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INTRODUCIÓN 

 

 

El petróleo es conocido desde la prehistoria, pero fue en 1859 donde el coronel 

Edwin Drake se dio la tarea de extraer el primer pozo petrolero en el mundo el 

cual lo realizo en los estados unidos. Desde entonces es considerado uno de 

los energéticos más sobresalientes en el mercado, primordialmente por que 

muchos países dependen de éste para satisfacer sus actividades económicas.  

Este producto abarca diferentes referencias en los que se destacan el WTI, 

Brent, Dubai; esto se debe al lugar donde son explotados y comercializados, el 

utilizado para este proyecto es el WTI (West Texas Intermidiate) referencia que 

se le da  por que se extraen en los campos occidentales de Texas (EE.UU.) y 

son negociados principalmente en los mercados norteamericanos en la bolsa 

de new york (NIMEX). La unidad monetaria en que están expresados los 

precios de referencia es dolor americano por barril (usd/barril) y se debe por lo 

anteriormente citado. 

Las fluctuaciones que caracterizan al precio del petróleo llevan a realizar un 

estudio riguroso y por ende analizar su comportamiento que éste ha tenido a 

través del tiempo (1997 – 2008), la serie de tiempo se hará con datos 

mensuales. 

En los mercados internacionales y en especial donde se negocia el petróleo la 

palabra volatilidad es muy utilizada, esto se debe a las oscilaciones (alta o 

baja) que se presentan en las cotizaciones. Este indicador hace presencia en el 

precio del petróleo desde años atrás y se debe a múltiples manifestaciones, 

juega un papel muy importante ya que cuantifica  el riesgo de mercado. 
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Son diferentes las causas que conllevan al alza y baja desenfrenada del precio 

del petróleo, los cambios se presentaron en diferentes periodos: 

✓ En los años anteriores a 1997 se presento una de las mayores crisis 

petrolíferas a nivel mundial, la causa primordial fue la guerra por la disputa 

del territorio entre Irak e Irán, destacando que estos países tienen el 

mayor número de reservas de petróleo; la crisis desencadeno un 

encarecimiento del precio del energético.  

✓ El periodo comprendido entre 1997 – 2003 el precio del petróleo mostró 

una tendencia estable; los motivos por los cuales se presento esta 

fluctuación era que la economía se encontraba marchando muy bien, no 

había ningún nerviosismo en las bolsas de valores que rigen a nivel 

mundial donde se negocia el producto y no se encontraba ninguna 

amenaza en el campo geopolítico que afectara el precio. 

✓ En el año de 2004 el precio del petróleo presento una tendencia bastante 

alta llegando a un record situándose a los 70.90 usd/barril esto se debió a 

la crisis originada por el huracán Katrina  que destrozo alas costas de los 

estados unidos, donde se localizan las reservas petrolíferas. 

✓ En el año de 2006 el precio del petróleo se cotizó en los 68.45 usd/barril 

esto de debió a diferentes estructuras, la primera es el ámbito político 

ocurrió por la disputa entre irán y el occidente de Irak por el nerviosismo 

de la utilización de armas nucleares. La segunda en el ámbito económico 

se debió a la suspensión de la producción de petróleo por los diferentes 

ataques a las petroleras; otro factor que afirma esta alza es el incremento 

de los mercados bursátiles estadounidenses y europeos. Estas razones 

sustentan el por que se presento la subida del precio. 

✓ A mediados del 2008 la cotización del precio de petróleo mostró el valor 

mas alto en la historia pagando por el energético 145.35 usd/barril, uno de 

los factores que dieron pie para esta crisis fue una fuerte devaluación del 

dólar (usd) frente a las demás monedas del mundo. Otro factor fue la 

desencadenada crisis económica a nivel mundial que se debió por 
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diversos factores entre los que se destacan (la crisis hipotecaria ocurrida 

en los estados unidos, el nerviosismo por las decisiones políticas de los 

diferentes gobiernos, entre otras.) 

✓ Después de tanto vaivén, el precio en el año de 2009 ha tomado una 

estabilidad llegando su cotización alrededor de los 68.89 usd/barril y así 

obteniendo los diferentes operadores de mercado y quienes manejan 

grandes portafolios una tranquilidad al momento de realizar sus 

transacciones. 

El procedimiento a desarrollar es el muy aplicado para el cálculo de la 

volatilidad: ARCH (Autoregresive Conditionally Heteroscedastic) y GARCH 

(Generalización del modelo ARCH), también se desarrollaran los 

procedimientos de volatilidades dinámica e histórica (Media cero). 

  

El objetivo es evaluar los resultados obtenidos y determinar cuál  técnica se 

acerca al pronóstico de la volatilidad real, con el fin de decidir cual es la 

herramienta más confiable, para emplear en el momento de la toma de decisión 

cuando se evalúa las causas y consecuencias del aumento desmesurado y 

disminución de los precios del crudo. 
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1. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA Y JUSTIFICACION 

 

 

El problema planteado para este trabajo, es la volatilidad que presenta el precio 

del petróleo con referencia WTI, y se define como el alza y la baja 

desaceleradora de los precios de un activo en el mercado. 

 

Cuando se hace referencia al término volatilidad no solo se debe ver o pensar 

desde el punto de vista negativo, donde el riesgo comienza a despertar muchas 

incertidumbres sobre abundantes perdidas en los activos (petróleo WTI); de 

otra manera se puede ver que por medio de la  volatilidad se pueden obtener 

rentabilidades y ganancias haciendo transacciones que resulten útiles, un 

ejemplo es la compra cuando el precio este en la baja (mercado a la baja) y 

una venta en los momentos que el precio este en el alza (mercado al alza).  

 

La presencia de la volatilidad tiene diferentes causas, los más relevantes para 

efecto del proyecto son: el dinamismo del mercado y los procesos generadores 

de información, estos procesos ayudan a identificar la actividad que realiza la 

empresa a nivel mundial y a nivel americano en especial en los estados unidos 

y así estudiar el mercado en el que se encuentran.  

 

A continuación, se presenta una noticia la cual fue tomada del periódico 

economista.es donde se puede ver el efecto de la volatilidad. Esto sucedió el 

viernes 25 de enero del 2008, cuando el precio del petróleo se vio afectado por 

la extrema volatilidad de las bolsas internacionales, con fuertes caídas en los 

precios; esto se presento tras el derrumbe de las bolsas mas importantes del 

mundo como son la de Asia, New York, entre otras; los precios de las 

principales clases de crudo (Petróleo con referencia WTI) bajaron hasta cerca 
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de 86 dólares (USD) por barril un 15% y en la semana siguiente el precio se 

normalizo cerrando en 98 dólares (USD) por barril.    

Los analistas económicos comentan que la incertidumbre repercute en el 

crecimiento de la demanda debido al aumento de los temores a una recesión 

en EEUU y a una desaceleración económica en otras regiones. 

Esta noticia muestra un ejemplo claro sobre la volatilidad que se presenta 

constantemente el precio del petróleo WTI; por tal motivo es de gran 

importancia el estudio de su comportamiento y analizar causas que llevan al 

desplome y la subida del precio (analizar la volatilidad). 

 

La empresa colombiana de petróleos, ECOPETROL S.A. en el año 2007, 

realizo su primera emisión de acciones. A partir de este hecho se crea la 

incertidumbre de invertir en este sector, ya que en Colombia el mercado 

accionario no es tan conocido por las personas y se tiene la imagen que es un 

mercado donde el riesgo que se asume es bastante alto.  

 

Al mirar la variación en el precio del barril de petróleo WTI de los pasados 

meses, nace la inquietud investigar y determinar que factores 

macroeconómicos y microeconómicos a nivel nacional e internacional en el 

periodo (1997-2008), hacen que este producto varíe de precio. 

 

Noviembre: 85.05 usd/barril 

Diciembre:   90.63 usd/barril 

 Enero:          91.90 usd/barril 

 Febrero:       95.46 usd/barril 

     Marzo:         105.24 usd/barril 1 

                                                 
1 ECOPETROL S.A.; Indicadores Crudo WTI NYMEX; 

http://www.ecopetrol.com.co/indicadores_historico.aspx?indID=1; Consultado marzo 4 del 

2008. 
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Utilizando la formula anterior se llego que la variación en los cinco meses 

(Noviembre 2007 – Marzo 2008) es de 21.30%, observando lo volátil que 

resulta ser el precio del petróleo, vemos que de un mes a otro su diferencia es 

de 5 usd/barril y en el ultimo mes la diferencia es mas alta ubicándose  a 10 

usd/barril, esto muestra que el mercado tomara un alza.  

 

Estos factores se medirán mediante un modelo econométrico mediante el 

análisis de variables internas y externas del mercado y dependiendo de los 

resultados se crearan estrategias de inversión. 

 

Este es un proyecto interno de investigación, ya que el análisis que se realizará 

es el comportamiento de las acciones y el precio del petróleo con referencia 

WTI, después de la apertura económica y como incidió en el mercado bursátil 

colombiano y mundial. 

 

La idea de este proyecto surge por la gran incertidumbre que tiene el crudo a 

nivel mundial con referencia WTI, la variación de este elemento da pie para 

elaborar un gran estudio sobre el comportamiento de los precios y así analizar 

la volatilidad de este producto. 

 

Este análisis se realizará con variables internas y externas del mercado, con 

una serie de tiempo que nos ayudara para hacer las proyecciones y tendencias 

del precio que se presenten en el mercado. 
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2. OBJETIVOS 
 
 
 
 

2.1 OBJETIVO GENERAL 

 

• Evaluar la volatilidad de los precios del petróleo referencia para 

Colombia (WTI), y analizar proyecciones utilizando como herramienta 

modelos econométricos teniendo en cuenta variables internas y externas 

del mercado. 

 

 

2.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS  

 

• Calcular la volatilidad del precio del petróleo mediante un modelo 

econométrico (ARCH y GARCH) en el  periodo 1997 – 2008. 

 

• Identificar y escoger las variables económicas que influyen en el 

comportamiento del precio del petróleo WTI.  

 

• Determinar el comportamiento del precio del petróleo wti a partir de la 

asociación con las variables exógenas antes mencionadas. 

 

• Realizar el estudio conveniente para corregir los problemas que se 

presenten en el modelo a partir de la regresión original, tales como 

violación de los supuestos del modelo clásico de regresión lineal 

(MCRL).  
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3. HERRAMIENTAS PARA EL ANALISIS DE LA VOLATILIDAD 

 

 

3.1 ANALISIS DE LA SERIE 

 

El estudio de la serie de tiempo incluye un análisis estadístico riguroso para 

determinar el comportamiento del precio del petróleo con referencia wti, cabe 

resaltar que la serie se trabajara con datos mensuales (Ene 1997 Hasta        

Dic 2008) lo cual suma 144 observaciones, para esto se realizo la recolección 

de los datos, dando como resultado una serie histórica tomada de la fuente 

confiable (EIA que significa Energy Information Administration). 

  

En el mercado existen diferentes programas para la realización de análisis 

correspondientes a un sin numero de serie de tiempos. Para nuestro proyecto 

utilizaremos inicialmente Excel que nos facilitara las operaciones para abarcar 

gran parte de nuestro análisis estadístico. Aparte usaremos otra herramienta 

estadística de suma importancia como lo es el programa SSPS que nos 

ayudara para realizar diferentes pruebas como es la  K – S y la elaboración de 

distintos gráficos. 

 

Este análisis tiene como objetivo conocer de forma clara y sencilla el método 

mas confiable ala hora de dar un veredicto final y seguro sobre el hallazgo de la 

volatilidad según los tres métodos (Histórico, Dinámico, ARCH y GARCH). 

 

3.1.1 RENDIMIENTOS 

 

A la serie se le estimaron tres clases de Variaciones siendo estas (Absolutas, 

Relativas y Logarítmicas). En base a dichas variaciones nos permiten obtener  
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los rendimientos del precio del petróleo. Comenzaremos explicando cada una 

de ellas y la importancia del por qué la utilización de la variación logarítmica.  

 

➢ VARIACIÒN ABSOLUTA: Esta variación se obtiene con la diferencia 

entre dos valores en un periodo de tiempo consecutivo. Dicha diferencia 

esta referenciada en las mismas unidades en que se trabajo la serie 

inicial.  

 

La Variación puede ser positiva o negativa. Cuando es positiva indica 

que la serie se ha comportado y evolucionado de manera creciente.   

Cuando sucede lo contrario indica que la serie evoluciono decreciente 

en el periodo de estudio. 2 

 

                                           tt XXX −= +1           Ecuac. 1 

 

➢ VARIACIÓN RELATIVA: Esta permite medir las variaciones en tasas 

discretas, tienen una particularidad y es que reflejan las características 

de cada serie y se eliminan las diferencias de escala. La variación 

relativa se representa con X%  y se define de la siguiente manera: 

 

                                     
t

tt

t X

XX

X

X
X

−
=


= +1%     Ecuac. 2 

 

➢ VARIACIÓN LOGARITMICA: Esta permite medir las variaciones en tasa 

continua y se define así: 

 

                                    









= +

t

t

X

X
X 1ln%             Ecuac. 3 

 

                                                 
2 MACIAS Gloria. Apuntes de Clase Administración Del Riesgo - Colombia 2008.  Pág. 5. 
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Para la realización de este proyecto, la mejor forma de realizar la variación 

es según el método logarítmico, ya que este mide de forma mas clara y 

precisa lo que estamos buscando.         

