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RESUMEN

Comprender los efectos de los choques externos sobre el producto interno bruto (PIB) en los
paises miembros de la Alianza del Pacifico (AP) es esencial para continuar con el proceso de
integracion econémica regional. La investigacion desarrolla un modelo Vector Auto Regresi-
vo (VAR) que permite analizar la interrelacion entre multiples series temporales de variables
basadas en datos trimestrales. Los resultados muestran que un shock del indice bursatil Dow
Jones explica sustancialmente los cambios en el PIB, revelando la influencia de la economia
estadounidense. Asimismo, variables como el riesgo pais, precio de los alimentos, metales y
combustibles, también revelan un efecto significativo. Ademas, examinamos las diferencias
en los resultados obtenidos en funcién a las caracteristicas de cada pais.

Palabras clave: Comercio Internacional, Alianza del Pacifico, Integracién Econémica, Cre-
cimiento, Econometria.

ABSTRACT

Understanding the effects of external shocks on Gross Domestic Product (GDP) in the mem-
ber countries of the Pacific Alliance (PA) is essential to continue the process of regional eco-
nomic integration. The research develops a Vector AutoRegressive (VAR) model that allows
analyzing the interrelationship between multiple time series of variables based on quarterly
data. The results show that a shock from the Dow Jones stock index substantially explains
changes in GDP, revealing the influence of the US economy. Likewise, variables such as
country risk, food prices, metals, and fuels also reveal a significant effect. Additionally, we
examine differences in the results obtained based on the characteristics of each country.

Key words: International Trade, Pacific Alliance, Economic Integration, Growth, Econometrics.
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INTRODUCCION

Las economias de América Latina son diversas y en su mayoria estan estrechamente interconectadas
con los mercados globales, desde el dinamismo con Estados Unidos y China hasta la riqueza de los recur-
sos naturales de la region, estos paises exhiben una amplia gama de caracteristicas econémicas. En este
contexto, los paises miembros que conforman la AP destacan como actores importantes en la economia
mundial, experimentando un crecimiento significativo en las ultimas décadas.

Segun lo dispuesto en el Acuerdo Marco de la AP (2012), es un compromiso concretado entre la Republi-
ca de Colombia, la Republica de Chile, los Estados Unidos Mexicanos y la Republica del Perd, llevada a
cabo en abril del 2011 y posee como objetivos el crear una zona de integracion profunda para fomentar
el desarrollo econdmico, la competitividad y el bienestar de los paises participantes, con el objetivo de
superar desigualdades socioeconomicas y promover la inclusién fsocial. Ademas, consolidarse como una
plataforma de integracién econémica y proyeccion internacional, con énfasis en la zona Asia-Pacifico.

El fortalecimiento de la actividad comercial y la inversion entre los miembros de este bloque ha sido un
impulsor clave del crecimiento econémico y el desarrollo de sectores estratégicos en cada pais. Esta
integracion econdmica ha permitido que los paises de la AP accedan a nuevos mercados y diversifiquen
sus fuentes de ingresos, lo que ha contribuido significativamente a su crecimiento. Sin embargo, esta
mayor conexion con la economia global también los hace mas vulnerables a los choques externos, como
las variaciones en los precios de los productos basicos, precio de los commodities, los cambios en las
condiciones financieras internacionales y los eventos geopoliticos.

En este sentido, se pretende examinar los efectos de choques externos en el crecimiento del PIB de los
cuatro paises miembros de la AP: Chile, Colombia, México y Peru. Este analisis se justifica en la medida
en que comprender estos factores externos es fundamental para abordar los desafios y aprovechar las
oportunidades que se presentan en la busqueda de un crecimiento econémico sostenible y equitativo
para los paises de la region. Es, ademas, fundamental comprender la intrincada relacion entre los shocks
externos con el proceso de integracion econdmica y comercial que afrontan cuatro de las economias mas
grandes de América Latina.

MATERIAL Y METODOS

La investigacion adoptdé una naturaleza descriptiva y explicativa, centrandose en analizar la informacion
recopilada para identificar los diversos factores econdmicos externos que influyeron en el crecimiento
econdmico de los paises de la AP. Se empled un disefo de investigacion no experimental para observar
los fendmenos econdémicos ocurridos entre los afios 2000 y 2019 y analizar su impacto en el crecimiento
economico de los paises integrantes de la AP.

En los ultimos anos, como lo muestra la Tabla 1, diversas investigaciones han explorado las dinamicas
econdmicas de los paises de la AP frente a distintos factores externos y endégenos. Por ejemplo, el es-
tudio de Cardona-Arenas et al. (2023) utilizé un modelo de vector autorregresivo (VAR) para analizar el
impacto informativo a corto plazo de la COVID-19 en los mercados bursatiles de la AP, hallando que el
indice bursatil mexicano tuvo una influencia significativa, explicando el 25% de las variaciones en los ren-
dimientos de Chile, Colombia y Peru. De manera similar, Quiguanas y Rojas-Velasquez (2024) emplea-
ron un modelo multivariado de correccién de errores (VEC) para examinar la relacion entre la inversion
extranjera directa (IED) y el crecimiento econémico, evidenciando que, aunque la IED en Peru tiene un
impacto sostenido y positivo, en Colombia puede reducir el crecimiento econémico, subrayando la nece-
sidad de politicas adaptadas a las particularidades econdmicas de cada pais.

