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1. Introduccion

El objetivo de este Reporte de Investigacion es averiguar la existencia de una relacion de
equilibrio de largo plazo entre crecimiento y términos de intercambio en Brasil, México y
Pert, mediante el andlisis de cointegracion de esas variables utilizando informacion anual
de 1980 a 2014." De manera mas precisa, se estudia si esas variables para cada pais, son
cointegradas, en cuyo caso tendran una tendencia comun, es decir, un comportamiento

sincronico, aun cuando sean no estacionarias.

La cointegracion establece que si se tienen variables no estacionarias, pero
integradas del mismo orden, y existe al menos una combinacion lineal de las no
estacionarias, que si lo es, entonces ellas son cointegradas. De esta manera, para determinar
la cointegracion de las variables se debe saber si son estacionarias o bien, si alguna

transformacion de la variable lo es.

El Reporte consta de cinco Secciones. En la primera se presenta la dindmica de las
variables a través de una descripcion sucinta de cada una en los paises mencionados y con
el objeto de establecer de una manera intuitiva su estacionariedad; en seguida, en la tercera
Seccion, se llevan a cabo pruebas de hipotesis estadisticas de raices unitarias tanto para las
variables originales como para algunas transformaciones de las mismas, para establecer de
manera formal su estacionariedad; en la cuarta Seccidn, se realizan para las variables que
son integradas del mismo orden, las pruebas de cointegracion de Engle y Granger, y la de
Johansen, con el proposito de establecer si existe 0 no una relacion de equilibrio de largo
plazo entre el crecimiento econdmico y los términos de intercambio; en la Gltima Seccion

se plantean algunas conclusiones.

Los términos de intercambio son un indice que resulta del cociente entre el indice de precios de las
exportaciones y de las importaciones de cada pais.



2. Dinamica de las variables

Las Graficas 1, 2 y 3 presentan el comportamiento del producto interno bruto per-capita y
de los términos de intercambio para Brasil (PibPcB y TiB), México (PibPcM y TiM) y
Pert (PibPcP y TiP), de manera rgespectiva. En ellas se puede observar que durante el
periodo de analisis todas las variables para los tres paises, presentan una clara tendencia y
pese a la dindmica un tanto erratica de los términos de intercambio, ellos muestran un
comportamiento acompasado con el Pib per-cépita en Brasil y México, pero en Peru esa
dinamica se observa solo a partir de 1993, mientras que sus términos de inercambio

presentan poco dinamismo hasta el 2007.

Grafica 1. Brasil
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% Pib y poblacion estan disponibles en Penn World Tables (Feenstra, Inklaar y Timmer, 2015), y los 7i en
CEPAL.



Grafica 2. México
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Grafica 3. Pera
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Durante el periodo de estudio, México tuvo la mas baja tasa de crecimiento
economico promedio anual en términos per-cépita, se ubico en 0.81%, mientras que Brasil
y Per, ambos crecieron a una tasa promedio per-capita del 3.11%. Por su parte, los
términos de intercambio para México decrecieron de 1980 a 2014, a una tasa promedio

anual del 1.3%, en Brasil y Pert crecieron 0.8% y 1.1%, respectivamente (Grafica 4).

Grafica 4. Términos de intercambio
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Grafica 5. PIB
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3. Estacionariedad de las variables

Un primer paso para el andlisis de cointegracion es saber si las variables son estacionarias,
La estacionariedad se puede estudiar mediante su grafica observando el comportamiento de
la variable o bien, mediante pruebas usuales de raices unitarias: Augmented Dickey and

Fuller (ADF), Phillips-Perron (PP) and Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (KPSS).

En la dindmica de las variables descrita en la Seccion anterior se hizo hincapié en
que todas las variables presentan tendencia, lo cual es clara evidencia de que ellas no son
estacionarias. Esta afirmacion la confirmamos mediante las pruebas estadisticas de raices
unitarias mencionadas con anterioridad, mismas que se efectuaron para cada una de las
variables tanto en log-niveles como en tasas de crecimiento, sus resultados se muestran en
el Cuadro 1.* De los resultados de las diferentes pruebas de raices unitarias se desprende
que cada una de las variables en log-niveles no es estacionaria mas sin embargo, su tasa de
crecimiento si lo es, de manera que son integradas de orden uno, /(1), y por tanto

susceptibles de ser cointegradas.
4. Pruebas de Cointegracion

En las Graficas 6 y 7, se puede observar que entre el crecimiento econdmico y el
crecimiento de los términos de intercambio en Brasil y Perq, existe una relacion lineal entre
las variables correspondientes a esos paises y por ello deberia esperarse que ellas fueran
cointegradas. Sin embargo, en México no existe ese tipo de relacion (Grafica 8), lo cual
también es de esperarse ya que su crecimiento econdémico y el de sus términos de
intercambio no tienen el mismo orden de integracion y por ello no podria existir una

relacion de cointegracion.

