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Resumo

En este articulo se desarrollé un ejercicio de estimacion de la elasticidad precio de la demanda
de un medicamento “tipo” utilizado para el tratamiento de la depresion. Este trastorno afecta
fisica y mentalmente a un gran nimero de personas en el mundo y constituye un problema de
salud puablica con prevalencia creciente. Se estimaron dos modelos econométricos vectoriales
para el periodo anterior a la expedicion de la circular 03 del 2013 que regula los precios de los
medicamentos en Colombia. Como resultado se obtuvo una elasticidad precio no significativa de
0.35%, es decir, que los cambios en el precio no generan la respuesta esperada en la demanda,
comportamiento que sugiere la existencia de un alto poder de mercado de la empresa que elabora
dicho producto “tipo”, lo cual es evidencia de la necesidad de implementar dicha circular.

Palavras-chave: antidepresivos; preparaciones farmacéuticas; elasticidad; politica de salud;
politica social

Abstract

This article develops an estimation of the price elasticity of demand of a medication “type” for
treating depression. This disorder affects physically and mentally a big part of the population
around the world. This disorder is considered an important public health problem whose preva-
lence has been increasing. For the purpose of this research two econometric models of vectors
were estimated for the previous period of the issuance of Circular 03 of 2013, which regulates
the price of medications in Colombia. The outcomes of the estimation show a non-significant
price elasticity of 0.35%, that is to say, changes in price do not generate the expected response
in demand. This result suggests that the company, which produces this type of medication, exerts
significant power in the market. Therefore, this result proves the need to implement the Circular.

Keywords: antidepressive agents; pharmaceutical preparations; elasticity; health policy; public policy.

Resumen

Neste artigo é desenvolvido um exercicio de estimacéo da elasticidade-pre¢o da demanda de
um medicamento “tipo” utilizado para tratamento da depressao. Tal transtorno afeta fisica e
mentalmente um grande ndmero de pessoas no mundo e constitui um problema de satide plblica
com prevaléncia crescente. Estimaram-se dois modelos econométricos vetoriais para o periodo
anterior a emissao do edital 03 de 2013 que regula os precos dos medicamentos na Colémbia.
Como resultado, foi obtida uma elasticidade-pre¢o ndo significativa de 0.35%, ou seja, que as
mudangas no prego ndo geram a resposta esperada na demanda, comportamento que sugere a
existéncia de alto poder de mercado da empresa que elabora tal produto “tipo”, evidenciando
a necessidade de implementar o edital.

Palabras clave: antidepressivos; preparagdes farmacéuticas; elasticidade; politica de saude;
politica social
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Introduccion

La estimacion de las elasticidades de de-
manda de un medicamento esencial para
el tratamiento de cualquier patologia es de
gran importancia para el conocimiento del
mercado y para los reguladores de precios
del sector. La identificacion de las variables
y su grado de sensibilidad ofrece alternativas
para la formulacion de una politica publica
que regule el comportamiento del mercado
farmacéutico en Colombia.

Dentro de las enfermedades con mayor
prevalencia en Colombia se encuentra la
depresion; este trastorno es uno de los retos
del Sistema de Seguridad en Salud tanto para
su deteccion como para su tratamiento. Por
estarazony dado el tamano de mercadoy su
complejidad, en este articulo se presenta un
ejercicio de estimacion de la elasticidad pre-
cio de la demanda de un medicamento “tipo”
producido por un laboratorio de marca
utilizado en el tratamiento de la depresion.

El objetivo consistié en determinar si desde
el primer trimestre del 2007, periodo anterior
a la expedicion de la Circular 03 del 2013,
donde predomin la libertad de precios y se
configurd un proceso de aumento en el pre-
cio de los productos originales de las grandes
multinacionales, existié poder de mercado.

Para la estimacion de las elasticidades se
especifican dos modelos de vectores autor-
regresivos (VAR) y VAR con correccién del
error. Con base en sus resultados, junto con
otro tipo de anélisis, fue posible establecer
comportamientos monopdlicos de estas
empresas que sustentan la necesidad de esta-
blecer una politica de control en este frente,
como se evidencié mediante la Circular 03
del 2013 de la Comision Nacional de Precios
de Medicamentos y Dispositivos Médicos
(CNPMDM).

El mercado farmacéutico y de antidepresivos
colombiano

De acuerdo con el documento Conpes' So-
cial 155 del 30 de agosto del 2012 (1), que
resume la situacion del sector farmacéutico,
es posible identificar a partir de la primera
década del presente siglo tres momentos
en la regulacion previos a la Resolucion 03
del 2013 de la CNPMDM: hasta el primer
trimestre del 2002, caracterizado por una
intervencion amplia con procedimientos
automaticos de cambio de régimen de regu-
lacién y definicion de precios de venta al pt-
blico; un segundo periodo (2002- 2006) con
menor intervencion que fue flexibilizando
el régimen de control de medicamentos; y
un tercer periodo, de libertad de precios
con algunas excepciones a partir del 2006.
De acuerdo con Vésquez, Gémez y Rodri-
guez (2) mediante la circular 004 del 2006
se establecid que todos los medicamentos
comercializados en Colombia, con algunas
excepciones, se incluirian en el régimen de
libertad vigilada; entre el 2006 y el 2010 la
variacion del IPC de medicamentos se ubico
entre el 11y el 18%, siempre superior a la
inflacion del sector salud y general.

Segun dicho documento, cuando se analizan
precios de medicamentos pioneros sin com-
petencia, diversas investigaciones registran
valores que en general estdn por encima
a los observados en paises pares tomados
como referencia. Como ejemplo, comparan
seis medicamentos monopdlicos de alto
recobro y encuentran que en cuatro casos
el precio relativo en Colombia es superior
al promedio observado en América Latina
en un rango entre 27 y 140%. Comparan
también ocho medicamentos oligopdlicos
donde cinco referencias presentan precios
relativos superiores al promedio de América
Latina, en rangos que varian entre 2y 60%.

1 Consejo Nacional de Politica Econémica y Social.
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TaBLA 1. MERCADO FARMACEUTICO COLOMBIANO 2011

Tamano del mercado farmacéutico por diversas fuentes y eslabones de la cadena de comercializacién
2011
Fuente
IMS/farmacia . Sismed venta Sismed venta

. IMS (millones . . q
2011 (millones de de US) laboratorios (mil- laboratorios

$CP) lones de $CP) (millones de US)
Total mercado
farmacéutico (segin 5940000.00 3300.00 5080554.36 2822.53
canales)
Comercial 3960000.00 2200.00 * 3215301.00 1786.28 **
Institucional 1980000.00 1100.00 a 1865253.36 1036.25 **

Tasa de cambio promedio $1800

* Dato observado

a Estimado (institucional: 50% del total segtin IMS)
** Dato observado Sismed

Fuente: tomado de (4)

Con estos antecedentes conocidos por la
CNPMDM,, esta expide el 21 de mayo la Cir-
cular 03 del 2013, “por la cual se establece la
metodologia para la aplicacion del régimen
de control directo de precios para los medi-
camentos que se comercialicen en el territorio
nacional” (3). Las modalidades de control
que se fijan son dos: un régimen de libertad
vigilada y un régimen de control directo.