Otros estudios han analizado la interaccion de las economias de la AP con los mercados internaciona-
les. Sierra y Vidal Alejandro (2019) utilizaron un modelo bayesiano de los vectores de autorregresiones
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(BVAR) para evaluar el impacto de la demanda de economias emergentes de Asia en la AP, concluyendo
que Peru es particularmente sensible a los ciclos econdmicos asiaticos debido a su dependencia de las
exportaciones de commodities. Por su parte, Rodriguez et al. (2023) aplicaron modelos VAR con parame-
tros variables en el tiempo (TVP) y volatilidad estocastica para estudiar el efecto de los choques externos
en las fluctuaciones macroecondémicas de la AP, encontrando que un aumento del 1% en el PIB de China
genera un crecimiento del 0,8% en el PIB peruano. Estos estudios reflejan un interés amplio por identificar
los determinantes econdmicos externos y la capacidad de adaptacién de las economias de la AP ante
factores globales.

Tabla 1

Estudios previos del shock externo en las economias de la AP

Titulo Objetivo Modelo " Variables Resultados Conclusion
econométrico
COVID-19and Analizar im- Modelo de Vec- indices bursatiles e in- El indice bursatil mexi- Los mercados bursé-
its short-term pactos tran- tor Autorregre- formacién relacionada cano influyé notable- tiles mas profundos
informational sitivos entre sivo (VAR) con el COVID-19 mente en los mercados y liquidos (México y
impact on the los mercados de Chile, Colombia y Chile) reaccionaron
stock markets bursatiles de Per(, explicando el 25% rapido a los shocks
of the Pacific la AP durante de la variacién en sus informativos del CO-
Alliance coun- la pandemia rendimientos, y tras el VID-19, en compara-
tries de COVID-19. inicio del COVID-19, el ci6n a los dependien-
43,68% de su compor- tes (Colombia y Peru).
tamiento dependié de
factores propios.
Foreign Direct Analizar  la Modelo  mul- Flujos de inversion ex- Los desequilibrios en la La IED es clave para
Investment relacion entre tivariado  de tranjera trimestrales y IED en Chile incremen- el crecimiento en Co-
and Economic la Inversién correccion de tasa de crecimiento real tan el CE en un 0,001%; lombiay Peru, pero su

Growth in the
Pacific Allian-

Extranjera Di-
recta (IED) y

errores (VEC)

anual trimestral

en Colombia, lo redu-
cen en un 0,007%, en

impacto depende de
la infraestructura, los

ce Countries el Crecimien- México tienen un efecto mercados financieros y
to Economico marginal positivo a corto la calidad institucional,

(CE) en la AP plazo; y en Perl gene- por lo que se requieren

ran un impacto pequefio estrategias adaptadas

pero sostenido a cada contexto eco-

némico.

The Impact Analizar el Vector Autore- Crecimiento pondera- La PA experimenta un Las economias de la
of Emerging impacto eco- gresivo Baye- do del PIB de China, efecto positivoinmediato AP,  especialmente
Asia’s De- ndmico de la siano (BVAR)  Corea del Sur, India e en sus términos de inter- Perd, son sensibles a
mand on the demanda de Indonesia, términos de cambio debido al shock los ciclos econdmicos
Pacific Allian- Asia en la AP Intercambio (para cada en la demanda asiatica. de Asia por su depen-

ce Countries

pais) PIB (cada pais de
la AP), tipo de Cambio
Real y tasa de inflacién.

La demanda de China
explica el 13,1% de la
varianza del crecimiento
econdmico de Peru.

dencia de exportacio-
nes de commodities,
mientras que las im-
portaciones de manu-
facturas las exponen a
riesgos en términos de
intercambio.
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Application Desarrollar y Correlacion Con- Exportaciones, Importa- La intensidad comercial Mercosur estd més
and Compari- aplicar un in- dicional Dindmi- ciones, indice de Inten- en ambas integraciones integrado de mane-
son of Regio- dice integral ca Multivariada sidad Comercial (TIl), es relativamente baja, ra integral que la AP,
nal Economic de integracion GARCH (DCC- Inversion en cartera, con Mercosur alcanzan- particularmente  en
Integration econdmica MGARCH) Inversion Extranjera Di- do un valor de 0,35y la los mercados de pro-
Index for Mer- regional para recta (IED), Inversion Alianza del Pacifico de ductos e insumos.
cosur and the el Mercosur y Directa Externa (IDE), 0,05. Sin embargo, Mer- La Alianza del Pacifi-
Pacific Alliance la Alianza del Remesas, Rendimientos cosur demuestra un in- co tiene una ventaja
Pacifico. bursatiles, Rendimientos dice de integracion total competitiva en los
de bonos del Tesoroa 10 mas alto que la Alianza mercados financieros
afios, Tipos de cambio, del Pacifico. y de divisas, atribuida
Exportaciones interme- al MILA.
dias, importaciones y TII.
Effects of ex- Analizar el Modelos  de Precios de Exportacion, Los impactos promedio Los chogues externos
ternal shocks impacto de Vector Autorre- Tasas de Interés de la de los choques externos han ganado impor-
on macroeco- los choques gresivo (VAR) Reserva Federal (Fed), muestranqueunaumen- tancia estructural en
nomic fluctua- externos so- con Pardme- Indicadores Econémi- to del 1% en el PIB de las fluctuaciones ma-

tions in Pacific bre las econo- tros Variables cos de Chinay PIB Estados Unidos genera croeconomicas de los
Alliance coun- miasdelaAP en el Tiempo un incremento del 0,7% paises de la AP, des-
tries (TVP) y Volati- en México, mientras que tacando la efectividad

lidad Estocasti-
ca (V)

en Chile y Peru es de
0,14%; mientras que un
aumento del 1% en el
PIB de China impulsa el
crecimiento del PIB en
Pert en 0,8%, mientras
que en Chile, Colombia
y México es de 0,4%.

de las politicas mone-
tarias y contraciclicas
han sido efectiva para
mitigar la transmision
de estos choques, for-
taleciendo la resilien-
cia externa de las eco-
nomias de la region.