 

3.1.2 ANALISIS GRAFICO DEL PRECIO DEL PETRÓLEO WTI  

 

El análisis grafico nos muestra el comportamiento que ha tenido la serie (precio 

del Petróleo wti) en el tiempo (Ene 1997 Hasta Dic 2008). En este análisis se 

pueden observar diferentes características como las oscilaciones, ciclos, 

tendencias.   

 

Gráfica 1. Comportamiento Histórico Del Precio Del Petróleo wti (1997 – 

2008) 

Petroleo WTI (Usd/barril)

0

20

40

60

80

100

120

140

160

En
e,
 1
99

7 Ju
n

Nov Abr Se
p

Fe
b

Ju
l

Dic
M

ay O
ct

M
ar Ago

En
e,
 2
00

2 Ju
n

Nov Abr Se
p

Fe
b

Ju
l

Dic
M

ay O
ct

M
ar Ago

En
e,
 2
00

7 Ju
n

Nov Abr Se
p

Fecha

U
sd

 /
 B

a
rr

il

Petroleo WTI (Usd/barril)

Fuente: Elaboración Propia 

 

De acuerdo con la anterior gráfica, se puede observar que el comportamiento 

del precio de petróleo wti ha presentado oscilaciones durante el tiempo de 

estudio, mostrando incrementos y descensos muy mínimos en los periodos 

comprendidos  de 1997 – 2002; a partir del año 2003 – 2007 el precio tomo una 

tendencia alcista; pero el mayor incremento del precio del petróleo se dio en 
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junio del año de 2008 cotizándose en 134.02 usd / barril, esto resulto por 

conflictos geopolíticos entre Irak y EEUU y la devaluación del dólar frente a las 

demás monedas del mundo, también se observa en la grafica que en el 4to 

trimestre del 2008 el precio comenzó a presentar una tendencia estable al 

ubicarse a 57.44 usd / barril. Por ende, se puede concluir que la serie no es 

constante en ningún periodo demostrando que no es estacionaria y por lo tanto 

presentado muchas fluctuaciones, haciéndose atractiva para un completo 

análisis del precio.   

 

3.1.3 ANALISIS ESTADISTICO DE LA SERIE 

 

El análisis que se le realizará al precio del petróleo wti, consta de un análisis 

descriptivo realizado a la variación logarítmica, la cual nos dará una visión 

global sobre éste. Se ve reflejado en el siguiente cuadro: 

 

Tabla 1. Análisis Descriptivo Variación Logarítmica  

    

Media 0.3584%
Error típico 0.7509%
Mediana 1.8848%
Moda 0
Desviación estándar 8.9793%
Varianza de la muestra 0.8063%
Curtosis 1.341257685
Coeficiente de asimetría (Sesgo) -0.863896128
Rango 51.2033%

Mínimo -31.2119%
Máximo 19.9914%
Suma 0.512571517
Cuenta 143
Cuartil 1 -5.2525%
Cuartil 3 6.7792%
Rango Intercuartílico 12.0317%
Nivel de confianza(95.0%) 0.014843625

Variación Logaritmica

 

     Fuente: Elaboración Propia 

De acuerdo con la tabla anterior, se puede observar que el rango para el precio 

del petróleo WTI es de 51.2033% y el rango intercuartílico 12.0317%, esto 
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indica o hace referencia a que los datos (precios) están mas reunidos o 

concentrados en los extremos que en el centro. 

 

3.1.3.1 Distribución Normal 

 

Los instrumentos financieros presentan por lo general una distribución de 

probabilidad normal, la cual está reflejada por una curva simétrica en forma de 

campana. No obstante que esta curva fue propuesta por De Moivre, está 

relacionada también con los nombres de Pierre Laplace y Carl Gauss, quienes 

trabajaron en el desarrollo y la aplicación de esta distribución. La distribución 

normal tiene un papel importante en cualquier campo de la estadística y, en 

particular, en la medición de riesgos en finanzas. Los parámetros mas 

importante que la definen son la media y la desviación estándar, siendo la 

notación mas conocida como ( ),N . Otros indicadores importantes que 

definen a la distribución normal son el sesgo y la curtosis. 3 

 

Además de la media y la desviación estándar la curva de la distribución normal 

tiene otras dos características importantes que dan la forma de la distribución, 

el sesgo y la curtosis. El sesgo es un indicador que mide la simetría de la 

curva, para una curva normal perfecta el sesgo será de cero, si este es distinto 

de cero y es positivo estará sesgada hacia la derecha o si es negativo será 

sesgada a la izquierda. 4 

 

De acuerdo con tabla 1, se puede decir que la variación del precio de petróleo 

con referencia WTI, Presenta una asimetría negativa, se puede presenciar en 

la grafica 2 (asimétrica hacia la  izquierda) ya que los números que la explican 

son negativos y tienen normal concentración, Sesgo a la Izquierda y un 

apuntamiento positivo, por ende existe presencia de Mesocúrtica. 

                                                 
3 ALFONSO DE LARA, Haro. Medición y control de riesgos financieros. 2ª edición Editorial 

Limusa S.A. México 2004.  Pág. 29, 30. 
4 MACIAS Gloria. Apuntes de Clase Administración Del Riesgo - Colombia 2008.  Pág. 7. 
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Grafica 2. Representación del Sesgo y la Curtosis 

                 

          Fuente: Elaboración Propia 

 

3.1.3.1.1 PRUEBA DE NORMALIDAD 

 

Para conocer de manera apropiada si una distribución se comporta de acuerdo 

con una distribución normal, se encuentran varias pruebas. De las cuales se 

utilizaran dos, la de Jarque Bera (B) y la De Kolmogorov – Smirnov (K-S). 

 

3.1.3.1.1.1 PRUEBA JARQUE BERA (B): Para el desarrollo de esta prueba se 

necesitan dos medidas de forma como lo son, la curtosis y el coeficiente de 

asimetría; esta prueba consta de una Hipótesis, y se plantea de la siguiente 

manera. 

 

H0: Precio WTI se comporta como una Distribución normal 

H1: Precio WTI  NO se comporta como una Distribución normal 

 

VALOR CRITICO: Se calcula con la prueba chi-cuadrada con el nivel de 

significancía seleccionado (5%) y  se distribuye con (2) grados de libertad.  
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3.1.3.1.1.1.1  ESTADISTICO DE PRUEBA (B) 

 









+=

246

... 22 CurtosisAsimetríaCoef
nB              Ecuac. 4 

 

Después de haber realizado dicha prueba, se compara si el estadístico de 

prueba es inferior al valor crítico, se acepta H0, de lo contrario se rechaza. 

 

Tabla 2.  Prueba de Jarque Bera - Rendimientos Petróleo wti 

               

Estadistico de Prueba Jarque Bera (B) 28.5060863
Valor Critico (VC) 5.9915

28.5060863    >     5.9915  

           Fuente: Elaboración Propia 

 

De acuerdo con la tabla anterior, para el valor crítico con la distribución Chi 

cuadrada con dos grados de libertad y 5% de significancía se obtiene un 

VC=5.9915, teniendo en cuenta valores del cuadro 1 se hallo B=28.5060863,  

Por tanto se llega a la conclusión de que no hay razones para aceptar que la 

distribución de los datos del precio del petróleo WTI presenta un 

comportamiento normal. Por ende se rechaza H0. 

 

3.1.3.1.1.2 KOLMOGOROV – SMIRNOV (K-S): Esta es una prueba más 

robusta que la prueba mencionada Jarque Bera, se realizara con el programa 

estadístico SPSS, el cual brinda un sin numero de aplicaciones para nuestro 

proyecto. 

 

Esta prueba es válida únicamente para variables continuas, compara la función 

de distribución de probabilidad acumulada teórica con la observada, y calcula 

un valor de discrepancia, que corresponde a la distancia máxima en valor 

absoluto entre la distribución observada y la distribución teórica, 
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proporcionando asimismo un valor de probabilidad. Si este p es superior al 

nivel de significancía seleccionado se verifica un ajuste a la distribución normal, 

por tanto, no habrá razones estadísticas para suponer que los datos no 

proceden de una distribución normal, mientras que si p es muy pequeña, no 

será aceptable suponer este modelo probabilística para los datos. 5 

 

Tabla 3. Tests Of Normality 

 

       Fuente: Elaboración Propia 

 

Donde: 

            Df  = Número de Observaciones 

            Sig = Probabilidad Que genera el test 

 

Para determinar con precisión el comportamiento del precio de petróleo wti, se 

contrasta la hipótesis de normalidad de la siguiente manera: 

  

H0: Precio WTI se comporta como una Distribución normal 

H1: Precio WTI  NO se comporta como una Distribución normal 

                      
0%      <      5%     Rechazo H0 

 

Aplicando el p value que se obtiene en el test de normalidad, se compara el 

nivel de significancia usando el 5% con la probabilidad que genera el test, este 

dato es el “Sig.”, cuyo valor es 0.00369400000331903  ó   0%. 

                                                 
5 MACIAS Gloria. Apuntes de Clase Administración Del Riesgo - Colombia 2008.  Pág. 11. 
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Si el “Sig.” es mayor al nivel de significancia utilizado, entonces no hay razones 

para rechazar la hipótesis nula, y por tanto la distribución de rentabilidades del 

precio del petróleo WTI se comporta como una normal, Para el precio de 

petróleo WTI no se cumple y por ende el precio no se comporta como una 

distribución normal. 

 

Se puede observar que la prueba K-S y la prueba Jarque Bera no aprobó la 

distribución normal de los datos. Pero la prueba K-S da información mas 

robusta y confiable para la sustentación de los datos; esto se debe que la 

prueba no se afecta por los datos que sean muy atípicos. 
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3.1.3.1.1.2.1  HISTOGRAMA DE FRECUENCIA 

 

En el momento de estudiar o analizar la dispersión que presenta la serie de 

datos, la representación mas adecuada para ver los resultados es el 

histograma de frecuencias.  

 

En este grafico se representa en el eje de las abscisas los valores de la 

variable agrupados en intervalos de igual anchura y en el eje de las ordenadas 

la frecuencia absoluta correspondiente a ese intervalo. 

 

Gráfica 3. Representación Histograma de Frecuencia 

        

 

 

            Fuente: Elaboración Propia 

 

De acuerdo con el gráfico anterior, se puede observar que le hace falta una 

parte y por ende se dice que esta sesgado y confirma lo anteriormente 
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mostrado por la estadística descriptiva que la serie presentaba Asimetría hacia 

la Izquierda. 

 

3.1.3.1.1.2.2  GRAFICO DE CAJA Y BIGOTES 

 

Esta herramienta permite estudiar la simetría de los datos y detectar valores 

atípicos. Este gráfico divide los datos en cuatro áreas de igual frecuencia. La 

caja central es el lugar donde se encuentra el 50% central de los datos, esta 

tiene una línea vertical en el interior de la caja que índica la mediana. Si esta 

línea está en el centro de la caja no hay asimetría. Partiendo del centro de cada 

lado vertical de la caja se dibujan los dos bigotes. 

 

Gráfica 4. Representación Grafica De Caja Y Bigotes 

      

            

Fuente: Elaboración Propia 
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De acuerdo con el resumen gráfico de los datos, se puede observar que los 

datos 27 y 144 corresponden a los valores máximos y mínimos de la 

distribución, que corresponden a 1.9991% y -3.1211%. 

 

3.1.3.1.1.2.3  GRAFICO DE NORMALIDAD  Q – Q  

 

El gráfico de normalidad Q-Q nos ayuda a determinar si un conjunto de datos 

se ajusta a una distribución normal de forma razonable. Se representa en el eje 

de abscisas los valores de la variable (Xi) y en el eje de ordenadas las 

frecuencias relativas acumuladas de dichos valores (Fi). La normalidad de los 

datos será perfecta cuando el gráfico de los puntos (Xi, Fi) resulte ser una línea 

recta situadas sobre la diagonal del primer cuadrante. 

 

Grafica 5. Representación De Normalidad Q-Q 

         

                    Fuente: Elaboración Propia 

De acuerdo con el gráfico Q-Q, el cual presenta una dispersión de algunos 

datos y nos da una certeza que en la serie se están presentando datos atípicos 

que no deja que la serie se muestre como una distribución normal.  
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3.2 PROCEDIMIENTOS PARA EL CÁLCULO DE LAS VOLATILIDADES 

 

Antes de comenzar a describir cada una de las volatilidades, cabe resaltar que 

esta variable se define como el alza y la baja desaceleradora del precio del 

petróleo frente al mercado. 

