, entre los inventarios mundiales 
de café y el precio externo del café colombiano. Para 
ello, se pmopusieron dos modelos, uno de producciOn y 
otro de precio externo, en los cuales Ia historia de las 
variables jugaba un papel fundamental. 
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RELACIONES DINAMICAS ENTRE VARIABLES CAFETERAS FUNDAMENTALES 

Los resultados del modelo trimestral de 
producción mostraron que, para el periodo 1980-1993, 
existiO una relaciOn directa y significativa entre el precio 
interno real y Ia producciOn en el mediano y largo plazo. 
Sin embargo, Ia intensidad de esta relaciOn es baja 
debido a que allI Ia historia de Ia misma serie juega un 
papel fundamental en Ia explicaciOn del comportamiento 
de la produccion actual. En el modelo de producciOn 
anual Ia relaciOn entre el precio interno real y Ia 
producciOn es más fuerte, restándole importancia a Ia 
historia do Ia variable. Respecto al modelo del precio 
externo, tanto en el anual como en el trimestral, los 
precios externo y los inventarios mundiales presentan 
una relaciOn inversa importante. 

El presente documento es una extensiOn de 
dicho estudio, donde ahora exploramos de manera 
conjunta las relaciones dinámicas, entre Ia producciOn 
colombiana, el precio interno real, el precio externo OIC 
compuesto1, Ia tasa de cambio real y los inventarios 
mundiales para el perIodo 1975-1993. En el documento 
08 del 994, se presentO un análisis estático. En el 
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presente, todas las variables están en constante cambio 
y, por lo tanto, se busca determinar Ia que ocurre en el 
sistema a través del tiempo, cuando una de las vari-
ables es modificada. En el Cuadro N°.1 se sintetiza las 
relaciones fundamentales de estas variables, cuyo 
sustento empirico se presenta más adelante. 

Es importante señalar que las relaciones que 
se presentan entre estas variables no son simplemente 
bivariadas, es decir, hay simultaneidad en su 
determinaciOn. En el Cuadro N°.1 se observa que los 
inventarios mundiales, el precio externo y Ia tasa de 
cambio real determinan, en conjunto, el precio interno 
real y Ia producciOn colombiana. 

La dinámica de este sistema se puede 
interpretar de Ia siguiente manera. Los inventarios 
mundiales explican el comportamiento del precio 
externo y este influye sabre Ia tasa de cambio real. 
Estas tres variables determinan a su vez el precio 
interno real y la producciOn. También hay causalidad 
de Ia producciOn hacia el precio interno real donde la 
relaciOn es inversa. Esta retroalimentaciOn entre precio 

- 	 interno real y producciOn indica 
que, a pesar de que hay un 
Fondo de EstabilizaciOn, Ia 
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2.2. ANALISIS DE EXOGENEIDAD EN BLOCU.. 

El primer paso fue escoger los 
para estimar el modelo. Coma se pued 
Cuadro N9.2, para los rezagos entre 
siete trimestres y entre un trimestre 
se rechaza Ia hipOtesis nula de que dic 
sean iguales a cero. Esto indica que cuE 
dos conjuntos de rezagos son Optimo 
rezago entre un trimestre y siete trimE 
hipOtesis nula se rechaza con una prol 

El segundo paso fue realizar 
exogeneidad en blaque. Los resultad 
los inventarios mundiales, el precio ex 

VerAnexo No.1 para los delalles de las series. 
sVer Anexo  Ne.2  para los detalles acerca de Ia estacic 

RESULTADOS DE LAS PRUEBAS DE CAUSALIDAD EN 

CAFETERAS FUNDAMENTALES 

(PRUEBAS DE EXOGENEIDAD EN BLOQUE) 

'NOtese que a diferencia del Docurnento 08 de 1994, en esta oportunidad se trabajO con el indicador compuesto que refleja mejor el comportamiento del 
precio del mercado mundial. 
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posiciOn de varianza. Por ültimo, se presentan algunas 
conclusiones. 

II. ANALISIS DE LAS VARIABLES CAFETERAS 
FUN DAME NTALES 

Esta secciOn está dividida en dos partes. En Ia 
primera se hace una breve descripción de Ia técnica 
econométrica utilizada y en Ia segunda se reportan los 
resultados de las pruebas de exogeneidad. 