Nota. Elaboracion propia. Tabla que muestra todas las investigaciones revisadas.

Para llevar a cabo esta investigacion, se recopilaron datos utilizando como fuente primaria la pagina Fe-
deral Reserve Bank of St. Louis (FRED), una plataforma en linea reconocida por proporcionar informacién
econdémica y financiera de fuentes confiables y actualizada constantemente. Se seleccion6 esta base de
datos debido a su amplia variedad de variables econémicas disponibles, asi como por su facilidad de
acceso y descarga de datos. Ademas de FRED, se recurrié a otras fuentes como el Banco Central de Re-
serva del Peru, el Banco de la Republica de Colombia y la pagina web Investing para obtener informacién
especifica sobre el indice bursatil Dow Jones.

Segun Vassallo (2021) el desarrollo del impacto de los choques externos sobre la dinamica macroeconé-
mica de los paises de la AP revela la importancia de desglosar los canales de transmision a través de los
cuales estos choques se propagan. Su investigacion sugiere que las fluctuaciones provenientes de China
si tienen repercusiones significativas en las economias latinoamericanas.

Es por ello importante destacar que, como parte del analisis, en un inicio se incluyo la variable del PIB
de China, considerando su relevancia como uno de los principales socios comerciales de la regién. Sin
embargo, para el periodo considerado en el analisis, la serie no cumplia la estacionariedad bajo las
transformaciones hechas a las otras variables, por ello, se opté por realizar el analisis con variables que
estuvieran bajo las mismas condiciones, excluyendo asi el PIB de China.
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Por consiguiente, tras estas consideraciones, el conjunto de variables endégenas incluye: a) PIB de Chile,
b) PIB de Colombia, c) PIB de México y d) PIB de Peru, las cuales han sido expresadas en miles de do-
lares americanos. El PIB representa la suma del valor de la produccién de bienes y servicios en un pais
durante un periodo especifico, y esta vinculado al nivel de desarrollo econémico del pais. (Banco Central
de Reserva del Peru, 2024)

Para analizar la relacion entre factores externos de la AP, se utilizd6 un modelo de vectores autorregresi-
vos (VAR). Segun (Wooldridge, 2010) el enfoque de este modelo difiere de los modelos autorregresivos
tradicionales al considerar multiples series en lugar de una sola; el término se deriva del algebra lineal,
indicando que se analizan conjuntamente las series en términos de sus respectivos pasados. Ademas,
estos modelos pueden ser utiles para pronosticar.

Para llevar a cabo la aplicacion empirica de este modelo, se ajustaron los datos para cualquier patron es-
tacional presente. Ademas, se empleo el logaritmo de las variables para homogeneizar su escala y reducir
la dispersion de los datos, considerando la diversidad de los tipos de datos involucrados. Luego, se aplico
un rezago de un periodo para lograr estacionariedad de las series temporales. Posteriormente, se recurre
al criterio de Cholesky para establecer un orden entre las variables, con el propésito de mitigar posibles
problemas de multicolinealidad y obtener estimaciones mas precisas.

Esto implica utilizar la matriz triangular superior de la matriz de covarianza de los errores, lo que significa
que las perturbaciones de la variable “b_eeuu” no se ven afectadas por las perturbaciones de las otras
variables, y las perturbaciones de “bolsa_eeuu” solo se ven afectadas por las perturbaciones de “b_eeuu”,
y asi sucesivamente.

Por lo tanto, se formula la ecuacion del modelo VAR en su forma reducida, que consiste en un sistema de
ecuaciones en su version simplificada.

Ve = Ao+ A1Ye—q +up .. (1)

[ pbipais; 1 rajpq @11 Az Qu3 (14 Qs Qg Gyp (g Phipaisi_i 1 [ Cpbipais, ]
pbi_eeuu, azo A1 Gy Q3 G4 Qs Qpe Qp7 dagl|| Phi_eeuuy_y Epbi_eeun,
px_my azo az; A3z A3z 0az4 Azs A3z (37 dsg px_me—y Epx_my
pbx_e: _ (0] |%41 @z Gaz Qas Qus Gas Qa7 Qug px_€t—1 + €px_e; )
px_a; aso as; Qs Qs3 Qsq dss Qse  Asy  Osg px_agq €pxa; |7
rp_paisg Qoo Qg1 Qg2 Qg3 Qdgsa g5 Udee Qe7  Ogg rp_pais;_, €rp_pais;
b_eeuu, azo a71 A7z Q73 Q474 Q75 Q476 Q77 Q7 b_eeuu,_4 h_eeuu,
|bolsa_eeuu,] '@sol Qg1 dgz QAgz Qg4 Qdgs Qge dg7  Qdssl|polsa_eeuu,_ 1 Leboisa_eeuu,

Donde “y;” es un vector de variables principales “y;_;” es un vector de rezagos, y “u;” es una matriz
de identificacién de los factores externos. En la cual, las variables representadas son:

pbi_pais, = Producto bruto interno de cada pais de la Alianza

pbi_eeuu, = Producto bruto interno de Estados Unidos

px_m,; = Precio de los metales

px_e; = Precio de los combustibles

px_a, = Precio de los alimentos

rp_pais; = Riesgo pais de cada pais de la Alianza

b_eeuu; = Rendimiento de la bolsa de Estados Unidos

bolsa_eeuu, = Indice bursatil Dow Jones.

