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Resumen

La Tasa Representativa del Mercado (TRM) juega un papel crucial en la economia
colombiana, ya que su variabilidad impacta significativamente en los costos de importacion y, por
ende, en el desarrollo de diversas industrias. Este estudio tiene como objetivo analizar como los
cambios en la TRM, el desempleo, el IPC y la inflacién han influido en la cantidad de importaciones
en Colombia durante los Gltimos doce afios, explorando su relacion con el costo de los productos
y la identificacidn de sectores econdmicos méas vulnerables a estas fluctuaciones.

Mediante un enfoque cuantitativo, se analizo la relacion entre la Tasa Representativa del
Mercado (TRM), el indice de Precios a confiables como el Banco de la Republica y el DANE,
abarcaron series historicas de estas variables. El andlisis estructural evalu6 el impacto de las
variables independientes (TRM, IPC, inflacion y desempleo) sobre la variable dependiente
(importaciones), empleando métricas como R?, F?, coeficientes de trayectoria y pruebas de validez
discriminante (HTMT) y multicolinealidad (VIF).

Los resultados, con un R2 de 0.581, indicaron que el 58.1% de la variabilidad de las
importaciones es explicada por las variables estudiadas, destacando la inflacién y la TRM como
los principales determinantes con efectos positivos significativos. Por su parte, el IPC y el
desempleo no mostraron impactos estadisticamente relevantes. Estos hallazgos ofrecen una
comprension detallada de las dindmicas macroecondémicas que influyen en el comercio
internacional en Colombia, proporcionando insumos para el disefio de politicas econémicas que
aborden la inflacion y la volatilidad cambiaria, fomentando la estabilidad y competitividad del

comercio exterior en un contexto de desarrollo sostenible.

Palabras Claves: Precio, impacto, Variacion, TRM, IPC, inflacion, desempleo, importaciones.
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Abstract

The Representative Market Rate (RMR) plays a crucial role in the Colombian economy,
since its variability has a significant impact on import costs and, therefore, on the development of
various industries. This study aims to analyze how changes in the TRM, unemployment, CPI and
inflation have influenced the amount of imports in Colombia during the last twelve years, exploring
their relationship with the cost of products and identifying the economic sectors most vulnerable
to these fluctuations.

Using a quantitative approach, the relationship between the Representative Market Rate
(RMR), the Consumer Price Index (CPI), the inflation rate, the unemployment rate and imports in
Colombia was analyzed using a structural equation model implemented in SmartPLS 4. The data,
obtained from reliable sources such as Banco de la Republica and DANE, covered historical series
of these variables. The structural analysis evaluated the impact of the independent variables (TRM,
CPI, inflation and unemployment) on the dependent variable (imports), using metrics such as R?,
F2, path coefficients and discriminant validity tests (HTMT) and multicollinearity (VIF).

The results, with an R2 of 0.581, indicated that 58.1% of the variability of imports is
explained by the variables studied, with inflation and the TRM as the main determinants with
significant positive effects. The CPI and unemployment did not show statistically relevant impacts.
These findings offer a detailed understanding of the macroeconomic dynamics that influence
international trade in Colombia, providing inputs for the design of economic policies that address
inflation and exchange rate volatility, promoting the stability and competitiveness of foreign trade

in a context of sustainable development.

Keywords: Price, impact, Variation, TRM, CPI, inflation, unemployment, imports.
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Introduccion

Entre 2013 y 2024, la economia colombiana ha enfrentado un entorno macroeconémico
caracterizado por fluctuaciones en variables clave como la Tasa Representativa del Mercado
(TRM), el indice de Precios al Consumidor (IPC), la tasa de inflacion y la tasa de desempleo. Estas
variables, que reflejan dinamicas cambiarias, inflacionarias y del mercado laboral, han influido en
el comportamiento de las importaciones, un componente esencial del comercio exterior y del
funcionamiento econdémico del pais. Las importaciones, al depender de bienes y servicios
denominados en moneda extranjera, son particularmente sensibles a los cambios en el tipo de
cambio, los costos internos y la capacidad de consumo de los hogares.

La TRM, como indicador del valor del peso colombiano frente al dolar estadounidense,
desempefia un rol central en los costos de importacion, afectando tanto a las empresas que dependen
de insumos extranjeros como a los precios de los bienes de consumo importados; las fluctuaciones
de la TRM son influenciadas por factores externos como los precios del petréleo y la inversion
extranjera directa y que han generado incertidumbre para los agentes econémicos, impactando la
planificacién financiera y la competitividad de los sectores productivos. Por su parte, la inflacién,
medida a través del IPC, ha reflejado el aumento generalizado de los precios en especial los bienes
y servicios importados, reduciendo el poder adquisitivo y alterando las dindmicas de consumo de
las personas, hogares y organizaciones.

Asimismo, la tasa de desempleo, al limitar el ingreso disponible de los hogares, ha influido
en la demanda de bienes, incluidos los importados, especialmente en contextos de alta
incertidumbre econOmica; La interaccion de estas variables macroecondmicas con las
importaciones reviste especial importancia en una economia como la colombiana, caracterizada
por su dependencia de insumos importados y su exposicion a choques externos

En este contexto, la presente investigacion analizé la relacién entre la TRM, el IPC, la
inflacion, el desempleo y las importaciones en Colombia durante el periodo 2013-2024, utilizando
un modelo de ecuaciones estructurales implementado en SmartPLS 4. Con datos obtenidos de
fuentes oficiales como el Banco de la Republicay el DANE, se evaluo el impacto de estas variables
independientes sobre el volumen de importaciones, empleando métricas como R?, coeficientes de
trayectoria, F?, y pruebas de validez discriminante (HTMT) y multicolinealidad (VIF). El estudio

buscé determinar como estas variables macroecondémicas configuran las dindmicas del comercio
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internacional, proporcionando evidencia empirica para el disefio de politicas economicas que
promuevan la estabilidad cambiaria, el control inflacionario y el fortalecimiento del comercio

exterior en un marco de desarrollo sostenible.
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1 Planteamiento del problema

Segin Alvarez y Zapata (2020), la Tasa Representativa del Mercado (TRM) fue el
mecanismo mediante el cual se evalud el valor de una moneda en comparacion con la divisa de
mayor relevancia en el contexto global, siendo el dolar estadounidense la referencia principal para
el caso colombiano. La TRM estuvo estrechamente ligada a las condiciones de oferta y demanda
del mercado cambiario, influenciadas por factores como exportaciones, remesas, inversion
extranjera, y, del lado de la demanda, las importaciones y la inversién colombiana en el exterior
(Mesa & Munera, s.f.).

Durante el periodo comprendido entre 2013 y 2024, la economia colombiana mostro
caracteristicas propias de un pais en desarrollo, tal como lo sefial6 Severiche (2014), con una
transicion progresiva desde sectores agricolas hacia una mayor industrializacion, aunque sin
alcanzar un pleno desarrollo. En este contexto, la economia nacional mantuvo una fuerte
dependencia del comercio internacional, especialmente de las importaciones, debido a una limitada
capacidad exportadora. Este desequilibrio generd vulnerabilidades frente a cambios externos, como
los asociados a la TRM, y contribuy® al riesgo de déficit en la balanza comercial.

El comportamiento de la TRM, al igual que el de otras variables macroeconémicas como
la inflacion, el indice de Precios al Consumidor (IPC) y la tasa de desempleo, incidi6 directamente
en el volumen, costo y viabilidad de las importaciones. La inflacion, por ejemplo, afect6 el poder
adquisitivo de la poblacion y redujo la demanda de productos importados al aumentar los precios.
El IPC permiti6 observar como se reflejo este impacto en el costo de vida, evidenciando la forma
en que los bienes y servicios importados influyeron en la economia doméstica. Por su parte, el
desempleo representd un obstaculo para el consumo interno y la inversion, elementos esenciales
para mantener un flujo comercial sostenible.

La TRM se calcul6 con base en las operaciones de compra y venta de divisas entre
intermediarios financieros del mercado cambiario colombiano, con cumplimiento el mismo dia
(Superfinanciera, 2012). La Superintendencia Financiera de Colombia fue la entidad encargada de
certificar diariamente esta tasa, reflejando la realidad cambiaria del pais. La alta volatilidad de la
TRM durante el periodo analizado gener6 incertidumbre en los sectores productivos y comerciales,

afectando las decisiones de inversién y planificacién financiera.
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Galvez y Herrera (2024) sefialaron que decisiones de politica monetaria, como el aumento
en las tasas de interés por parte del Banco de la Republica, buscaban controlar la inflacién, pero
también podian provocar una apreciacion del peso colombiano, impactando indirectamente la
TRM. Esta apreciacion, aunque favorable para las importaciones en el corto plazo, también generd
variabilidad y riesgos financieros para los actores econémicos.

La relacion entre la TRM y las importaciones no solo fue directa, sino también mediada por
otras variables macroeconomicas. Las empresas que dependieron de insumos y productos
importados se enfrentaron a escenarios cambiantes que afectaron sus costos, margenes de ganancia
y decisiones estratégicas. La variabilidad en la TRM encarecié las importaciones en algunos
periodos y, junto con el incremento del IPC y la inflacion, redujo la capacidad de consumo e
inversion de los agentes econdmicos.

Ademas, el entorno laboral caracterizado por altas tasas de desempleo limit6 ain mas la
demanda interna, afectando indirectamente las importaciones al reducir el flujo comercial. A
medida que estas variables interactuaron, se hizo evidente la necesidad de investigar de manera
integral su impacto conjunto sobre el comercio internacional.

En este sentido, el presente estudio surgio de la necesidad de analizar cbmo la TRM, el IPC,
la inflacion y el desempleo se relacionaron con el comportamiento de las importaciones en
Colombia durante el periodo 2013-2024. Comprender esta relacion permitié identificar los factores

estructurales que incidieron en la economia nacional.

¢Como se ha relacionado la Tasa Representativa del Mercado (TRM), el indice de Precios al
Consumidor (IPC), la tasa de desempleo y la inflacion con la variacion de las importaciones en
Colombia durante el periodo 2013-2024?

Sistematizacion:

1. ¢Coémo inciden la Tasa Representativa del Mercado (TRM), el indice de Precios al
Consumidor (IPC), la tasa de inflacion y la tasa de desempleo en el volumen de las
importaciones en Colombia durante el periodo 2013-2024?

2. ¢Cuales de las variables macroeconémicas (TRM, IPC, inflacion, desempleo) tienen mayor

incidencia en el comportamiento de las importaciones en Colombia entre 2013-2024?
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3. ¢Cudles de las variables macroecondmicas (TRM, IPC, inflacion, desempleo) presentan
menor incidencia en el volumen de las importaciones en Colombia durante el periodo 2013-
20247
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2 Justificacion

Las importaciones desempefian un papel clave en la economia colombiana, ya que el pais
depende de bienes y servicios extranjeros para satisfacer las necesidades de consumo interno y los
insumos de sus industrias; durante el periodo analizado, se observaron fluctuaciones en variables
macroecondmicas como la Tasa Representativa del Mercado (TRM), el indice de Precios al
Consumidor (IPC), la inflacion y el desempleo, las cuales influyen en el volumen de las
importaciones.

La TRM como indicador del tipo de cambio, afecta directamente los costos de importacion,
impactando los precios internos y la competitividad de los sectores productivos. El IPC y la
Inflacion reflejan el nivel de precios internos, influyendo en el poder adquisitivo y la demanda de
bienes importados. El desempleo al reducir el ingreso disponible de los hogares puede disminuir la
demanda de productos importados Dada la interdependencia de estas variables, es esencial analizar
su relacion conjunta con las importaciones para comprender las dindmicas macroecondémicas que
afectan el comercio internacional en Colombia.