En el primero, quienes vendan medicamentos
podran establecer sus precios libremente. En
el segundo, teniendo en cuenta un periodo, la
Comision fija el precio maximo en uno o varios
niveles de la cadena de comercializacion; en
ambos casos las empresas deberan informar a
la autoridad competente sobre sus transacciones
comerciales, de acuerdo con la normatividad
vigente. Si bien esta medida fue bien recibida
por la mayoria de los agentes del mercado, es
necesario esperar a consolidar las nuevas cifras
yevaluar la efectividad de esta politica nacional.

En cuanto a la situacion del mercado farma-
céutico previamente a la Circular 03 del
2013, el documento Conpes (proyecto para
discusion) advierte sobre los problemas de
informacion en términos de precios, uso y
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calidad de los medicamentos: esta es escasa,
limitada y poco estandarizada, situacion que
“constituye una importante limitacion para
la toma de decisiones y el monitoreo a los
resultados en salud” (4).

En este contexto, no se conoce con certeza
el valor de mercado del sector farmacéutico.
En efecto,

Segtin (IMS?), en 2011 el mercado privado en
Colombia alcanzo los US$ 2,2 mil millones,
al cual debe agregarse el valor del mercado
institucional (que la firma estima en cerca del
50% del mercado comercial), para un total
de USS$ 3,3 mil millones. Pero la estimacién
de SISMED?, tomando el registro de ventas
de los laboratorios farmacéuticos, asciende
a US$ 2,8 mil millones. (4) (Véase tabla 1)

2 IMS-Health es una entidad especializada en llevar
estadisticas del sector farmacéutico a nivel global.

3 Sismed es el Sistema de Informacion de Precios
de Medicamentos que se constituye como una her-
ramienta de control, administracion y analisis de
los precios de los medicamentos en Colombia. Es
controlado por la Comisién Nacional de Precios de
Medicamentos (CNPM) y a cargo del Ministerio de
la Proteccion Social y del Ministerio de Comercio,
Industria y Turismo.
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Con respecto a la depresion, Machado,
Morales y Solarte (5) la definen como un
trastorno que afecta al individuo en su func-
ionamiento bioldgico, psicoldgico y social y se
constituye en un problema de salud publica
con prevalencia creciente. Las formas mas
comunes en que se presenta son el trastorno
depresivo mayor, la distimia* y la fase depre-
siva del trastorno bipolar.

Los autores en mencion sefialan que la
prevalencia en Colombia ha variado entre
12,1y 19,6% y es mas comun en las mujeres.
De acuerdo con estos indicadores, uno de
los retos del Sistema de Seguridad Social en
Salud es el mejoramiento de la detecciony el
acceso al tratamiento de la depresion, que si
bien en este sistema solo se tiene acceso a los
productos incluidos en el Plan Obligatorio de
Salud (POS), la mayoria de productos fabri-
cadosy comercializados por las grandes casas
farmacéuticas deben ser adquiridos fuera del
sistema, ya sea que los prescriptores realicen
la solicitud a las instituciones prestadoras de
servicios de salud a través de los comités téc-
nico cientificos, o ya sea que el paciente com-
pre el medicamento en el mercado comercial.

El mercado de antidepresivos en Colombia
para el canal comercial es un mercado con
ventas en 2011 de $33593 millones y creci-
miento compuesto® entre el 2007 y el 2011
de 7,9%.

El mercado estd conformado por marcas
originales, genéricos de marca (BGx) y
genéricos (Gx). La participacion en ventas

4 La distimia es un trastorno afectivo cronico ca-
racterizado por una bajo autoestima, estado de
4animo melancolico y tristeza y su origen es de tipo
genético-hereditario.

5 El crecimiento compuesto, en sus siglas en inglés
CAGR (Compound Annual Growth Rate), es un
método de estimacion del promedio de crecimien-
to porcentual anual, en este caso de las ventas y
unidades estandar en un periodo especifico: 2007-
2011. CAGR = Valor final (m) iy

Valor inicial

i Rev. Gerenc. Polit. Salud, Bogota (Colombia), 15 (31):

de cada tipo de producto en el afio 2007 fue
en su orden de 66,22y 12%, con un repunte
importante de los genéricos en el 2011 con
participaciones de 53% para los originales,
31% para los BGx y 16% para los Gx. El
crecimiento compuesto de estos mismos
productos en el periodo 2007-2011 fue de
2%>" para los originales, 18% para los BGxy
15,6 % para los Gx.

Si bien en valores los productos originales
crecen —por ejemplo, en el 2011 con un
0,7%—, las unidades vendidas muestran un
decrecimiento del 0,5%, con lo cual se infiere
que el crecimiento obtenido en valores, en
general y para todo el periodo 2007-2011
viene dado por incrementos de precio. En
el caso de los BGxy los Gx el crecimiento es
explicado por su mayor volumen y precios,
como por ejemplo en el 2011, donde el cre-
cimiento en valores de los BGx fue de 17,3%
y en unidades de 11,7%.

El mercado de antidepresivos esta confor-
mado por seis moléculas. El laboratorio de
andlisis participa con el 26% y el producto
“tipo” con el 50% de dicho porcentaje.

Funciones de demanda de medicamentos

La importancia de estimar funciones de de-
manda para conocer la sensibilidad de cada
una de sus variables ha sido tema de estudio
en la mayoria de sectores de la economia, con
el fin de soportar decisiones gubernamen-
tales de control y en el dmbito de las empre-
sas, en términos financieros y de marketing.
En particular, en el sector farmacéutico se
encuentra una mayor investigacion en temas
de pronostico de la demanda, en contraste
con la estimacion de sus elasticidades.

6 En términos de volumen se presentd un decreci-
miento en el periodo 2007-2011 del -4,0%.
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En este sentido, el Center for Global Devel-
opment (6) sugiere un set de once técnicas
de pronéstico para medicamentos, las cuales
se pueden utilizar dependiendo del ciclo de
vida del producto y de las condiciones del
mercado; estas metodologias abarcan desde
el conocimiento de expertos hasta el uso de
técnicas cuantitativas como la extrapolacién
y los modelos causales.

Segin la Managment Science for Health (7),
los métodos para estimar las necesidades
de medicamentos para el consumo sirven
como herramienta para preparar y justificar
los presupuestos farmacéuticos, planear el
lanzamiento de nuevos productos, mejorar
la asignacion del presupuesto basado en las
prioridades del sistema de salud, mejorar
la efectividad de los tratamientos, calcular
las necesidades en desastres o epidemias,
estimar el reabastecimiento de productos
que se agotan con mayor frecuencia y com-
parar el consumo de medicamentos con las
prioridades publicas del sistema de salud.