Global Business Administration Journal 9(1), 2025 5




@ @ @@ \ Héctor Javier Bendezu-Jiménez, Perez Lopez, Gabriela Clarita, Velasquez Trujillo, Aldair German

Ademas, cabe mencionar, que en la aplicacién de las pruebas estadisticas al modelo VAR de cada pais,
se consideré un mismo numero de rezagos (lag 4), es decir, cuatro periodos anteriores de referencia,
con el fin de estandarizar el analisis. Esta decision se tomo para asegurar que todos los paises incluidos
en el estudio cumplieran con el mayor numero posible de pruebas estadisticas, lo que permitiria obtener
resultados mas confiables y comparables entre si.

Entre las pruebas de los supuestos econométricos realizados para el modelo, se encuentran el supuesto
de normalidad que indica que los errores ui deben ser independientes y seguir una misma distribucién
con media cero y varianza constante (Stock y Watson, 2012), es decir, tener errores con una distribucién
normal asegura que las conclusiones del modelo son precisas y confiables. Asimismo, los autores ex-
plican que la autocorrelacion surge cuando los errores de diferentes observaciones estan relacionados,
reflejado en una covarianza distinta de cero, lo que puede comprometer la precision de las estimaciones
del modelo

En relacion con la heterocedasticidad, Stock y Watson (2012) sefialan que esta ocurre cuando la varianza
de los errores no se mantiene constante en todas las observaciones, lo que puede resultar en estimacio-
nes menos precisas y pruebas de hipotesis menos confiables. Finalmente, el supuesto de estabilidad se
refiere a que los parametros del modelo deben permanecer constantes en el tiempo, dado que si varian
en el tiempo entonces es necesario ajustar el modelo para reflejar esos cambios, esto asegura la realiza-
cion de predicciones confiables.

Una vez estimado el modelo, se llevo estimado el modelo, se llevé a cabo un analisis estructural detalla-
do. Este analisis abarco la evaluaciéon de las simulaciones de impulso-respuesta, que permite observar
cémo una variable endégena PIB reacciona antes un choque o perturbacion en otra variable a lo largo del
tiempo. Es decir, se logra identificar tanto la direccion como la magnitud de los efectos que un cambio in-
esperado en una variable exégena, como el PIB de Estados Unidos o el indice Dow Jones, podria generar
sobre el desempefio econdmico de los paises de la AP.

De igual forma, se realizé la descomposicion de la varianza del error de prediccion, la cual permite cuan-
tificar la proporcién de la variabilidad total de una variable endégena que puede atribuirse a cada factor
exdégeno considerado modelo. Este enfoque es particularmente util para determinar qué variables ex-
ternas, como los precios de los metales o el riesgo pais, tienen un mayor peso en la explicacion de las
fluctuaciones econémicas de los paises de la AP. Estas técnicas ayudan en la comprension mas profunda
de cémo los choques externos afectan el crecimiento econdémico de los cuatro paises de la AP durante el
periodo analizado.

En el modelo VAR, se resalta la relevancia de incorporar el PIB como una variable endégena fundamental,
por que abarca diversos aspectos clave, como la actividad econémica, la produccion y el consumo. Por
otro lado, en el bloque de variables exdgenas comprende aquellas que estan fuera de la economia de los
paises analizados y tienen como objetivo comprender las dinamicas econdmicas a nivel global, asi como
comprender la capacidad de la region para enfrentar eventos externos y evaluar su resistencia, resiliencia
y adaptabilidad ante estos desafios.

Para abordar estas variables, en este estudio se han divido en tres grupos que representan los choques
externos: a) choques de Demanda Externa, que incorpora el PIB de Estados Unidos; b) choques de Precios
Externos, que engloba el precio de los metales (commodities), el precio de los combustibles y el precio de
alimentos; y c) choques financieros internacionales, que comprende variables como el Riesgo Pais de cada
miembro de la Alianza, el rendimiento de la bolsa de Estados Unidos y el indice bursatil Dow Jones.

En el choque de Demanda Externa, se incorpora el PIB de Estados Unidos al analisis debido a su notable

influencia en paises como Peru, Chile, Colombia y México. Este indicador no solo refleja la situacién eco-
nomica de los Estados Unidos, sino que también impacta fuertemente en la economia global, especial-
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mente en naciones con estrechas relaciones. Al incluir el PIB estadounidense en el analisis, se pretende
comprender mejor su impacto en las economias de los paises miembros, especialmente en términos de
flujos comerciales.

En cuanto a las variables Precios Externos, es crucial destacar que los precios de metales, combustibles y
alimentos son cruciales puesto que reflejan el valor de productos basicos y afectando industrias y finanzas
a nivel global; ademas influyen en costos de produccion, transporte e inflacion, siendo esenciales para la
economia mundial. Al analizar su dinamica, se busca comprender su impacto en politicas comerciales y de-
sarrollo econdmico, siendo su fluctuacion relevante en la toma de decisiones a nivel nacional e internacional.