2.1 VECTORES AUTORREGRESIVOS 

Los vectores autorregresivos (VAR) se utilizan 
como alternativa para estimar sistemas de ecuaciones. 
Nuestro objetivo es explorar las relaciones dinámicas 
entre Ia producción colombiana de café, el precio interno 
real, el precio externo, Ia tasa de cambio real y los 
inventarios mundiales durante el periodo 1975-1993 2 

En este análisis todas las variables reciben el 
tratamiento de potencialmente endOgenas. 
Normalmente, Ia estimaciOn econométrica de un 
modelo estructural reposa en Ia teoria econOmica de 
tal manera que con base en ella se establecen los 
conjuntos de variables que son exógenas y las que son 
endOgenas. Sin embargo, frecuentemente Ia teoria 
econOmica presenta disyuntivas que no pueden 
resolverse simplemente a nivel teOrico. El análisis VAR 
permite entonces probar empiricamente Ia exogeneidad 
en bloque de las variables y asi determinar cüaies son 
las variables endógenas y cüales las exOgenas. 

2.2. ANALISIS DE EXOGENEIDAD EN BLOQUE . 

El primer paso fue escoger los rezagos Optimos 
para estimar el modelo. Como se puede observar en el 
Cuadro N°.2, para los rezagos entre un trimestre y 
siete trimestres y entre un trimostro y sois trimestres 
se rechaza Ia hipOtesis nula de que dichos coeficientes 
sean iguales a coro. Esto indica que cualquiera de ostos 
dos conjuntos de rezagos son Optimos. So escogió el 
rezago entre un tnimestre y siete trimestres porque Ia 
hipOtesis nula se rechaza con una probabilidad mayor. 

El segundo paso fue realizar las pruebas de 
exogeneidad en bloque. Los resultados indican que 
los inventarios mundiales, el precio externo y el indice  

de Ia tasa de cambio conforman un bloque de 
variables oxOgenas respecto al precio interno y Ia 
prod ucciOn. 

En el cuadro N°.3 se observa que Ia tasa de 
cambio y los inventarios en conjunto conforman un 

RESULTADOS DE LAS PRUEBAS PARA DETERMINAR 

REZAGOS OPTIMOS 

'iente 

1 a 8 0.22 
1 a 7 0.0053* 

1 a6 0.017* 

1a4 0.18 

* Sc rechaza Ia hipotesis nula 

bloque de variables exogenas respecto al precio interno 
real, Ia producciOn y el precio externo (Fila No. 1). Sin 
embargo, al incluir dentro del bloque de posibles 
variables exOgenas al precio externo (Fila No. 2), 
también se rechaza Ia hipótesis nula do que estas tres 
variables no son exOgenas. 

El análisis indica que ni el precio interno ni Ia 
producción se puedon considerar como variables 
exOgenas. En las filas tres, cuatno y cinco se observa 
que, al incluir alguna de estas dos variables dentro de 
las posibles exOgenas, se tiono que aceptar la hipOtosis 
nula de que las variables no son exógenas. 

Finalmento, en Ia ültima fila se muestra que el 
precio externo afecta conjuntamente a Ia tasa de cambio 
y los inventarios, Ia que indica que el precio externo 
ayuda a explicar el comportamiento de Ia tasa de 
cambio y los inventarios mundiales. Esto indica que 
hay retroalimentaciOn entre los inventarios mundiales 
y el precio externo, tema que fue analizado en otro 
documento. 

Se pudo establecer que La variable más 
oxOgena del sistema es lade los inventarios mundiales, 
ya que su propia historia explica gran parte de su 
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RESULTADOS DE APLICAR PRUEBAS DE 

EXOGENEIDAD EN GRUPO 

Ho=T Nivel th 

variables 

Ic, mv Px,Q, Pint 0.0063* 

Tc, mv, Px 0, Pint 0.046* 

Ic, mv, Pint Q, Px 0.22 
Pint,Q lnv, Tc, Px 1.00 

Pint, 0, Px mv, Tc 0.65 
Px mv, Tc 0.064** 

lnv 	= Inventarios mundiales 
Px 	= Precio externo 
Tc 	= Indice de Ia Tasa de Cambio Real 
Pint 	= Precio Interno Real 
0 	= Producción de Café en Colombia 

* 	Se rechaza Ia hipótesis nula al !~ 5% 
** 	Se rechaza Ia hipotesis nula al < 10% 

comportamiento. En segundo lugar de exogeneidad se 
encuentra el precio externo, el cual tiene una relaciOn 
inversa con los inventarios mundiales. 