3 En las dos primeras pruebas la hipétesis nula es no estacionariedad (Dickey and Fuller, 1979 y Phillips and
Perron, 1989), mientras que en la tercera es estacionariedad (Kwiatkowski, Philiphs, Schmidt and Shin,
1992).

* La tasa de crecimiento de la variable x; se calculé como la primera diferencia del logaritmo natural de x,, es
decir, Aln (x;).



Cuadro 1. Pruebas de estacionariedad

Variable ADF PP KPSS
In(PibPcBra) -0.3375 0.2194 0.6586
(0.9090) (0.9700) [0.4630]
[-2.9484] [-2.9484]
. -1.0493 -1.0630 0.6176
In(TiBra) (0.7240) (0.7188) [0.4630]
[-2.9511] [-2.9511]
In(PibPcMex) 0.2168 0.0869 0.4788
(0.9697) (0.9600) [0.4630]
[-2.9511] [-2.9511]
In(TiMex) -3.1299 -3.2240 0.2437
(0.0337)* (0.0272)* [0.4630]
[-2.9511] [-2.9511]
In(PibPcPert) 0.1547 1.1799 0.6096
(0.9652) (0.9974) [0.4630]
[-2.9540] [-2.9511]
- -1.0047 -0.9245 0.5233
In(TiPeri) (0.7404) (0.7680) [0.4630]
[-2.9511] [-2.9511]
Aln(PibPcBra) -3.5164 -3.5861 0.1206
(0.0134)* (0.0112)* [0.4630]
[-2.9484] [-2.9484]
Aln(TiBra) -6.6539 -6.6539 0.0819
(0.0000)* (0.0000)* [0.4630]
[-2.9540] [-2.9540]
Aln(PibPcMex) -5.0146 -5.0416 0.4435
(0.0002)* (0.0002)* [0.4630]
[-2.9540] [-2.9540]
Aln(PibPcPert) -3.5178 -3.4920 0.3480
(0.0137)* (0.0146)* [0.4630]
[-2.9540] [-2.9540]
Aln(TiPerti) -6.3160 -6.9627 0.2897
(0.0000)* (0.0000)* [0.4630]
[-2.9540] [-2.9540]

Los niimeros en paréntesis son los p-values, los que estan en corchetes son los valores criticos al

5% de significancia y el * indica rechazo de la hipotesis nula al 5%.

Fuente: Elaboracion propia.



Grafica 5. Relacion lineal entre PibPcBra 'y TiBra.
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Grafica 6. Relacion lineal entre PibPcPeru 'y TiPeru.
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Grafica 7. Relacion lineal entre PibPcMex y TiMex.
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Fuente: Elaboracion propia.

A continuacion se efectuaran las pruebas estadisticas de cointegracion debidas a
Engle y Granger, y a Johansen, para tener evidencia formal de la afirmacion que se ha
hecho respecto a la existencia de una relacion de cointegracion entre crecimiento

econdmico y crecimiento de términos de intercambio en Brasil y Peru.

Prueba de Engle y Granger

En la prueba de cointegracion de Engle y Granger (Engle y Granger, 1987), la ecuaciéon de

equilibrio de largo plazo esta dada por

In(PibPc;) = B, + ot + B3Iin(Tiy) + &, t=1,...,T,



donde &; son ruidos blancos gaussianos y 7 es el total de datos. Una vez estimada, se debe
garantizar que sus residuos son estacionarios, /(0), para poder concluir que en Brasil y Peru,

In(PibPc) y In(Ti) estan cointegradas.

Se estimaron dos ecuaciones de largo plazo, la de Brasil y Pert, ya que sus
correspondientes variables son ambas integradas de primer orden, y se analizd la

estacionariedad de los residuos,

& = (Y;) —In(Y;), conY, = PibPc,,

mediante las pruebas de raices unitarias. Se concluye, con base en la prueba de Engle y
Granger, que las variables crecimiento econdOmico per-capita y términos de intercambio

estan cointegradas en Brasil y en Pert (Cuadro2).’