Para Ghousi, Mehrani, Momeni y Anjo-
mshoaa (8), el prondstico desempena un
papel trascendental para mejorar la ventaja
competitiva, asi como la planificacién de
la produccion y el control de inventarios.
Los autores, a través de técnicas como la
mineria de datos, y especificamente al-
goritmos de reglas de asociacion, predicen
el comportamiento futuro del consumo de
medicamentos. Asi, comparan tres técnicas
diferentes: regresion, redes neuronales y
arboles de decision, con el propdsito de elegir
la técnica con mayor precision para seis tipos
de medicamentos que corresponden a seis
diagnosticos diferentes. Toman una muestra
de tres afos, con cerca de 407000 registros
obtenidos de un distribuidor en Iran, donde
variables asociadas a la distribucion de los
medicamentos y las caracteristicas de la
poblacién son importantes para predecir
el consumo. La investigacion concluye que

la técnica de prondstico mds precisa es la
de arboles de decision, excepto cuando el
modelo se utiliza para el prondstico de medi-
camentos para tratar el asma; para este tipo
de medicamentos la técnica que presenta el
mejor ajuste es la de redes neuronales.

Ching (9), motivado por la baja difusion de
medicamentos genéricos y el comportamien-
to de los precios de los medicamentos de
marca, estim6 un modelo de prescripcion de
drogas —Modelo de Demanda Aprendizaje
Bayesiano— el cual incorpora el aprendizaje
y la heterogeneidad de los consumidores.
Infiere que el publico es adverso al riesgo,
dudoso de la calidad de los medicamentos
genéricos y tiene una predisposicion pesi-
mista. En contraste con estudios previos,
Ching encontr6 que la elasticidad precio de
la demanda de los medicamentos de marca
se incrementa con el tiempo y tiende a ser
ineléastica (menor que uno). Los resultados
demuestran que los laboratorios de marca,
en un horizonte de largo plazo, establecen
precios mas bajos que los que ellos fijarian
en un horizonte de corto plazo, ya que al
hacer esto reducen la velocidad del proceso
de aprendizaje para los genéricos. Pero tal
incentivo disminuye en el tiempo, en la
medida en que las dudas de los genéricos se
resuelven y los laboratorios de marca inician
una fase gradual de incremento en precios.

Kim, Won, Park y Kang (10) desarrollan
dos modelos que capturan los efectos que
tiene la informacion y el anélisis trend topic
(tendencias del momento) de las redes so-
ciales para cuatro medicamentos usados
para la hipertension, la tdlcera, la prostata
y enfermedades de los ojos. El objetivo es
pronosticar la demanda de medicamentos a
través del modelamiento de las tendencias
tematicas de blogs en la web. La muestra es
de 44 meses, entre enero del 2010 y agosto
del 2013, y se utilizan dos variables: una
serie de tiempo de ventas y otra que con-
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tiene trend topic del medicamento utilizado.
Desarrollan dos modelos tipo VARX (vec-
tor autorregrresivo con variables exdgenas),
un modelo autorregresivo con la variable
enddgena ventas, y un modelo que ademas
de incluir la variable enddgena, incluye la
variable exdgena denominada media movil
del trend topic. Los autores concluyen que
el prondstico tiene un mejor desempefio
cuando se incluye la variable exdgena, que
la demanda por los medicamentos para la
hipertension y la tlcera no estd afectada
por el comportamiento social media y que
la bondad del ajuste del prondstico de los
medicamentos para la prdstata y enferme-
dades de los ojos mejora significativamente
cuando se introduce la variable de frend
topic, con una reduccion promedio del er-
ror de prondstico de 7%. Esta investigacion
tiene un gran aporte tedrico y practico, pues
genera conocimiento acerca de la inclusion
en los modelos cuantitativos de variables
contenidas a través de medios web que
capturan la aceptacion de un producto por
parte del mercado.

En cuanto a la estimacion especifica de las
elasticidades, Fisher, Cockburn, Griliches
y Hausman (11) proponen un modelo de
demanda para cuatro cefalosporinas (an-
tibidtico de espectro amplio); calculan la
elasticidad precio de la demanda y la elasti-
cidad cruzada entre los productos de marca
y genéricos. Utilizan un modelo multietapa
con el supuesto de que este es apropiado
para el funcionamiento de las compras de
productos farmacéuticos, en particular en
las etapas de prescripcion y dispensacion.

Las series que utilizan son mensuales —de
octubre de 1985 a marzo de 1991— de las
cantidades y ventas a los mayoristas por
presentacion separada entre hospitales y
droguerias. Se focalizan en el mercado de

analisis del modelo concluyen que existen
altas elasticidades entre genéricos sustitutos
y entre algunas terapias sustitutas, es decir,
el consumidor se mueve a través de un arbol
de decision; su eleccion parece estar afectada
por las diferencias de precios cuando selec-
ciona entre dos medicamentos para la misma
terapia; una vez ha tomado la decision de la
terapia, las diferencias de precios parecen
ser muy importantes cuando selecciona entre
marca y genérico.

Cabe resaltar que dentro de la simulacion
de los modelos, los autores encontraron
elasticidades precio y cruzada para el medi-
camento 1 (cefalexina) no significativas y con
un signo no esperado; por el contrario, para
el medicamento 3 (cefadina) las elasticidades
fueron significativas y con el signo esperado.

Materiales y métodos

El estudio desarrollado es del tipo descrip-
tivo correlacional, pues busca describir y
estimar la multiple interdependencia que
puede existir entre las diferentes variables
de un sistema de demanda.

El periodo analizado con informaciéon men-
sual abarca cinco afios previos a la Circular
03 del 2013, expedida por el Ministerio de
Salud, con el objetivo de regular los precios
de los medicamentos. En una primera fase
se consideran nueve variables, las cuales se
detallan a continuacién:’

* Cantidades demandadas per cdpita
(QP_TIPO): se utiliza la informacion
reportada por IMS Colombia; esta sumi-
nistra las ventas en valores y unidades
estandar de los productos antidepresivos.
Las unidades estandar per cépita se ob-

284 droguerias, por ser el mas grande e im-

portante para este tipo de productos. Del
@ w—

7 Las variables del mercado de antidepresivos colom-
biano se tomaron a precios constantes del 2005.
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tienen de dividir las unidades estandar
por la poblacion proyectada segiin el De-
partamento Administrativo Nacional de
Estadistica (DANE) (afios 2005-2020).

Precio medicamento evaluado (P_
TIPO): el precio del medicamento es
calculado de la division del valor total
de las ventas sobre las unidades estdndar
per capita, informacién suministrada
por IMS Colombia.

Precio de los medicamentos sustitutos
(P_ORIG; P_BGX; P_GX): de la
misma manera como se estimo el precio
del medicamento evaluado, se calcu-
laron los precios para los medicamentos
sustitutos de tipo original (P_ORIG),
genéricos de marca (P_BGX) y genéri-
cos (P_GX), los dos primeros produci-
dos por casas farmacéuticas y el altimo
por empresas nacionales.