El comprender como estas variables inciden en las importaciones es crucial para identificar
cuéles tienen mayor o menor impacto y en qué grado el impacto afecta la variacion; permitiendo

enriquecer el conocimiento académico sobre la economia colombiana



RELACION DE LA TASA REPRESENTATIVA DEL MERCADO, INDICE DE PRECIO DEL CONSUMIDOR...

3 Objetivos

3.1 Objetivo general

Evaluar la incidencia de la Tasa Representativa del Mercado (TRM), el indice de Precios
al Consumidor (IPC), la tasa de inflacion y la tasa de desempleo en el volumen de las importaciones
en Colombia durante el periodo 2013-2024.

3.2 Objetivos especificos

1. Analizar la relacion conjunta de la Tasa Representativa del Mercado (TRM), el indice de
Precios al Consumidor (IPC), la tasa de inflacion y la tasa de desempleo con el volumen de
las importaciones en Colombia entre 2013 y 2024.

2. Determinar cudles de las variables macroecondémicas (TRM, IPC, inflacion, desempleo)
ejercen mayor influencia en el comportamiento de las importaciones en Colombia durante
el periodo de estudio.

3. ldentificar cudles de las variables macroeconémicas (TRM, IPC, inflacion, desempleo)
presentan menor incidencia en el volumen de las importaciones en Colombia entre 2013 y
2024,
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4 Hipotesis

H1. La inflacidn incide positivamente en las importaciones

H2. La TRM incide positivamente en las importaciones.

H3. El desempleo incide positivamente en las importaciones

H4. El IPC incide positivamente en las importaciones
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5 Marco tedrico

El marco tedrico es una parte fundamental en cualquier investigacion, ya que permite
fundamentar el estudio a través de conceptos, teorias y enfoques relevantes que han sido
desarrollados previamente. Sirve como base para comprender y analizar el tema de estudio,
proporcionando un contexto que facilite la interpretacion de los resultados. En el presente trabajo,
el marco tedrico aborda primero la definicion, conceptos y relevancia de la Tasa Representativa
del Mercado (TRM), destacando su rol en la economia colombiana. A continuacion, se exploran
los factores que afectan su comportamiento, con especial énfasis en la relacion entre el precio del
petréleo y las fluctuaciones del tipo de cambio. Posteriormente, se discuten las teorias del comercio
internacional, con un enfoque en la importancia de las exportaciones e importaciones en la balanza
comercial. Finalmente, se analiza el impacto de las variaciones de la TRM en las importaciones y
coémo estos afectan los costos y la competitividad en la economia local. Esta estructura permite
entender cémo el tipo de cambio influye en las dindmicas econdmicas nacionales e internacionales,

proporcionando una visién integral del tema.

La Tasa Representativa del Mercado (TRM) corresponde al promedio ponderado de las
operaciones de compra y venta de contado de dolares de los Estados Unidos de América a cambio
de moneda legal colombiana, teniendo en cuenta que “Para los dias sabado, domingo, festivos y
aquellos en los que el Banco de la Republica no preste los servicios del CUD, aplicard la TRM
vigente en el dia habil inmediatamente siguiente” (Superfinanciera, 2006).

La Superintendencia Financiera de Colombia es el ente que tiene la obligacién de calcular
y certificar la TRM y divulgarla al mercado y al publico en general, conforme a lo dispuesto en el
articulo 40 de la Resolucion Externa No. 1 de 2018, expedida por la Junta Directiva del Banco de
la Republica (JDBR), la metodologia establecida por el Banco de la Republica (BR) mediante
Circular Reglamentaria DODM — 146, el articulo 11.2.1.4.15 del Decreto 2555 de 2010 y la
Resolucién No0.0416 de 2006 de la Superintendencia Financiera de Colombia. Tomado de

(Superfinanciera, 2006)

Para entender las fluctuaciones de la TRM es importante identificar los factores que pueden

determinar su comportamiento. La tasa de cambio puede tener influencias sobre el aumento o
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disminucion de los precios de los productos, asi como las materias primas importadas pueden variar
y el precio de los productos de los competidores puede cambiar en el mercado doméstico pero el
alza del dolar.

En el contexto nacional, se ha pretendido determinar algunos factores que puedan
influenciar las variaciones de la TRM por medio de distintas investigaciones, iniciando con
Bateman & Martinez (2010), encuentran que la variable que mejor explica el comportamiento
tendencial de la TRM es la Inversion Extranjera Directa, al ser la Unica que presenta relacion de
cointegracion con el comportamiento de la TRM, por otro lado, Aragon & Urbano (2018),
concluyen que el precio del petrdleo es determinante del comportamiento de la tasa de cambio
confirmando su importancia para el manejo de las expectativas con la Tasa de Cambio. Esto
también lleva a deducir que los factores externos clave tienen mayor importancia en la fluctuacién
de la TRM que los factores internos, tal como lo establecen Murcia & Rojas (2014), quienes
afirman que los factores internacionales juegan un papel fundamental y mas importante que los
factores locales en la determinacién de la dindmica del tipo de cambio. Lo anterior es reafirmado
por Galvis et al. (2017), que expone que el comportamiento del riesgo externo, el precio del
petroleo y la tasa de interés de los titulos del tesoro de los Estados Unidos, afectan la volatilidad
de la tasa de cambio.

Segun lo dicho por Garcia (2010) entre los maltiples argumentos que utilizan los analistas
para explicar estos cambios es recurrente el uso de factores coyunturales o de corto plazo como
pueden ser la camparia electoral, los resultados del proceso electoral, el cambio de los precios de
los commaodities (petréleo, café, oro y carbon, entre otros), el conflicto bélico en un lejano pais o
continente, la migracién, la confianza del inversionista y el desabastecimiento del mercado de
materias primas (crisis de los contenedores, crisis de los semiconductores o microchips), entre
muchos otros factores coyunturales o de corto plazo. Aunque estos factores coyunturales o de corto
plazo pueden resultar coherentes y servir como un argumento valido para justificar las
fluctuaciones del precio de la moneda extranjera en el mercado local, ya que todos influyen en la
oferta y la demanda de divisas, afectando asi la cotizacién del dolar en el corto plazo; es decir, en
variaciones diarias, semanales o incluso mensuales; al intentar explicar un incremento o reduccion
de la TRM en un periodo mas extenso, estos elementos pueden perder solidez y no ser suficientes

en muchos casos.
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El alza del dolar siempre se ha relacionado con uno de estos factores coyunturales, el precio
internacional del petrdleo. Este factor, ha experimentado incrementos considerables en cuanto a su
valor, como consecuencia de tensiones internacionales entre naciones poderosas, asi como por
situaciones relacionadas con la especulacion en los mercados del petréleo. Es por ello, que los
cambios de los precios internacionales del petroleo tiene serias implicaciones en la economia local
y en su ciclo econémico y la tasa de cambio juega un papel importante para las economias
emergentes ya que al ser estas economias mayoritariamente exportadoras de materias primas, la
competitividad es basada en el tipo de cambio para hacer mas atractivos sus productos
exportadores, igualmente para importar productos que hagan parte de los procesos productivos de
la economia local, adicionalmente con las fluctuaciones el precio del petrdleo ejerce presiones
cambiarias que debilitan la competitividad del sector exportador generando una migracion de
intersectorial de la producciéon (Perilla, 2004).

En cuanto a otros factores, especificamente se plantea que la volatilidad y tendencia que
presenta la TRM puede ser causada: i) por la volatilidad y tendencia que presenta la cotizacion del
ddlar a nivel mundial, ii) por la volatilidad y tendencia de los componentes de la Balanza de Pagos
0, iii) por la volatilidad presente , este ultimo factor relacionado con la TRM debido al alto grado
de sustitubilidad que tienen las acciones de la bolsay el d6lar como activos dentro de los portafolios
de inversién que forman los agentes economicos, de acuerdo con (Bateman & Martinez, 2010)

En una economia como la de Colombia, en la cual la tasa de cambio nominal se determina
utilizando el sistema de tasa de cambio flexible los aumentos del valor de la divisa (devaluaciones),
se explican porque la demanda excede la oferta de monedas extranjeras, cada que la demanda de
divisas supere a la oferta, lo que se va a presentar es un aumento del valor de la divisa (aumento de
la TRM).

Existen multiples razones o factores que pueden dar cuenta de este desequilibrio entre la
demanda excesiva y la insuficiente oferta de ddlares en nuestra economia. Algunos de estos
incluyen: i) el volumen de importaciones y exportaciones de bienes y servicios en el pais, ii) el
nivel de deuda externa y los intereses asociados a esta, iii) las variaciones en los precios de las
materias primas en los mercados globales, iv) el comportamiento de la inversion extranjera directa,
v) la transferencia de utilidades por parte de las multinacionales hacia sus paises de origen, vi) los
flujos de capital extranjero que se dirigen al mercado bursatil colombiano, vii) el incremento de los

actores especulativos en el mercado de divisas, entre otros aspectos relevantes. Se requiere una
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revision detallada de como han cambiado cada uno de estos factores en la economia colombiana y
qué grado de incidencia llegan a tener sobre la oferta y la demanda de divisas en nuestra economia
(Garcia, 2010).

El indicador de la TRM, es importante dentro de la economia colombiana ya que este es un
promedio por el monto de operaciones de compra y venta en dolares de los EE. UU. a cambio de
la moneda colombiana (Varon & Guzman, 2020).

De acuerdo con Montoya y Rubio (2020), es de gran importancia teniendo en cuenta que
este es un indicador econémico el cual se calcula con base en las operaciones de compra y venta
de divisas entre intermediarios financieros que tranzan en el mercado cambiario, por lo tanto, la
TRM tiene relacion con otros indicadores presentando efectos en la canasta familiar y la demanda
de productos de primera necesidad.

H2. La TRM incide positivamente en las importaciones.

La Economia Colombiana ha tenido fluctuaciones a lo largo del tiempo producidos por
los precios internacionales del petréleo, mas exactamente después de la década de los
afios 90’s donde el petroleo empez6 a tener mayor participacion en la economia local
dejando de lado otros sectores que representaban la mayoria de las exportaciones
colombianas (Beltrén, 2015).

A lo largo del tiempo los seres humanos para su subsistencia han buscado las formas de
lograr la adquisicion de alimentos, vestidos y vivienda, y en esa buscada ha pasado desde cultivar
y realizar sus propios productos, pasando luego por los trueques (aln usado en algunas
poblaciones) hasta llegar al comercio nacional e internacional (Suriaga e Hidalgo, 2021).

En cuento al Comercio Internacional a lo largo de la historia, se ha desarrollado en las

siguientes etapas:

Primera fase de globalizacidn. Este periodo se caracteriz6 por un notable crecimiento en los
mercados internacionales durante el siglo XIX, impulsado principalmente por los avances
tecnoldgicos de la eépoca. No obstante, el estallido de la Primera Guerra Mundial marco el final de

esta etapa.
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Segunda fase de globalizacion. Comenzo tras la Segunda Guerra Mundial, momento en el
que el comercio global experimentd un auge considerable, manteniéndose en expansion hasta
nuestros dias.

En resumen, el comercio internacional juega un papel fundamental en la actualidad, ya que
facilita el intercambio de bienes y servicios que contribuyen a satisfacer las necesidades basicas de
la humanidad. Ademas, su impacto se extiende a otras areas de la sociedad, como la creacion de
empleos directos e indirectos, los derechos humanos, los sistemas de transporte, las politicas
pablicas y las normativas, entre otros aspectos.

Otra importante teoria es la de la Balanza Comercial, la cual, segin Estadistica, Balanza
Comercial (2020) se define que “La balanza comercial es la diferencia que existe entre el total de
las exportaciones e importaciones de un pais”. La balanza comercial se define como la relacion
entre las importaciones y las exportaciones de un pais durante un periodo especifico. Esta actividad
econdmica contribuye de manera significativa al Producto Interno Bruto (PIB), sirviendo como un
indicador clave para evaluar el crecimiento o la contraccion economica en funcion del

comportamiento de las importaciones y exportaciones en un momento determinado.