Respecto a los choques Financieros Internacionales, se considera el analisis de las variables financieras glo-
bales que incluye aspectos clave para comprender la economia mundial. Por ejemplo, el riesgo pais de Peru,
Chile, Colombia y México que es esencial para evaluar la percepcion de riesgo de los inversores internaciona-
les y para que empresarios evallen su exposicion al invertir en mercados emergentes (Fuenzalida et al., 2005)

También se considerara el desempeno de la bolsa en Estados Unidos, un indicador crucial de la economia
global. Las acciones estadounidenses pueden diversificar las inversiones en América Latina y potencial-
mente mejorar los rendimientos ajustados por riesgo, lo que podria reducir la volatilidad en las carteras de
inversores latinoamericanos (indices S&P Dow Jones, 2024)

Asimismo, se examinaran los indices bursatiles, que proporcionan una medida del desempeno de los
mercados de valores en diferentes paises. Estos indices son una referencia util para estimar el valor de
ciertas industrias en los mercados bursatiles, facilitando el analisis de las variaciones en los precios de las
acciones de diversas empresas de manera rapida y eficiente (Ustariz, S., 2022)

La comparacion entre estos indices, mostrados en la Tabla 1, proporciona valiosa informacion sobre las
diferencias en las condiciones econdmicas y financieras, asi como sobre las perspectivas de crecimiento
y estabilidad en diferentes partes del mundo.

Tabla 2

Clasificacion de variables para el modelo VAR

Peru Chile Colombia México
Variable Endogena  PIB Peru PIB Chile PIB Colombia PIB México
Choques de De- PIB Estados Unidos PIB Estados Unidos ~ PIB Estados Unidos PIB Estados Unidos

manda Externa

Choques de Precios
Externos

Choques Financie-
ros Internacionales

Precio de los metales

Precio de los
combustibles

Precio de alimentos
Riesgo pais Peru

Rendimiento de la bolsa

de Estados Unidos

indice bursatil

Precio de los metales

Precio de los
combustibles

Precio de alimentos
Riesgo pais Chile

Rendimiento de la bol-
sa de Estados Unidos

indice bursatil

Precio de los metales

Precio de los
combustibles

Precio de alimentos
Riesgo pais Colombia

Rendimiento de la bolsa

de Estados Unidos

indice bursatil

Precio de los metales

Precio de los
combustibles

Precio de alimentos
Riesgo pais México

Rendimiento de la bolsa

de Estados Unidos

indice bursatil

Nota. Elaboracion propia. Tabla que muestra todas las variables de la investigacion, divididas en catego-

rias para facilitar su incorporacion al modelo VAR y mejorar la interpretacion de los resultados.
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RESULTADOS

El crecimiento econdmico de los miembros de la AP, durante el periodo comprendido entre 2000 y 2023
(Figura 1), muestra un incremento constante y homogéneo del PIB. Sin embargo, se han registrado tres
eventos externos que han impactado directamente en la tasa de crecimiento. Estos eventos incluyen la
crisis financiera del ano 2008, el inicio de la recesion en 2014 y, por ultimo, la crisis sanitaria de la Co-
vid-19 en 2020.

Figura 1

Ranking relativo del nivel de integracion de los paises de la Alianza del Pacifico (2000-2019)
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Nota. Grafico de lineas que muestra la evolucién de las posiciones relativas en los niveles de importacion
de estados unidad con los paises miembros de la AP. Fuente: United States International Trade Commis-

sion y World Bank.
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Durante los ultimos 23 anos, la economia mexicana ha experimentado un notable crecimiento impulsado
por una mayor cantidad de demanda de servicios y el desarrollo de su industria. Con un crecimiento apro-
ximado mayor al 2,0 que limita el desarrollo en la convergencia en correlacion con economias de altos
ingresos (Banco Mundial, 2023). Ademas, se ha observado que este proceso positivo se ve influenciado
por factores externos favorables, como un mercado laboral mas amplio, el dinamismo de Estados Unidos
y una solida base manufacturera que respalda su progreso econémico.

La economia chilena ha logrado significativos avances en la correccion de sus desequilibrios macroeco-
noémicos. Sin embargo, como lo menciona el Banco Mundial (2023), “El crecimiento chileno, que solo
promedio 2% en los seis afios anteriores a la pandemia del coronavirus, tendria que acelerarse para pro-
gresar”. Es por ello que en los ultimos afnos se ha evidenciado un proceso de desaceleracién econdémica,
siendo uno de los factores determinantes del ultimo afo, segun Montserrat Toledo (2023). Como resultado
de la disminucion de la produccion de bienes, la mineria y la industria manufacturera fueron las que mas
afectadas por este resultado en comparacion con el afo anterior. La disminucién del consumo de produc-
tos se suma a la disminucién de la actividad comercial. En comparacion con el incremento del 3,5% del
resto, el PIB minero disminuy6 un 4,1% durante el afo.