Indice de precios al productor (IPPT):
de acuerdo con la Circular 004 del 2006,
articulo 9.9, paragrafo 3.° de la CNPM-
DM, el incremento de los medicamentos
que estén en libertad regulada no debe
superar el crecimiento del IPPT; por tal
razdn es fundamental como variable que
explica el incremento en el precio de los
medicamentos. La informacién se tomé
del DANE.

Tasa representativa del mercado (TRM):
todos los productos del laboratorio que
produce el medicamento “tipo” son
importados y se ven muy afectados por
la apreciacion o depreciacion del peso
colombiano con respecto al ddlar. Estas
cifras se tomaron con fuente del Banco
de la Republica.

Ingreso de los hogares (ING_HOG):
informacién suministrada por la firma

Raddar Colombia, empresa que hace
mediciones del consumo de los hogares.?

e Producto Interno Bruto (PIB): cor-
responde a la serie desestacionalizada
en forma trimestral. Informacién con
fuente DANE.

Dado que no existe una estimacion oficial de
la variable ingreso como serie temporal, se uti-
liza como variable proxy de esta el PIB, el cual
se calcula en forma trimestral; se quiso dejar
esta variable junto con el ingreso mensual de
los hogares estimado por la firma Raddar,
y mediante pruebas econométricas analizar
cudl de las dos ofrecia una mejor estimacion
y validacion del modelo. La diferencia en pe-
riodicidad hizo necesario utilizar un modelo
de desagregacion temporal de series, con el fin
de obtener la informacion del PIB mensual.

Por tal razdn, se analizaron diferentes mod-
elos o métodos univariados de desagregacion
temporal como los de Denton, Chow y
Lin, Fernandez y Litterman, métodos cuya
descripcion detallada es presentada por
Hurtado y Melo (12) en su articulo sobre
desagregacion temporal. En todos los casos
se busca generar una serie del PIB mensual
(alta frecuencia o periodicidad) a partir del
PIB trimestral (baja frecuencia).

Para la desagregacion del PIB seguin los
métodos anteriores, se tomd como base los
desarrollos de Quilis (13). Dicha biblioteca
se analiz0 y adapté para estimar los valores
mensuales del PIB para el periodo 2007-2011.

De los resultados de cada estimacion solo
se muestran los dos criterios de informacion
propuestos por Quilis, que son el de Akaike

8 Mas adelante se analizan otras variables proxy del 285

ingreso.
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TABLA 2. VALORES DE LOS CRITERIOS DE INFORMACION PARA LOS METODOS DE DESAGREGACION DEL PIB

Método AIC BIC
Chow y Lin 13.90 14.05
Fernandez 14.23 14.33

Fuente: elaboracion propia

(AICY’yel de Schwartz (BIC)." De acuerdo con
la tabla 2 se escogi6 el PIB mensual estimado
por el método de Chow y Lin, debido a que los
indicadores AIC y BIC tienen el menor valor.
Esimportante mencionar que esta metodologia
sugiere el uso de variables que contribuyan a
mejorar las estimaciones; en este caso se uti-
lizaron las variables Imaco" e indice mensual
manufacturero del DANE. En adelante el PIB
resultante se denominada “PIBCH”.

Definida la serie PIBCH como variable proxy
del ingreso —como opcion alternativa a la
serie ingreso de los hogares (ING_HOG) —,
a continuacion se describe el procedimiento
seguido para la especificacion, la estimacion
y la validacion de dos modelos, donde el ob-
jetivo principal es el calculo de la elasticidad
precio de la demanda, aunque también se
muestran las estimaciones de las elasticid-
ades ingreso y cruzada de la demanda.

Enlarevision de la literatura se encontrd que
en el andlisis de las funciones de demanda
estimadas es posible trabajar con modelos
uniecuacionales y multiecuacionales. Sin em-
bargo, como lo sefialan Flores y Pereira (14)

9 AIC: es un criterio de seleccion de modelos que se
basa en la teoria de informacion; es Gtil para evaluar
el desempefio de la prediccion dentro y fuera de la
muestra. Su expresion es: In (=) + 2%, donde SCE
es la suma de cuadrados del error, T el tamafio mues-
tral y k el nimero de regresores usados en el modelo.

10 BIC: es un criterio alternativo de seleccion de modelos

con un enfoque bayesiano. Su expresion es
SCE K

In(32) + Lin7

-K

1

—_

Es un indicador mensual construido por el Banco de la
Republica a partir de variables sectoriales que anticipa
con cinco meses de adelanto los movimientos del cre-
cimiento anual del PIB acumulado cuatro trimestres.

y Roca y Pereira (15), cuando el propésito
consiste en estimar una elasticidad no es
adecuado utilizar modelos uniecuacionales.
Segun estos autores, dichos enfoques ex-
cluyen la probable presencia de efectos de
retroalimentacion o feedback entre las vari-
ables consideradas, es decir, no recogen los
multiples efectos que en todas direcciones se
pueden producir a lo largo del tiempo entre
las diversas variables relevantes del modelo.

En este contexto, se decidié por la espe-
cificacion de un modelo de vectores autor-
regresivos (VAR) y un VAR con correccion
del error, los cuales tienen la ventaja de ser
dindmicos en cuanto que un cambio en la
perturbacion de cualquiera de las ecuaciones
del modelo, ademas de impactar la variable
dependiente en la misma ecuacion, afecta la
totalidad de variables del modelo por varios
periodos, via los rezagos de la variable de im-
pulso en los demds componentes del sistema.

Los modelos VAR fueron propuestos por
Sims en 1980 y han sido utilizados para
predecir sistemas de series temporales inter-
relacionadasy para analizar la dindmica que
se genera en el sistema ante el impacto de
un choque aleatorio en alguna de las vari-
ables que lo conforma. Para esto se utiliza
la funcién de impulso respuesta generalizada
(GFIR) propuesta por Pesaran y Shin (16),
la cual permite que el ordenamiento de las
variables no afecte los resultados ni la in-
terpretacién adecuada de dicha funcién. El
modelo de correccion del error se considera
un modelo VAR restringido, disefiado para
ser utilizado con series que son no estaciona-
rias, pero que estan cointegradas; dicho mod-
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elo recoge informacién importante sobre las
relaciones de equilibrio a largo plazo entre
las variables e identifica los desequilibrios
que existen en el corto plazo.

Resultados

Para la especificacion de los modelos VAR
propuestos, en el anexo 1 se presentan las
pruebas de estacionariedad requeridas; en el
anexo 2 se muestra el proceso para la seleccién
de la variable proxy del ingreso, a partir de la
estimacion de dos modelos VAR. Se concluye
que el PIB con el método de desagregacion
de Chow y Lin (PIBCH) presenta mejores
resultados, segun el criterio de Akaike.

La estimacion de los parametros del modelo
VAR se detalla en la tabla 3. La variable endo-
gena corresponde a la demanda per cépita del
producto “tipo” (QP_TIPO). El modelo con
el total de variables se presenta en el anexo 3.