De acuerdo con Cadavid y Perilla, (2020), en los mercados internacionales el valor del dolar
varia segin la moneda en la que se necesite cambiar, este valor se fija en la mayoria de los estados
dependiendo de la oferta y la demanda de la divisa, ya que el mundo se esta volviendo cada vez
mas abierto al comercio internacional y a cualquier variable que afecte la tasa nos trae efectos
colaterales en toda la economia.

Para Chapoy, (2016), la relevancia del ddlar en términos internacionales se debe a que desde
los afios 70 al generalizarse la flotacién cambiaria, inicialmente entre los paises industrializados el
precio del délar ha fluctuado considerablemente al alza y a la baja frente a otras monedas fuertes
del mundo, y a las monedas de sus socios comerciales. Por su gran influencia en otras variables
econdmicas, el tipo de cambio es el precio mas importante en cada economia, y el délar es también
el mas influyente en la economia mundial.

Segun lo dicho por Castillo (2015), para las empresas, en el mundo, la tasa de cambio se
convierte en un factor fundamental, sobre todo para las que logran endeudarse en moneda
extranjera y ponen en riesgo su situacion financiera, dependiendo la depreciacion o no, de la

moneda.
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La gran importancia que tiene la TRM en el comercio exterior, lo cual se ve reflejado en
toda exportacion e importacion de cualquier parte del mundo en cuanto al pago en divisas de venta
y compra de productos y servicios. Es por esto por lo que, al analizar la influencia que tiene la
depreciacion de la tasa representativa del mercado, determina sus posibles efectos en el
comportamiento de las importaciones y especialmente en las exportaciones en este estudio. (Vega,
2021).

Las fluctuaciones periddicas de la volatilidad de la TRM provocan que el mercado se vea
en la necesidad de planificarse y aprovisionarse mejor para su variacion y asi lograr un control en
base al riesgo cambiario. Teniendo en cuenta que la tasa representativa del mercado genera gran
efecto en las Industrias dado a los diferentes factores que afectan el sector a causa de ese cambio,
evaluando las condiciones del mercado que conllevan a la variacion de precios en los productos
ofertados, desarrollando asi mismo estrategias efectivas que permitan a la industria prosperar en
un contexto econdmico volatil y competitivo. (Jiménez et al., 2023).

Después de la pandemia, en la reactivacion econémica, los precios de los muchos de los
productos que llegan al pais han tenido una fuerte variacion, circunstancias que vienen afectando
desfavorablemente a muchos sectores industriales, provocando una escasez de materia prima, los
precios del transporte maritimo, la devaluacion del peso colombiano, el arancel y la fluctuacion de
la TRM (Betancourt & Cruz, 2018).

Dentro de una economia las importaciones resultan ser la actividad comercial por medio de
la cual se obtienen productos desde el exterior con fines comerciales dentro de la estructura local.
Colombia, ha sido un pais en el que a pesar de su diversidad en la produccion de bienes y
commodities, debido a su alto grado de deuda internacional, se ve en la obligacion de importar
productos para suplir el normal desarrollo de la economia local. (Mesa, 2020).

Segun Alvares y Zapata (2020), es importante mencionar la influencia de la divisa en la
economia, dependiendo su valor estaria podria impactar en ciertas actividades, por ejemplo, cuando
el ddlar se encuentra a un precio estable o con tendencia a la baja se veria beneficiada la
importacion en vista de que se adquieren productos a un buen precio, por otro parte si la moneda
se encuentra con tendencia al alza serian las exportaciones las que se llevarian el mayor margen.

Por otra parte, Las tasas de interés representan uno de los mecanismos mas relevantes dentro

de la politica monetaria empleada por el Banco Central para regular la inflacién y mantener la
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estabilidad econdmica. Cuando el Banco de la Republica decide incrementar las tasas de interés,
su objetivo es frenar la demanda agregada y controlar el alza de precios. No obstante, este
incremento puede influir en la volatilidad de la TRM, ya que un alza en las tasas de interés atrae
inversiones extranjeras, lo que incrementa la demanda de la moneda local y puede generar una
apreciacion de la misma. Esta apreciacion, a su vez, puede generar una mayor volatilidad en la
TRM, ya que una moneda mas fuerte puede desincentivar las exportaciones y favorecer las
importaciones (Galvez & Quintero 2024).

La variacion de precio del dolar no influye sélo entre quienes negocian con divisas, pues
en el mediano y largo plazo los efectos de las alzas y bajas se sienten en los hogares colombianos.
En la medida en que el precio del délar sube, los productos importados y aquellos que necesitan
materia prima extranjera para ser fabricados se hacen méas costosos y esto se traduce en el aumento
de la inflacidn lo que hace que el bolsillo de los colombianos colapse (Arroyo et al., 2017).

Por el contrario, cuando el délar cae demasiado se estimulan las importaciones de toda clase
de productos y este fendmeno afecta a las empresas nacionales que pierden mercado frente a sus
competidoras internacionales. Al perder mercado los empresarios optan por reducir costos y por lo

general, eso desemboca en despido de empleados (Durén et al, 2017).

La estimacion de las elasticidades del comercio exterior es un viejo asunto en economia
internacional. Una extensa literatura se inicia desde Orcutt (1950) y fue estimulada en sus
comienzos por el Fondo Monetario Internacional a través de los Staff Papers, como expresan
Blejer, y Masson (1995). Los economistas han prestado una gran atencion al tema, no solo a través
de la amplia literatura, especificando y estimando ecuaciones, sino también resumiendo los aportes
mediante compilaciones. Thursby y Thursby (1987) sefialan que tres causas motivaron la extensa
literatura en el topico. Por un lado, desde un enfoque positivo, para testear las teorias sobre el
comercio, de manera de comprender la transmision de perturbaciones econémicas entre paises. Por
otro lado, desde un enfoque normativo, para evaluar politicas comerciales, macroeconémicas y
regimenes cambiarios alternativos. Finalmente, para aprovechar la disponibilidad de datos
economicos sobre transacciones internacionales, los que han sido de facil acceso para los

académicos y hacedores de politicas en comparacion con otros tipos de informacion
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El capitulo sobre comercio exterior en Colombia analiza la estimacion de las elasticidades
de oferta y demanda de importaciones, un aspecto crucial para comprender la dinamica del
comercio internacional y la politica arancelaria del pais. A través de la historia, el método de
variables instrumentales (IV) ha sido empleado para estimar simultdneamente la oferta y demanda
de importaciones, aunque enfrenta dificultades como la falta de instrumentos adecuados y errores
de medicidn en las cantidades importadas (Kee, Nicita y Olarreaga, 2009). Estudios previos, como
los de Feenstra (1994), Broda y Weinstein (2006), y Soderbery (2015), abordan estos problemas,
utilizando nuevas metodologias que permiten corregir los sesgos en las estimaciones,
especialmente en el contexto de la entrada y salida de nuevas variedades de productos.

Soderbery (2015) desarrollé una técnica que mejora la estimacion de elasticidades en
situaciones de muestras pequefias, superando limitaciones de estudios anteriores en Colombia,
como los realizados por Musalem (1971) y Hernandez (1998), quienes utilizaron datos agregados
0 sectoriales sin tener en cuenta las variaciones en las variedades de productos. En este capitulo, la
estimacion de elasticidades de importacién en Colombia se realiza a un nivel de detalle alto,
considerando la diferenciacion de variedades de bienes por pais de origen, con un enfoque basado
en la especificacion de Armington (1969), donde cada bien importado Tiene distintas variedades
dependiendo de su origen.

El indice de Precios al Consumidor (IPC) en Colombia mide la variacion de los precios de
una canasta representativa de bienes y servicios que consumen los hogares. Esta canasta se
construye a partir de los patrones de consumo de los hogares colombianos y se actualiza
peridédicamente para reflejar cambios en los habitos de consumo de acuedo a (Jorge et al., 2019).

Es el indicador utilizado para medir la inflacién, en relacion con un periodo base, que
normalmente es el periodo anterior y que para Colombia es de un mes. Los precios de los diferentes
productos y servicios se ponderan segln su importancia en el gasto de los hogares, utilizando datos

de cuentas nacionales o encuestas de gasto se (Silver & Heravi, 2001).

Este indice tiene un impacto directo en el poder adquisitivo de los hogares, es decir, en la
capacidad real de consumo que tienen los ingresos. Cabe destacar que este impacto no es uniforme:

ciertos grupos de consumidores, especialmente aquellos de menores ingresos, suelen verse mas
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afectados, ya que destinan una mayor proporcion de sus recursos a bienes esenciales cuyos precios
tienden a aumentar con mayor rapidez. (Perez Fajardo, 2023)

En el contexto colombiano, el IPC muestra una alta sensibilidad frente a los costos de los
insumos importados y a las fluctuaciones del tipo de cambio, particularmente la Tasa
Representativa del Mercado (TRM). Cuando el peso colombiano se deprecia frente al dolar, los
bienes y servicios que dependen de insumos importados tienden a volverse mas costosos, lo que se
traduce en presiones inflacionarias internas. Este fendmeno no solo afecta el precio de los
productos importados directamente disponibles para el consumidor final, sino que tiene un efecto
aun mas pronunciado a través de los insumos intermedios importados, que son ampliamente
utilizados en la produccion nacional (Larrahondo et al., 2025). Por ejemplo, materias primas,
componentes tecnoldgicos y maquinaria extranjera, al encarecerse, elevan los costos de produccion
de las empresas colombianas, quienes a su vez trasladan esos aumentos al precio final del producto.

Este efecto indirecto a través de la cadena de produccion puede ser més significativo que el
impacto inmediato del encarecimiento de productos importados de consumo final. Como resultado,
el IPC no solo refleja cambios en precios de consumo directo, sino también las distorsiones de
costos que se generan en el proceso productivo, especialmente en sectores altamente dependientes
del comercio internacional. Por tanto, las fluctuaciones en el tipo de cambio y los precios
internacionales no solo tienen implicaciones en la balanza comercial, sino que también inciden
fuertemente en la dinamica interna de precios y consumo en el pais (Nenova, 2015).

H4. El IPC incide positivamente en las importaciones
Por inflacidn se entiende el incremento general en el nivel de precios, es decir, una situacion
en la que un nimero sustancial de los precios de la economia se incrementan. Desde otro punto de
vista la inflacion también se entiende como un fendmeno econémico manifestado en un aumento
general, continuo y sostenido, de los precios de los bienes y servicios que se ofrecen en un sistema
econdmico, afectando aspectos tan importantes de la vida econdmica como las decisiones de
inversion, negociacion de mano de obra, politicas de precios, comercio nacional e internacional y
la politica del Estado en relacion con los impuestos de acuerdo con (Harberger, 1980).

La inflacion, al representar la variacion en el nivel de precios, se ve afectada por todo lo
que incida en los precios en general: los shocks de oferta, los shocks de demanda, y la inercia

inflacionaria, todos los cuales pueden causar variaciones en la demanda o en la oferta de bienes y
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servicios, y reflejarse en los precios de acuerdo con lo expuesto por (Varon & Guzman, 2020).

En el caso de Colombia, la tasa de inflacion ha mostrado distintos comportamientos a lo
largo de las décadas, los cuales pueden agruparse en tres grandes periodos historicos, cada uno
influenciado por factores econdmicos, politicos y estructurales especificos, de acuerdo con (Cantor
Velasquez, 2025).

El primer periodo, comprendido entre 1955 y 1970, se caracteriza por la presencia de
recurrentes devaluaciones del peso colombiano, las cuales tuvieron un efecto directo en el nivel
general de precios. Estas devaluaciones, en muchos casos implementadas como respuesta a
desequilibrios en la balanza de pagos, provocaron picos notorios de inflacion, ya que encarecian
los productos importados y aumentaban los costos de produccion. La economia colombiana, en
esta etapa, era aun relativamente cerrada y con una fuerte dependencia de las importaciones para
el consumo y la produccidn segln lo manifest6 (Ma, H. (1998).