El indice de Ia tasa de cambio real se ubica en 
tercer lugar de exogeneidad, ya que el precio externo, 
dentro del sistema, influye en su comportamiento. El 
precio interno real está explicado por el precio externo, 
los inventarios mundiales, Ia tasa de cambio real y Ia 
producciOn y esta ültima determina el precio interno. 
Estos resultados indican que hay retroalimentaciOn 
entre el precio interno real y Ia producciOn. A medida 
que el precio interno real aumenta, Ia producciOn se 
incrementa algunos trimestres más tarde y luego este 
aumento genera una reducciOn en el precio real en simi-
lar periodo. 

Ill. ANALISIS DE DESCOMPOSICION DE VARIANZA. 

Este análisis permite ver Ia reacciOn de un 
conjunto de variables ante cambios exôgenos de otras. 
En particular, Se busca determinar Ia direcciOn y 
temporalidad del cambio de ciertas variables al suponer 
un cambio equivalente a una desviaciOn estándar de 
alguna variable. 

En este caso supondremos un cambio en los 
inventarios mundiales, en el precio externo yen Ia tasa 
de cambio, cada uno por separado. Como puede 
notarse, estas son las variables que, en conjunto, 
forman el bloque exOgeno y, por 10 tanto, es a estas 
variables a las que se les debe aplicar el cambio. 

Es importante anotar que el análisis que se 
realiza a continuaciOn no es sobre los niveles de las 
variables sino sobre sus tasas de crecimiento. 

3.1 CAMBIOS EN EL RITMO DE CRECIMIENTO DE LOS INVENTARIOS 

MU N DIAL ES 

Una desviaciOn tipica de Ia tasa de crecimiento 
de los inventarios es equivalente a 5.1%, como se 
puede observar en el Gráfico N2.1. Al generarse un 
cambio de 5.1% (t=0) en dicha variable, se observa 
que Ia tasa de crecimiento del precio externo, del precio 
interno real y de Ia tasa de cambio real reaccionan 
inversamente entre t=2 y t=8. Excepto por esta ültima 
variable, el efecto es el esperado. 

Es asI como Ia tasa de crecimiento de los 
inventarios a partir de t=1 (trimestres) empieza a 
decrecer lentamente hasta Ilegar a t=8, cuando su tasa 
se vuelve negativa. Por el contrarlo, el precio externo 
entre t=2 yt=8 oscila entre valores negativos y positivos. 
A partir de t=9 su trayectoria cambia pasando a tasas 
positivas (10.5% en t=9, 16% en t=10). Sin embargo, 
en t=12 las tasas de crecimiento se acercan a cero. El 
ritmo de apreciaciOn del tipo de cambio real es en 
promedio de -2.5% hasta t=7, cuando pasa a tasas 
positivas de 2.5%. En t=1 1 y 12 las tasas de crecimiento 
se acercan a cero. NOtese entonces que el efecto sobre 

GRAFICA No 1: RESPUESTAS A CAMBIOS EN 
DESVIACION ESTANDAR DE LOS INVENTARIOS 
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DESCOMPOSICION DE LA 
VARIANZA DE LOS INVENTARIOS. 

Invenlarios Mundiares 	Precio Ederno 	 Tasa de Cambo 

Pr edo memo Real 	PmorlucciOmr COlOmmmb!arma 

Ia tasa de cambio real es fluctuante y de magnitud 
moderada, dosapareciendo totalmente al cabo de los 
tres años. 

La tasa de crecimiento del precio interno es 
negativa entre t=2 y t=8, manteniendo un promedio de 
-5% durante este perIodo. A partir de t=9, Ia tasa de 
crecimiento se vuelve positiva y el promedio es de 5%. 
Aqul también el efecto de los inventarios sobre el precio 
interno rosulta transitorio. 