Por otro lado, el Perd ha experimentado un significativo ascenso econémico sostenido, donde factores
como la estabilidad macroecondmica, la apertura comercial y el entorno internacional favorable facilitaron
a la nacién peruana el alcanzar el estatus de economia de ingreso mediano alto, reflejado en el aumento
del ingreso per capita de US$ 2040 en 2002 a US$ 7126 en 2022 (Banco Mundial, 2023). Sin embargo,
Peru enfrenta retos importantes para lograr un desarrollo y prosperidad mas amplios en comparacién con
otros miembros de la AP, como la vulnerabilidad al cambio climatico, altos indices de informalidad, depen-
dencia de los recursos naturales y la inestabilidad politica y social.

Colombia, durante los afios de analisis, mostré un crecimiento econdmico continuo hasta el 2015, seguido
de una desaceleracion en el 2016, la cual fue exacerbada por una serie de factores que profundizaron la
recesion en el pais. Segun la Comision para América Latina y el Caribe (2015) “Al nuevo ciclo recesion
debido a precios bajos de los hidrocarburos, se produjo una reduccion de la oferta de energia y de bienes
agricolas a causa del fenomeno de El Nifio. Adicionalmente, la demanda externa débil ha provocado una
disminucion del valor de las exportaciones debido a la depreciacion. El sobrecalentamiento econémico, una
inflacion acelerada y un déficit de cuenta corriente elevado han caracterizado su PIB en el afio mas reciente.

En la serie temporal presentada en la Figura 1, nos muestra el desenvolvimiento de las economias de la
Alianza Pacifico, pero en la implementacion del VAR se ha limitado el analisis a datos hasta el afio 2019.
Esto se debe a la necesidad de asegurar la adecuada realizacion de las pruebas del Modelo VAR para
todos los paises incluidos en el estudio. Ya que al incorporar datos hasta el afio 2022, podrian surgir dis-
crepancias en la precision de las predicciones, resultando sesgos o inexactitudes en los resultados del
estudio. Este aspecto se ve influenciado por el periodo atipico de la pandemia por la Covid-19, la cual ha
tenido un impacto significativo en la economia global, provocando cambios bruscos y repentinos en las
variables macroecondmicas y sociales de numerosas naciones.

Por lo tanto, es fundamental restringir el periodo de analisis hasta el afio 2019 para asegurar la solidez y
validez de los resultados obtenidos mediante el modelo VAR. Esto garantiza que las pruebas estadisticas
realizadas sean aplicables de manera adecuada, evitando la inclusion de datos que podrian estar afecta-
dos por la influencia excepcional de la pandemia y asegurando la fiabilidad de los resultados del estudio.

Para el analisis de las funciones impulso — respuesta, la Figura 2 nos muestra las posibles repercusio-
nes de un shock econémico originado por alguna de las variables del modelo planteado. Al considerar
dos desviaciones estandar, se facilita la interpretacion de los resultados para cada variable. Dado que la
variable endégena del modelo es el PIB de cada pais, el analisis se enfoca en desglosar el efecto de las
variables exdgenas para cada pais ante un potencial choque econdémico.
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Figura 2
Producto Interno Bruto de los paises de la Alianza del Pacifico (en millones de délares americanos)

Nota. Grafico de lineas que muestra la evolucién del PIB de los paises miembros de la AP-
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Fuente: Elaboracion propia.

En el caso de México, se nota una leve disminucién en su crecimiento econdmico como consecuencia de
un impacto derivado de una variacion estandar en el crecimiento del PIB de Estados Unidos particular-
mente en un horizonte de 12 trimestres, donde se registra un impacto negativo de 5 puntos porcentuales
(p-p.) Por otro lado, las variables de precios externos, en promedio, proporcionan un impacto positivo
de 1,4 p.p. resaltando de manera significativa la respuesta frente al indice de precios de los metales. Es
importante destacar que las variables financieras relacionadas a Estados Unidos tienen un impacto consi-
derable, al igual que el riesgo pais, que en los Ultimos trimestres registro un impacto negativo de 3,6 p.p.

El desempefio econémico de Chile, frente a un impacto provocado por una variacion estandar en el
crecimiento del PIB de Estados Unidos, muestra una disminucion leve pero persistente de 1,1 puntos
porcentuales. En el caso de los precios externos, se registra un impacto positivo promedio de 1,5 p.p. alo
largo de los 12 trimestres analizados, destacando que la respuesta ante el precio de los alimentos alcan-
za su punto maximo con 2,8 en el 12° trimestre. en el caso de las variables financieras internacionales,
se observa una respuesta negativa, especialmente en la variable de riesgo pais, que en este horizonte
mantiene y aumenta su impacto negativo hasta alcanzar los 0,7 p.p.

El PIB de Peru presenta una respuesta relativamente modesta ante un impacto derivado de una variacion
estandar en la expansion del PIB de Estados Unidos, con un efecto positivo promedio de 1 punto porcen-
tual. Sin embargo, su respuesta es mas significativa en cuanto a los indices de precios externos, parti-
cularmente destacando el indice de precios de metales, que supera los 3,3 p.p. a partir del 6° trimestre.
Asimismo, en lo que respecta a las variables financieras, la respuesta a la variable el riesgo pais registra
un impacto negativo de 2,5 p.p. durante los 12 trimestres de analisis.

Asimismo, en el caso de Colombia, su desempeno econdémico reacciona de manera adversa ante un
impacto derivado de una variacion estandar en la expansién del PIB de Estados Unidos, registrando una
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disminucion promedio de 2,3 puntos porcentuales. Sin embargo, su respuesta ante las variables que
representan el shock externo de los indices de precios internacionales es positiva, destacando especial-
mente la influencia del indice de precios de metales con un impacto de 5,8 p.p. De manera similar a los
otros paises miembros de la AP, la variable riesgo pais también ejerce una influencia negativa durante el
horizonte de 12 trimestres, alcanzando un impacto negativo de 6,4 p.p.