El segundo periodo, entre 1970 y 1990, muestra una tendencia inflacionaria sostenida al
alza, con niveles de inflacion que, en varios afios, superaron el 20%. Este fendmeno se debid, en
gran parte, a factores como el encarecimiento de los alimentos (producto de choques en la oferta
interna) y la volatilidad de los precios internacionales del petréleo, recurso fundamental para la
economia nacional. Ademas, este periodo estuvo marcado por una politica monetaria menos
independiente, lo que limitaba la capacidad del pais para controlar eficazmente el crecimiento de
los precios. (Ma, 1998)

Finalmente, desde 1991 hasta aproximadamente 1999, se observa una reduccion progresiva
y sostenida de la inflacién, lo cual marc6 un cambio estructural en el manejo de la politica
monetaria en Colombia. Esta mejora se atribuye principalmente a la reforma constitucional de
1991, que le otorgd independencia al Banco de la Republica, permitiéndole actuar con mayor
autonomia para controlar la inflacion como uno de sus objetivos primordiales. A esto se suma la
eliminacién del régimen de banda cambiaria, que permitid una mayor flexibilidad del tipo de
cambio, y la crisis econdmica de 1999, que redujo significativamente la demanda agregada y, por

tanto, la presion inflacionaria. (Larrahondo et al., 2025)

Desde 2000 hasta la actualidad: Con la adopcién de un régimen de metas de inflacion, la

tasa ha mostrado una tendencia descendente, aunque con episodios de repunte, como tras la
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pandemia de COVID-19 y choques internacionales recientes. La inflacion alcanzd 13.3% en marzo
de 2023, pero se proyecta que continte disminuyendo hacia la meta del 3% para finales de 2025,
gracias a la politica monetaria y la correccion de factores transitorios. (Tawadros, 2009).

Estos tres periodos reflejan la evolucion de la inflacion en Colombia y ponen en evidencia
como distintas medidas de politica econdmica, asi como eventos internos y externos, han influido
de manera decisiva en su comportamiento. La inflacién ha sido, sin duda, uno de los indicadores
econdmicos mas relevantes para el pais, afectando tanto el poder adquisitivo de los hogares como
las decisiones de inversion y consumo a lo largo del tiempo.

H1. La inflacion incide positivamente en las importaciones
La tasa de desempleo se define como el porcentaje de la poblacion econémicamente activa que esta
sin empleo, pero busca trabajo activamente. Esta se calcula dividiendo el nimero de desempleados
entre la poblacion econdmicamente activa (ocupados + desocupados) y multiplicando por 100,
siguiendo estandares internacionales.

Un aumento en la tasa de desempleo genera una disminucién considerable en el ingreso
disponible de los hogares, lo cual afecta de forma directa su capacidad de consumo de bienes y
servicios segun (Vellinga & Withagen, 1996). Esta reduccion en el gasto es especialmente evidente
en la adquisicion de bienes duraderos y de alto valor, como los vehiculos o electrodomeésticos, dado
que la incertidumbre respecto a la estabilidad laboral impulsa a las familias a restringir sus compras.
Ademas, el desempleo tiende a elevar los niveles de incertidumbre sobre los ingresos futuros, lo
que incentiva comportamientos de ahorro precautorio, es decir, los hogares prefieren reservar
recursos en lugar de destinarlos al consumo. Esta actitud cautelosa frente al gasto impacta
negativamente la demanda interna, disminuyendo el dinamismo del mercado y, en Gltima instancia,
afectando el crecimiento econémico del pais.

La tasa de desempleo representa el porcentaje de personas activamente disponibles para
trabajar que no logran encontrar empleo, y se mide cominmente a través de encuestas de hogares
realizadas por entidades estadisticas oficiales, como el DANE en Colombia. Este indicador es
fundamental para evaluar la salud del mercado laboral y su evolucion en el tiempo. Un nivel
elevado de desempleo tiene importantes repercusiones sobre el consumo y la demanda interna, ya
que, al reducirse el ingreso disponible de los hogares, disminuye también su capacidad para adquirir
bienes y servicios. Esta situacion es especialmente notoria en la compra de productos duraderos y

de alto valor, como vehiculos o electrodomésticos, donde la incertidumbre laboral fomenta el
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ahorro precautorio. Ademas, cuando el desempleo se incrementa, las expectativas sobre los
ingresos futuros se tornan negativas, lo que lleva a las familias a adoptar una postura mas cautelosa
en sus decisiones financieras. Como consecuencia, no solo se reduce el consumo interno, sino que
también se debilita la demanda de productos importados, generando una relacion inversa entre la
tasa de desempleo y el volumen de importaciones. Esta interaccion subraya la importancia del
empleo como motor del crecimiento econdémico y del comercio exterior. (Sun et al., 2024).

En conclusion, la tasa de desempleo en Colombia incide de manera directa sobre el nivel
de consumo de los hogares y, por ende, sobre la demanda de bienes importados. Un incremento en
el desempleo disminuye el ingreso disponible y la capacidad adquisitiva de las familias, lo cual se
refleja en una reduccion del consumo general. Esta contraccion afecta tanto a los productos
nacionales como a los importados, generando un impacto negativo en la dindAmica econémicay en
el comercio exterior del pais.

H3. El desempleo incide positivamente en las importaciones
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6 Metodologia

A continuacion, se establece el conjunto de enfoques y técnicas seleccionadas con las que
se examino las relaciones entre la TRM, el IPC, la inflacion y la tasa de Desempleo y las

Importaciones.

6.1 Enfoque y tipo de investigacion

El presente estudio adopta un enfoque cuantitativo, dado que se centra en la recoleccion y
analisis de datos numéricos para identificar las relaciones entre variables econémicas como
inflacion, TRM, desempleo, IPC e importaciones en Colombia. Este enfoque es adecuado para
medir con precision las correlaciones y efectos causales, permitiendo obtener resultados objetivos
y generalizables. Para esta investigacion el analisis se basé en datos historicos.

En cuanto al tipo de investigacion, se trata de un estudio correlacional y explicativo, ya que
busca no solo describir el comportamiento de las importaciones, sino también determinar el grado
de influencia que las variables econdmicas seleccionadas tienen sobre estas. Ademas, se caracteriza
como una investigacion no experimental y de corte transversal, dado que los datos se analizan en
un momento especifico del tiempo, sin manipular las variables independientes, sino observando

sus efectos naturales.

6.2 Unidad de andlisis

La unidad de andlisis en esta investigacion son las importaciones en Colombia, la cual se
representa a traves de datos macroecondmicos que reflejan el comportamiento comercial del pais.
Esto incluye las variaciones, picos y caidas del valor de los bienes importados, analizados en
funcion de variables econémicas como la inflacion, la TRM (Tasa Representativa del Mercado),
el desempleo y el IPC (indice de Precios al Consumidor).

6.3 Muestra
Para todos los datos e informacion, estos estan dentro del mismo periodo de tiempo, desde
el afio 2013 al afio 2024.
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- TRM: Promedio mensual del valor de la TRM, publicado por la Super Intendencia
Financiera de Colombia.

- Inflacion: tasa porcentual de inflacién mensual, extraido del DANE.

- IPC: indice de precios del consumidor menusal, extraido del Banco de la Republica.

- Tasa de Desempleo: tasa porcentual de desocupacion mensual, extraida del DANE.

- Importaciones: Valor mensual de las importaciones expresados en pesos colombianos;
para este dato se realizé la conversacion del valor mensual en dolares y se multiplicé por el

promedio mensual de la TRM en el mismo mes de comparacion.

6.4 Muestreo

Dado que se trabajo con datos histéricos y el analisis abarcé un periodo definido de varios
afios, se utilizd6 un muestreo no probabilistico por conveniencia. Este enfoque se basé en la
recopilacién de todos los datos disponibles para el periodo en cuestion, lo que permitié un analisis
de las relaciones entre variables como la TRM, inflacién, desempleo, IPC e importaciones en
Colombia. Ademas, dado que los datos fueron obtenidos de fuentes oficiales como el Banco de la
Republica, la Superintendencia Financiera y el DANE, este método resulté adecuado para
garantizar la precision y confiabilidad de los datos utilizados en el estudio.

6.5 Técnicas e instrumentos de recoleccion de datos

- Andlisis documental: Revision de informes y documentos de instituciones financieras
como el Banco de la Republica y la Superintendencia Financiera, EI Departamento Administrativo
Nacional de Estadistica - DANE y el Banco de la Republica de Colombia para obtener cifras
confiables y oficiales.

Para este estudio se emplearon técnicas cuantitativas de andlisis de datos, especificamente
el método Partial Least Squares Structural Equation Modeling (PLS-SEM), utilizando el software
SmartPLS 4. Esta técnica es adecuada para evaluar modelos con multiples variables, permitiendo
identificar relaciones complejas entre las variables independientes (inflacién, TRM, desempleo e
IPC) y la variable dependiente (importaciones en Colombia).

El andlisis incluyd las siguientes etapas:
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- Analisis Descriptivo de Graficas Comparativas: Se realizaron analisis descriptivos para
identificar patrones, tendencias y comportamientos histéricos en variables como la inflacion, TRM,
desempleo, IPC e importaciones. Esto incluy6 el examen de maximos, minimos, cambios bruscos
y periodos de estabilidad, considerando también el impacto de eventos econémicos globales y
nacionales.

- Evaluaciéon del Modelo de Medicion: Para validar la confiabilidad y validez de los
indicadores que componen cada variable, se analizaron métricas como el HTMT (Heterotrait-
Monotrait Ratio) y los valores de VIF (Factor de Inflacién de Varianza) para asegurar que no
hubiera problemas de multicolinealidad.

- Evaluacion del Modelo Estructural: Se utilizé el R-Square para medir el poder explicativo
del modelo, y los coeficientes de F-Square para evaluar el impacto de cada variable independiente
sobre las importaciones. Ademas, se interpretaron los Path Coefficients para confirmar o rechazar
las hipétesis planteadas sobre las relaciones entre las variables.

- Analisis de Significancia Estadistica: Se calcularon los valores de T-Statistics y P-Values
para verificar la significancia estadistica de los coeficientes y las relaciones entre las variables,

asegurando que los resultados fueran estadisticamente sélidos.
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7 Resultados

7.1 Importaciones

Figural
Evolucion de las importaciones en el rango del afio 2013 al 2024 expresado en miles de millones
de pesos colombianos
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Desde el afio 2013 hasta 2019, se observa en la grafica un crecimiento gradual y constante
del valor de las importaciones en Colombia. Este comportamiento puede explicarse por un periodo
de relativa estabilidad econdmica, caracterizado por un crecimiento sostenido del PIB, un entorno
de baja inflacion, y politicas de apertura comercial que facilitaron el intercambio de bienes con
otros paises. Un factor especialmente relevante durante este periodo fue la entrada en vigor del
Tratado de Libre Comercio (TLC) entre Colombia y Estados Unidos en mayo de 2012, el cual abrio
nuevas oportunidades de intercambio, redujo barreras arancelarias y fortalecié el flujo de bienes
importados desde uno de los principales socios comerciales del pais. La implementacién de este
acuerdo impuls6 las importaciones de maquinaria, productos agricolas, bienes de consumo vy
materias primas, contribuyendo de manera significativa al crecimiento sostenido que se refleja en
la grafica.

Sin embargo, en 2020, se evidencia una caida abrupta y pronunciada en la grafica. Este
desplome corresponde al impacto de la pandemia de COVID-19, que provoco severas restricciones
logisticas a nivel global, cierres de fronteras, interrupciones en las cadenas de suministro y una

drastica disminucion de la demanda tanto interna como externa. Estos factores combinados
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paralizaron el comercio internacional y llevaron a una contraccion significativa en las
importaciones del pais.