Finalmente, el ritmo de producción sigue la 
misma trayectoria de los inventarios mundiales, con 
tasas de crecimiento positivas hasta t=8 y a partir de 
alli se hacen negativas. 

Resumiendo, tenemos que existe una relaciOn 
inversa entre Ia trayectoria de los inventarios y del 
precio externo y del interno. Se presenta una relaciOn 
directa con Ia producciOn y se genera una ligera 
apreciacion transitoria del tipo de cambio. 

La relaciOn inversa encontrada entre los 
inventarios, el precio externo y el precio interno es Ia 
esperada y ella tiene un sustento teOrico. Sin embargo, 
a relación inversa do corto plaza entre los inventarios 
y Ia tasa de cambio real resulta difIcil de racionalizar, 
aCm a pesar de su corta duracián. 

El análisis de descomposición de varianza 
indica que el error en Ia predicción do los inventarios 
estaria explicado en un 90% por sus prapias 
innovaciones, a Ia altura del cuarto trimestro. Este 
porcentaje se estabilizarla a partir del séptimo trimestre 
en 85%. Estos resultados indican que, los inventarios  

mundiales son una variable exOgena. En el Gráfico 2 
se puede observar Ia proporciOn en Ia que cada una 
de las variables participa en Ia explicaciOn del error en 
Ia predicciOn de los inventarios. 

3.2. CAMBIOS EN EL RITMO DE cREcIMIENT0 DEL PRECIO 
EXTERNO. 

Al generarse un cambio exOgeno en el precio 
externo, equivalente a una desviaciOn tipica del 14%, 
se observa que su tasa de crecimiento oscila entre 
valores negativos y positivos (Ver grafico 3). 

El precio interno sigue Ia misma trayectoria del 
externo, poro más modoradamente. ESto podria 
interpretarse coma una muestra de que Ia existencia 
del FNC evita que las fluctuacionos del precio externo 
se transmitan en su totalidad al precio interno. En t=1, 
el precio interno croco en 1.3%, porcontaje que no varia 
sustancialmente sino a partir de t=14, cuando éste se 
vuelve casi cero. 

No se observa un patron definido en Ia tasa do 
cambio real. Sin embargo, modianto 01 análisis de 
exogenoidad se pudo establocor que, en promedio, Ia 
relaciOn es inversa. 

En conclusián, un cambio en el precio externo 
gonora un movimionto contrario sobre los inventarios y 
Ia producciOn. La relación entre el precio externo y el 
interno es directa. 

El análisis de descomposiciOn de varianza 
indica que el error en Ia predicciOn del precio externo 
cuatro trimestres más tarde sorIa explicado en un 41% 
por sus propias innovaciones, en un 45% por las 
innovaciones en los inventarios, y en un 14% por la 
tasa de cambio, ci precio interno y Ia producciOn. En Ia 
grafica N2.4 se muestra Ia evoluciOn de las 
innovaciones. 

Para el cuarto año ye se habria estabilizado el 
aporte do cada una de las variables en Ia explicacián 
del precio externo. Es asi como los inventarios 
explicarIan entre el 70 y 75%, el mismo precio externo 
el 5%, y las rostantos tres variables el 25%. 

3.3 Crviios EN EL RITMO DE cREcIMIENT0 DEL INDIcE DE LA 
TASA DE CAMBIO REAL. 

Al generarse un cambio exOgono en Ia tasa de 
cambio real equivalente a una dosviaciOn tIpica (6.4%), 

este caso supondremos un cambio en los 
mundiales, en el precio externo yen Ia tasa 

cada uno por separado. Como puede 
stas son las variables que, en conjunto, 
bloque exOgeno y, por lo tanto, es a estas 
las que se les debe aplicar el cambio. 

importante anotar que el análisis que se 
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ervar en el Gráfico N2.1. Al generarse un 
5.19% (t=0) en dicha variable, se observa 
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egativa. Par el contrario, el precio externo 
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=9 su trayectoria cambia pasando a tasas 
0.5% en t=9, 16% en t=10). Sin embargo, 
tasas de crecimiento se acercan a cero. El 
reciaciOn del tipo de cambio real es en 
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RELACIONES DINAMICAS ENTRE VARIABLES CAFETERAS FUNDAMENTALES 

se observa que se genera una relaciOn directa con los 
inventarios, el precio interno y Ia producciOn (Gráfico 
5). Al realizar el análisis de varianza se encontrO que el 
error en Ia predicciOn serIa explicado en un 15% por 
sus propias innovaciones, en un 70% por las 
innovaciones en los inventarios, en un 15% por las del 
precio externo, el precio interno y Ia producciOn (vease 
Gráfico 6). 

