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OBJETIVO GENERAL

Evaluar la volatilidad de los precios del petréleo referencia para
Colombia (WTI), y analizar proyecciones utilizando como
herramienta modelos econométricos teniendo en cuenta
variables internas y externas del mercado.

Proyecto Il



Analisis Estadistico

| ..

Tabla 1: Andlisis Descriptivo Variacion Logaritmica

Variacion Logaritmica

Media 0.3584%
Error tipico 0.7509%
Mediana 1.8848%
Moda 0
Desviacion estandar 8.9793%
Varianza de la muestra 0.8063%
Curtosis 1.341257685
Coeficiente de asimetria (Sesgo) -0.863896128
Rango 51.2033%
Minimo -31.2119%
Maximo 19.9914%
Suma 0.512571517
Cuenta 143
Cuartil 1 -5.2525%
Cuartil 3 6.7792%
Rango Intercuartilico 12.0317%
Nivel de confianza(95.0%) 0.014843625

Fuente: Elaboracién Propia
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Analisis Estadistico

De acuerdo con la tabla anterior, se puede observar que el rango para el
precio del petréleo WTI es de 51.2033% y el rango intercuartilico 12.0317%,
esto indica o hace referencia a que los datos (precios) estan mas reunidos o
concentrados en los extremos que en el centro.

De acuerdo con la tabla 1, se puede decir que la variacion del precio de petrdleo
con referencia WTI, Presenta una asimetria negativa, se puede presenciar en

la grafica 1 (asimétrica hacia la izquierda) ya que los numeros que la explican
son negativos y tienen normal concentracion (curtosis), Sesgo a la lzquierda y un
apuntamiento positivo, por ende existe presencia de Mesocurtica.

Gréfica 1
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Prueba De Normalidad

g

PRUEBA JARQUE BERA

Ho: Precio WTI se comporta como una Distribucién normal
H:: Precio WTI NO se comporta como una Distribucién normal

Después de haber realizado dicha prueba,
C : o i . i
oef ...Asimetria f Curtosis se compara si el estadistico de prueba
6 24 es inferior al valor critico, se acepta HO, de
lo contrario se rechaza

B=n

Tabla 2: Prueba de Jarque Bera - Rendimientos Petréleo witi

Estadistico de Prueba Jarque Bera (B) 28.5060863
Valor Critico (VC) | 59915 |

28.5060863 > 5.9915

Fuente: Elaboracién Propia
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Analisis de la Volatilidad

PROCEDIMIENTO ARCH Y GARCH
Tabla 3. Volatilidad ARCH y GARCH - Precio del Petréleo wti (1997 — 2008)

PRUEBA.CHLING » X &/ A =constarte/{1-arch-garch)
A B C E

CONSTANTE 0.00261 |Varianza Del Periodo Volatilidad

ARCH 0.15868 =constante/(1-arch-g| 8.5656%

GARCH 0.48518
PERSISTENCIA 0.64386

Ene, 2008 -7.583% 1.28%% 7.583% 0.006410731 8.0067%
Feb -7.421% 2.571% 7.421% 0.005749714 7.5827%
Mar -8.297% 10.040% 8.297% 0.005507513 7.4213%
Abr -8.134% 6.465% 8.134% 0.006884542 8.2973%
May -8.787% 10.93%% 8.787% 0.006616346 8.1341%
Jun -8.397% 6.600% 8.397% 0.00772183 8.7874%
Jul -1.76%% 0.404% 7.769% 0.007050709 8.3968%
Ago 9.170% -13.443% 9.170% 0.006036449 7.7695%
Sep 9.424% -11.744% 9.424% 0.008409282 9.1702%
Oct -14.624% -30.192% 14.624% 0.008881497 9.4242%

-16.211% -28.942% 16.211% 0.021386072 14.6240%

-17.556% -31.212% 17.556% 0.026280475 16.2113%

0.030821643 17.5561%

Fuente: Elaboracién Propia
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Analisis de la Volatilidad

PROCEDIMIENTO HISTORICO
Tabla 4. Volatilidad Histérico — Precio del Petréleo wti (1997 — 2008)
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Fuente: Elaboracién Propia
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Analisis de la Volatilidad

e reeT———.
PROCEDIMIENTO DINAMICA O CON SUAVIZAMIENTO EXPONECIAL

Tabla 5. Volatilidad Dindmica — Precio del Petréleo wti (1997-2008)

PRUEBA.CHLIW v X o A =RAIZ(5.5155)