Posteriormente, entre 2021 y 2022, se aprecia un repunte muy marcado, incluso superando
en algunos casos los niveles observados antes de la pandemia. Esta recuperacion acelerada se debe
a la reactivacion economica, la reapertura de mercados y un fendmeno de demanda represada
acumulada durante los periodos de confinamiento. Ademas, la inflacion global y el aumento de los
precios de bienes importados también contribuyeron a inflar el valor de las importaciones en este
periodo.

Finalmente, desde el afio 2023 en adelante, la grafica muestra sefiales de una estabilizacion
con una leve tendencia a la desaceleracion. Este comportamiento se explica por factores como la
desaceleracion econdémica global y local, el efecto de altas tasas de interés que restringen el
consumo y la inversion, y una TRM (Tasa Representativa del Mercado) elevada, que encarece las
compras externas y, por ende, desincentiva las importaciones. Todos estos elementos en conjunto
moderan el dinamismo que venia mostrando el comercio exterior en los afios inmediatamente

posteriores a la pandemia.
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7.2 TRM (Tasa Representativa del Mercado)

Figura 2
Evolucion del valor de la TRM en el rango del afio 2013 al 2024
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Entre los afos 2013 y 2024, la grafica de la TRM evidencia una tendencia general de
devaluacién constante del peso colombiano frente al délar estadounidense. Este comportamiento
refleja una combinacién de factores estructurales internos, vulnerabilidad externa, y una serie de
eventos globales y locales que impactaron de manera significativa el mercado cambiario. Aunque
se mantiene una tendencia de fondo hacia la depreciacion, se destacan picos pronunciados en
momentos especificos que responden a shocks econdmicos, financieros y geopoliticos.

Durante el periodo de la crisis petrolera entre 2014 y 2016, la grafica muestra una subida
pronunciada y sostenida de la TRM. Este fendmeno se explica porque Colombia, como pais
exportador de petroleo, vio reducidos sus ingresos externos debido a la caida drastica en los precios
internacionales del crudo. La disminucién de los ingresos en délares aument6 el déficit en cuenta
corriente y generd una percepcion de mayor riesgo econdmico, presionando el tipo de cambio al
alza y provocando una fuerte devaluacion del peso colombiano.

Posteriormente, en el inicio de la pandemia en 2020, se observa en la grafica un salto
abrupto en marzo de ese afio. Este movimiento responde al panico financiero global provocado por
la expansion del COVID-19, que llevd a los inversionistas a buscar activos refugio como el dolar

estadounidense, incrementando la demanda de esta divisa a nivel mundial. Para economias
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emergentes como la colombiana, esto signific6 una devaluacion significativa del peso,
intensificando aun més la volatilidad cambiaria en ese momento.

Més adelante, en 2022, la gréfica muestra nuevamente un incremento considerable de la
TRM, alcanzando incluso niveles histéricos. Este comportamiento fue impulsado tanto por factores
internacionales —como la guerra en Ucrania, que gener6 incertidumbre en los mercados
energéticos y financieros— como por factores locales, particularmente la incertidumbre politica
asociada a las elecciones presidenciales en Colombia. Ambos elementos provocaron un aumento
en la demanda de ddlares por parte de inversionistas y ciudadanos preocupados por la estabilidad
futura del pais, lo que se tradujo en una mayor presion sobre la tasa de cambio.

Finalmente, en el periodo 2023-2024, la grafica refleja una fase de estabilizacion, aunque
en niveles relativamente altos, situdndose entre 4.000 y 4.800 COP/USD. Esta estabilizacion puede
atribuirse a una disminucién gradual de la incertidumbre politica, una mejora moderada en el
panorama econdmico global y local, y a las medidas adoptadas por el Banco de la Republica
orientadas a controlar la inflacion y brindar mayor estabilidad macroeconémica. Aunque la TRM
no retorna a los niveles previos a las crisis recientes, si muestra una volatilidad mucho mas

contenida en comparacién con afios anteriores.

7.3 Inflacién

Figura 3

Evolucion de la tasa de inflacién en el rango del afio 2013 al 2024
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Entre 2013 y 2015, la inflacion en Colombia se mantuvo estable en niveles bajos, oscilando

alrededor del 3% al 4%. Este comportamiento refleja un entorno de condiciones macroeconémicas
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normales, caracterizado por un crecimiento economico moderado, estabilidad cambiaria y control
efectivo de precios internos. Ademas, durante este periodo, el pais no enfrenté choques externos
significativos que presionaran la dindmica de precios, permitiendo que la inflacién se mantuviera
dentro del rango objetivo establecido por el Banco de la Republica.

Entre 2015y 2016, la grafica muestra un aumento pronunciado de la inflacion, alcanzando
niveles cercanos al 9%. Esta alza se explica principalmente por dos fendmenos simultaneos: en
primer lugar, la fuerte devaluacion del peso colombiano frente al délar —motivada en parte por la
caida de los precios del petréleo— encarecio los bienes importados, trasladdndose a los precios
internos. En segundo lugar, el Fendmeno de El Nifio afecté gravemente la produccion agricola,
reduciendo la oferta de alimentos y presionando al alza sus precios, un componente importante del
indice de inflacion.

Durante el afio 2020, como consecuencia de la pandemia de COVID-19, se observa en la
grafica una caida marcada de la inflacion. Esta disminucion responde a una fuerte contraccion de
la demanda interna, producto de las restricciones de movilidad, el cierre temporal de sectores
productivos y la incertidumbre econdmica, lo que redujo la presion sobre los precios en general.

Posteriormente, en 2022, se presenta un incremento muy fuerte en la inflacion, alcanzando
niveles de hasta 13%, el méas alto en décadas recientes. Esta subida se explica por multiples factores
de origen internacional y domeéstico: el conflicto armado en Ucrania provocé disrupciones en los
mercados de alimentos y energia, aumentando los precios globales; adicionalmente, los altos costos
logisticos internacionales y los aumentos salariales internos, como el significativo incremento del
salario minimo en Colombia, presionaron los costos de produccion y, en consecuencia, los precios
al consumidor.

Finalmente, entre 2023 y 2024, la grafica muestra una tendencia a la baja en la inflacion,
aunque los niveles siguen siendo relativamente altos en comparacion con la media histdrica. Esta
moderacion se debe principalmente a las acciones de politica monetaria restrictiva implementadas
por el Banco de la Republica, como el incremento sostenido de las tasas de interés para controlar
la inflacion, combinado con una caida del consumo interno y un ajuste gradual de los precios tras

los choques inflacionarios de afios anteriores.
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7.4 IPC (indice de Precios al Consumidor)

Figura 4
llustracion 4. Evolucion del IPC en el rango del afio 2013 al 2024
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El comportamiento del indice de Precios al Consumidor (IPC) en Colombia entre 2013 y
2024 refleja una tendencia de crecimiento constante, propia de su naturaleza acumulativa. Sin
embargo, la pendiente de su curva varia a lo largo del tiempo, indicando cambios en el ritmo
inflacionario y en la dinamica econdémica del pais.

Entre 2013 y 2015, el IPC muestra un crecimiento moderado y estable, con una pendiente
relativamente suave. Esta evolucion corresponde a un periodo de inflacion bajo control, apoyada
en una politica monetaria adecuada, estabilidad cambiaria y un contexto internacional sin grandes
presiones inflacionarias. Esto permitio que los precios crecieran a un ritmo predecible y controlado.

En el periodo 20152016, la grafica del IPC refleja un aumento en la pendiente, indicando
que los precios comenzaron a subir a un ritmo mas acelerado. Este cambio se explica
principalmente por dos factores: la fuerte devaluaciéon del peso colombiano, que encarecid los
productos importados, y los efectos del Fendmeno de EI Nifio, que impactaron negativamente la
produccidn agricola nacional, generando presiones inflacionarias sobre los alimentos.

Durante 2020, en plena pandemia de COVID-19, se observa un crecimiento més lento del
IPC, con una pendiente mucho mas suave. Esto refleja el frenazo del consumo interno, derivado de
las restricciones de movilidad, el cierre de sectores economicos y la reduccién de ingresos de los

hogares, que llevaron a una baja presion sobre los precios.
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A partir de 2022 y 2023, el IPC experimenta un fuerte aumento en su pendiente,
evidenciando que los precios crecieron a un ritmo mucho maés rapido. Esta aceleracion esta
relacionada con la inflacién de dos digitos registrada en el pais, producto de factores como la crisis
energética global, el conflicto en Ucrania, el encarecimiento del transporte internacional y los
ajustes salariales internos, que terminaron trasladandose al precio final de los bienes y servicios.

Finalmente, en 2024, la pendiente del IPC muestra un ritmo de crecimiento mas lento,
aungue sigue siendo positiva. Esto indica que los precios continlan aumentando, pero a una
velocidad menor que en los afios anteriores, gracias a la reduccion de la inflacion impulsada por
medidas de politica monetaria restrictiva (tasas de interés elevadas) y una desaceleracion del

consumo en la economia colombiana.

7.5 Desempleo

Figura 5
llustracion 5. Evolucion del desempleo en el rango del afio 2013 al 2024
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El comportamiento de la tasa de desempleo en Colombia entre 2013 y 2024 evidencia
importantes fluctuaciones, directamente relacionadas con el contexto econémico y social nacional
e internacional. En términos generales, se observa una tendencia de descenso hasta 2019, seguida
de un aumento abrupto en 2020, y una recuperacion progresiva desde 2021 hasta 2024.

Durante el periodo 2013-2019, la tasa de desempleo mostré una tendencia sostenida a la
baja. Este comportamiento se debe a un contexto de crecimiento econdmico estable, apoyado por
politicas de impulso a sectores clave, el fortalecimiento de la inversion y una expansion moderada
del mercado laboral. La apertura comercial, los tratados internacionales y el aumento de la
inversion extranjera también contribuyeron a la creacion de empleo formal en diversos sectores,

permitiendo que el desempleo alcanzara sus niveles mas bajos en varios afios hacia finales de 2019.
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Sin embargo, en 2020, la llegada de la pandemia de COVID-19 provocd un pico abrupto en
la tasa de desempleo, que llego a superar el 20% en los momentos mas criticos. Esta situacion se
explica por el cierre obligatorio de actividades econémicas no esenciales, las restricciones de
movilidad, el cese de operaciones de empresas y los despidos masivos. Sectores como comercio,
turismo, construccion y servicios se vieron profundamente afectados, dejando a millones de
personas sin empleo en un corto periodo de tiempo.

A partir de 2021, con la reapertura gradual de la economia y la reactivacion de la actividad
productiva, la tasa de desempleo ha registrado una caida progresiva. La recuperacion ha sido
impulsada por programas de estimulo econémico, el avance de la vacunacion masiva, el retorno de
actividades presenciales y el fomento a la formalizacion laboral. No obstante, para 2024, aunque
el desempleo ha disminuido de manera constante, todavia no se han recuperado completamente los
niveles bajos alcanzados en 2019, reflejando rezagos estructurales en la absorcion laboral y la
calidad del empleo creado.

7.6 Andlisis del Modelo

Figura 6
Modelo empleado en el método Partial Least Squares Structural Equation Modeling (PLS-SEM)
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Fuente: SmartPLS 4 (Ringle et al., 2024)
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En el presente modelo elaborado mediante el programa Smart PLS4, se busca analizar la
relacién entre cuatro variables econdomicas (Tasa Representativa del Mercado — TRM, inflacién,
indice de Precios al Consumidor — IPC, y desempleo) y su impacto sobre las importaciones en
Colombia. Cada variable actia como un factor independiente que influye directamente sobre el
comportamiento de las importaciones, las cuales se constituyen en la variable dependiente del
modelo.