La matriz de varianza-covarianza indica que 
existe una alta correlación de -0.84 entre los inventarios 
y la tasa de cambio, lo cual muestra que estos 
resultados no son robustos. Aunque originalmente se 
probO que Ia tasa de cambio hacla parte de las 
variables exOgenas, tiende a estar fuertemente afectada 
por los inventarios y los resultados son muy sensibles 
a Ia posicion que tome Ia tasa de cambio dentro de Ia 
matriz. 

IV. CONCLUSIONES 

EL análisis econométrico realizado indica que 
los inventarios mundiales, Ia tasa de cambio y el precio 
externo forman un bloque de variables exOgenas que 
explican el comportamiento del precio interno real y de 
Ia producciOn. 

Asi mismo, los inventarios mundiales son Ia 
variable más independiente del sistema. En segundo 
lugar se encuentra el precio externo. El Indice de Ia 
tasa de cambio real se clasifica en tercer lugar de 
exogeneidad. el precio inferno real está explicado por 
las tres variables exOgenas relacionadas con el sector 
externo y de manera más directa por el precio externo. 

La variable más endOgena del sistema es Ia 
producciOn, Ia cual está determinada por el precio 

interno real. Estas dos variables pr€ 
directa, es decir, un aumento del p 
traduce en incrementos en Ia prod 

El análisis indica que, dent 
los inventarios mundiales consti 
fundamental. Asi mismo, se obser 
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pesar de que en Colombia ex 
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CLUSIONES 

EL análisis econométrico realizado indica que 
tarios mundiales, Ia tasa de cambio yet precio 

forman un bloque de variables exogenas que 
ei comportamiento del precio interno real y de 
ccion. 

Asf mismo, los inventarios mundiales son Ia 
más independiente del sistema. En segundo 
encuontra el precio externo. El indice de Ia 
cambio real se clasifica en tercer lugar de 
idad. el precio inferno real está explicado por 

variables exOgenas relacionadas con el sector 
y de manera más directa por el precio externo. 
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DESCOMPOSiCON DE LA 
VARIANZ.A DEL PRECIO EXTERNO. 

- 	 - 	-r -- 	I 

2 3 4 5 6 7 8 9 10 II
I 
 12 13 14 15 16 

wellallos Mundrales 	Preclo Exle,no 	 Tasa de Cambro 

',,clujnle,no Real 	P,oduccpOn Colorrrba,,a 

DESCOMPOSICION DE LA 
VARIANZA DE LA TASA DE CAM8IO., 

interno real. Estas dos variables presentan una relaciOn 
directa, es decir, un aumento del precio inferno real se 
traduce en incrementos en Ia producciOn. 

El análisis indica que, dentro de este sistema, 
los inventarios mundiales constituyen una variable 
fundamental. AsI mismo, se observO que al interior del 
sistema existe una particular retroalimentaciOn entre 
Ia producciOn y el precio interno, to que indica quo a 
pesar de que en Colombia existe un Fondo de 
EstabihzaciOn, en el largo plazo las autoridades no  

pueden abstraerse de Ia existencia de unas fuerzas de 
mercado, las cuales están determinadas por las tres 
variables que conforman el bloque de variables 
exOgenas. En otras palabras, el comportamiento de Ia 
oferta colbmbiana es muy sensible a las variables 
fundamentales cafeteras nacionales e internacionales. 
Aunque en el corto plazo Ia oferta colombiana pueda 
tomar un rumbo diforente al que le indican las fuerzas 
del mercado, este tiende a regresar a su trayectoria de 
largo plazo. 
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