J

SOLYER
|FESTRICCIONES]  LAMDA<=1  MINMIZAR FUNCION]
LAMDA 3= 0

0.723374104 CELDA CAMEBIANTE
001335209 CELDACBJETVD

Ene, 2007 B35 - 1330 N2H3ET 148343 177 | 1.03E-06 449E-08 3.25E-08 000034103
Feb 58.39 - 28T 0243900632225 0,79y A EJ3E-06 E.25E-06 452606 EITTT2E-05
Mar E0.74 - 220 025299453730 0.05% 0.00111333 BEZET E40E-06 463E-06 2B0BERE-0T
Abr B4.04 - P 127540332332 0.28% 10053307 4HE-0E 7HIE-06 49E-08 7R0IEE-E
May [:cik] - 080 0L.27R222528281 00134 00012763 136E-07 TRIE-0E .A2E-08 TARTE-03
Jun ETEY - i 032654787 1492 037 000294126 10E-08 107E-05 T7E-06 1IB427E-05
Jul 7418 - 435 4527711410603 087 (L0040RED3 3BRE-08 205E-08 148E-08 TEXTE-IG
Ago 7206 - 244 [1L4E2 30365169 1083 (L005E2052] 3.IBE-08 ZME-05 156E-05 BABI02E-07
Sep 7963 - 357 DE4IIETETEIESN 0.82% 0007770421 TRE-0G 41E-05 2.98E-08 SME4HE-0G
Ot Bl - 730 0754738849707 083y 001074131 B72E-08 B.70E-08 412E-05 279532E-08
Mo e - A6 1.3384630716T T3 0533 (01434573 147E-04 A7TE-05 TO7E-08 AEIETHE-06
[lic 3174 - 30 10157073063 111034 110205722421 1.97E-05 1.0:3E-04 7ABE-05 TAT4ZIE-0T

Ene, 2008 3293 - 1284 1022103436053 0023 (02837870 4.TIE-0E 1.04E-04 7AEE-05 2.18567E-09
Feb 3.6 - 257 10BEEIZ384 T1E% 007 00382302 259E-08 11ZE-4 203E-08 BAERRIE-07
Mar 0542 - 10045 162130567753 101 0.05423337) BATE-04 2E3E-04 130E-04 A.7E045E-08
A 11246 - E46 1369521034 390x 042y 007437279 IDE04 JA0E-04 203E-04 154 14EE-08
May 126546 - 10843 ZEMTIT4AEERN 1203 (LI0364317] 1.M4E-03 EA3E-04 A.1E-04 000131447
Jun 13402 - EER ZARIREEATEY 0443 04327742 E24E-04 SERE-04 EZEE-04 1391EE-05
Jul 13348 - 0405 ZA430503467 3 0.00% 013806521 323E-06 S6EE-04 E2TE-04 JT2405E-07
Ago 11669 - 344 4 T2T6305REET AN 181 027281159 4.95E-03 2203 162E-03 0000270765
Sep 0376 - RINLE EOBGETET4TIE 1384 (L37B2004) 5.22E-03 BESE-03 ZEEE-03 (00023356
Oct 7672 - 3008 12.3533000247 33 alax 0.52327] 49702 169E-02 12262 0006232867
Mo i - -20.94 1833096298 3665x 238y 07234 E0EE-02 LIEE-02 243E02 0003532378
[lic 42.04 - RribiF 24 B1ITREM 20823 4743 1 3.74E-02 0060583306 4 38E-02 (002872282

0.21901025 0.025493788

Yolatilidad| 8.9793% [ &.9965% YARIANZA 0.06058 3906

DES¥T: 246138 =RAIZ[$J$155)

DES¥TH:1 26.6033%

Fuente: Elaboracién Propia
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Analisis de la Volatilidad

COMPARATIVO VOLM

Gréfica 2. Procedimiento Histérico, GARCH y Dinamica (1997 — 2008)
Mensuales
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Fuente: Elaboracién Propia
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Analisis de la Volatilidad en 7+1

VOLATILIDAD GARCH EN 7+l

Tabla 6. Volatilidad GARCH mensual en /+1 — Precio del Petréleo wti (1997 -
2008)