La TRM representa el valor del dolar frente al peso colombiano. En este sentido, un
aumento en la TRM implica un encarecimiento de las importaciones, ya que los bienes
provenientes del exterior se vuelven mas costosos para los agentes econémicos locales. Por tanto,
se espera que exista una relacion negativa entre la TRM y las importaciones. De igual forma, la
inflacion, medida como el incremento generalizado de los precios internos, tiende a reducir el poder
adquisitivo de los consumidores, lo cual podria traducirse en una disminucion en la demanda de
bienes importados. Asi, se proyecta también una relacion negativa entre inflacion e importaciones.

Por otro lado, el IPC, como reflejo de las variaciones en los precios de una canasta basica
de bienes y servicios, sirve como un indicador complementario del comportamiento de la inflacion.
Un aumento del IPC sugiere una pérdida de capacidad de compra, lo cual afectaria negativamente
las importaciones. Finalmente, el desempleo actia como un freno al consumo general: mayores
tasas de desempleo implican menor ingreso disponible y, en consecuencia, una reduccién en la
compra de productos importados. En conjunto, el modelo plantea que condiciones econdémicas
adversas (moneda devaluada, inflacion elevada, precios al alza y alto desempleo) tienden a

disminuir el volumen de importaciones en Colombia.

Tabla 1.
R-Cuadrado
MUESTRA PROMEDIO DESVIACION
ESTADISTICO P
ORIGINAL  MUESTRAL ESTANDAR
(|O/ISTDEV)) VALORES
(0) (M) (STDEV)
IMPORTACIONES  0.581 0.598 0.065 8.935 0.000

Fuente: SmartPLS 4 (Ringle et al., 2024)
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El valor de R-Square (R?) para el modelo de importaciones en Colombia es de 0.581, lo
cual indica que aproximadamente el 58,1% de la variabilidad en las importaciones puede ser
explicada por las cuatro variables independientes consideradas en el modelo: TRM, inflacion, IPC
y desempleo. Este porcentaje refleja un nivel de explicacion moderadamente alto, lo que sugiere
que el modelo tiene un buen ajuste y que las variables seleccionadas son relevantes para entender
el comportamiento de las importaciones.

La media muestral (M) es de 0.598, muy cercano al valor original (0.581), lo que muestra
que no hay diferencias importantes en la estabilidad del modelo al realizar remuestreo
(bootstrapping), indicando consistencia en los resultados. La desviacion estandar (STDEV) es de
0.065, un valor relativamente bajo, que confirma que los datos presentan poca variabilidad y que
las estimaciones del modelo son confiables.

Ademas, el valor del estadistico T (T- estadistico) es de 8.935, muy superior al valor critico
estandar de 1.96 (para un nivel de confianza del 95%). Esto significa que la relacion explicativa de
las variables independientes sobre las importaciones es estadisticamente significativa. El valor de
P (P-Valores) asociado es de 0.000, lo cual es menor a 0.05, confirmando que los resultados son
altamente significativos desde el punto de vista estadistico.

En resumen, estos resultados validan que el modelo propuesto tiene una capacidad
explicativa considerable y que las relaciones analizadas entre las variables independientes y las

importaciones son estadisticamente sélidas.

Tabla 2.
R-Cuadrado Ajustado
Media Desviacion )
Muestra Estadistica T
o muestral estandar P Valor
original (O) (|O/ISTDEV))
(M) (STDEV)
IMPORTACIONES 0.569 0.587 0.067 8.505 0.000

Fuente: SmartPLS 4 (Ringle et al., 2024)

El valor de R-Cuadrado ajustado (R? ajustado) para el modelo de importaciones es de 0.569.

Esto significa que, al corregir el R2 original por el nimero de predictores del modelo (TRM,
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inflacion, IPC y desempleo), se concluye que aproximadamente el 56,9% de la variabilidad de las
importaciones sigue siendo explicada por estas variables. El ajuste es necesario porque el R2 tiende
a sobreestimar el grado de explicacion cuando se incluyen multiples variables, por lo cual el R?
ajustado ofrece una medida mas precisa y realista del desempefio del modelo.

La Media muestral (M) es de 0.587, muy proximo al valor original (0.569), indicando
nuevamente estabilidad en los resultados tras el procedimiento de Re-muestreo. La desviacion
estandar (STDEV) es de 0.067, baja, lo que implica que las variaciones entre las muestras son
pequefias, aumentando la confianza en la robustez del modelo.

El estadistico T (T-estadistico) tiene un valor de 8.505, que supera ampliamente el umbral
de 1.96 (a un nivel de confianza del 95%), evidenciando que la explicacion proporcionada por el
modelo es altamente significativa. Ademas, el P-Valores de 0.000 reafirma que los resultados son
estadisticamente significativos.

En conjunto, el valor de R? ajustado confirma que el modelo tiene un buen nivel de ajuste,
siendo sus resultados solidos, fiables y relevantes para comprender los factores que inciden en el

comportamiento de las importaciones en Colombia.

Tabla 3
F-Cuadrado
Muestra Media Desviacion T estadistica P
original (O) muestral (M) Estandar (STDEV) (|O/STDEV])  valores
desempleo (%) ->
0.002 0.010 0.014 0.116 0.908
IMPORTACIONES
Inflacién (%) ->
0.685 0.713 0.246 2.782 0.005
IMPORTACIONES
IPC ->
0.027 0.043 0.046 0.583 0.560
IMPORTACIONES
TRM ->
0.184 0.209 0.109 1.684 0.092

IMPORTACIONES

Fuente: SmartPLS 4 (Ringle et al., 2024)
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El F-Cuadrado (f2) mide el tamafio del efecto de cada variable independiente (desempleo,
inflacion, IPC y TRM) sobre la variable dependiente (importaciones). Segun los resultados
obtenidos:

Desempleo - Importaciones: El valor de f2es 0.002, indicando un efecto practicamente nulo
sobre las importaciones. Esto se confirma con un estadistico t muy bajo (0.116) y un valor p de
0.908, por lo cual esta relacion no es estadisticamente significativa.

Inflacion - Importaciones: Presenta un f2 de 0.685, lo que representa un efecto grande sobre
las importaciones segun los criterios de interpretacion (Cohen, 1988). El estadistico t es 2.782 y el
p-valor es 0.005, indicando una relacion significativa y muy relevante. Esto sugiere que la inflacion
es uno de los principales determinantes del comportamiento de las importaciones en Colombia en
el modelo.

IPC - Importaciones: EI 2 es de 0.027, considerado un efecto pequefio. Ademas, su t
estadistico (0.583) y su p-valor (0.560) muestran que esta relacion no es estadisticamente
significativa, por lo que el IPC, aungue tiene cierta relacion, no ejerce un impacto importante en
las importaciones.

TRM - Importaciones: Tiene un f2 de 0.184, lo que se considera un efecto moderado. Sin
embargo, el t estadistico (1.684) y el p-valor (0.092) indican que, si bien hay cierta relacién, esta
no alcanza un nivel de significancia estadistica fuerte (usualmente se exige p < 0.05).

En resumen, solo la inflacién demuestra un impacto grande y estadisticamente significativo
sobre las importaciones. Las demas variables (desempleo, IPC y TRM) no presentan efectos

estadisticamente significativos en este modelo.



RELACION DE LA TASA REPRESENTATIVA DEL MERCADO, INDICE DE PRECIO DEL CONSUMIDOR...

Tabla 4
Heterotrait- Monotrait ratio (HTMT)

Muestra Media
o 25% 97.5%
original (O) muestral (M)

IPC <-> IMPORTACIONES 0.353 0.357 0.149 0.552
Inflacion (%) <-> IMPORTACIONES 0.684 0.684 0.558 0.780
Inflacion (%) <-> IPC 0.269 0.272 0.064 0.458
TRM <-> IMPORTACIONES 0.489 0.492 0.301 0.654
TRM <-> IPC 0.285 0.289 0.095 0.478
TRM <-> Inflacién (%) 0.267 0.269 0.069 0.456
desempleo (%) <-> IMPORTACIONES 0.045 0.071 0.003 0.191
desempleo (%) <-> IPC 0.048 0.062 0.003 0.172
desempleo (%) <-> Inflacion (%) 0.168 0.167 0.030 0.303
desempleo (%) <-> TRM 0.101 0.106 0.006 0.236

Fuente: SmartPLS 4 (Ringle et al., 2024)

EI HTMT (Heterotrait-Monotrai Ratio) es una medida que se utiliza para evaluar la validez
discriminante en los modelos de ecuaciones estructurales (PLS-SEM). La validez discriminante
asegura que las variables del modelo son conceptualmente distintas entre si. En general, se acepta
que si los valores de HTMT son menores a 0.85 o 0.90, no existen problemas de validez
discriminante.

De acuerdo con los resultados obtenidos:

Todas las relaciones entre las variables presentan valores de HTMT inferiores a 0.85, lo
cual indica que existe validez discriminante adecuada en el modelo. Es decir, las variables TRM,
IPC, inflacion, desempleo e importaciones son diferentes entre si y no estan capturando
exactamente el mismo concepto.

Los valores mas altos de HTMT se presentan entre Inflacion (%) e Importaciones (0.684)
y entre TRM e Importaciones (0.489), pero en ambos casos permanecen por debajo del umbral
critico, por lo que no representan un problema. Esto es légico, dado que la inflacion y la TRM si

tienen una relacion conceptual mas estrecha con las importaciones.
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Las relaciones de desempleo con las demas variables presentan valores HTMT muy bajos
(por ejemplo, desempleo—importaciones: 0.045), lo que refuerza la conclusion de que el desempleo
tiene muy poca correlacion con el comportamiento de las importaciones en este modelo.

Ademas, los intervalos de confianza (2.5% a 97.5%) no cruzan el valor de 1 en ningln caso,
lo que confirma estadisticamente la validez discriminante en todos los pares de variables.

En conclusidn, el analisis HTMT demuestra que el modelo posee una estructura robusta en
términos de validez discriminante, permitiendo asegurar que las variables estudiadas son

independientes entre si y que las relaciones observadas no se deben a solapamientos conceptuales.

Tabla 5
VIF
VIF

IMPORTACIONES 1,000
IPC 1,000
Inflacion (%) 1,000
TRM 1,000
desempleo (%) 1,000

Fuente: SmartPLS 4 (Ringle et al., 2024)

El VIF (Factor de inflacidn de la varianza) es un indicador que mide el grado de colinealidad
entre las variables independientes en un modelo de regresién. Valores de VIF superiores a 5 0 10
indican un posible problema de multicolinealidad, es decir, que las variables estan altamente
correlacionadas entre si, lo cual puede distorsionar las estimaciones del modelo.

En este caso, todos los valores de VIF para las variables importaciones, IPC, inflacion,
TRM y desempleo son exactamente 1,000. Este valor es el minimo posible y sefiala que no existe
colinealidad entre las variables del modelo. Es decir, cada variable aporta informacién Gnica y no
hay redundancia entre ellas.

Este resultado respalda la solidez del modelo estructural, ya que asegura que las relaciones
estimadas no se ven afectadas por problemas de duplicidad de informacion entre las variables
predictoras.

En resumen, el analisis de VIF demuestra que el modelo no presenta problemas de

multicolinealidad, lo que fortalece la validez de los resultados obtenidos en el estudio.
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Tabla 6

Coeficiente de Trayectoria

Muestra Media Desviacion EstadisticaT P
original (O)  muestral (M) estandar (STDEV) (|O/STDEV|) valores

desempleo (%) -> IMPORTACIONES 0,027 0,029 0,058 0,466 0,641
Inflacion (%) -> IMPORTACIONES 0,579 0,573 0,076 7,584 0,000
IPC -> IMPORTACIONES 0,113 0,115 0,083 1,373 0,170
TRM -> IMPORTACIONES 0,299 0,303 0,074 4,060 0,000

Fuente: SmartPLS 4 (Ringle et al., 2024).

El analisis de los Coeficientes de ruta mide la fuerza y direccion de las relaciones entre las
variables independientes (desempleo, inflacion, IPC, TRM) y la variable dependiente
(importaciones).