Cuadro 2. Pruebas de estacionariedad de los residuos de las
ecuaciones de largo plazo

Variable ADF PP KPSS
Brasil
& -3.8604 -4.9914 0.0659
(0.0004)* (0. 0003)*
Peru
& -2.9275% -2.6723* 0.1432
(0.0526) (0.0892) [0.4630]

Valores criticos

5% -2.9511 -2.9511 0.4630
10% -2.6143 -2.6143 0.3470

Los niimeros en paréntesis son los p-values, el * indica rechazo de la
hipotesis nula al 5% de significancia y ** al 10%.

Fuente: Elaboracion propia.
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Las pruebas de diagnoéstico sobre los residuales y las de especificacion correcta y permanencia estructural de
la especificacion de la ecuacion de largo plazo se presentan en el Anexo.



Prueba de Johansen

La prueba de rango de Johansen (Johansen, 1991) tiene dos versiones, la del maximo valor
propio y la de la traza, y ambas se realizan para las variables de Brasil y Peru. El Cuadro 3
muestra los resultados de esas pruebas para esos paises. Se puede observar que en la
segunda iteracion de ambas pruebas no se rechaza la hipdtesis nula que establece que el
crecimiento economico y el de los términos de intercambio de los correspondientes paises,

estan cointegradas.

Cuadro 3. Pruebas de Johansen

Brasil Pera

H 0 H 1 A Traza j'ch A Traza j~Ma)c

r=0 r=1 16.3996 16.2872 17.8193 15.2390
(0.0365)*  (0.0236)*  (0.0212)*  (0.0350)*
[15.4947]  [14.2646]  [15.4947]  [14.2646]

r<i r=2 0.1124 0.1124 2.6793 2.6793
(0.7375)  (0.7375)  (0.1017)  (0.1017)
[3.8414]  [3.8414]  [3.8414] [3.8415]

r es el nimero de relaciones de cointegracion, Ar... es el estadistico de la
prueba de la Traza y Ajq, el correspondiente a la del Maximo valor propio.
Los numeros entre paréntesis son los p-values, los que estan en corchetes

son los valores criticos al 5% de significancia y el * indica rechazo de la
hipotesis nula al 5%.

Fuente: Elaboracion propia



5. Conclusiones

El analisis empirico que se llevdo a cabo para Brasil, México y Pert consistente en
establecer en primer lugar la estacionariedad de las variables y en segundo, en realizar
pruebas de cointegracion cuando se tienen variables integradas del mismo orden, condujo a
que el crecimiento econdémico y los términos de intercambio en Brasil y Pert estan
cointegrados, de manera que existe una relacion de largo entre esas variables y por tanto,
se garantiza una tendencia comun y un comportamiento acompasado de las variables
correspondientes a cada pais. En México no se pudo efectuar este andlisis ya que sus
variables en log-niveles son integradas de diferente orden y en consecuencia no se puede

establecer una relacion de largo plazo con ellas.



ANEXO

A continuacioén, se presentan las pruebas de diagnostico del término estocastico en la ecuacion de
largo plazo, asi como la de especificacion correcta de ese modelo. De los resultados del Cuadro
siguiente se obtiene que los residuales son proxis apropiadas del término estocastico en el modelo
para Brasil, ya que son normales, no autocorrelacionados y homoscedasticos y ademas, la

especificacion de la ecuacion de largo plazo es correcta.

Cuadro A. Pruebas de diagnostico

Brasil Pertr* Pert**
Prueba Estadistico  p-value Estadistico p-value Estadistico  p-value
Normalidad (JB) 22172 0.3300 0.0936 0.9543 2.0056 0.3669
Autocorrelacion (BG) 0.6590 0.4231 16.1925 0.0003 0.9589 0.0120
Heteroscedasticidad
- WsinTC 0.9692 0.3936 5.1968 0.0111 0.6427 0.4285
- WconTC 0.8558 0.5222 5.1129 0.0018 2.5952 0.0903
- BPG 0.7216 0.4937 5.6132 0.0081 0.5855 0.4496
Especificacion 2.3906 0.1322 4.2749 0.0002 4.5306 0.0411
correcta (RESET)

* Pruebas de diagnostico y especificacion correcta basadas en el modelo de largo plazo con

tendencia.

** Pruebas de diagnostico y especificacion correcta basadas en el modelo de largo plazo sin

tendencia.

JB: Jarque Bera, BG: Breusch-Godfrey, WsinTC:White sin términos cruzados y BPG: Breusch-Pagan-

Godfrey.
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