La validacién del modelo, que implica rea-
lizar las pruebas de ruido blanco sobre los
residuos y de estabilidad sobre los inversos
de las raices de los polinomios de rezago
asociados se resumen en el anexo 4.

A partir de las funciones de impulso-res-
puesta se estima la elasticidad precio de la
demanda del producto “tipo” por periodo y
acumulada. Esta altima tiene en cuenta los
efectos acumulados a largo plazo en la can-
tidad demandada ante un choque temporal
en el precio; es decir, muestra el resultado de
acumular la respuesta que tendré la demanda
ante un impulso durante varios periodos:
indica en qué porcentaje ha cambiado la can-
tidad demandada del producto debido a un
cambio transitorio en su precio, teniendo en
cuenta no solo el primer periodo, sino todos
aquellos en los cuales la cantidad demandada
ha cambiado por efecto del choque.

En la tabla 4 se muestran los valores de
cambio mensual en la demanda del producto
“tipo” de “t” a “t+5” ante una innovacioén en
su precio. La tabla completa con todas las va-
riables del sistema se presenta en el anexo 5.

En la figura 1 se muestran las funciones
de impulso-respuesta para las variables
QP_TIPOyP_TIPO.

Alli se observa como un choque positivo del
P_TIPO sobre si mismo en el periodo t es de
0.034; este mismo sobre QP_TIPO produce
un aumento en el periodo t (instantaneo)
de 0.012, que equivale a un incremento del

TaBLA 3. COEFICIENTES ESTIMADOS DEL MODELO VAR PARA LA DEMANDA DEL PRODUCTO “TIPO”

Variables Coeficientes t-estadisticos
QP_TIPO(-1) 0.51 453
P_TIPO(-1) 1.11 2.39
P_BGX(-1) 0.07 0.19
D(P_GX(-1)) -0.55 -1.14
P_ORIG(-1) -0,31 -0,89
D(PIBPC_CH(-1)) -0.21 -0.36
D(IPPT(-1)) -0.01 -0.21
D(TRM(-1)) -0.01 -0.02
C -5.10 -1.92

Fuente: elaboracién propia
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TaBLA 4. REspUESTA DE QP_TIPO AL impuLso pe P_TIPO

Periodo Respuesta
t 0.012
t+1 0.030
t+2 0.044
t+3 0.030
t+4 0.030
t+5 0.023

Fuente: elaboracion propia

Response of P_TIPO to P_TIPO

Response of QP_TIPO 10 P_TIPO

FIGURA 1. RESPUESTA AL IMPULSO DE LAS VARIABLES QP_TIPO vy P_TIPO

Fuente: elaboracion propia

0.35% ante un aumento del precio del 1%;
en t+1 de 0.03, y solo significativo entre los
periodos t+2 (0.044) y t+5 (0.023) inclusive,
donde los limites de confianza se encuentran
por encima de cero (véase figura 1). Como
se evidencia, el signo de la elasticidad precio
de la demanda no corresponde con la teoria,
es decir, que en este caso se establece una
relacion directa entre precio y cantidad del
producto “tipo”.

Para analizar con mayor detalle el resultado
anterior, y dado que algunas variables que se in-
cluyeron en el modelo VAR son integradas de
orden uno, se estimé un modelo de correccion
del error para el célculo de las elasticidades.

El modelo escogido para la ecuacién de
cointegracion corresponde a la opcién sin
tendencia determinista, en niveles y sin inter-

2 8 8 cepto. En el anexo 6 se muestran los valores

Y
-y
Q Rev. Gerenc. Polit. Salud, Bogota (Colombia), 15 (31): 278-297, julio-diciembre de 2016

de probabilidad para las distintas opciones.

En dicho modelo los coeficientes del vector
de cointegracion estimado para las varia-
bles P_GX, IPPT, TRM y PIBPC_CH son,
en su orden:

A’=(1.00000 -0.093569 2.091971 -0.780726)

Estos se utilizaron para la estimacion del
modelo VAR con correccién del error (véase
anexo 7). El test de validacién de Portman-
teauy la gréfica de los inversos de las raices
del polinomio caracteristico asociado se
encuentran en el anexo 8.

El anélisis de la funcién de impulso-respuesta
muestra que un choque positivo del P_TIPO
sobre si mismo en el periodo t es de 0.0336;
de este sobre QP_TIPO produce un aumento
en el periodo t no significativo de 0.0078; es
muy poco significativo y positivo en el perio-
do t+2, y despreciable en términos estadis-
ticos en todo el periodo de anilisis (véanse
tabla 5 y figura 2). Lo anterior implica que
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no hay respuesta significativa por parte de
la demanda ante cambios en el precio; este
comportamiento sugiere la existencia de un
alto poder de mercado de la empresa que
elabora el producto “tipo”.

En conclusion, un choque en el precio en el
periodo t solo se refleja en la cantidad en t+2,
en tanto que se diluye en periodos posteriores.
Un efecto muy pequefio e inferior sobre la
cantidad del producto “tipo” tiene un choque
en el precio del sustituto genérico de marca
importado (en t+2 de 0.0256). Por su parte, la
respuesta de la demanda del producto “tipo”
ante un impulso de las variables precio de los
demas genéricos y del ingreso no evidencia
un cambio significativo en ningtin periodo; es
decir, no afectan su comportamiento.

Discusion y conclusiones

Los modelos multivariados desarrollados
muestran para la demanda del producto
“tipo” una total insensibilidad al precio que

confirma tendencias y conclusiones de otros
estudios, en el sentido de que en el sector de
medicamentos se pueden encontrar elastici-
dades negativas muy bajas, cercanas a cero
e incluso positivas. Este hallazgo sugiere la
posibilidad de que algunos laboratorios de
marca en Colombia hayan tenido alto poder
de mercado, situacion que sustenta la expe-
dicion de la Circular 03 del 2013 que regula

los precios de los medicamentos.

Estudios como los de Torres y Gutiérrez (17)
y Callejon y Ortin (18) llegan a las mismas
conclusiones. Los primeros estimaron la
elasticidad precio de la demanda de los pro-
ductos farmacéuticos en México, mediante el
analisis de un producto indice para los afnos
2003 (0.007), 2004 (0.003) y 2005 (-0.002).
Los datos en paréntesis corresponden a las
elasticidades, las cuales en general tienden

a cero en todos los casos.