Los resultados obtenidos fueron los siguientes:

Desempleo sobre Importaciones: El coeficiente es 0.027, muy bajo, indicando un efecto
positivo pero débil. Ademas, el estadistico t (0.466) y el p-valor (0.641) demuestran que esta
relacidn no es estadisticamente significativa. Esto sugiere que el desempleo no influye de manera
relevante en las importaciones en el modelo analizado.

Inflacion sobre Importaciones: Presenta un coeficiente de 0.579, lo que refleja una relacion
positiva fuerte y significativa. El estadistico t (7.584) es muy superior al valor critico de 1.96, y el
p-valor (0.000) confirma una alta significancia estadistica. En términos practicos, a mayor
inflacion, las importaciones tienden a aumentar, lo cual podria explicarse por una pérdida del poder
adquisitivo local que lleva a buscar productos importados 0 a cambios en los precios relativos.

IPC sobre Importaciones: El coeficiente es 0.113, indicando un efecto positivo leve. Sin
embargo, el estadistico t (1.373) y el p-valor (0.170) evidencian que esta relacion no es
estadisticamente significativa en el modelo. Aunque existe una ligera tendencia de que un mayor
IPC aumente las importaciones, esta relacion no es suficientemente sélida para ser concluyente.

TRM sobre Importaciones: El coeficiente es 0.299, mostrando un efecto positivo moderado.
El estadistico t (4.060) es elevado, y el p-valor (0.000) indica una relacion significativa. Esto

implica que cuando la tasa de cambio (TRM) sube (es decir, el peso se devalla frente al ddlar),
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también aumentan las importaciones, posiblemente debido a efectos de contratos anticipados,
sustitucion de produccion local o dindmicas de demanda.

En conjunto, los resultados muestran que la inflacion y la TRM son los principales
determinantes de las importaciones en Colombia en este modelo, siendo sus efectos positivos y
estadisticamente significativos. Por otro lado, el desempleo y el IPC no tienen un impacto relevante

o significativo sobre las importaciones en el contexto analizado.

En relacion con la evaluacion de las hipdtesis planteadas, los resultados del anélisis de
Coeficientes de ruta permiten determinar cuales de ellas fueron aceptadas y cuales rechazadas.

La hipotesis H1, que plantea que la inflacidn incide positivamente en las importaciones, fue
aceptada. Los resultados muestran un coeficiente positivo de 0.579, altamente significativo (p =
0.000), lo que evidencia que un aumento en la inflacion estd asociado a un incremento en las
importaciones en Colombia. Esto puede explicarse porque en contextos inflacionarios, los precios
de bienes nacionales tienden a aumentar, incentivando la basqueda de alternativas importadas.

La hipotesis H2, que sostiene que la TRM incide positivamente en las importaciones,
también fue aceptada. El coeficiente fue de 0.299, positivo y significativo (p = 0.000), indicando
que una mayor tasa de cambio, es decir, una devaluacién del peso colombiano frente al délar se
asocia con un aumento en las importaciones. Esto puede deberse a contratos de importacion ya
pactados o a necesidades productivas que obligan a seguir importando insumos a pesar del aumento
de precios internacionales.

Por otro lado, la hip6tesis H3, que afirma que el desempleo incide positivamente en las
importaciones, fue rechazada. Aunque el coeficiente fue levemente positivo (0.027), no fue
estadisticamente significativo (p = 0.641), lo que indica que el desempleo no tiene una influencia
relevante sobre el volumen de importaciones.

Finalmente, la hipotesis H4, que sugiere que el IPC incide positivamente en las
importaciones, también fue rechazada. Aunque se observé un coeficiente positivo (0.113), su nivel
de significancia no fue suficiente (p = 0.170) para considerar que existe un efecto estadisticamente
relevante.

En conclusion, de las cuatro hipétesis formuladas, unicamente dos fueron aceptadas: la que
relaciona la inflacién y la TRM de forma positiva con las importaciones. Las variables desempleo

e IPC, si bien presentaron relaciones positivas débiles, no fueron estadisticamente significativas,
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por lo que no se puede afirmar que tengan un impacto real sobre las importaciones en el contexto

analizado.

7.7 Pruebas de Supuestos

Para aumentar la validez del modelo y garantizar resultados mas precisos, se realizaron
pruebas de supuestos como analisis de normalidad, multicolinealidad y homocedasticidad. Aunque
estas pruebas no son estrictamente necesarias para los modelos PLS-SEM, que pueden trabajar con
datos no normales, se consider6 importante evaluarlas para fortalecer la confiabilidad del anélisis,

aunque el principal resultado que aporta validez al modelo en PLS son los valores de VIF.

Tabla 7
Estadisticos descriptivos
Media Desv. estandar N

Importaciones 1,55E+13 5,85E+12 144
TRM 3244.565 803.94168 144
Inflacion 5.2574 3.16358 144
IPC 103.8731 19.24154 144
desempleo 10.8847 2.58342 144

Fuente: SPSS (IBM Corp., 2021).

Los datos estadisticos descriptivos proporcionan un resumen de las variables analizadas en
este estudio, basado en 144 observaciones. Las importaciones presentaron una media de 15,5
billones de pesos colombianos (1,55E+13) con una alta dispersion (5,85E+12), indicando
fluctuaciones significativas a lo largo del periodo. La TRM tuvo un promedio de 3.244,57 pesos
por délar con alta volatilidad (803,94), reflejando las variaciones en el mercado cambiario. La
inflacion registrdé un promedio de 5,26% con desviaciones notables (3,16), mientras que el IPC
promedio 103,87 con una dispersion considerable (19,24). Finalmente, la tasa de desempleo mostro
mayor estabilidad, con una media de 10,88% y una desviacion estandar de 2,58, reflejando una

tendencia mas constante.
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Tabla 8
Correlaciones
importacio desemple
n TRM inflacion IPC o
Correlacion de Pearson importacion 1.000 -.447 -.166 -.302 -.128
TRM -.447 1.000 .664 .880 .302
inflacion -.166 .664 1.000 .622 -.217
IPC -.302 .880 .622 1.000 132
desempleo -.128 .302 -.217 132 1.000
Sig. (unilateral) importacion <.001 .023 <.001 .063
TRM .000 .000 .000 .000
infacion .023 .000 .000 .005
IPC .000 .000 .000 .057
desempleo .063 .000 .005 .057

Fuente: SPSS (IBM Corp., 2021).

Las importaciones presentan una correlacion negativa con todas las demas variables, siendo
mas fuerte con la TRM (-0.447), seguida del IPC (-0.302), inflacion (-0.166) y desempleo (-0.128,).

Esto indica que, en general, cuando estas variables aumentan, las importaciones tienden a

disminuir.

los resultados de significancia unilateral muestran que su relacién con la TRM (p < 0.001)

y el IPC (p < 0.001) es altamente significativa, indicando que estos dos factores tienen un impacto

claro y consistente sobre las importaciones en el periodo analizado. La inflacién también tiene una

relacion significativa, aunque mas débil (p = 0.023), lo que sugiere que cambios en los niveles de

precios internos afectan las importaciones, pero en menor medida. Por otro lado, el desempleo

presenta una relacion no significativa (p = 0.063), lo que indica que las fluctuaciones en el empleo

no tienen un efecto claro sobre el comportamiento de las importaciones.

Tabla 9

Resumen del modelo

R cuadrado Error estandar de la
Modelo R R cuadrado ajustado estimacion Durbin-Watson
1 .547a .299 279 2.0540E+000 1.268
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Fuente: SPSS (IBM Corp., 2021).

Los resultados indican que el modelo tiene un coeficiente de correlacion multiple (R) de
0.547, lo que sugiere una relacion moderada entre las variables independientes y las importaciones.
El R cuadrado es 0.299, lo que significa que aproximadamente el 29.9% de la variabilidad en las
importaciones puede explicarse por las cuatro variables incluidas en el modelo.

El R cuadrado ajustado es ligeramente menor (0.279), lo que refleja una correccion por la
posible inclusién de variables no relevantes. El error estandar de la estimacion es 2.0540, que mide
la precision con la que el modelo predice los valores reales de las importaciones, y el estadistico
de Durbin-Watson es 1.268, indicando que podria haber algo de auto correlacién en los residuos,

aunque no de forma critica.

Tabla 10

Anova

Modelo Suma de cuadrados al Media cuadratica F Sig.

1 Regresion 250.082 4 62.521 14.820 <.001b
Residuo 586.411 139 4.219 - -
Total 836.493 143 - - -

Fuente: SPSS (IBM Corp., 2021).

El andlisis Anova muestra que las variables TRM, IPC, inflacion y desempleo tienen un
impacto significativo en las importaciones (F = 14.820, p < 0.001). Esto indica que, en conjunto,
estas variables explican una proporcién considerable de la variabilidad en las importaciones,
representando una suma de cuadrados de 250.082 para la regresion, mientras que el error o residuo
no explicado es de 586.411, para un total de 836.493 en el modelo completo una de las variables

independientes tiene un impacto significativo.
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Tabla 11
Coeficientes

Coeficient

es

Coeficientes no estandariz

95.0% intervalo de

Estadisticas de

estandarizados  ados confianza para B colinealidad
Desv. Limite Limite Tolera
Modelo B Error Beta t Sig. inferior  superior ncia VIF
1 (Constante) 3.349 1.258 2.661 .009 .861 5.836
TRM -.004 .001 -1.228 -6.294 <.001 -.005 -.003 132 7.548
Inflacién .304 .090 .398 3.378  <.001 .126 482 .364 2.748
IPC .062 .020 497 3.157 .002 .023 102 204 4.908
desempleo 247 .090 .264 2.745 .007  .069 425 .546 1.831

Fuente: SPSS (IBM Corp., 2021).

Todas las variables tienen un efecto significativo sobre las importaciones. La inflacion (B
=0.398, p <0.001), el IPC (B =0.497, p =0.002) y el desempleo (B = 0.264, p = 0.007) influyen

positivamente, mientras que la TRM tiene un efecto negativo y significativo (B = -1.228, p <

0.001). Esto indica que, aunque la mayoria de las variables aumentan las importaciones, un

incremento en la TRM esté asociado con una disminucion en ellas.

Tabla 12
Estadisticas de residuos
Minimo Méaximo Media Desv. estandar N
Valor pronosticado -9.286E-001 5.353E+000 2.132E+000  1.3224E+000 144
Residuo -3.8619E+000 5.5233E+000  3.9105E-015 2.0250E+000 144
Desv. Valor pronosticado -2.314 2.435 .000 1.000 144
Desv. Residuo -1.880 2.689 .000 .986 144

Fuente: SPSS (IBM Corp., 2021).

Las estadisticas de residuos para el modelo muestran que los valores pronosticados para las

importaciones oscilan entre -0.9286 y 5.353, con una media de 2.132 y una desviacion estandar de
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1.3224, lo que indica cierta dispersion en las predicciones. Los residuos, que reflejan las diferencias
entre los valores observados y los predichos, varian entre -3.8619 y 5.5233, con una media cercana
acero (3.9105E-015), lo que sugiere que los errores se distribuyen de manera equilibrada alrededor

de las predicciones.