 

3.2.1 VOLATILIDAD HISTÓRICA 

 

La volatilidad histórica se interpreta como la desviación estándar (o la raíz 

cuadrada de la varianza)  de los rendimientos del precio de petróleo. Para el 

cálculo de la de la volatilidad por este método no se hace énfasis en el pasado 

inmediato, es decir, todas las observaciones tienen el mismo peso específico y 

el pronóstico está basado en las observaciones históricas. 6 

 

Para el cálculo de la volatilidad histórica se utiliza la misma fórmula de la 

desviación estándar: 

 

( )

1

1

2

−

−

=

=

n

r
n

i

i 

        Ecuac. 5 

 

                Donde: 

                                   = Desviación Estándar  

                                    =ir Rendimientos (Logarítmicos) 

                                   = Media 

                                    =n  Número  de observaciones 

 

                                                 
6 ALFONSO DE LARA, Haro. Medición y control de riesgos financieros. 2ª edición Editorial 

Limusa S.A. México 2004.  Pág. 43, 44, 45. 
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Investigaciones han demostrado que es mejor considerar exclusivamente el 

cuadrado de los rendimientos 
2

ir , esta forma de calcular la volatilidad es 

llamada Desviación con supuesto de media cero: 

  

( )

n

r
n

i

i
== 1

2

               Ecuac. 6 

 

3.2.2 VOLATILIDAD DINÁMICA O CON SUAVIZAMIENTO EXPONECIAL  

 

Según este método se le confiere mayor peso a los últimos datos, que a los 

primeros o más alejados en el tiempo, esto representa una ventaja ya que la 

volatilidad dinámica captura rápidamente fuertes variaciones de precios en los 

mercados debido a su ponderación, y por ello es posible generar mejores 

pronósticos en épocas de alta volatilidad.  7 

 

Los pesos que se le aplican a las observaciones dependen del parámetro 

 (Lambda) que se encuentra ubicado entre 0 y 1, conocido como factor de 

decaimiento, si  =1, el modelo se convierte en una volatilidad histórica quiere 

decir todas las observaciones tienen el mismo peso específico; pero si ocurre lo 

contrario entre mas pequeño sea   mayor peso tendrán las observaciones 

más recientes. 

 

3.2.2.1 METODO RMSE (Root Mean Squared Error) 

 

Este método permite determinar un lambda óptimo   (Se halla con la función 

de Excel llamada Solver)  que minimice el error pronosticado de la varianza. 

 

                                                 
7 ALFONSO DE LARA, Haro. Medición y control de riesgos financieros. 2ª edición Editorial 

Limusa S.A. México 2004.  Pág. 46, 49 
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El error se calcula de la siguiente manera: 

 

( ) 
+

++ −=
T

t

ttr
T

RMSE
1

22

1

2

1

1
    Ecuac. 7 

 

La valoración para el parámetro  (Lambda) se fundamenta en descubrir o 

encontrar el menor RMSE para diferentes valores de lambda que busca el 

menor factor de decaimiento que minimice la medida del pronóstico.  

 

3.2.3 VOLATILIDAD ARCH Y GARCH 

 

Cuando hablamos de modelos eficientes y seguros para el desarrollo y calculo 

de la volatilidad es cuando hacemos énfasis en los modelos ARCH. La gran 

acogida de estos modelos o por decirlo así su éxito es debido a que el cálculo o 

predicción de la volatilidad recoge extensivamente la heteroscedasticidad 

haciéndose adecuado para modelar la volatilidad de una serie. 

 

El uso de estos modelos hace un énfasis fuerte respecto a la volatilidad ya que 

en modelos anteriores esta misma se tomaba o se presumía constante 

teniendo como una gran ventaja la facilidad de su pronóstico pero siendo a la 

vez inadecuado. Se puede notar que dentro de estos cálculos hay que tener en 

cuenta algo importante como es el riesgo de mercado el cual hace que se 

experimenten cambios importantes en la varianza de estas series de 

rentabilidad. 

 

Los modelos arch relajan la hipótesis de volatilidad constante, e introducen los 

cambios de volatilidad según patrones establecidos. Suponemos que la 

rentabilidad sigue el proceso.  8 

 

                                                 
8 VILARIÑO, Sanz Ángel. Turbulencias Financieras y Riesgo de Mercado. Madrid. 2001 Pág. 

161 
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ttR  +=          Ecuac. 8 

 
En donde podemos encontrar que   hace referencia a una constante, mientras 

que  t  a una variable normal. 

La parte mas fuerte en la cual se destaca el modelo es la distribución de 

probabilidad de la variable normal la cual seria t formándose así una 

hipótesis la cual considera lo siguiente. 

Se estima: Normal de media cero y varianza th siendo esta condicional y 

continuando con la siguiente pauta. 

 

22

22

2

110 ... ptpttth −−− ++++=         Ecuac. 9 

 

Llegando a esto decimos que esta varianza condicional lo que hace es sumar 

una gran combinación de los cuadrados de aquellas perturbaciones, por decirlo 

así postergadas de el modelo, llegando hasta el retardo p y la constante. De 

este sistema nombrado es que aparece el modelo ARCH que como decíamos 

anteriormente hace referencia a la heteroscedasticidad condicional auto 

regresiva. 

 

Dentro de esta estimación llegamos a un caso importante, el cual se denomina 

ARCH (1) que está previamente definido por: 

ttR  +=             Ecuac. 8 

2

110 −+= tth          Ecuac. 10 

 

Ya después de obtener los parámetros del modelo llegamos a lo siguiente, 

dejando claramente denotada la varianza condicional. 

 

1

02

ˆ1

ˆ
ˆ






−
=           Ecuac. 11 
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Se estaba notando algo importante y que no se podía dejar atrás y era que 

cualquier serie de tiempo puede tener o presentar grados mayores a uno (1) 

por tal motivo (Bollerslev)  lo que hizo fue proponer una ampliación del modelo 

ARCH para los órdenes p y q, y expresando la varianza como un proceso 

ARMA. 

 

3.2.3.1 Modelo GARCH 

 

Este modelo de heteroscedasticidad condicional auto regresiva (GARCH) es un 

modelo muy utilizado. 9 

 

Este modelo viene determinado por: 

 

ttR  +=      Ecuac. 8 

Estas ecuaciones lo que hacen es reproducir periodos de alta volatilidad como 

con periodos en calma, sin embargo estos son modelos que requieren menos 

parámetros por lo que dan mesura y los hace preferidos. No se debe olvidar 

que el proceso t tiene media cero y varianza condicional. 

Generalizando el modelo GARCH (p,q) es un procedimiento del modelo ARCH 

que son de orden infinito que contiene lo que llamamos como una estructura 

racional de retardos los cuales son impuestos sobre los coeficientes. 

Igualmente que el modelo ARCH, acá también tenemos una varianza 

incondicional que viene descrita de acuerdo de la siguiente manera. 

( )11

02

1 




+−
=      Ecuac. 12 

                                                 
9 VILARIÑO, Sanz Ángel. Turbulencias Financieras y Riesgo de Mercado. Madrid. 2001 Pág. 

164 
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La presentación del modelo GARCH se viene dada de la siguiente manera: 

2

1

2

1 −− ++= ttt     Ecuac. 13  

Las variables se explican así:  

         =2

t Se denota como la varianza condicional de los términos 2

1−t   

         = Mayor a Cero (0) 

         =t   Ruido Blanco 

         =+ 1 Se conoce como Persistencia, asegurando que los pronósticos               

estarán más cerca de la volatilidad en el corto y largo plazo 

         = 0,  Parámetros que aseguran que la varianza es positiva 

 

Cabe resaltar  que en el modelo GARCH  es equivalente a lambda el cual 

es el factor de decaimiento en volatilidad exponencial y que  en el modelo 

GARCH es equivalente a −1  en el modelo exponencial. 

Dado que este proceso es una forma generalizada que recoge, como caso 

concreto, el ARCH (q), nos centraremos en intentar definir de una forma más 

sencilla lo que se pretende realizar con la especificación GARCH (p,q). 

 

En el modelo GARCH (1,1) hay dos ecuaciones: 

 

✓ La primera, donde se hace depender a la variable yt  del valor de su 

varianza multiplicada por un cierto término aleatorio que es "ruido 

blanco" 
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✓ En la segunda, en torno a un valor medio, representado por el término 

constante w, se hace depender el valor actual de la varianza en el 

período "t" de los valores que está haya tenido en el momento anterior 

(t-1) y de la fluctuación aleatoria que también se daba en el pasado. 10 

 

En definitiva, la clave de estos modelos está en considerar la información 

pasada de la variable y su volatilidad observada como factor altamente 

explicativo de su comportamiento presente y, por extensión lógica, de su futuro 

predecible. Estadísticamente, esta conclusión se refleja en tener en cuenta la 

esperanza condicional (conocida y fija la información hasta el momento 

inmediatamente anterior) del cuadrado de una variable (la expresión de su 

varianza si su media es nula). 

 

Como conclusión se puede decir que al momento de pronosticar la volatilidad 

por medio de estos modelos ARCH Y GARCH puede ser algo muy complejo y 

al mismo tiempo llevar mucho tiempo para su desarrollo, pero son estos 

mismos lo mas acertados respecto al calculo de la volatilidad ya que recoge 

aspectos muy importantes los cuales mediante el uso de la volatilidad dinámica 

y exponencial no se tienen presentes haciéndose estas volatilidades mas 

sencillas de evaluar pero que de una o otra manera no son completamente 

seguras. 

 

3.3 ANALISIS DE DATOS DE SERIES DE TIEMPO DE UNA SOLA 
VARIABLE 

 
 
La aplicación de las Pruebas de Estacionariedad, permite obtener un 

diagnóstico del comportamiento de los datos y determinar la bondad de ajuste 

de los mismos. Las pruebas que se van a manejar brindan mayor confianza de 

                                                 
10 Documento De Investigación: 

http://www.uam.es/otroscentros/klein/doctras/doctra9806.pdf 

 

http://www.uam.es/otroscentros/klein/doctras/doctra9806.pdf
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acuerdo a los lineamientos del programa y el criterio del mismo para la 

evaluación. La prueba gráfica abarca la normalidad de la serie por medio del 

histograma, la prueba de raíz unitaria,  verifica si las series siguen un proceso 

de caminata aleatoria y corrobora si el término error está correlacionado con su 

pasado, lo cual determina si es o no estacionaria. En cuanto a la elaboración y 

análisis del Correlograma, éste se utiliza para determinar la existencia de 

Autocorrelación entre los datos. 

 

La prueba del correlograma, estima la serie con la mayor cantidad de modelos 

posibles. En este sentido, se obtienen los residuos y se realiza una regresión 

con su retardo como variable explicativa, con el propósito de establecer si su 

varianza o dispersión permanecen constantes en el tiempo, para verificar si se 

cumple o no con los parámetros o supuestos de la serie de tiempo estacionaria. 

Por otro lado, se aplica la prueba del Q estadístico para determinar si los 

residuos están correlacionados.  

 

Con el modelo ARMA especificado, se aplican las pruebas respectivas para 

observar si hay heteroscedasticidad o no con; de acuerdo con los resultados 

obtenidos se define si las variables pueden ser explicadas por sus valores 

pasados y por los términos estocásticos de error. Por consiguiente, se aplica la 

prueba el test LM, que muestra si los residuos pueden ser explicados en 

función del mismo residuo rezagado un periodo.  

 

Para evidenciar la presencia de comportamientos heteroscedasticos, se recurre 

a la determinación del rezago de los residuos al cuadrado. Con esta prueba se 

puede comprobar la existencia de un proceso ARCH en donde la varianza 

cambia con el tiempo.    

 

Ahora, con la obtención del modelo que cumple con las características de 

heteroscedasticidad se aplica el modelo ARCH y GARCH, el cual recoge la no 

estacionariedad de las series. Con base en este modelo se obtienen los 
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parámetros w,  y  y se calcula la volatilidad reemplazando estos coeficientes 

en el modelo propuesto en Excel con el fin de aplicar la ecuación que permita 

obtener la varianza.   

 

Con el propósito de contrastar la aplicación de la metodología ARCH y 

GARCH, para el cálculo de la volatilidad, se estima el método más adecuado.  

 

Se realizan diferentes pruebas en E-views (programa econométrico) para 

constatar si las series de datos a través del tiempo se comporta 

estacionariamente, es decir, tiene una caminata aleatoria bien comportada. 

 

3.3.1 Comportamiento del Precio del Crudo 

 

A lo largo del periodo de estudio, el precio del petróleo ha registrado 

incrementos significativos creciente; iniciando 1997 registró un precio máximo 

de 25,18 dólares por barril, manteniendo la tendencia hasta el año 2003 donde 

registró un precio de 35,73 dólares por barril, presentandose un incremento del 

29,52% en los seis años transcurridos. Mientras que, en el 2004 el petróleo 

registró un precio de 53.09 dólares por barril, habiendo un incremento 

significativo de 32.69% en 2004 con respecto a 2003. 

 

De igual forma, se presentaron incrementos significativos del precio del 

petróleo hasta el año 2008 donde registró un  precio máximo de 134,02 dólares 

por barril en junio de ese año, sin embargo, a diciembre del mismo año registró 

una caída hasta 42.04 dólares por barril descendiendo en un 118,79%. 

 

Como podemos ver, el precio del petróleo en el periodo de estudio ha 

presentado una situación inestable y ascendente, sobre todo en los últimos 

cuatro años del periodo de estudio. 
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3.3.2 Pruebas de Estacionariedad 

 

Estas pruebas se realizan para observar si la serie de tiempo es o no 

estacionaria, al analizar datos de una serie de tiempo, es importante tener en 

cuenta que éstos se clasifican en dos tipos: procesos estocásticos 

estacionarios y procesos estocásticos no estacionarios.11 

 

Los procesos estocásticos no estacionarios presenta una media que varía con 

el tiempo y una varianza que cambia a través de diferentes períodos; asimismo, 

se puede presentar, que ocurran los dos casos al mismo tiempo, tanto la media 

como la varianza cambian con el tiempo. En las series de tiempo  

estacionarias, sólo se puede estudiar su comportamiento durante el periodo 

que se esté considerando.   