Segun lo anterior, los paises de la Alianza Pacifico muestran respuestas diversas frente a diferentes cho-
ques economicos. Por un lado, México registra una respuesta significativa en su crecimiento econémico
ante un shock en el PIB de Estados Unidos, mientras que Chile y Colombia presenta un impacto constan-
te pero leve. Peru, por su parte, muestra una respuesta relativamente menor, pero mas significativa ante
los precios externos, especialmente en los metales. Sin embargo, todos enfrentan un impacto negativo
del riesgo pais durante el horizonte de analisis.

Para analizar la descomposicion de la varianza, hay que recordar que es una herramienta que permite
evaluar la relevancia de las distintas perturbaciones exdgenas, al explicar las variables dependientes,
mediante la fraccion de la variabilidad del error de prediccion atribuible a cada perturbacion ortogonal
respectiva. En el contexto del estudio, la Figura 3, nos permite identificar la importancia relativa de estas
perturbaciones en el PIB de los paises analizados. Por lo que este enfoque brinda una comprension mas
precisa de como tales perturbaciones afectan la dinamica econémica, esencial para una evaluacion ex-
haustiva del desempefio econémico de estos paises.

Figura 3

Impulso respuesta de los paises de la Alianza del pacifico a los choques externos
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Nota. En los graficos combinados muestran la respuesta del sistema a un impulso unitario en una de las
variables del modelo VAR. En el eje horizontal se representa el tiempo en periodos, mientras que en el eje
vertical se muestra la magnitud de la respuesta de las variables del modelo. Fuente: Elaboracién propia.

De acuerdo con los resultados del modelo, el crecimiento econémico de México puede ser explicado por varia-
bles relacionadas con Estados Unidos, como el PIB de Estados Unidos (6,7%) y el indice Bursatil Dow Jones
(21,9%), lo que refleja una cierta dependencia a la economia estadounidense. Ademas, el riesgo pais muestra
una tendencia constante, contribuyendo con un 16,7% a la variabilidad del PIB mexicano. Por otro lado, los
precios externos exhiben una representatividad significativa que aumenta durante los 12 trimestres analiza-
dos, destacando la contribucion constante del indice de los precios de los alimentos (19,1%) en la economia.

En el caso de Chile, las variables financieras internacionales, como el indice Bursatil Dow Jones (15,4%)
y la tasa de rendimiento del Tesoro Americano (8,2%), tienen una contribucién significativa durante el
horizonte de analisis. En cuanto a los precios internacionales, el indice de precios de los alimentos y los
metales representan el (17,5%) y el (7,4%) respectivamente. De manera similar, el riesgo pais adquiere
mayor importancia en el crecimiento econémico de Chile, llegando a explicar mas del 15,2% de la varia-
bilidad del PIB colombiano.

La economia peruana, durante los 12 trimestres de analisis, muestra que su crecimiento econémico es
explicado principalmente por factores internos, representando un 42,2% de la contribucion al PIB, una
tendencia similar a la economia chilena (30,1%). Posteriormente, la variable riesgo pais destaca con una
preponderancia del 14,8% en la explicacion de la variabilidad del PIB. En cuanto a los indices de precios
internacionales, el precio de los alimentos contribuye en un 14,06% a la economia, mientras que el precio
de los minerales mantiene una contribuciéon constante del 6,5% a lo largo del periodo analizado.
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El PIB de Colombia muestra una contribucion preponderante del Riesgo Pais, representando el 21,5%
en los primeros tres trimestres y manteniendo una presencia del 16,74% durante el resto del periodo de
analisis. Asimismo, las variables del indice de precios de alimentos y minerales registraron una tendencia
constante del 12,2% y 11,6%, respectivamente. Ademas, se observa una contribucién considerable del
indice Dow Jones, representando el 15,2% en la economia colombiana.

Figura 4

Descomposicion de la varianza de los paises de la Alianza del pacifico a los choques externos

Variance Decomposition of DLOG(PBI_MX)
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Nota. Los graficos de Varianza de Descomposicion de barras apiladas presentan la distribucion porcen-
tual de la variabilidad total entre los paises miembros de la AP (Chile, Colombia, México y Peru), donde
cada segmento del grafico representa el efecto de los choques externos respecto de un pais especifico a

la variabilidad total. Fuente: Elaboracién propia.
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La influencia de variables externas en el crecimiento econdémico de México, Chile, Pera y Colombia es evi-
dente. México muestra una dependencia significativa de la economia estadounidense, con una contribu-
cién destacada del indice Bursatil Dow Jones y el PIB de Estados Unidos. Por su parte, Chile destaca por
el papel significativo de las variables financieras internacionales, mientras que Perd muestra una mayor
dependencia de factores internos, con una influencia moderada del riesgo pais y de los precios internacio-
nales, en particular de minerales y alimentos. En el caso de Colombia, hay una fuerte influencia del riesgo
pais y una contribucion significativa del indice Dow Jones. Estas tendencias ilustran la compleja interac-
cion con los factores globales en la dinamica econdmica de los paises miembros de la Alianza Pacifico.