Soporte del Uso de PLS-SEM y Pruebas de supuestos en el Modelo

Las pruebas de supuestos se realizaron en un software externo para explorar en mayor
profundidad las caracteristicas de los datos. Sin embargo, es importante destacar que, dado que el
método PLS-SEM es robusto frente a datos no normales, estas pruebas no son estrictamente
necesarias para validar el modelo. Esto se debe a que el enfoque PLS se disefid precisamente para
manejar datos con distribuciones no normales, lo que lo hace especialmente adecuado para
contextos como el de esta investigacion. Ademas, los valores de VIF ya presentados refuerzan que
el modelo es lo suficientemente sélido, proporcionando una base confiable para el anélisis de

relaciones entre las variables.
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8 Discusion

8.1 Relacion de la TRM con las Importaciones

Contrario a la expectativa tedrica inicial, que preveia una relacion negativa entre la TRM y
las importaciones debido al encarecimiento de los bienes importados (Mesa, 2020; Alvares &
Zapata, 2020), los resultados muestran una relacion positiva significativa (coeficiente de 0.299, p
= 0.000). Esto implica que un aumento en la TRM, es decir, una devaluacion del peso colombiano
estd asociado con un incremento en las importaciones. Este hallazgo diverge de la literatura que
sugiere que una moneda mas debil desincentiva las importaciones al aumentar los costos (Cadavid
& Perilla, 2020; Jiménez et al., 2023). Una posible explicacion para este resultado es la
dependencia estructural de Colombia en insumos importados esenciales para la produccién, como
maquinaria, componentes tecnoldgicos y materias primas (Larrahondo et al., 2025). A pesar del
aumento en los costos, las empresas podrian estar obligadas a mantener o incluso incrementar las
importaciones para sostener sus procesos productivos, especialmente en sectores con contratos de
importacion previamente pactados (Vega, 2021). Ademas, la relacion positiva podria reflejar
dinamicas de sustitucion, donde los bienes nacionales se vuelven menos competitivos frente a los
importados debido a presiones inflacionarias internas.

Este resultado también puede estar influenciado por factores externos identificados en el
marco tedrico, como los precios internacionales del petrdleo y la inversion extranjera directa
(Bateman & Martinez, 2010; Aragon & Urbano, 2018). Por ejemplo, un aumento en el precio del
petroleo podria generar ingresos en divisas que compensen parcialmente el impacto de la
devaluacién, permitiendo mantener el volumen de importaciones. Sin embargo, la significancia
moderada de la TRM (f2 = 0.184) sugiere que, aunque relevante, su efecto no es tan dominante
como el de otras variables, como la inflacion.

Relacién de la Inflacion con las Importaciones

La inflacion mostro el efecto mas fuerte y significativo sobre las importaciones (coeficiente
de 0.579, p = 0.000; f2 = 0.685), confirmando la hipétesis H1. Este hallazgo indica que un aumento
en la inflacion estd asociado con un incremento en las importaciones, lo cual parece contraintuitivo
a primera vista, ya que la teoria sugiere que la inflacion reduce el poder adquisitivo y, por ende, la
demanda de bienes importados (Arroyo et al., 2017). Sin embargo, este resultado puede explicarse

por el contexto colombiano, donde los bienes nacionales, afectados por la inflacion, tienden a
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encarecerse mas rapidamente que los importados en ciertos sectores (Larrahondo et al., 2025).
Como resultado, los consumidores y las empresas podrian

optar por bienes importados como alternativa, especialmente si los precios relativos de estos
son mas competitivos.

El marco tedrico destaca que la inflacién en Colombia esta influenciada por factores como
la devaluacion del peso y los costos de insumos importados (Cantor Velasquez, n.d.; Ma, 1998).
En este sentido, el aumento de los precios internos podria estar impulsando una mayor dependencia
de productos importados, particularmente en sectores industriales que requieren insumos
extranjeros para mantener su produccion (Betancourt & Cruz, 2018). Este fendmeno se alinea con
la literatura que subraya como las presiones inflacionarias pueden distorsionar los costos de
produccién y consumo, afectando la balanza comercial (Varon & Guzman, n.d.). La alta
significancia estadistica y el gran tamafio del efecto de la inflacidén refuerzan su rol como un

determinante clave de las importaciones en el modelo.

8.2 Relacion del IPC con las Importaciones

El IPC presentd un efecto positivo, pero no significativo sobre las importaciones
(coeficiente de 0.113, p = 0.170; f2=0.027), lo que llevo al rechazo de la hip6tesis H4. Aunque el
marco tedrico sefiala que un aumento en el IPC, al reflejar mayores precios de la canasta béasica,
deberia reducir el poder adquisitivo y, por ende, las importaciones (Pérez Fajardo, 2023), los
resultados no confirman esta relacion de manera estadisticamente solida. Una posible explicacion
es la superposicion conceptual entre el IPC y la inflacidn, ya que el IPC es un componente clave
para medir la inflacion (Jorge et al., 2019). Esto podria haber diluido el efecto especifico del IPC
en el modelo, especialmente dado que la inflacion mostrd un impacto mucho mas pronunciado.

Ademas, el bajo tamafio del efecto del IPC (f2 = 0.027) sugiere que su influencia en las
importaciones es marginal en comparacion con la TRM y la inflacion. Este resultado es consistente
con la literatura que indica que los efectos del IPC se transmiten principalmente a través de la
inflacion general, afectando indirectamente la dindmica de las importaciones a través de los costos
de produccion y consumo (Silver & Heravi, 2001). En el contexto colombiano, donde los insumos
importados tienen un peso significativo en la estructura de costos, el IPC podria no capturar

completamente las distorsiones de precios que afectan las decisiones de importacion.
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8.3 Relacion del Desempleo con las Importaciones

El desempleo mostré un efecto positivo, pero extremadamente débil y no significativo sobre
las importaciones (coeficiente de 0.027, p = 0.641; f2 = 0.002), lo que resulto en el rechazo de la
hipotesis H3. Este hallazgo contrasta con la literatura que sugiere que un aumento en el desempleo
reduce el ingreso disponible de los hogares, disminuyendo la demanda de bienes importados,
especialmente los de alto valor (Vellinga & Withagen, 1996; Sun et al., 2024). La falta de
significancia estadistica podria deberse a que el desempleo, aunque afecta el consumo interno, no
tiene un impacto directo y pronunciado en las importaciones, que estdn mas determinadas por
factores macroeconémicos como la inflacion y la TRM.

Otra posible explicacion es que el modelo no captura completamente las dinamicas
sectoriales. Por ejemplo, las importaciones en Colombia estan fuertemente influenciadas por la
demanda de insumos industriales, que no depende directamente del consumo de los hogares (Mesa,
2020). Ademas, el bajo valor de HTMT entre desempleo e importaciones (0.045) confirma que
estas variables tienen una correlacion minima, lo que refuerza la idea de que el desempleo no es un
determinante clave en este contexto. Este resultado sugiere que otros factores, como las politicas
comerciales o los precios internacionales, podrian estar compensando los efectos del desempleo en
la demanda de bienes importados.

Validez y Robustez del Modelo

El analisis de validez discriminante (HTMT) y multicolinealidad (VIF) confirma la robustez
del modelo. Todos los valores de HTMT son inferiores a 0.85, indicando que las variables son
conceptualmente distintas, mientras que los valores de VIF de 1.000 descartan problemas de
colinealidad. Estos resultados aseguran que las relaciones observadas no estan distorsionadas por
solapamientos conceptuales o redundancia entre variables, lo que fortalece la confianza en los

hallazgos.
Implicaciones Tedricas y Practicas

Los resultados desafian algunas suposiciones teoricas, particularmente la expectativa de
una relacion negativa entre la TRM, la inflacion y las importaciones. La relacion positiva

encontrada sugiere que las dindmicas del comercio exterior en Colombia estan profundamente
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influenciadas por la estructura productiva del pais, que depende de insumos importados incluso en
contextos de devaluacion o inflacion. Este hallazgo subraya la importancia de considerar las
particularidades del contexto colombiano, donde los factores externos, como los precios del
petroleo y la inversion extranjera, juegan un rol crucial en la determinacion de la TRM y, por ende,
en las importaciones (Bateman & Martinez, 2010; Murcia & Rojas, 2014).

Desde una perspectiva practica, los resultados tienen implicaciones para la politica
economica. El fuerte impacto de la inflacion sugiere que las medidas de control inflacionario, como
el ajuste de las tasas de interés por parte del Banco de la Republica, podrian tener efectos indirectos
en el volumen de importaciones (Galvez & Quintero, 2024). Asimismo, la relacion positiva entre
la TRM vy las importaciones destaca la necesidad de estrategias que mitiguen la dependencia de
insumos importados, como el fortalecimiento de la produccién local o la diversificacion de

proveedores internacionales.



RELACION DE LA TASA REPRESENTATIVA DEL MERCADO, INDICE DE PRECIO DEL CONSUMIDOR...

9 Conclusiones

Este estudio analizo la relacion entre la Tasa Representativa del Mercado (TRM), el indice
de Precios al Consumidor (IPC), la tasa de inflacion, la tasa de desempleo y las importaciones en
Colombia durante el periodo 2013-2024, utilizando un modelo de ecuaciones estructurales (PLS-
SEM) en SmartPLS 4. Los resultados, con un Rz de 0.581, indican que el 58.1% de la variabilidad
en las importaciones es explicada por las variables independientes, destacando la inflacion y la
TRM como los principales determinantes con efectos positivos significativos. A continuacion, las
conclusiones principales

La inflacién mostré el impacto més fuerte sobre las importaciones (coeficiente = 0.579, p
= 0.000; f2 = 0.685), confirmando una relacion positiva significativa. Este resultado sugiere que,

en contextos de alta inflacidn, las importaciones tienden a aumentar, posiblemente debido
a que los bienes nacionales se encarecen mas rapido que los importados, incentivando la busqueda
de alternativas extranjeras (Larrahondo et al., 2025). Este hallazgo desafia la expectativa teorica de
una relacion negativa (Arroyo et al., 2017) y resalta la importancia de las politicas de control
inflacionario para estabilizar el comercio exterior.

La TRM también presentdé una relacién positiva significativa con las importaciones
(coeficiente = 0.299, p = 0.000; f2 = 0.184), indicando que una devaluacién del peso colombiano
estd asociada con un aumento en las importaciones. Esto contrasta con la literatura que sugiere un
efecto desincentivador de la devaluacion (Cadavid & Perilla, 2020; Jiménez et al., 2023). La
explicacion probable radica en la dependencia estructural de Colombia en insumos importados
esenciales para la produccion, lo que obliga a mantener o incrementar las importaciones a pesar
del encarecimiento (Mesa, 2020; Vega, 2021).

El IPC (coeficiente = 0.113, p = 0.170; 2 = 0.027) y el desempleo (coeficiente = 0.027, p =
0.641; f2 = 0.002) no mostraron efectos estadisticamente significativos sobre las importaciones.
Esto indica que, aunque tedricamente se espera que un aumento en el IPC o el desempleo reduzca
la demanda de bienes importados (Perez Fajardo, 2023; Sun et al.,, 2024), en el contexto
colombiano estas variables no influyen de manera relevante. La superposicion conceptual entre
IPC e inflacion y la dependencia de las importaciones en insumos industriales mas que en el

consumo de los hogares podrian explicar este resultado (Jorge et al., 2019; Mesa, 2020).
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El analisis de HTMT y VIF confirmé la validez discriminante y la ausencia de
multicolinealidad en el modelo, asegurando que las relaciones observadas no estan distorsionadas
por solapamientos conceptuales o redundancia entre variables. Esto fortalece la confianza en los
hallazgos y respalda la solidez metodoldgica del estudio
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10 Recomendaciones

A pesar de la robustez del modelo, existen limitaciones que deben considerarse. Primero,
el modelo no incorpora variables adicionales que podrian influir en las importaciones, como los
precios internacionales de commaodities o las politicas arancelarias (Kee, Nicita & Olarreaga,
2009). Segundo, la falta de significancia del desempleo y el IPC podria deberse a la agregacion de
datos, que no permite capturar efectos sectoriales especificos. Estudios futuros podrian emplear
datos desagregados por sectores o incorporar variables como la inversion extranjera directa o los
flujos de capital para un analisis mas completo.

En conclusién, los resultados destacan la importancia de la inflacién y la TRM como
determinantes de las importaciones en Colombia, mientras que el desempleo y el IPC muestran un
impacto limitado. Estos hallazgos contribuyen a la literatura sobre comercio internacional en
economias emergentes y ofrecen insights valiosos para la formulacion de politicas econdmicas que

promuevan la estabilidad y competitividad del comercio exterior.
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