 

La estacionariedad en las series de tiempo, implica que tanto su media como 

su varianza no cambian con el tiempo. La importancia de esta observación 

radica en que permite saber si la tendencia en la serie de tiempo es predecible 

y no variable, proceso conocido como tendencia determinista; o si la tendencia 

no es predecible, el proceso se denota tendencia estocástica. 12 

 

Para poder determinar si una serie de tiempo es estacionaria, se pueden 

aplicar varias pruebas que permiten analizar el comportamiento de la serie; de 

esta forma determinar su naturaleza, dentro de las cuales se encuentran el 

análisis gráfico, la prueba de raíz unitaria y el correlograma. 

  

La estacionariedad de las series de tiempo, debe cumplir con ciertas 

condiciones o supuestos. En econometría, estos supuestos son: 

• El valor de las perturbaciones µi  es igual a cero  

• La varianza δ² debe ser constante  

                                                 
11 GUJARATI,  Damodar.  Econometría. Cuarta Edición México Editorial Mc Graw Hill  2003 Pág. 772 
12 CARRASCAL, Arranz Ursicino. Análisis Econométrico con Eviews. Editorial Ra-ma. pág 49 
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• La covarianza entre Y y Y(-1) (el dato presente y el inmediatamente 

anterior) debe ser constante  

Deacuerdo a lo anterior, hay ciertos componentes que se tienen en cuenta de 

una serie a saber:  

1. Ciclicidad (a lo largo del tiempo) 

2. Tendencia 

3. Estacionalidad (diferente a estacionariedad)  

4. Determinismo  

 
3.3.2.1 Análisis Gráfico Precios del Crudo 

 

En el análisis gráfico se puede observar una aproximación del comportamiento 

de la serie estudiada, donde encontraremos componente tales como tendencia, 

ciclos a lo largo del tiempo, estacionalidad y residuo. Es importante resaltar la 

significancia de este análisis, ya que de ahí se parte hacía un proceso de 

determinación de estacionariedad o no de la serie de tiempo estudiada. 

 

De acuerdo con la gráfica 6, se puede decir que el comportamiento del precio 

del petróleo  presenta pequeñas fluctuaciones en la mayor parte del tiempo del 

periodo de estudio, sin embargo, el último segmento de la curva, muestra un 

crecimiento espectacular de los precios del petróleo, que ocurrio en el primer 

trimestre del 2008 y se mantuvo en constante crecimiento hasta principios del 

último trimestre del año mencionado; presentandose  incrementos  menores y 

mayores sobre todo en la última parte del periodo estudiado y descensos en 

periodos. Por lo tanto, de acuerdo con lo anterior, se puede decir que la serie 

no es constante en algunos periodos lo que permite inferir que la serie es no 

estacionaria. 
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Gráfica 6.  Precios del Crudo (1997 – 2008) 

 
 
Fuente: Elaboración Propia 
 
 
3.3.2.2 Prueba de Normalidad 
 

El análisis básico de una serie de datos pasa por el cálculo de una sucesión de 

medidas estadísticas, que permiten ajustar los datos de las series a ciertas 

distribuciones estadísticas definidas como lo es la distribución normal. En este 

sentido, a partir de la estadística descriptiva, es posible analizar el 

comportamiento de una serie de tiempo y determinar su distribución, teniendo 

en cuenta el valor de unos parámetros, reflejados en el histograma de la 

misma. 

 

Los datos que debe tenerse en cuenta, es el cálculo de la media, este valor 

indica el valor esperado de la serie. De acuerdo a los datos señalados en la 

gráfica 7 se puede observar que la media corresponde a un valor promedio de 

41.96958 Usd/Barril, que sería el valor promedio del precio del petróleo. Otro 
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dato interesante, es la desviación estándar, la cual indica la dispersión o 

concentración de los datos obtenidos respecto al valor promedio; un valor igual 

a 26.90097. 

 

Los coeficientes de Asimetría y de Kurtosis que deberían ser 0 y 3 

respectivamente, para una serie de datos estacionaria, con lo que se esperaría  

que el valor estadístico de Jarque Bera sea cero; se puede observar en la 

gráfica 7, que no hay una simetría en los valores de esta serie, ya que el 

coeficiente de asimetría presenta un valor de 1.372526 y el de kurtosis toma un 

valor de 4.553106 lo que permitiría deducir la no estacionariedad de los datos. 

 
Gráfica 7. Histograma del Crudo 

Fuente: Elaboración Propia 

 
H0: la serie presenta una distribución normal  >   0.05 

H1: la serie no presenta distribución norma     <   0.05 
 

La prueba muestra el histograma de normalidad en los errores. Aquí se analiza 

el estadístico Jarque-Bera y la probabilidad asociada; que si es menor a 0.05 

(nivel de significancia) se cae en la zona de rechazo de la hipótesis nula, con lo 

cual se concluiría que los errores no se distribuyen normalmente. En la gráfica 

7 se muestra una probabilidad asociada al estadístico Jarque-Bera menor a 
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0.05 cayendo en la zona de rechazo de la hipótesis nula, concluyendo que los 

errores del modelo no se distribuyen normalmente. 

 

3.3.2.3 Prueba de Raíz Unitaria 

 

En la realización de este análisis se plantea la siguiente hipótesis:  

 

H0: la serie presenta raíz unitaria 

     H1: la serie no presenta raíz unitaria 

 

Por lo tanto, se toma el valor de  (tau) estadístico y se compara con los 

valores críticos estimados de los parámetros de interés en cada uno de los 

niveles de significancia, en donde, si el  valor de  (tau) excede al valor crítico 

se rechaza la hipótesis nula. 

 

De acuerdo a lo planteado, se observa en la tabla 4, el valor absoluto de  (tau) 

es igual a 2.129086 el cual no excede a los valores críticos en 1%, 5% y 10%, 

es decir, no se rechaza la hipótesis nula, por consiguiente, la serie es no 

estacionaria. 

 

 

Tabla 4. Prueba de Raíz Unitaria 

 

                Fuente: Elaboración Propia 
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3.3.2.4 Análisis de la Prueba Correlograma 

 

Tabla 5. Correlograma Precio Del Petroleo  

 

                   Fuente: Elaboración Propia 

 

La prueba de correlograma, muestra que todos los coeficientes de 

autocorrelación simple se encuentran fuera de las bandas con un 

comportamiento de decrecimiento positivo, mientras que en la función de 

autocorrelación parcial solamente esta fuera de las bandas en el primer y 

segundo retardo. 

De acuerdo a esta observación, es necesario analizar la presencia de 

perturbaciones autocorrelacionadas, mediante la aplicación de contrastes 
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estadísticos en los que se plantea como hipótesis nula la existencia de 

autocorrelación. 

Dentro de los estadísticos conocidos para contrastar esquemas generales de 

autocorrelación se encuentra el estadístico de Ljung-Box  (LB)13, definido por: 
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        Donde: 

                    n   =  Tamaño de la Muestra 

                   
2

ˆ
kp   =  Autocorrelación en el Retardo k 

                   m    =  Número de Rezagos se está Probando (longitud) 

                  mX 2  = Función de Punto Porcentual (%) de la distribución de          

Chi-cuadrado 

 

Bajo la hipótesis de que la suma de los 36 cuadrados de los coeficientes de 

autocorrelación estimados, es igual a cero, se obtiene un determinado valor del 

estadístico LB correspondiente  con una probabilidad de ocurrencia igual a 0, lo 

que permite aceptar la hipótesis nula, por lo tanto se define que la serie en 

estudio presenta autocorrelación, indicando que la serie es no estacionaria.  

Para determinar si los coeficientes de autocorrelación son estadísticamente 

significativos, se aplica la hipótesis de significancia conjunta, donde se 

determina:  

 

H0: todos los pk  son iguales a cero 

H1: al menos un pk es diferente de cero. 

 

Para ello se utiliza el estadístico Q  desarrollado por Box y Pierce que esta 

definido así:     

                                                 
13 GUJARATI,  Damodar.  Econometría. Cuarta Edición México Editorial Mc Graw Hill  2003 Pág. 787 
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        Donde: 

                       n   =  Tamaño de la Muestra 

                     
2

ˆ
kp   =  Autocorrelación en el Retardo k 

                     m    =  Número de Rezagos se está Probando (longitud) 

 

El estadístico Q  se basa en la distribución chi-cuadrada con m grados de 

libertad, donde n es el tamaño de la muestra y m es la longitud del rezago.  

 

Las pruebas de estacionariedad aplicadas a la serie de precios del petróleo, 

determinan que no es estacionaria, se procede a analizar la serie bajo un orden 

de diferenciación, en este sentido, se tiene que las variaciones del precio del 

petróleo deben ser estacionarias. 

Dentro de esta materia se establece que en la medición de precios de mercado 

de petróleo, se trabaja con tasas de variación y no con las variaciones de 

precios absolutos, debido a que las tasas de variación tienen unas propiedades 

estadísticas más apropiadas. 

 

Variación Precio %  = ( )0/ PPLn i  

 

Para estimar el orden de diferenciación de la serie, se realiza el cálculo de las 

variaciones, ya que asume la variación que experimenta la variable entre 

ambos valores inicial y final. 

Ahora, con los datos en primera diferencia se procede a realizar nuevamente el 

análisis de la serie donde se va determinar el comportamiento de la misma. 

 

3.4 Pruebas de Estacionariedad para las Variaciones Precio Petróleo 

Se observa en el gráfico, que la serie en primera diferencia mantiene un 

comportamiento constante a lo largo del período, sin embargo, se aprecia una 
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conducta decreciente en el año 2008, debido al decrecimiento del precio del 

crudo, sobre todo en el último trimestre del año. 

 

Gráfica 8a. Variaciones Del Precio del Crudo (1997 – 2008) 

 

 Fuente: Elaboración Propia 

 

3.4.1 Prueba de Normalidad para las Variaciones Precio del Petróleo 

 

En el gráfico de histograma, se registra una media de 0,003584, es decir 0,35% 

es la variación promedio mensual que representa la serie; una desviación 

estándar de 0,089793 señalando que los datos se encuentran alejados de su 

variabilidad en promedio 8,9793%.   

 

En el histograma se registra una distribución de tipo Mesocúrtica ya que el 

valor del coeficiente de kurtorsis vale 4,253151 en lugar de 3 como ocurre en 

una distribución normal. 
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 Gráfica 8b. Histograma Variaciones  
 

 
Fuente: Elaboración Propia 
 

El  estadístico de Jarque Bera  que se basa en la distribución chi-cuadrada con 

dos grados de libertad, dando un valor critico igual a 5,99 que comparado con 

el valor de JB calculado igual a 26,77182 señala que la serie no se encuentra 

distribuida normalmente. 

 

3.4.2 Prueba de raíz unitaria para la variación precio de petróleo 

 

Tabla 6. Prueba Raíz Unitaria Variaciones Precio Petroleo  

 

          Fuente: Elaboración Propia 
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En la prueba de raíz unitaria se plantea  la hipótesis como sigue a continuación:  

 

H0: la serie presenta raíz unitaria 

H1: la serie no presenta raíz unitaria 

 

De acuerdo con el valor de  (tau) estadístico, se  compara los valores críticos 

estimados de los parámetros de interés en cada uno de los niveles de 

significancia.  Por consiguiente, conforme con la información suministrada se 

tiene un valor absoluto de  (tau) igual a 8,174384 el cual excede los valores 

críticos; precisando de esta forma, que se rechaza la hipótesis nula, 

confirmando la no estacionariedad de la serie. 

 

3.4.3 Análisis Correlograma para la Variación Precio Petróleo  

 

Las representaciones gráficas de las funciones de autocorrelación, incorporan 

dos líneas punteadas que representan aproximadamente sus bandas de 

confianza y que son calculadas como T2 . Si los coeficientes muéstrales se 

encuentran dentro de estas bandas no habría evidencia empírica para rechazar 

la hipótesis (Ho: valores iguales a cero; H1: valores diferentes de cero) de que 

sus valores son iguales a cero a un nivel de significancia del 5%. 14 

 

En el correlograma,  las autocorrelaciones en distintos rezagos se ubican 

alrededor de cero, por lo tanto, esta es una imagen del correlograma que 

representa la serie de tiempo estacionaria. 

La imagen de la tabla 7, muestra que hay valores (Rezagos) entre los que se 

destacan 1, 13 entre otros; que se salen de sus bandas respectivas lo que 

indica que existe evidencia para rechazar la hipótesis nula, es decir, hay 

correlaciones encontradas entre las perturbaciones. 