TaBLA 5. RESPUESTA DE QP_TIPO A DIFERENTES IMPULSOS

Variables de impulso
Periodo
P_TIPO P_BGX

t 0.0078 0.0079
t+1 0.0209 0.0154
t+2 0.0320 0.0256
t+3 0.0175 0.0170
t+4 0.0143 0.0162
t+5 0.0119 0.0143
t+6 0.0103 0.0125
t+7 0.0088 0.0107
t+8 0.0077 0.0092
t+9 0.0066 0.0079
t+10 0.0056 0.0067
t+11 0.0048 0.0058
t+12 0.0041 0.0049

Fuente: elaboracién propia
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FIGURA 2. RESPUESTA AL IMPULSO DE LAS VARIABLES DE ANALISIS

Fuente: elaboracién propia

Por su parte, Callején y Orttin (18) en un precio relativo de los medicamentos mas
estudio sobre los medicamentos en Espafna tradicionales, o con patente expirada, no se
sostienen: traduce en moderacién del gasto total.
Incluso, la demanda puede mostrar elas- Los medicamentos se consideran bienes
ticidad-precio positiva por su tendencia a necesarios muy ineldsticos cuya compra en la
desplazarse hacia los medicamentos nuevos mayoria de los casos es inducida por el médi-
2 9 O y mas caros en lo que se conoce como efecto co tratante, de acuerdo con su experienciay
deslizamiento, de forma que el descenso del preferencia por uno o varios laboratorios. El
o=
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hecho, ademas de que el mercado comercial
de los medicamentos en Colombia en el
periodo de analisis sea de libre competencia
y restringido a pocos laboratorios de marca,
implic6 un mayor poder de mercado para la
fijacion de precios, situacion que puede llevar
a este tipo de resultados. Si bien los precios
tomados en este estudio son de mayorista,
es claro que cualquier cambio en las condi-
ciones de oferta y demanda se transmite a
lo largo de la cadena de suministro desde el
laboratorio hasta el consumidor final.

Ademas, la asimetria de informacion que se
presenta en el sector de medicamentos pro-
duce diferenciales de precios entre productos
que tienen un mismo principio activo. Por esta
via, de nuevo, el productor logra conseguir
poder de mercado que puede manifestarse en
la aplicacién de una estrategia de precios que
fije un margen significativo sobre los costos
marginales de produccién y comercializacion.

Se concluye que este tipo de medicamentos
de alto consumo, dada la patologia que cubre,
elaborado por un laboratorio de marca con
un gran posicionamiento e infraestructura
de comercializacion, otorga a este alto poder
de mercado para fijar precios, incluso como
se desprende de los modelos VAR estimados,
con relacion neutra o positiva de la cantidad
demandada ante aumentos en los precios.

Aunque la aplicacion de una politica farma-
céutica en Colombia se oriente a incentivar
el consumo de genéricos, fomentar la com-
petencia y reducir el precio promedio de los
medicamentos, hay que tener en cuenta la
evidencia internacional que sefala que el
precio de los medicamentos de marca en
general tiende a subir, y no a bajar, porque
los consumidores leales son inelésticos al
precio, situaciéon que permite a los labora-
torios mantener su poder de mercado. Se
podria presentar asi una paradoja en la que
una politica que incentive el uso de genéricos

genere mayores precios, tanto para ellos
mismos como para los de marca. En este caso
los beneficios de un menor precio serian para
unos pocos consumidores que migran desde
marcas y similares a los genéricos.

Por ultimo, se aclara que en los modelos
desarrollados no se tuvieron en cuenta vari-
ables cualitativas que podrian incidir en el
comportamiento de compra de los pacientes.
Nuevas investigaciones podrian analizar
su significancia o aporte para el calculo de
funciones de demanda y sus elasticidades.
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Anexos

Anexo 1. Pruebas de estacionariedad

Se realizan las pruebas ampliadas de Dickey y Fuller con el objetivo de verificar la presencia
de raices unitarias. Se contrasta la hipdtesis nula de raiz unitaria, a efectos de establecer
el orden de integracion de cada variable. En la tabla adjunta se presentan los resultados
de dicha prueba; los valores con asterisco indican significancia estadistica al 5%, la cual se
evalua a partir de los valores criticos de MacKinnon.

Niveles Diferencias

Variables Rezagos @ Especificacion | Estadistico = Rezagos @ Especificacion = Estadistico
QP_TIPO 1 TyC -6.50*

P_TIPO 1 TyC -6.02*

P_ORIG 1 C -4.61*

P_BGX 1 TyC -6.17*

P_GX 1 TyC -2.10 1 N -10.04*
ING_HOG 10 TyC 0.72 10 TyC -8.22%
PIBCH 4 TyC -1.21 3 C -8.17*
IPPT 1 TyC -2.33 1 N -4.98*
TRM 1 TyC -3.07 1 N -4.83*

T, Cy N indican tendencia, constante y sin los componentes anteriores, respectivamente.
*Significancia al 5%.

Fuente: elaboracion propia

Como se observa, las variables I(0) o estacionarias fueron: cantidad demandada per capita
del producto “tipo” (QP_TIPO), precio del producto “tipo” (P_TIPO), precio originales
(P_ORIG) y precio genéricos de marca (P_BGX). Las variables I(1) o no estacionarias
fueron: precio de genéricos (P_GX), ingreso de los hogares (ING_HOG), PIB método de
desagregacién de Chow y Lin (PIBCH), el indice de precios al productor total (IPPT) y la
tasa representativa del mercado (TRM). Por tal razon las anteriores variables se incluyen

en el modelo en primeras diferencias.

Anexo 2. Seleccion de la variable proxy del ingreso
a partir de la estimacion de los modelos VAR

Se proponen dos modelos VAR, uno con la serie desagregada de la metodologia de Chow
y Lin (PIBCH) y el otro con la serie del ingreso de los hogares (ING_HOG). Para la evalu- 293
acion de cada modelo VAR se tuvo en cuenta el criterio de informacién de Hannan y Quinn
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(HQ)," con el fin de establecer el nimero maximo de rezagos que era necesario incluir en
el modelo. Como ejemplo, en la tabla adjunta se establece que el nimero de rezagos selec-
cionado con la variable proxy del ingreso (PIB desagregada con la metodologia de Chow y
Lin [PIBCH]) es uno.

Rezago Hannan-Quinn
0 -22.68
1 -23.36*
2 -21.61
3 -20.40
4

5

-20.62
-21.73

*Indica el nimero de rezagos que es necesario seleccionar por el criterio.

Fuente: elaboracion propia

Luego de realizar el mismo procedimiento con la variable ingreso de los hogares (ING_HOG)
y estimar el modelo VAR correspondiente, se concluye que el PIB con el método de de-
sagregacion de Chow y Lin (PIBCH) presenta el menor valor, segin el criterio de Akaike, y
por tanto es la variable mas adecuada para especificar en los modelos (véase tabla adjunta).

Modelo AIC
Ing_hog -22.40
pibch -22.91

Fuente: elaboracion propia.

12 Esuncriterio de seleccion de modelos que se basa en la teoria de la informacién; se aplica a modelos autorregresivos
y se considera consistente. Su expresion es: , donde SCE es la suma de cuadrados del error, T el tamafio muestral y
k el nimero de regresores usados en el modelo. Con este criterio el modelo resulté mas parsimonioso con respecto
al namero de rezagos en comparacion con el criterio AIC; adicionalmente, para el mismo nimero de rezagos el

2 94 estadistico LR (razon de verosimilitud) presento el valor mas alto, lo cual ratifica la seleccion hecha por Hannan-

Quinn.