X W/ F =constante+arch G15292)+Hyarch®152)
B C D

CONSTANTE 0.00261 Varianza Del Periodo| Volatilidad

ARCH 0.15868 0.7337% 8.5656%
GARCH 0.48518
PERSISTENCIA 0.64386

Jul -8.297% 9.352% 8.297% 0.005942058 7.7085%
Ago 7.777% -2.444% 7.777% 0.006883682 8.2968%
Sep -8.368% 9.574% 8.368% 0.006047576 7.7766%
od -3.280% 7.300% 8.280% 0.007001518 8.3675%
Nov -8.668% 9.95%% 8.668% 0.006855461 8.2798%
Dic -8.007% 3.102% 8.007% 0.007512853 8.6677%
Ene, 2008 7.583% 1.28%% 7.583% 0.006410731 8.0067%
Feb 7.421% 2.571% 7.421% 0.005749714 7.5827%
Mar 8.297% 10.040% 8.297% 0.005507513 7.4213%
Abr -3.130% 6.465% 8.134% 0.006884542 8.2973%
3.787% 10.93%% 8.787% 0.006616346 8.1341%
Jun -3.397% 6.600% 8.397% 0.00772183 8.7874%
Jul 7.76%% 0.404% 7.76%% 0.007050709 8.3968%
9.170% -13.44%% 9.170% 0.006036449 7.7695%
-9.424% -11.744% 9.424% 0.008409282 9.1702%
-14.624% -30.192% 14.624% 0.008881497 9.4242%
-16.211% -28.94%% 16.211% 0.021386072 14.6240%
-17.556% 31.21%% 17.556% 0.026280475 16.2113%
\2)+garch*1152) 17.5561%

Fuente: Elaboracién Propia
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Analisis de la Volatilidad en #+1

ILIDAD DINAMICA EN

Tabla 7. Volatilidad GARCH mensual en ;.| — Precio del Petréleo wti (1997 -
2008)

PRUEBA.CHLINY + X o/ £ =RAIZ((1-$D55]*5H3153+DI55.5155))
E i

OLYER
FESTRICCIONES | LAMDPA =1 JNMIZAR FUNCION|
LARIDA =0

07233714104 CELDA CAMBIAMTE
001335209 CELDA OBJETIVD

Oct RN T 135762284 TEN 1 | 3E- 141E- 1.02E- 3HERIE-00
Moy RN 443 L HBEHERIGEY 0.00030434] STE- 141E- 1.02E- 3IGE-10
Dic 013 A3 ETI3ETaIEN 0‘000421@ 27E- 164E- 112 33436E-08
Ene, 2007 .21 1331 0.21967 114834 0.00052257) 03E- 445E-06 3.25E-06 0000314108
Feb -0.25% AT 0.2439006922255 0.000805:35) - EB.25E-06 452E-06 EAFTT2E-05
Iar | 2523945373108 x4 0111333 | EAQE- F3E- 2.60568E-07
Abr 27054089, 4 283 00153307 L 3IE- 7.59E- A3 TR03EE-0E
IMay ZTEREEY, 4 L0tz 02 I2TE TEIE- B2 34187E-09
Jun i JIER4TETIN, 3T S4126] 110E-05 107E-08 TiE- 13B427E-
Jul 4 LABZTTIMING0: AT LI040EE 3EEE-06 L05E-06 L4SE-06 TEZITE-
Ago . 462010953165 06 0BEZ( 33EE-0E LME-05 BEE-06 3B 302E-
Sep 74 E4132TTHE N 923 07T TI2E-0 41E-06 SSE-06 . J4E41E-
Oct il 075473849707 ! L0741 T2E-06 .TOE-05 412E-08 . TAR32E-08
Moy 34, 03384 30TIET T2 KR 001454 4TE-04 LTTE-05 TOTE-06 LE3ETRE-0
Dic 374 10IETI0T2I30E L1034 002062842 S7E-06 LOZE-04 TAEE-06 AT42RE-07
Ene, 2008 9293 10221094 36053 e 0.02837870) 4TIE-DE 104E-04 THEE-05 $.19567E-09
Feb 9535 - AT 10BEE1ZIR4TIRN 072 0.03823102 ZR9E-05 112E-04 SE-05 3.36863E-07
Mar 105.4 E210BETTES Y 0t 005423337 BATE-4 E3E- El L TE045E-08
Abr e BEIRA0G4200: 423 007447279 LIE-04 G0E- BE- B4 MSE-08
IMay 1265, ETIT4NRER 20 DI03E431T LZ4E-03 L33E- JE- LI00E4T
Jun [34. 3415 1A 4 43274 Z4E- E5E- ZEE- L 331GEE-06
Jul 133 34206094673 00z, 13808521 23E- GEE- 2T .T2409E-07
Ago HEE TATRIEREEET S 81 .4?3811@' 95E- 2 3E- G2 LO002TITER
Sep 037 - JEBRTET4TIEEL KA 0.37ER2004 Z2E- G2E- EEE- A 26
Oct TET 239 3009 : 3 123 052327 TTE- LE3E-02 22E i 3
Il
1

| o | o | 2

Eul ol ol Bl Bl ol ol e el

=l=
2|8
By Y

oo
s
e

S B R BB E

Moy a7 D 2334 3 BERN X 072 JEE- L2EE-02 4IE- i it
42,0 - Reiib TASME0E2N 7402 0.060583906 - LO02ETIzE:

021901025 0025403788
Yolatilidad| 8.9793% 8.9865% YARIANZA 0060583906

DESYTt 2461383 2461383
DESYTt+1 266033 D$5°$J4155])

Fuente: Elaboracién Propia
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Bandas De Conflanza

BANDA VOLATILIDAD C;ARCH Vs -’

Gréfica 3. Volatilidad GARCH vs Rendimientos Precio Petréleo Mensuales

= Banda (-) —— Rendimiento === Banda (+)

Fuente: Elaboracién Propia
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Bandas De Conflanza

BANDA VOLATILIDAD DINA - -

Gréfica 4. Volatilidad DINAMICA vs Rendimientos Precio Petréleo Mensuales

— Banda (-) — ri = Banda (+)
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Regresion Lineal Multiple

e

VARIABLES EXPLICATIVAS

Tabla 8: Variables Explicativas del Modelo

Millones de Dolares FOB ( El precio
de la mercancia no incluye fletes,
Seguros y otros gastos)

IPP petroleo Variacion Del Precio del Petroleo

Reservas Petroleras Miles De Millones de Batrriles (4
Galones = 159 litros)

Fuente: Elaboracién Propia

Exportaciones Del Petréleo En
Colombia
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Regresion Lineal Multiple

MODELO FINAL

Precio wti =-16,7451 + 0,6852IPP petroleo + 0,1375exportaciones
+ 3,0484reservas petroleo — 0,7391TRM

TRANSFORMACION DEL MODELO A LOGARITMICO

Dependent Variable: LOG(PRECIO _WTI)
Method: Least Sguares

Date: 10/12/09 Time: 00:13

Sample (adjusted): 1997M02 2008M12
Included observations: 143 after adjustments
Convergence achieved after 9 iterations

Wariable Coeficient Std. Error t-Statistic Prob.

LOG(IPP_PETROLED) 0.685256 0.090859 T.541944 0.0000
LOG(EXPORTACIONES) 0137534 0.033985 4. 045923 0.000M
LOG(RESERVAS_PETROLED) 3.048452 0.783945 3.888603 0.0002
LOG(TRM) -0.739118 0202185 -3.655656 0.0004

c -16.74518 5490777 -3.049692 0.0028

AR(1) 0.889643 0.052395 1697975 0.0000

R-squared 0987963 Mean dependent var 3560859
Adjusted R-squared 08987523 S.D. dependent var 0591641
S.E. of regression 0.066085  Akaike info criterion -2 554683
Sum squared resid 0.598319 Schwarz criterion -2.430368
Log likelihood 188.6598  F-statistic 2248866
Durbin-Watson stat 2011576  Prob(F-statistic) 0000000

Inverted AR Roots .89
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Prondsticos

G

Precio wti = -16,7451 + 0,6852IPP petroleo + 0,1375exportaciones + 3,0484reservas petroleo - 0,7391TRM

Precio wti =

alfa

ipp

exporta

leservas

Trm

Tipo de calculo

-16,7451

0,6852

0,1375

3,0484

0,7391

Precio wti =

32,78

257 54

504 771025

1257 98375

225210929

DATO HISTORICO 2009

Precio wti =

68,77

377 04

567 306835

1257 98375

2290 53765

MEDIA MOVIL

Precio wti =

68,19

59218

b,330723594

7,14

7 73639966

MEDIA MOVIL LN

Wioo~ ;o =W —

R2=03124

R2 = 05282

R2 =0354

R2=02909

R2

Precio wti =

1242

394 5920

718,7755

1289 94

2581 912

REGRESION LINEAL

R2 = 0,3001

R2=06416

R2 = 03502

R2 =0,3432

R2 LN

Precio wti =

81,18

B,1893

b 5668

7,16

7,898

REGRESION LINEAL LN

R2 =09223

R2 = 0,7562

R2=03777

R2 = 0,8854

R2

Precio wti =

63,73

3740240

979 4105

1116,77

1707 2625

REGRESION POLINOMICA

R2 = 09351

R2 =07485

R2=09772

R2 =0.9371

R2 LN

Precio wti= |

83,51

b,043375

7,60355

7,1392375

785605

REGRESION POLINOMICA LN

~ Preciowti= |

7040

|

5,043375]

B.5668| 71392375

7 55805 |

ECM
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