                                                 
14 CARRASCAL, Arranz Ursicino. Análisis Econométrico con Eviews. Editorial Ra-ma. pág 265 
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Recordemos que la autocorrelación es un caso particular que se produce 

cuando las perturbaciones del modelo presentan correlaciones entre ellas; 

concretamente, la autocorrelación supone que la matriz de varianza y 

covarianzas de las perturbaciones presente valores distintos de cero en los 

elementos que están fuera de la diagonal principal. Esto significa que existen 

relaciones lineales entre distintas perturbaciones. 15 

 

Tabla 7. Correlograma Variación Precio Del Petroleo  

 

                 Fuente: Elaboración Propia 
 

                                                 
15 CARRASCAL, Arranz Ursicino. Análisis Econométrico con Eviews. Editorial Ra-ma. pág 261 
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Dentro de las herramientas importantes para encontrar los valores apropiados 

de p, q y d están  la Función de Autocorrelación Simple (FAS) y la Función de 

Autocorrelación Parcial (FAP), por medio del correlograma resultante.  Por lo 

tanto, en la gráfica de correlograma que representa las variaciones del precio 

del petróleo,  se puede observar que la FAP  en los rezagos 1 y 13 revelan ser 

estadísticamente diferentes de cero. Esto se demuestra observando el error 

estándar, en donde una serie de tiempo es puramente aleatoria, si  los 

coeficientes de autocorrelación muestral están distribuidos en forma normal, 

con media cero y varianza 1 ∕ n, donde n es el tamaño de la muestra. Para la 

serie n = 144, lo que implica una varianza de 1 ∕ 144 o un error estándar de  1 ∕ 

√144 = 0.1633. Entonces, siguiendo las propiedades de la distribución normal 

estándar, el intervalo de confianza al 95% para cualquier ρk será ±1,96 

(0.0833) = 0.1633 a cualquier lado del cero. Así, si un  ρk  estimado se 

encuentra dentro del intervalo (-0.1633, 0.1633), no se rechaza la hipótesis de 

que el verdadero ρk  es cero. Pero, si se encuentra por fuera de este intervalo 

de confianza, entonces se puede rechazar la hipótesis de que el verdadero ρk 

sea cero. 16  

 

Se realiza la estimación de diferentes modelos para identificar correctamente 

los órdenes AR (p) MA (q) que los coeficientes estimados fueran significativos, 

que los residuos presentaran una distribución normal, que en el correlograma 

de los residuos los coeficientes de autocorrelación simple y autocorrelación 

parcial, se encontraran dentro del intervalo de confianza y que los criterios de 

información como son el  Akaike y Schwarz, presentaran los menores valores.  

El siguiente cuadro representa la estimación del modelo escogido: 

 

 

 

 

 

                                                 
16 CARRASCAL, Arranz Ursicino. Análisis Econométrico con Eviews. Editorial Ra-ma. pág 701 
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Tabla 8. Modelo ARMA para la Variación del Precio del Petróleo 

 
                 Fuente: Elaboración Propia 
 

3.4.4 Prueba de Normalidad para los Residuos 

 

La representación gráfica de los residuos mediante su histograma, muestra que 

la serie de los residuos presenta un comportamiento homogéneo.  El valor del 

coeficiente de asimetría muestral (-0,463044) está cercano a 0 asimismo, como 

es de esperarse, el coeficiente de apuntamiento o  kurtosis (3.088123) es igual 

a 3, lo que en últimas indica que hay normalidad en los residuos. 

 

Finalmente, el estadístico de Jarque Bera no rechaza la hipótesis nula de 

normalidad, pues su valor (5,084258) no excede su valor crítico igual a 5,99 

con una probabilidad de significancia de 0.078699.  
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Grafica 9. Histograma de los Residuos Precio del Petróleo 

 
Fuente: Elaboración Propia 
 

La información anterior, nos permite inferir que realmente existe normalidad en 

los residuos que arroja los precios del petróleo en el periodo estudiado. De 

todas formas, se va a realizar otra clase de pruebas para tener total certeza de 

lo afirmado anteriormente. 

 

3.4.4 Contraste de Heterocedasticidad  

 

Un supuesto importante del modelo clásico de regresión lineal es que la 

varianza de cada término de perturbación (ui) es un número constante e igual a 

σ2. Este el supuesto de homocedasticidad (igual varianza). 

 

Cuando no se cumple el supuesto anterior se dice que existe 

heterocedasticidad, esto es, la varianza de cada término de perturbación (ui) no 

es un número constante (σ2). 

 

En presencia de heterocedasticidad los estimadores MCO siguen siendo 

lineales e insesgados pero dejan de tener la varianza mínima en la clase de 

estimadores lineales insesgados, es decir, dejan de se estimadores MELI. 
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Tabla 9. Text White Heteroskedasticity 

 

               Fuente: Elaboración Propia 
 

El test general de White consiste en el estadístico n*R2, donde R2 viene de 

regresar ei
2 sobre una constante y todas las variables explicativas. El 

estadístico se distribuye asintóticamente como una chi-cuadrado con P-1 

grados de libertad, donde P es el número de regresores en la regresión, no 

incluyendo la constante.Bajo la especificación de este contraste se establece si 

la serie en estudio, la varianza permanece constante en el tiempo. Esta prueba 

se aplica a partir de White Heterokedasticity Test, en donde se realiza una 

regresión de los residuos en función de su retardo como variable explicativa.  

Bajo la hipótesis nula: Ausencia de heterocedasticidad, el estadístico se 

distribuye como una chi-cuadrada con n grados de libertad.  
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Con base en estos datos se tiene que el t crítico es mayor que el t calculado lo 

que conlleva a que el modelo no sea significativo, indicando que el resid no 

puede explicarse en función del resid (-1).   

 

3.4.5 Estimación del modelo ARCH-Precios del petróleo   

 

Las autocorrelaciones de los residuos al cuadrado proveen evidencia de 

comportamientos ARCH. Un test LM  de ARCH (q) contra la hipótesis de 

efectos no ARCH puede calcularse a través de T veces el R2 en la regresión de 

los et
2. Este estadístico se distribuye como una chi-cuadrado con q grados de 

libertad. Valores mayores que el valor crítico tabular dan evidencia de 

presencia de efectos ARCH o GARCH. 

 

Un proceso ARCH se traduce en que la varianza del error cambia en el tiempo, 

dependiendo en cada periodo de la magnitud de los errores en periodos 

anteriores, medidos como el cuadrado del error. 

El proceso GARCH generaliza el proceso, permitiendo que la varianza dependa 

del rezago de la propia varianza.   

 

Luego de la identificación, selección y estimación del modelo que se ajusta a 

las características de comportamiento de normalidad, se procede a aplicar el 

proceso ARCH y GARCH para obtener los parámetros necesarios que 

describen el comportamiento de la varianza en la serie desarrollada. 

 

La forma genérica de un módelo GARCH para la varianza del error se puede 

escribir así: 

yt = Xt β + εt 
εt ∼ (0, σ2t) 
σ2t = ω + γ(L) ε2t+ λ(L) σ2t 
El cálculo del proceso ARCH y GARCH arroja los siguientes resultados: 
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Tabla 10. Modelo ARCH y GARCH – Precio Petroleo 

 

        Fuente: Elaboración Propia 
 

Con la estimación de estos parámetros, se pretende obtener la volatilidad de la 

serie aplicando la metodología ARCH y GARCH expuesta anteriormente. 

 

 

 

 

 

 

4. CALCULO DE LA VOLATILIDAD (DIFERENTES METODOLOGIAS) – 

PRECIOS DEL PETRÓLEO WTI 
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4.1 PROCEDIMIENTO ARCH Y GARCH  

 

Según explicado anteriormente se logró obtener mediante el  modelo ARCH y 

GARCH los parámetros necesarios (constante, valor arch y  garch), para el 

cálculo de la volatilidad. 

Tabla 11.  Volatilidad ARCH y GARCH – Precio del Petróleo wti (1997 – 

2008) 

 

Fuente: Elaboración Propia 

 

4.2 PROCEDIMIENTO HISTÓRICO 
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Al realizar la ecuación del procedimiento histórico, se logro calcular la 

volatilidad por dicho método. 

Primero se obtuvieron los rendimientos bajo la variación logarítmica neperiana, 

siguiente se determina la raíz de la suma de los rendimientos al cuadrado de 

cada uno de los días dividido por el periodo involucrado en n  meses. A esto es 

lo que comúnmente se le llama desviación Histórica con supuesto cero.  

Tabla 12.  Volatilidad Histórica – Precio del Petróleo wti (1997 – 2008) 

 

          Fuente: Elaboración Propia 

 

4.3 PROCEDIMIENTO DINÁMICA O CON SUAVIZAMIENTO EXPONECIAL 
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Este procedimiento permite calcular la volatilidad de una forma mas acertada 

en su pronóstico, ya que utiliza suavizamiento exponencial otorgándole también 

un mayor peso a los datos mas recientes. 

 

Tabla 13a.  Volatilidad Dinámica – Precio del Petróleo wti (1997-2008) 

 

Fuente: Elaboración Propia 

 

Para evidenciar el punto anteriormente nombrado sobre el peso que distribuye 

a los datos el procedimiento dinámico, se aplico nuevamente a una serie 

transformada del año 1997 al 2006, omitiendo los años 2007 y 2008 donde se 
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presentaron la mayoría de los datos atípicos; dando como resultado una 

volatilidad significativamente menor a la anterior hallada. 

 

Tabla 13b.  Volatilidad Dinámica – Precio del Petróleo wti (1997-2006) 

 

Fuente: Elaboración Propia 

 

 

 
 
 
4.4 COMPARATIVO VOLATILIDADES – PRECIO DEL PETRÓLEO WTI 
 

Grafica 10. Procedimiento Histórico, GARCH y Dinámica (1997 – 2008) 

Mensuales  
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  Fuente: Elaboración Propia 

 
Como se observa en la grafica anterior, notamos la diferencia obtenida en los 3 

procedimientos aplicados, diferencia marcada por la distribución de los pesos a 

los datos, histórica (asigna iguales pesos a todos los datos), la dinámica le da 

mas peso a los datos mas recientes, esto ofrece un resultado mas certero 

frente al comportamiento real de la serie, mientras que el procedimiento Garch 

estima eficazmente las estimaciones de los parámetros para el periodo 

(mensual). 

 

Podemos corroborar que el procedimiento dinámico es un dato muy lejano a los 

otros procedimientos mencionados, esto se debe por el peso que le da a los 

tres años más recientes (2006 – 2008) que presentan los datos más atípicos de 

la serie estudiada. 

 Igualmente como se obtuvo la volatilidad del periodo, también se puede 

calcular la volatilidad del mes siguiente 1+t . Se desarrollara este comparativo 

entre los procedimientos GARCH y dinámica.  
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Según el procedimiento GARCH la forma de evaluar la volatilidad mensual es 

la siguiente: 

 

Tabla 14.  Calculo Volatilidad GARCH mensual en 1+t    –  Precio del 

Petróleo wti (1997 - 2008) 

 

 Fuente: Elaboración Propia 

La Predicción hallada de la volatilidad para el mes 1+t  corresponde al 

17.5561%, esto sirve para tener un punto de partida al momento de pronosticar 

el comportamiento que pueda tener el precio del commodity.  
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Según el procedimiento Dinámico la forma de evaluar la volatilidad mensual es 

la siguiente: 

 

Tabla 15.  Calculo Volatilidad Dinámica mensual en 1+t   –   Precio del 

Petróleo wti (1997-2008) 

 

Fuente: Elaboración Propia 

 

Se analizó la conducta de las variaciones reales vs las volatilidades calculadas 

con los procedimientos GARCH y Dinámica: 
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Grafica 11. Volatilidad GARCH vs Rendimientos Precio Petróleo 

Mensuales 
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               Fuente: Elaboración Propia 

 

Grafica 12. Volatilidad Dinámica vs Rendimientos Precio Petróleo 

Mensuales 
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              Fuente: Elaboración Propia 

Observando y examinado estas dos metodologías notamos una gran diferencia 

que se da al calcular la volatilidad mes a mes. A parte de esto el modelo ARCH 

y GARCH al momento de estudiarlo se puede observar que satisface el 

comportamiento de los rendimientos reales vs Volatilidad pronosticada, 
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resultando unas bandas mas eficientes en comparación con la anteriormente 

registrada procedimiento Dinámico, que lo que hace es calcular la volatilidad en 

base al comportamiento del mes anterior, creando unas bandas de confianza 

las cuales son mas estáticas; excluyendo los periodos de altas turbulencias. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

5. MODELO ECONOMETRICO PRECIOS DE PETRÓLEO WTI 
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En esta parte del proyecto se intenta explicar por medio de un modelo 

econométrico, el comportamiento del precio del petróleo en Colombia, teniendo 

en cuenta ciertas variables como exportaciones de petróleo, IPP del petróleo, 

reservas petroleras, TRM; que finalmente van a explicar como se comporta el 

precio del petróleo. 

 

Para lograr este fin, se tiene primero que analizar cada variable y si existe 

alguna relación con la variable dependiente, luego se procede ha realizar una 

regresión y posteriormente se estudia si el modelo es significativo al igual que 

las variables independientes que lo conforman.  

 

Después, se hacen una serie de pruebas para mirar si el modelo viola algún 

supuesto de la econometría tradicional y se procede a corregirlo, si es así. 

Finalmente, se interpretan sus resultados y se señala la importancia que tiene y 

en que puede aportar a la economía en general.  

 

E-views es un programa de vital importancia para desarrollar esta parte de 

nuestro proyecto, ya que nos facilitara la realización de gráficos, histogramas y 

un sin número de pruebas que se elaboraran para llegar al modelo final y dar 

las respectivas conclusiones.  

