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Resumen no técnico
Enfoque

La tendencia creciente de la inversion real en maquinaria y equipo observada en Colombia, y en
algunos paises de la region, se vio impactada dramaticamente por la pandemia del

COVID-19. Experimenté una caida promedio trimestral de 14,25% en 2020 frente al 3,54% de
crecimiento entre 2016 y 2019. En 2021 se expandio6 al 22,12% correspondiendo a la recuperacién mas
baja de la region, cuando se compara, por ejemplo, con Brasil, Chile y Peru. En este trabajo se
cuantifica los principales factores que explican dicha caida y recuperacién en Colombia, a partir de la
estimacion de las semi elasticidades instantaneas de sus determinantes de largo plazo. Ademas,
analiza su dinAmica a través de la contribucion porcentual estimada de cada determinante a su
crecimiento trimestral mediante un modelo VEC y sus funciones impulso-respuesta.

Contribucién

La literatura para en el caso colombiano, desde la década de 1980 se ha destacado como
determinantes de la inversion la actividad econdmica, a través del modelo del acelerador y el costo de
uso del capital. Dada la expansion reciente de las compras de maquinaria y equipo y la escasez relativa
de estudios recientes sobre su dindmica, en este trabajo se analizan las principales fuentes de
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variacion reciente, que explican la caida generada ante la pandemia del Covid-19 y su
recuperacion posterior.

Los aumentos del costo de uso del capital y de la tasa de cambio real reducen las
compras de maquinariay equipo, en tanto que la actividad econémicay la confianza de
los industriales la aumentan, asi como el acceso al crédito y el grado de apertura cuando
se incluyen como variables de control.

Resultados

El modelo confirma los impactos esperados de los principales determinantes de la inversién en
magquinaria y equipo; entre otros, de la actividad econdmica, del costo de uso del capital, de la tasa de
cambio real y la confianza de los industriales. El modelo también predice una caida de la

inversion inferior a la observada durante la pandemia y una recuperaciéon superior a la que muestran los
datos, que se explica al parecer porque sus principales determinantes fueron mayormente afectados

con este choque.
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