A
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Anexo 3. Modelo VAR. Calculo de la demanda

QP_TPO P_TIPO P_BGX DiP_GX) P_ORIG D{FIBPC_CH) D(PFFT) DITRM)

aP_TIPO{-1) 0507112 0.078351 0.055305 0.005635 0.026519 -0.044417 0657672 -0.05742T
(0.11210) (0.03208) (0.04718) (0.03112) (0.03821) (0.02468) 0.63530) (0.03357)
14.52365) 1238009 [1.47480) (o811 10.69410]  [1.80746) F1.03521] F1.T1043]

P_TIPO{-1} 1413702 0464610 0.158401 0233173 -0.158005 0.054972 1.038438 0.176482
(0.46608) (0.13339) (0.19622) (0.12937) (0.15885) (0.10251) (264143) 0.13958)
(238045  [248307)  [080728]  [1.80239)  [1.00095]  [053624]  [039314]  [126432

P_BGX[-1) 0.066326 o.p25527 0.187455 <0.110408 0286169 00186303 1.356416 0015488
(0.34996) (0.10016) (0,14733) (0.08713) (0.11927) (0.07587) 11.98327) 10.10481)
[0.18953]  [0.25488]  [127238]  [1.13863]  [-248311)  [0.25078]  [0.68393]  [0.14788)

DP_GX(-1)) 0547249 0341799 0090552 0167910 0357908 0004118  -0751989  -0.145231
(0.47958)  (0.13725)  (0.20189)  (0.13311) (016345  (0.10548)  (271786)  (0.14363)
[1.14110)  [248029)  [D44851)  [-1.48678]  [218670)  [003804]  [-0.28036]  [-1.01112)

P_ORIG{-1) 0311115 0208600 0427504  -0.126081 0349637 -0.127728 -0.110099 0046788
(0.34985) (0.10015) (0.14732) (0.09713) (0.11927) (0.07697) (1.88324) (0.10481)
-0.88202]  [-208371] -290452]  |-1.30728] 1283143 [-1.65948] [-0.08551) [0.44640)

D{PIBPC_CHI-1)) 0210275  -0.196382 0.053812 0189724  -0.081076 -0.438971 4526771 -0.046625
(0.58785) (0.16824) (0.24747) (0.16316) (0.20035) (0.12920) (3.33144) (0.17606)
[-0.35770] -1.16716] HL21744] F1.16278)  [0.45458]  [-3.40202] [-1.35880] 0.26482)

D{PPT-1}) 0005359  -0.002708 0.006584 =0.000100 0006323  -0.007548 0294030 -0.015288
(0.02601) (0.00744) (0.01095) (0.00722) (0.00886) (0.00572) (0.14739) {0.00778)
[0.20604]  [-0.36384]) [os0220]  |-0.01388)  [0.71329) 131974 [1.99485] 1.96262)

D(TRM-1}} 0009260 0.008543 <0.000522 -0.125297 -0.012651 0041388 4523346 0551073

(0.50472) (0.14445) (0.21248) (0.14009) (0.17202) (0.11101) (2.86034) (0.15116)

(001835  [005014]  [0.00248]  [-089438]  [-0.07354]  [037283]  [158140]  [365149)

c -5.088601 3642715 5334487 2240311 5599142 0.398811 -12.01942 -1.280173

[2.65817) (0.78075) (1.11904) (0.73781) (0.90596) (0.58464) (15.0643) (0.79612)

[-1.81818) [4.7e830] [478702) [2.02645) [8.18032) 10.67890] [-0.79787 161932

R-squared 0.596905 0.573452 0.351492 0.313402 o429 0.332208 0273715 0305676

Adj R-squared 0531004 0503812 0257246 0201304 0.334520 0.223182 0155138 0192549

Sum sq. resids 0.676489 0.055409 0.119891 0.052117 0.078581 0032725 2172672 0060681

SE. equation 0117499 0.033627 0049455 0.032613 0.040046 0.025843 0.655885 0035191

F-slatistic 0.060948 8234473 3467680 2795793 4581565 3.047032 2308332 2689068

Log likelihood 4678873 1183518 9696845 1211281 1082187 1346235 -5382333 116.7160

Akaike AIC =1.303060 -1805228 -3.0233295 -1 BEG4BT -3455850 -4.331848 2166322 -3714346

Schwarz SC 0983336 -34B5504 27T136T -3 546762 3126128 -4012125 2486046 -3.304622

Waan depandant -28B5738 4531737 442721 -0.002264 5365653 0.002313 -0.073095 -0 006204

3.D. dependent 0171589 0.047739 0.057395 0.035492 0.043090 0.029321 0724446 0.039162
Determinant resid covariance (dof adj.} 4.96E-21
Determninant resid covariance 1.296-21
Log likelihood 7365632
Akaike information criterion -2281587
Schwarz criterion -20.35818

Fuente: elaboracion propia

Anexo 4. Prueba de validacion del modelo VAR

Resultados del test de Portmanteau'?

Rezago Q-stat Prob. Adj Q-Stat Prob. gl

1 24.94 NA* 25.38 NA* NA*
2 71.89 0.23 74 0.18 64

3 122.11 0.63 126.96 0.51 128
4 178.67 0.75 187.71 0.57 192
5 228.91 0.89 242.69 0.71 256
6 287.4 0.90 307.93 0.68 320

Fuente: elaboracion propia

El andlisis del valor de probabilidad (prob.) para los seis rezagos muestra porcentajes muy supe-
riores al 5%, con lo cual no se rechaza la hipdtesis nula de ruido blanco para las perturbaciones.

13 3 Este test se utiliza, entre otras oportunidades, en modelos VAR para verificar el comportamiento ruido blanco de 2 9 5
los residuos.
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Prueba de estabilidad: invertibilidad y estacionariedad (inverso de las raices del polino-
mio de rezago)

Raiz niimero Valor del inverso de la raiz Modulo del inverso de la raiz
1 0.89 0.89
2 0.55 0.55
3 0.44-0.23i 0.50
4 0.44+0.23i 0.50
5 -0.48 0.48
6 -0.11-0.251 0.27
7 -0.11425i 0.27
8 0.09 0.09

Fuente: elaboracion propia

Se concluye que todas las raices se encuentran dentro del circulo unitario.