 

El objetivo de este estudio econométrico es proponer un modelo que permita 

estimar la función del comportamiento del precio del petróleo wti a nivel 

nacional en términos mensuales, a partir de los datos observados durante el 

período comprendido entre los años 1997 a 2008. Para esto, se escogieron 

como variables explicativas las reservas de petróleo, las exportaciones de 

petróleo, índice de precios al productor (IPP) del petróleo y la TRM 

 

5.1 PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA 
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Relación 

 

El precio del petróleo wti en Colombia, ha tenido ciertas fluctuaciones en los 

últimos años, su crecimiento acelerado ha sido originado por diferentes 

factores, entre ellos, el agotamiento de las reservas y la influencia de la OPEP. 

 

Descripción  

 

El comportamiento del precio del petróleo wti, indica la importancia en el 

sentido que tengan las variables asociadas a éste, apropiadas, para que sus 

resultados sean lo más parecido a la realidad. Conforme a esto, en este 

proyecto se ha tratado de ubicar las variables probablemente adecuadas, para 

relacionarlas con el precio del petróleo wti y sacar conclusiones lo más 

acertadas posibles. 

 

Las exportaciones del petróleo a nuestro parecer, son buenas observaciones 

que pueden explicar en cierto grado el comportamiento del precio del petróleo. 

El índice de precios al productor (IPP) puede  caber dentro de las variables que  

expliquen el comportamiento del precio de petróleo wti, ya que hay una relación 

directa entre estas dos variables. 

 

Las reservas petroleras también es una variable influyente en el 

comportamiento del precio de petróleo wti, puesto que, es relevante debido a la 

manipulación que se puede realizar con ellas, ya que, es un indicador que se 

puede manipular para influenciar los precios del petróleo en el futuro. 

 

La TRM, es una variable que a nivel general, influye en el comportamiento de 

diferentes variables significativas en el mercado, entre ellas, el precio del 

petróleo wti. 
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5.2 VARIABLES EXPLICATIVAS 

 

A continuación se mostrara un cuadro donde incluiremos las variables y en que 

unidad están expuestas (Monetarias, Medida, entre otras). 

 

Tabla 16. Variables Explicativas 

VARIABLE UNIDAD

Exportaciones Del Petróleo En 

Colombia 

Millones de Dólares FOB ( El precio 

de la mercancía no incluye fletes, 

seguros y otros gastos)

IPP petróleo Variación Del Precio del Petróleo 

Reservas Petroleras
Miles De Millones de Barriles (42 

Galones = 159 litros)

TRM USD/COP         
 

             Fuente: Elaboración Propia 

 

 

5.2.1 EXPORTACIONES DEL PETROLE EN COLOMBIA 

 

Esta variable nos indica el total exportado de petróleo y derivados en Colombia 

mensualmente y esta expresado en millones de dólares (FOB), significando 

este termino de comercialización internacional, que el precio del producto esta 

libre de fletes, seguros y otros gastos. 

 

 

 

 

Gráfica 13. Comportamiento Histórico De las Exportaciones e Histograma 

(1997 – 2008) 
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Fuente: Elaboración Propia 

 

5.2.1.1 Prueba De Normalidad 

 

Son muchos los datos de la gráfica 13 que se deben tener en cuenta, uno de 

ello es la media este nos señala el valor esperado de la serie, se puede 

observar que la media corresponde a un valor promedio de 410.7975 Millones 

de dólares (USD), que sería el valor promedio de las exportaciones mensuales 

del petróleo. Otro dato sugestivo es la desviación estándar, lo cual indica la 

concentración o dispersión de los datos respecto a la media; equivalente para 

esta variable de 243.7985. 

 

Los Skewness (coeficientes de Asimetría) y de Kurtosis que deberían ser 0 y 3 

respectivamente, para una serie de datos estacionaria, con lo que se esperaría  

que el valor estadístico de Jarque Bera sea cero, Se puede evidenciar en la 

gráfica 13, que no hay una asimetría en los valores de esta serie, ya que el 

coeficiente de asimetría presenta un valor de 2.076598 y la Kurtosis ocupa un 

valor de 7.743389 lo que posibilitaría deducir la no estacionariedad de los 

valores. 

 

 

H0: la serie presenta una distribución normal  >   0.05 
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H1: la serie no presenta distribución normal    <   0.05 

 

La prueba muestra el histograma de normalidad en los errores. Acá se estudia 

el estadístico Jarque-Bera y la probabilidad asociada; que si es menor a 0.05 

(nivel de significancia) cae en la zona de rechazo de la hipótesis nula, con lo 

cual se concluiría que los errores no se distribuyen normalmente. En la grafica 

13, se muestra una probabilidad asociada al estadístico Jarque-Bera menor a 

0.05, concluyendo que los errores del modelo no se distribuyen normalmente. 

 

5.2.2 IPP (INDICE DEL PRECIO AL PRODUCTOR)  DEL PETRÓLEO 

 

Es un índice el cual  mide las variaciones promedio o porcentaje de cambio que 

exponen los precios de bienes y servicios intermedios a través del tiempo, es 

decir, aquellos bienes que se producen en el país tanto para el consumo 

interno como para la exportación, como lo son las materias primas Alimentos, 

animales vivos, tabaco, bebidas, etc. 

 

Grafica 14. Comportamiento Histórico Del IPP e Histograma (1997 – 2008) 

  

Fuente: Elaboración Propia 

 

 

5.2.2.1 Prueba De Normalidad 



61 

 

 

Se Observa en la gráfica 14, que la media se ubica en 213.9215, que seria el 

valor promedio del IPP del petróleo, otro dato de suma importancia es la 

desviación estándar que nos muestra que tan dispersos están de la media, 

igual a 108.8225. 

 

Para el desarrollo de esta prueba se necesitan dos medidas de forma como lo 

son, el Skewness (coeficiente de asimetría) y la Kurtosis; el coeficiente de 

asimetría del IPP muestra un 0.426512 el cual interpretaría que los datos 

presentan asimetría hacia la derecha ya que los números que la explican son 

positivos y es sesgada hacia la derecha; la Kurtosis esta en 2.732386 nos 

indica que los datos tienen una concentración normal y un apuntamiento 

positivo, por ende existe presencia de mesocúrtica. 

 

 Esta prueba consta de una Hipótesis, y se plantea de la siguiente manera: 

 

H0: la serie presenta una distribución normal 

H1: la serie no presenta una distribución normal 

 

Después de haber realizado la prueba, se compara si el estadístico de prueba 

es inferior al valor crítico, se acepta Ho, de lo contrario se rechaza. 

 

4.795606  <  5.9915 

 

De acuerdo con lo anterior, para el valor crítico con la distribución Chi cuadrada 

con dos (2) grados de libertad y 5% de significancía se obtiene un VC=5.9915, 

teniendo en cuenta valores de la grafica 14, la prueba Jarque-Bera=4.795606.  

 

Por lo tanto se llega a la conclusión de que hay razones para aceptar que la 

distribución de los datos IPP del petróleo presenta un comportamiento normal. 

Por ende Se rechaza H1. 
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5.2.3 RESERVAS PETROLERAS 

 

Esta es una variable de gran importancia a la hora de modelar el 

comportamiento del precio del petróleo,  ya que el petróleo es una fuente de 

energía no renovable, y cada vez es más notable sus señales de agotamiento 

a nivel mundial. 

 

Gráfica 15. Comportamiento Histórico De la Reserva e Histograma (1997 – 

2008) 

   

Fuente: Elaboración Propia 

 

5.2.3.1 Prueba De Normalidad 

 

Cabe resaltar algunos resultados que arrogan la gráfica 15, uno de ello es la 

media este nos señala el valor esperado de la serie, se puede observar que la 

media corresponde a un valor promedio de 1170.109 Miles de Millones de 

Barriles, que es valor promedio de las reservas mensuales del petróleo. Un 

valor interesante es la desviación estándar equivalente a 70.58306 que 

significa la dispersión respecto a la media. 
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El Skewness (coeficiente de Asimetría) y de Kurtosis que deberían ser 0 y 3 

respectivamente, para una serie de datos estacionaria, con lo que se esperaría  

que el valor estadístico de Jarque Bera sea cero, Se puede observar en la 

gráfica 15, que no hay una asimetría en los valores de esta serie, ya que el 

coeficiente de asimetría presenta un valor de -0.220953 y la Kurtosis ocupa un 

valor de 1.490096 lo que posibilitaría deducir la no estacionariedad de los 

valores. 

 

H0: la serie presenta una distribución normal  >   0.05 

H1: la serie no presenta distribución normal    <   0.05 

 

0.000596 < 0.05 

 

La prueba muestra el histograma de normalidad en los errores. Aquí se estudia 

el estadístico Jarque-Bera y la probabilidad asociada e implícita; que si es 

menor a 0.05 (nivel de significancia) cae en la zona de rechazo de la hipótesis 

nula, con lo cual se concluiría que los errores no se distribuyen normalmente.  

 

En la grafica 15, se muestra una probabilidad Implícita al estadístico Jarque-

Bera menor a 0.05 concluyendo que los errores del modelo no se distribuyen 

normalmente. 

 

5.2.4 TRM (TASA REPRESENTATIVA DEL MERCADO) 

 

Esta variable se define como el promedio diario de venta y compra de dólares, 

en las todas las operaciones que se ejecutan en las diferentes entidades del 

sector financiero a nivel nacional, Esta nos indica el precio público del dólar, el 

cual es calculado día a día por el Banco de la República. 

 



64 

 

Gráfica 16. Comportamiento Histórico De la TRM e Histograma (1997 – 

2008) 

  

Fuente: Elaboración Propia 

 

5.2.4.1 Prueba De Normalidad 

 

Como sea venido denotando con las variables anteriores, observando la gráfica 

16, la TRM presenta una media de 2120.448 (USD/COP) que sería el valor 

promedio de la tasa representativa del mercado mensual; examinado su 

dispersión que se obtiene de la desviación estándar cuyo valor es 492.3530. 

 

La TRM presenta un Skewness (coeficiente de asimetría) de -0.479747 y nos 

hace referencia sobre la simetría de la curva, para esta variable existe una 

asimetría hacia la izquierda, ya que los números que la explican son negativos. 

Tiene un apuntamiento de la curva positivo (Kurtosis) de 2.546453, donde se 

puede evidenciar una presencia de Mesocúrtica. 

 

 

Esta prueba consta de una Hipótesis, y se plantea de la siguiente manera: 

 

H0: la serie presenta una distribución normal 
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H1: la serie no presenta una distribución normal 

 

6.758011  >  5.9915 

 

De acuerdo con lo anterior, para el valor crítico con la distribución Chi cuadrada 

con dos (2) grados de libertad y 5% de significancía se obtiene un VC=5.9915, 

teniendo en cuenta valores de la grafica 16, la prueba Jarque-Bera=6.758011.  

Por tanto se llega a la conclusión de que no hay razones para aceptar que la 

distribución de los datos de la TRM presenta un comportamiento normal. Por 

ende se rechaza H0. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Ahora realizaremos un análisis grafico conglomerado de las diferentes 

variables implícitas en el modelo (dependiente e Independientes). 
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Gráfica 17. Conglomerado Variables Independientes y Dependiente 

 

       Fuente: Elaboración Propia 

 

Los gráficos muestran el comportamiento de cada una de las curvas de las 

variables que intervienen en el modelo (endógenas y exógenas), como se 

puede ver, las diferentes variables presentan una tendencia similar, con 

fluctuaciones a lo largo del periodo, pero con tendencia creciente.  
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A simple vista se ve, que los datos de cada una de las series de tiempo 

presentan un comportamiento no estacionario, lo que se deduce debido a la 

naturaleza misma de las variables que intervienen en el modelo de regresión. 

 

5.3 Supuestos del Modelo Clásico de Regresión Lineal:17 

 

El MCRL, el cual es el cimiento de la mayor parte de la teoría econométrica, 

plantea 10 supuestos, que se van a enunciar a continuación: 

 

Supuesto 1: Modelo de regresión lineal. El modelo de regresión es lineal en los 

parámetros. 

 

Supuesto 2: Los valores de X son fijos en muestreo repetido. Los valores que 

toma el regresor X son considerados fijos en muestreo repetido. Más 

técnicamente, se supone no estocástica. 

 

Supuesto 3: El valor medio de la perturbación es igual a cero. Dado el valor de 

X, la media, o el valor esperado del término aleatorio de perturbación es cero. 

 

Supuesto 4: Homoscedasticidad o igual varianza de las perturbaciones. Dado 

el valor de X la varianza de la perturbación es la misma para todas las 

observaciones. 

 

Supuesto 5: No autocorrelación entre las perturbaciones. Dado dos valores 

cualesquiera de X, la correlación entre dos perturbaciones cualesquiera es 

cero. 

 

Supuesto 6: La covarianza entre la perturbación y X, es cero.  

 

                                                 
17 GUJARATI,  Damodar.  Econometría. Cuarta Edición México Editorial Mc Graw Hill  2003 Pág. 321 
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Supuesto 7: El número de observaciones n debe ser mayor que el número de 

parámetros por estimar. 

 

Supuesto 8: Variabilidad entre los valores de X. No todos los valores de X en 

una muestra dada deben ser iguales. 

 

Supuesto 9: El modelo de regresión está correctamente especificado.  

Alternativamente, no hay un sesgo de especificación o error en el modelo 

utilizado en el análisis empírico. 

 

Supuesto 10: No hay multicolinealidad perfecta. Es decir, no hay relaciones 

perfectamente lineales entre las variables explicativas. 