DISCUSION

Los hallazgos de este estudio refuerzan la relevancia de los choques externos como determinantes clave
del crecimiento econdmico en los paises de la AP. El impacto significativo del PIB de Estados Unidos y del
indice bursatil Dow Jones destaca la dependencia estructural de las economias de la AP respecto a las di-
namicas econodmicas de la mayor economia mundial. Este resultado coincide con investigaciones previas,
como la de Rodriguez et al. (2023), que subrayan la influencia de los ciclos econdémicos estadounidenses
en las fluctuaciones macroeconémicas de la region.

El analisis también evidencia la sensibilidad de los paises de la AP a los precios internacionales de los
metales y alimentos, lo que resulta especialmente notable en economias como Peru y Chile, que depen-
den en gran medida de la exportaciéon de commodities. Este patrén, previamente identificado por Sierra
y Vidal Alejandro (2019), ilustra la vulnerabilidad de las economias latinoamericanas a las fluctuaciones
en los mercados globales de materias primas, lo que subraya la necesidad de diversificar las estructuras
productivas para reducir dicha dependencia.

El riesgo pais, identificado como un factor critico que afecta negativamente el crecimiento econémico,
resalta la importancia de la estabilidad politica e institucional en la regiéon. Como lo sefalan Fuenzalida,
Mongrut y Nash (2005), una percepcioén elevada de riesgo puede incrementar los costos de financiamien-
to y limitar la inversién extranjera, afectando el desarrollo econémico. Este hallazgo sugiere que fortalecer
la gobernanza y garantizar la estabilidad macroeconomica deberian ser prioridades para mitigar los efec-
tos adversos de esta variable.

Por otro lado, la respuesta diferenciada de cada pais frente a los choques externos evidencia la hetero-
geneidad econdmica de los miembros de la AP. México, por ejemplo, muestra una alta sensibilidad al PIB
estadounidense, mientras que Perd y Chile reaccionan mas intensamente a los precios internacionales
de los metales. Colombia, en cambio, se ve particularmente afectada por el riesgo pais. Estas diferencias
concuerdan con los resultados de Quiguanas y Rojas-Velasquez (2024), quienes enfatizan la necesidad
de politicas econdmicas adaptadas a las caracteristicas especificas de cada pais para maximizar los be-
neficios del proceso de integracion.

Finalmente, la exclusién del PIB de China del analisis debido a problemas de estacionariedad plantea un
desafio metodoldgico significativo. Considerando el creciente peso de China como socio comercial clave
para la region, futuros estudios deberian abordar este problema técnico para incluir su influencia en los
modelos econométricos. La investigacion de Vassallo Sarango (2021) resalta que los ciclos econémicos
chinos tienen repercusiones importantes en América Latina, especialmente en paises dependientes de
las exportaciones de commodities, lo que sugiere que su impacto en los paises de la AP podria ser igual-
mente significativo.

La dependencia de la economia estadounidense continua siendo un factor clave para el crecimiento eco-

nomico de los paises de la AP, lo que resalta la importancia de mantener relaciones comerciales estratégi-
cas con Estados Unidos. No obstante, este vinculo también subraya la necesidad urgente de implementar
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politicas econdmicas que fomenten la diversificacion de los socios comerciales, con el fin de mitigar la
vulnerabilidad frente a choques externos y promover una mayor resiliencia econdmica en la region.

Ademas, los resultados evidencian una heterogeneidad econémica dentro de los paises de la AP. Mien-
tras que México mantiene una fuerte dependencia de la economia estadounidense, Peru y Chile son
particularmente sensibles a las fluctuaciones en los precios internacionales de los metales. Esta sensibi-
lidad resalta la vulnerabilidad de los paises miembros de la Alianza ante las variaciones en los mercados
globales de materias primas, especialmente de minerales y alimentos. De igual manera, el riesgo pais
emerge como un factor determinante que impacta significativamente en la economia de la region, dado
que puede reducir la inversion extranjera y elevar los costos de financiamiento, lo que, en ultima instancia,
podria frenar el crecimiento econémico.

Desde una perspectiva politica, este estudio resalta la urgencia de que los paises miembros de la AP
implementen estrategias orientadas a diversificar sus economias. La elevada dependencia de las expor-
taciones de commodities y los impactos derivados del riesgo pais reflejan vulnerabilidades estructurales
que requieren atencion prioritaria. Es fundamental consolidar instituciones sélidas, promover politicas de
estabilidad macroecondémica y fortalecer la integracion regional como herramientas clave para incremen-
tar la resiliencia frente a los choques externos.

Finalmente, dada la relevancia de los factores externos en el crecimiento de las economias de la AP, este
estudio sugiere varias direcciones para futuras investigaciones. En primer lugar, resulta esencial explorar
la influencia de China y otros socios comerciales emergentes en las economias de la AP, ya que ello per-
mitiria obtener una visién mas integral considerando su creciente relevancia en la economia global y su
estrecha relacién con la region. En segundo lugar, profundizar en los canales de transmision de los cho-
ques externos y su interaccion con las politicas macroeconémicas de la AP podria ofrecer perspectivas
valiosas para disefar respuestas mas efectivas ante crisis globales. Por ultimo, se recomienda comple-
mentar estos analisis con enfoques cualitativos y longitudinales que permitan analizar las dinamicas de
largo plazo y evaluar la sostenibilidad de las estrategias econdmicas implementadas.
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