Anexo 5. Respuesta de QP_TIPO ante el impulso
de las demas variables del modelo

Periodo QP_TIPO  P_TIPO P _BGX | D(P_GX) | P_ORIG ' D(PIBPC_CH) D(IPPT) | D(TRM)
t 0.12 0.01 0.01 0.02 0.02 0.03 0.00 -0.02
t+1 0.06 0.03 0.02 0.01 0.01 0.01 -0.01 -0.01
t+2 0.04 0.04 0.03 0.03 0.01 0.02 -0.01 -0.01
t+3 0.03 0.03 0.02 0.02 0.00 0.01 -0.01 -0.01
t+4 0.03 0.03 0.02 0.01 0.00 0.01 -0.01 -0.01
t+5 0.02 0.02 0.02 0.01 0.00 0.00 0.00 -0.01

Fuente: elaboracion propia

Anexo 6. Valores de probabilidad del test de la
traza para las diferentes opciones de cointegracion

Opciones de relaciones de cointegracion
Ho: niimero maximo de ecuaciones de cointegracion

a) b) @©) d)
r=0 0.05 0.03 0.01 0.00
r=1 0.12 0.11 0.07 0.05
r=2 0.23 0.20 0.07 0.26
r=3 0.48 0.25 0.02 0.53

a) Ssin tendencia determinista en niveles y sin intercepto en la ecuacion de cointegracion;

b) sin tendencia determinista en niveles y con intercepto en la ecuacion de cointegracion; c) con tendencia deter-
minista en niveles y con intercepto en la ecuacién de cointegracion; y d) con tendencia determinista en niveles y
29 6 con tendencia e intercepto en la ecuacion de cointegracion.
Fuente: elaboracion propia
o=

-y
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Anexo 7. Modelo VAR con correccion de error

OP_TIPO P_TIPO P_BGX D{F_GX) P_ORIG D(FIBPC_CH) D(PPT) D{TRM)

QP_TIPO(-1) 0418006 0062088  0O0SB614 0003446 0026752  -0057373  -0545651  -0.013223
(2.12003) (0.03515) {0.05223) (0.03443) (0.04229) (0.02691) (0.70211) (0.03372)
[348264]  [176648]  [112233]  [0.10007]  [0.63255) [213243] [O.7TTIE]  [0.3%2n)

P_TIPO(-1) 0.903247 0.430924 0166215 -0.238345 -0, 158456 0.024370 1303014 0.280896
(0.47000) (0.13765) {0.20450) {0.13483) (0.16560) (0.10535) {2.74931) 0.13205)
(192182} 1313048] (0812771 FL7eTTI [-0.95683) [e2313] [0.47394] 212724

P_BGX[-1} 0.108623 0031977 0.185050 -0.109415 0296274 0013443 1. 205756 -0.004492
0.34273) (0.10038) (0.14913) (0.09832) (0.12076) (0.07683) {200485) (0.09629)
(031110} 10.31856] [ 1.:24696] F1L11282) [-245337]  [0.17408] [0.68130] [0.04855]

DP_GXi-1) -0.567133 0338616 -0.089813  -0.198398 0357959 o.oo1227 0736992 -0.135366
(0.46882) (0.13731) (0.20309) (0.13449) (0.16519) (0.10509) {2.74241) 0.13172)
[-1.20871) [2.46608] [-0.44028] F1.47514) [2.16696] [0.01167] 0.26874) F1.02171)

P_ORIG(-1) 0241811 -D1OESE5 0430485 0125273 0340486 0117622 0197477 0012308
(0.34414)  (D10079)  {0.94074)  (0.09873)  (0A2126)  (007714)  (201209)  (0.09689)
FO.70208]  [194027]  F287488]  [1.26880]  [288191] 152474  [0.00810]  [0.42730)

DPIBFC_CH(-1) 0225431 0198788 -0.053249 0190097 0091036 0442175 4507718 -D.039106
(057456)  (0.16828)  {025000)  (0.16483)  (0.20245)  (012879)  (336098)  (0.16143)
[039235)  [-118120]  [0.21200] 115329  [-0.44088]  [343319]  [134119]  [0.24226]

DOPPTI-1)) 0.012304 0.000118 0.005938 0.000334 -0.006369  -0.004081 0271825 -0,024050
0.02721) (0.00787) {0.01184) {0.00781) (0.00958) (0.00B10) (0.15918) (0.00785)
[0.45216) [0.01492] [0.50147] [0.04278] 068422  [0.B1656] [1.70763] F3.14570)

DTRM-1)) 0162085 0015018 0005153 0129052 0012253  0.019166 4715472 0627767
(050038)  (D.14655)  (0.21772)  (0.14355)  (0A7B3N)  (D11216)  (292702)  (0.14058)
(032383  01086Z]  [002367] [069901]  [0.06950]  [017CE7]  [161101]  [4.48550

Lo 4969871 3663352 5320700 2243479 5598306 0415650  -1218150  -1353134
(2.59878) (0.76114) {1.13077) (0.74554) 0.91569) (0.58255) {15.2020) 0.73014)
F191239]  [481288]  [471332]  [300920]  (6.11430]  [071352]  [080131]  [1.85329)

COINTEQO3 0158141 0.025312 -0.005872 0.003886 -0.000412 0.022005 -0.198800  -0.078452
(0.08701) (0.02548) {0.03788) (0.02496) (0.03086) (0.01850) {0.50896) (0.02445)
[1.81756) 10.89330] F.15510] [0.15568] [0.01344] [1.17801] Fo39061] F3.20929]

R-squared 0622351 0.582043 0.261812 0313748 0.427923 0351004 0276017 0.428504
Adj. R-squarsd 0552148 0.503677 0242152 0185076 0.320658 D.229317 0140270 0321348
Sum sq. resids 0532929 0.054293 0119831 0.052091 0.078580 0031804 2165788 0.049961
SE. aquation 0.114830 0.033622 0049965 0032943 0.040451 0.025741 0671719 0032262
F-slalistic 8808238 7427164 3023663 2438354 3989425 2884485 2033318 3998896
Log likelihood 4871801 119.9417 06.08208 1211428 1092198 1354515 -5373130 1223534
Akaike AIC -1.335135 3781082 -2999413 -3832508 =34213M1 4325914 2197631 -3874256
Schwarz SC 0979886  -3435843 2544154 3477260 -3066122  -2070965 2552880  -3.519007
Mean dependent -2885738 4531737 4427231 -0.002264 5.355653 0002313 -0.073095 -0.006204
S.D. dependent 0.171589 0.047729 0057295 0035492 0.049080 D.028321 0724446 0.029162
Determinant resid covaniance (dof ady) 308E-21
Delerminant rasid covariance BT2E-22
Log likelinood 7478556
Akaike information criterion -23.02850
Schwarz orilefion 2018751

Fuente: elaboracion propia

Anexo 8. Test de Portmanteau e inverso de las raices
del polinomio caracteristico. VAR con correccion de error

Lags Q-Stat | Prob. = AdjQ-Stat = Prob. df 5
1 23.23 NA* 23.64 NA* NA* 1.0
2 70.15 0.28 72.24 0.22 64
3 126.46 0.52 131.61 0.40 128 v
4 174.71 0.81 183.44 0.66 192
5 223.95 0.93 237.32 0.79 256
6 281.32 | 0.94 301.32 0.77 320
7 353.14 0.87 383.00 0.50 384
8 409.93 0.90 448.86 0.48 448

Fuente: elaboracion propia
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