 

5.3.1 Planteamiento del Modelo Inicial: 

 

Precio del petróleo = βo + β1exportaciones + β2IPP petróleo + β3reservas  

       petroleras + β4TRM 

 

5.3.1.1 EVALUACION DE LA SIGNIFICANCIA INDIVIDUAL Y CONJUNTA 

DE VARIABLES E INTERPRETACION DEL R^2 

 

Método de regresión mínimos cuadrados ordinarios (MCO) 

 

 

 

 

 

 

 

Tabla 17. Regresión en Eviews 
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             Fuente: Elaboración Propia 

 

El R2 de la regresión es una medida de la bondad de ajuste del modelo. Indica 

cual es el cociente entre la suma de cuadrados explicados y la suma de 

cuadrados totales de la variable independiente, es decir, que porcentaje de la 

variabilidad de la variable dependiente es explicada a través de la variabilidad 

de las variables independientes del modelo.  

 

En este caso, con las variables explicadas del modelo estamos explicando un 

96% de la variabilidad de la variable dependiente. 

 

El R2 tiene la propiedad de no decrecer con el número de variables explicativas 

de un modelo, es decir, no penaliza por la cantidad de variables explicativas del 

modelo. El R2 ajustado es una medida de bondad de ajuste que crece con el 

porcentaje de la variabilidad de la variable dependiente explicado por las 

variables explicativas, pero decrece con el número de variables incluidas en el 
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modelo. Entonces, el R2 y el R2 ajustado son similares, reflejando que en el 

modelo hay pocas variables irrelevantes, que el R2 ajustado penaliza. 

 

De acuerdo con la regresión en Eviews, las exportaciones, el IPP, las reservas 

 de petróleo y la TRM, son significativas en cuanto a explicar el precio del 

petróleo wti, puesto que la probabilidad asociada a cada una de estas variables 

es alta; lo  que quiere decir, que a un nivel de significancia del 5% estas 

variables explican el comportamiento del precio del petróleo wti. 

 

En lo que tiene que ver con el R^2, éste nos indica que el modelo tiene una 

significancia del 96,68% a nivel global. Es decir, que las variables 

independientes explican en un 96,86% el comportamiento de la variable 

dependiente o explicada. 

 

5.4 MULTICOLINEALIDAD 

 

La multicolinealidad plantea que no existe relación perfectamente lineal entre 

los regresores incluidos en el modelo de regresión.  

 

Cabe señalar, que si se satisfacen los supuestos del modelo clásico, los 

estimadores MCO (mínimo cuadrado ordinario) de los coeficientes de regresión 

son MELI (mejor estimador lineal insesgado), se puede demostrar que aún si la 

multicolinealidad es muy alta, los estimadores MCO conservarán aún la 

propiedad de MELI. 18 

 

 

 

 

 

                                                 
18 GUJARATI,  Damodar.  Econometría. Cuarta Edición México Editorial Mc Graw Hill  2003 
Pág. 321 
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5.4.1 Matriz de Correlación 

 

Tabla 18. Matriz De Correlación 

 

                  Fuente: Elaboración Propia 

 

La magnitud del coeficiente de correlación lineal entre las reservas petroleras y  

las exportaciones, muestra el más alto grado de multicolinealidad que hay en la 

matriz de correlación, asimismo, se observa multicolinealidad en la mayoría de 

las correlaciones presentadas en la matriz de correlación. 

 

Si analizamos los resultados de la estimación del modelo (regresión en 

Eviews), comprobamos que todas las variables explicativas son significativas, 

pues, la probabilidad de rechazar la hipótesis de que sus parámetros son 

iguales a cero siendo cierta es del 0% en la mayoría de los casos, salvo en el 

IPP del petróleo que es del 0,34%, sin embargo, es significativa. 

 

5.4.1.2 Regresiones Auxiliares 

 

Al analizar la relevancia individual y conjunta de los regresores, ante un 

problema de multicolinealidad imperfecta, existe una alta posibilidad de 

encontrar regresores individualmente no significativos, pero con una capacidad 

explicativa conjunta elevada. Debajo de esta aparente contradicción se 

encuentra el hecho de que la multicolinealidad influye en la significancia 

individual de los regresores, pero no en su significación conjunta.  
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Exportaciones  

Tabla 19. Variable Exportaciones 

 

                 Fuente: Elaboración Propia 

 

IPP del Petróleo 

Tabla 20. Variable IPP 

 

                 Fuente: Elaboración Propia 
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Reservas de petróleo  

Tabla 21. Variable Reservas  

 

                 Fuente: Elaboración Propia 

TRM  

Tabla 22. Variable TRM 

 

               Fuente: Elaboración Propia 
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Según los resultados arrojados por las regresiones auxiliares, se puede 

concluir entonces, que no se presenta problema de multicolinealidad entre los 

regresores del modelo, puesto que los R2 de cada una de las regresiones 

auxiliares son menores que el R2 del modelo original; sin embargo, cabe 

resaltar que en la situación inequívoca en la que todas las variables son 

individualmente significativas o no, asimismo, conjuntamente; no siempre hay 

confiabilidad en los resultados de las pruebas, pues no todas las variables 

consideradas tienen por qué presentar o no altas correlaciones entre ellas. Por 

ello, una situación bastante común va a ser aquella en la que tengamos un R2 

elevado junto con algunos regresores significativos, y esta situación, no es 

necesariamente indicio de multicolinealidad fuerte.  

 

5.5 AUTOCORRELACIÓN 

 

La autocorrelación se realiza mediante la observación de las perturbaciones, 

para verificar la no correlación serial entre éstas. Es un caso particular del 

modelo de regresión generalizado que se produce cuando las perturbaciones 

del modelo presentan correlaciones entre ellas. 

 

Este es el problema que origina que las perturbaciones de un modelo 

econométrico no sean esféricas. Concretamente, la autocorrelación supone 

que la matriz de varianzas y covarianzas de las perturbaciones presenten 

valores distintos de cero en los elementos que están fuera de la diagonal 

principal. 19   

 

Si las perturbaciones presentan procesos débilmente estacionarios (las 

covarianzas entre distintas observaciones solo dependen de la distancia entre 

dichas observaciones) las funciones de autocorrelación simple y parcial 

teóricas de cada unos de estos esquemas siguen comportamientos conocidos 

                                                 
19 CARRASCAL, Arranz Ursicino. Análisis Econométrico con Eviews. Editorial Ra-ma. pág 261 
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y sirven de base para identificar el proceso que siguen los residuos al comparar 

las representaciones gráficas de sus funciones de autocorrelación muestral. 

 

En los casos de incumplimiento de la hipótesis de no autocorrelación, es 

necesario formular el modelo de regresión de un modo más general 

prescindiendo de esta hipótesis; este modelo recibe el nombre de modelo de 

regresión lineal generalizado y su estimación se realizará aplicando métodos 

distintos al de mínimos cuadrados ordinarios. 

 

Gráfico 18. Residuos vs Residuos Retardados 

 

      Fuente: Elaboración Propia 

 

Los procesos autorregresivos presentan funciones de autocorrelación simple, 

con numerosos coeficientes distintos de cero que decrecen geométricamente, 
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mientras que la función de autocorrelación parcial muestra un número limitado 

de coeficientes significativos, lo que determina el orden del esquema AR. 20 

 

En el gráfico 18 (residuos frente a residuos retardados) se visualiza un 

comportamiento en el que se puede comprobar que los residuos no se 

comportan de forma totalmente aleatoria, aunque tampoco se observa una 

senda de signos continuamente alternantes o grupos de residuos de un signo 

seguidos de otros de signo contrario.  

 

Gráfico 19. Residuos en Primera Diferencia 

 

         Fuente: Elaboración Propia 

 

En la grafica 19, se ve que las perturbaciones no tiene un patrón determinante 

que concluya la correlación entre los errores; sin embargo, podría decirse que 

se nota una correlación positiva superficial, ya que una perturbación positiva, 

                                                 
20 CARRASCAL, Arranz Ursicino. Análisis Econométrico con Eviews. Editorial Ra-ma. pág 264 
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esta seguida por otra perturbación o error positivo. Asimismo, se ve un patrón 

con tendencia positiva donde se nota elevado grado de dispersión de los 

errores, lo que puede determinar cierto grado de autocorrelación entre los 

errores de las observaciones. De todas maneras, se debe realizar otra prueba 

para corroborar si existe o no autocorrelación serial entre las perturbaciones. 

 

5.6. CORRELOGRAMA 

Tabla 23. Correlograma 

 

        Fuente: Elaboración Propia 
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En el correlograma de las series de los residuos, se observa diversos 

coeficientes de autocorrelación simple fuera de las bandas, con un 

comportamiento de decrecimiento positivo en los primeros coeficientes, 

mientras que en la función de autocorrelación parcial solamente está fuera de 

las bandas el primer retardo. Este comportamiento gráfico puede llevar a 

pensar, en la existencia de un esquema de autocorrelación para la perturbación 

AR(1) con parámetro positivo. 

 

En la práctica, la estimación que se va a utilizar para corregir el problema de 

autocorrelación, consiste en la aplicación directa de alguno de los 

procedimientos que tiene implementados el programa Eviews. Este programa 

permite estimar el modelo de regresión por MCO incorporando la estructura de 

autocorrelación sin más que añadir, a los regresores del modelo, la 

especificación concreta de la perturbación; esto es el tipo de proceso y el orden 

del mismo. 

 

El proceso autorregresivo de primer orden —AR(1)— es el proceso más 

frecuentemente analizado tanto desde un punto de vista teórico como empírico; 

en este sentido se puede señalar que “la literatura empírica está 

aplastantemente dominada por el modelo AR(1) … [este modelo] ha resistido 

los contrastes de tiempo y experimentación mostrándose como un modelo 

razonable para el proceso subyacente que probablemente en realidad, es 

complejamente opaco.” (Greene, 1999). 21 

 

Es necesario señalar también, que los procesos de órdenes superiores son, 

con frecuencia, extremadamente difíciles de analizar y que gran parte de los 

modelos económicos con problemas de autocorrelación, presentan un proceso 

autorregresivo de primer orden por lo que éste es el supuesto que se considera 

                                                 
21 GREENE, Wiliam H. Análisis econométrico. Tercera Edición España. Editorial Prentice Hall 
1999. pág 126  
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ahora para analizar la estimación de los modelos de regresión homocedástico y 

con problemas de autocorrelación. 

 

5.7 Corrección de Autocorrelación con AR(1) 

 

Los resultados que se obtienen aparecen en la figura detallada a continuación. 

El examen de la estimación revela la significación del parámetro 

correspondiente al esquema AR(1) planteado para resolver el problema de 

autocorrelación. Por otra parte, el modelo presenta características atendiendo a 

la significación individual y conjunta de las variables explicativas, sin embargo, 

vemos que las reservas de petróleo tiene una probabilidad asociada que niega 

el grado de significancia que ésta pueda tener para el modelo. 

De todas formas, se va a realizar la prueba del correlograma, para determinar 

si el modelo estimado corrige los problemas de autocorrelación. 

 

En el correlograma se observa que no se pudieron eliminar las correlaciones 

entre las perturbaciones a la vista del comportamiento de los residuos del 

mismo. Así, los correlogramas de los residuos muestran probabilidades 

menores de 0,05 (se rechaza la hipótesis nula de igualdad a cero). 

Tabla 24a. Corrección 
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Tabla 24b. Corrección 

 

                  Fuente: Elaboración Propia 

 

Esto nos conlleva a pensar en primera instancia, que no se presenta problemas 

de autocorrelación en el modelo, pues como se puede ver las líneas punteadas 

indican la zona de no rechazo de la hipótesis nula (no autocorrelación ), las 

barras no sobrepasan el área de no rechazo de la hipótesis nula, lo que da a 

entender que no se rechaza la hipótesis nula y por consiguiente no existe 

problemas de autocorrelación; sin embargo se rechaza la hipótesis nula de no 
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autocorrelación, debido a que, como se explicó anteriormente, hay 

correlogramas de los residuos con probabilidades menores de 5%. Asimismo, 

cuando se analiza el Q-stadistico se logra confirmar plenamente lo 

anteriormente afirmado, ya que ninguna de las probabilidades es menor a 0.05 

lo que reconfirma la aseveración de  que en el modelo se presentan problemas 

de autocorrelación. 

 

Por consiguiente, más adelante se efectuará otro procedimiento con el fin de 

corregir la autocorrelación del modelo planteado.  

 

5.8  Heteroscedasticidad 

 

La Heteroscedasticidad significa que la varianza de las perturbaciones no es 

constante a lo largo de las observaciones y supone una violación de uno de los 

supuestos sobre los que se asienta el modelo de regresión MCRL. La 

Heteroscedasticidad supone la heterogeneidad de los datos con los que se 

trabaja al afirmar que provienen de distribuciones de probabilidad con distinta 

varianza. 

 

Conforme a la prueba de White se observa que la probabilidad del F estadístico 

es 0.0 lo que necesariamente nos indica que el modelo estudiado presenta 

problemas de heteroscedasticidad, en otras palabras, en concordancia con la 

regla de decisión de que el F. calculado > 0.05 homoscedasticidad; y el           

F. calculado < 0.05 heteroscedasticidad, entonces el modelo es 

heteroscedastico, puesto que su Fc  no supera considerablemente el 0.05. 

 

Los resultados del contraste de White son iguales con y sin términos cruzados, 

por consiguiente, a la vista de tales valores podemos rechazar la hipótesis de 

homoscedasticidad, pues la probabilidad de rechazar esa hipótesis siendo 

cierta es menor al 5%. 
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Tabla 25. Prueba White Heteroskedasticity Test 

 

               Fuente: Elaboración Propia 

 

Podemos decir que la ventaja de este contraste es la de ser muy flexible por no 

tener que especificar la naturaleza de la heteroscedasticidad, pero esto a su 

vez también constituye una desventaja, ya que si rechazamos Ho, el resultado 

del test no nos indica cuál es la forma que podría adoptar la 

heteroscedasticidad. 22 

 

 
 
 

                                                 
22 CARRASCAL, Arranz Ursicino. Análisis Econométrico con Eviews. Editorial Ra-ma. pág 232 
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5.8.1 Corrección Heteroscedasticidad 

 

Como hemos venido viendo a lo largo del tema, la heteroscedasticidad viene 

producida por la dependencia de la varianza de las perturbaciones aleatorias 

de una o más variables que, a su vez, pueden estar presentes en el modelo o 

no. 

 

Una forma de corregirla es mediante el método de mínimos cuadrados 

generalizados MCG, que consiste en la transformación del modelo original, de 

modo que los parámetros no cambien, pero la matriz de varianzas y 

covarianzas de las perturbaciones de ese modelo transformado sea escalar. En 

definitiva para pasar al modelo transformado tenemos que dividir las 

observaciones de todas las variables por i  , es decir, por la desviación 

típica de las perturbaciones. 

 

5.9 Estimación del modelo por MCG 

Tabla 26. Modelo por MCG 

 

        Fuente: Elaboración Propia 
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Antes de analizar los resultados, debemos comprobar que se ha corregido la 

heteroscedasticidad, estudiando si las perturbaciones del modelo transformado 

son homoscedasticas. Para ello se aplica el test de White en dicho modelo. 

 

Tabla 27. Prueba White Heteroskedasticity Test 

 

      Fuente: Elaboración Propia 

 

Como podemos ver en la tabla 27, al analizar los resultados de la prueba, se 

observa una probabilidad asociada al F-estadístico menor que el nivel de 

significancia de 0,05, asimismo el Obs*R-squared tiene una probabilidad 

asociada menor al nivel de significancia. Por tal motivo, se debe rechazar la 

hipótesis nula de homoscedasticidad en las perturbaciones de las 

observaciones, entonces, se concluye que el modelo sigue siendo 

heteroscedastico. 

 

Al igual que la prueba anteriormente realizada, se contrastaron otras pruebas 

para comprobar el rechazo de la hipótesis nula (homoscedasticidad), y los 

resultados fueron los mismos. De todas formas, para efectos del ejercicio en 

ejecución y culminación del mismo con el objetivo de realizar todas las 

pruebas, y corregir el modelo, se va suponer homoscedasticidad en las 

perturbaciones.  
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5.10 REALIZACION Y EXPLICACION DE MODELOS ALTERNATIVOS CON    

MODIFICACIONES AL MODELO INICIAL 

 

5.10.1 Transformación del Modelo a Logarítmico 

 

Tabla 28. Transform. Modelo A Log  

 

         Fuente: Elaboración Propia 

 

En este modelo, al igual que el modelo original, las variables independientes 

son significativas y el R^2 es elevado, pero este modelo arroja probabilidades 

asociadas de cada una de las variables, más significativas que el modelo 

original, además se supone que con este modelo transformado se corrigió el 

problema de autocorrelación en las perturbaciones. 
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5.10.2 Correlograma Modelo Transformado a Logarítmico 

 

Tabla 29. Correlograma Modelo Transform. A Log 

 

                                Fuente: Elaboración Propia 
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El correlograma nos muestra en primera instancia que se corrige el problema 

de autocorrelación, pues como se puede ver -las líneas punteadas indican la 

zona de no rechazo de la hipótesis nula (no autocorrelación)- las barras no 

sobrepasan el área de no rechazo de la hipótesis nula, lo que da a entender 

que no se rechaza la hipótesis nula y por consiguiente no existe problemas de 

autocorrelación. 

 

Asimismo, cuando se analiza el Q-stadistico (Breusch-godfrey) se logra 

confirmar plenamente lo anteriormente afirmado, ya que ninguna de las 

probabilidades asociadas al F-statistic y al Obs*R-squuared 0,78 y 0,77 

respectivamente, es menor a 0.05 lo que reconfirma la aseveración de  que en 

el modelo no se presentan problemas de autocorrelación. 

 

Esta es otra prueba para mirar si hay o no autocorrelación; según ésta  se 

presenta problemas de autocorrelación cuando los residuales tienen una 

probabilidad alta (0.05 ó menor).  En este caso se puede ver que los residuos 

no son lo suficientemente significativos a un nivel del 10%, lo que indica que a 

ese nivel de significancia no se rechaza la hipótesis nula; es decir, no hay 

autocorrelación. 
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5.10.3 Prueba de Breusch-Godfrey 

 

Tabla 30. Prueba de Breusch-Godfrey 

 

            Fuente: Elaboración Propia 

 

Algunas aplicaciones empíricas solucionan los problemas de 

heteroscedasticidad de un modelo tomando logaritmos, es decir, estimando un 

modelo en el que las variables incluidas son el logaritmo de las variables 

originales. Esta solución se basa en la transformación del modelo original y la 

idea intuitiva es que el logaritmo, al tomar valores en un rango menor, suaviza 

la dispersión que pudieran mostrar los valores originales. Es decir, los datos en 
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logaritmo parecen menos dispersos. En nuestro caso, al estimar la relación en 

logaritmos se puede comprobar que el modelo resultante sigue presentando 

heteroscedasticidad, sin embargo, como se mencionó anteriormente, para 

efectos del ejercicio se va a dejar el modelo como está, ya que para poder 

corregir de raíz el problema de heteroscedasticidad, habría que eliminar de dos 

a tres variables del modelo que se consideran significativas, por tal razón, 

asumimos que las perturbaciones de los errores se comportan de forma 

homogénea, es decir, son homoscedasticas. 

 

5.11. Ecuación del Modelo Final 

 

Precio wti = –16,7451 + 0,6852IPP petróleo + 0,1375exportaciones + 3,0484reservas 

petróleo – 0,7391TRM  
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6. PRONOSTICOS Y VALIDACION DE LA SERIE 

 

 

Es muy importante resaltar que no es posible confiar solo en un método 

llamado de cierta manera seguro  para obtener los “mejores” pronósticos en 

todas las circunstancias. Cada uno posee unas ciertas ventajas y desventajas, 

bondades, beneficios y desde luego lo que se conoce como posibles limitantes 

que el modelo pueda generar ya se por la falta  de información o por la propia 

complejidad del mismo. 

 

Dentro de estos métodos para pronosticar encontramos uno muy conocido el 

cual es el de los promedios móviles, los cuales son muy útiles ya que indican el 

promedio del precio en un punto determinado de tiempo sobre un período de 

tiempo definido. Se llaman móviles ya que reflejan el último promedio, mientras 

que se incorporan a la misma medida de tiempo. Tal como cualquier otro 

indicador, los promedios móviles abren con un retraso. Dado que se esta 

trabajando y manejando con los promedios del precio, esto quiere decir que 

solo se está notando un pronóstico del futuro del precio y no la vista concreta 

del este. 

 

Otro método de pronóstico es el llamado Regresión lineal simple que tiene 

como objeto el estudiar cómo los cambios en una variable la cual  no es 

aleatoria, afectan a una variable aleatoria, llegado el caso de que exista una 

relación funcional entre las dos variables que puede ser creada por una 

expresión lineal. Cuando la relación lineal pertenece al valor medio o esperado 

de la variable aleatoria, estamos ante un modelo de regresión lineal simple. 

 

 

javascript:MM_openBrWindow('../glosario/valor_medio.html','Win','status=no,scrollbars=yes,resizable=yes,width=500,height=400')
javascript:MM_openBrWindow('../glosario/valor_medio.html','Win','status=no,scrollbars=yes,resizable=yes,width=500,height=400')
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Esto se puede denotar como: 

 

 += )(  

Revisando otros métodos para pronosticar encontramos uno que tiene que ver 

mucho con el anterior ya que este método llamado Regresión polinomial simple 

se puede ver como otra generalización de la regresión lineal simple, o como un 

caso particular de regresión lineal múltiple. Un solo carácter es explicativo.  Las 

funciones     son los polinomios de grado . 23 

 

Tabla 31. Pronostico y Validación Precio Petróleo. 

 

 

 

Fuente: Elaboración Propia 

                                                 
23 Documento Investigación 

http://ljk.imag.fr/membres/Bernard.Ycart/emel/cours/sd/node15.html 
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Se evaluaron diferentes metodologías de pronosticos,  para determinar el valor 

futuro en el periodo 1+  correspondiente a enero (2009), de cada una de las 

variables exogenas del modelo, ya que esto nos permitirá evaluar la exactitud 

de la predicción de el precio del petróleo mediante la ecuación final del modelo 

de regresión múltiple. 
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7. CONCLUSIONES E INTERPRETACIÓN DE LOS RESULTADOS 

 

Al momento de analizar los resultados de los diferentes procedimientos del 

cálculo de la volatilidad, el procedimiento ARCH y GARCH sensibiliza de una 

forma óptima la conducta de los precios del petróleo. Posibilitando la obtención 

de datos más certeros y reales pese a las perturbaciones que puedan 

presentarse mensualmente en el mercado con el precio del petróleo. 

 

La factibilidad del modelo ARCH y GARCH consiste en que obtiene 

rápidamente los cambios que se presentan en el mercado mediante el lazo 

existente entre el riesgo y la varianza. 

 

Se Identificaron y se escogieron variables macroeconómicas y 

microeconomicas (TRM, Exportaciones de petróleo de Colombia, IPP del 

petróleo y Reservas Mundiales de petróleo) para realizar la regresión múltiple, 

ya  que mostraron un grado significativo de multicolinealidad. 

 

Se realizo un modelo econométrico que permitió explicar el comportamiento del 

precio del petróleo, siendo esto los resultados obtenidos: 

• β0   Si las variables exógenas del modelo se hacen cero (toman valor de 

cero), se espera que el precio del petróleo wti tome un valor negativo de 

16,7451 dólares por barril.  

• β1  Si se aumenta en una unidad el IPP del petróleo manteniendo el 

resto de variables constantes, se espera que el precio del petróleo wti se 

incremente en 0,6852 centavos de dólar por barril mensualmente.  

• β2  Si se aumenta en una unidad las exportaciones, se espera que el 

nivel de precios del petróleo wti se incremente en 0,1375 centavos de 

dólar por barril, manteniendo el resto de las variables constantes. 



94 

 

• β3  Si se aumenta en una unidad las reservas de petróleo, se espera 

según el modelo, que los precios del petróleo  se incremente en 3,0484 

dólares por barril manteniendo por supuesto, el resto de variables 

constantes. 

• β4  Si se incrementa en una unidad el índice TRM, el nivel de precios del 

petróleo wti se espera que disminuya en 0,7391 centavos de dólar por 

barril mensualmente. 

 

En cuanto a la significancia individual y conjunta de variables, se puede decir 

que cada variable es significativa para el modelo, puesto que su probabilidad 

asociada es alta y da pie para reiterar que el modelo es relevante y las 

variables explicativas son significativas para explicar el comportamiento de la 

variable endógena o dependiente. 

 

Con respecto al R2 se afirma que es elevado y a nivel global con un 98,79% las 

variables independientes explican el comportamiento de la variable 

dependiente. 

 

Ya realizadas todas las pruebas convenientes para verificar que el modelo no 

viola ninguno de los supuestos MCRL, se puede decir entonces, que el modelo 

es un buen referente para determinar el comportamiento del nivel de los 

precios del petróleo en Colombia. Como se analizó con anterioridad, las 

variables exógenas son significativas y el R2 es significativamente elevado. De 

acuerdo con esto, se puede aseverar que éste es un buen modelo, con los 

requerimientos necesarios para tenerlo en cuenta en la predicción del 

comportamiento de los precios del petróleo en Colombia. 

 

Al analizar los métodos de pronosticos utilizados, nos inclinamos por las 

regresiones lineales o polinomicas que mostraran un grado de R2 cercano (1). 

Al validarla con la ecuación obtenida en el modelo de regresión múltiple 
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obtenemos que el precio del barril de petróleo para el mes de enero del 2009 

será de  63.73 dólares, el dato real para ese mes fue de 41.92 dólares, lo que 

nos muestra un desfase  que corresponde a la no predicción 100%  de los 

datos reales de las variables independientes. 
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Paginas de apoyo para la recolección de datos 

 

➢ Serie Reservas Petroleo Mundial; Contains information presented in the 

2009, BP Statistical Review of World Energy, which can be found on the 

internet at:  

           http://www.bp.com/statisticalreview 

 

➢ Series extraidas del IPP, Exportaciones, TRM; 

http://www.banrep.gov.co/series-estadisticas/see_ts_cam.htm 

 

➢ Serie del precio del petroleo referencia wti; http://www.eia.doe.gov/  AND 

http://tonto.eia.doe.gov/dnav/pet/hist/rclc1m.htm 
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