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Este documento tiene por finalidad,
averiguar la validez de la Ley de Thirlwall
para el Ecuador. En caso de ser valida
esta ley, se calcula las tasas del producto
consistentes con el equilibrio de Largo
Plazo

Para la elaboracion del documento, no se
ha recibido apoyo econémico alguno, no
representa una posicion ideolégica de
algun organismo Nacional e Internacional
asi como también de la Universidad en la
cual estudio.

La presente investigacion puede ser usada
como base para futuras investigaciones
siempre que se mencione la fuente de la
misma.




Introduccion

El crecimiento econdmico es una condicion necesaria para que el desarrollo econémico se dé en
un pais. Los procesos de desarrollo y crecimiento econémico contemplan un largo camino que implica
transformaciones econémicas y politicas en un pais.

Este crecimiento econémico se puede dar de muchas formas y una de ellas es a través del sector
externo de la economia. Este sector de la economia es importante para el Ecuador porque a través de él se
sustenta la dolarizacion. La ley de Thirlwall menciona que aquel pais que presente una tasa de crecimiento
efectiva mayor con respecto a la tasa de crecimiento consistente con el equilibrio de largo plazo estaria
acumulando déficit en su cuenta corriente. Si esto ocurre, en el largo plazo tal resultado seria insostenible.
Ante esto, el presente trabajo se enfoca en demostrar si en el mediano y largo plazo existen restricciones
para el crecimiento econdémico a través de la balanza de pagos. Las restricciones por el lado de la oferta son
consideradas como variables enddgenas.

Una restriccion en la balanza de pagos se traduce en las economias dolarizadas, en la contraccion
de la economia via liquidez. Esta contraccion se da para que la tasa de crecimiento se ajuste a la tasa de
crecimiento consistente con el equilibrio en el largo plazo de la balanza de pagos.

Perrotini (2002) analiza la ley de Thirlwall en la economia mexicana. Los resultados que se
obtuvieron en dicho estudio evidenciaréon una lenta evolucién de las exportaciones con respecto a las
importaciones ubicando el producto real mexicano por debajo de la tasa de crecimiento de equilibrio con la
balanza de pago. El paper plantea como solucion a dicho problema un cambio estructural que permita
reducir las importaciones a México evitando asi una restriccion en su balanza de pagos. Para la obtencion
de los resultados se utilizaron técnicas econométricas como test de cointegracion, test de Raiz Unitaria y
test de Cambio Estructural.

Por otro lado, Pardo & et alter (2002) analizan la validez de la Ley de Thirlwall en la economia uruguaya.
Los resultados que se encontraron fueron similares a los de la economia mexicana y los métodos para el
calculo fueron las mismas herramientas econométricas. La tnica diferencia entre estos dos estudios es que
en el segundo se analiza a la economia uruguaya cuando mantiene una economia con flujos de capitales y
cuando no la mantiene. Se analizan las dos alternativas debido a que en el largo plazo los flujos de
capitales no son significativos, es decir, estos son montos pequeilos con respecto al flujo de divisas que se
percibe a través del sector exportador de un pais.

La contribucién del presente estudio consiste en verificar si se cumple la ley de Thirlwall en el
Ecuador y calcular la tasa de equilibrio del producto consistente con la balanza de pagos en el largo plazo.
Si la tasa de crecimiento del producto consistente con el equilibrio en el largo plazo es menor que la tasa
efectiva del producto, se concluira que existe una restriccion en la economia ecuatoriana asociado a una
lenta evolucion de las exportaciones con respecto a las importaciones. Para comprobar la validez de la Ley
de Thirlwall en la economia ecuatoriana, se procedera a realizar el test de Phillips-Perron para verificar la
existencia o no de raiz unitaria en las variables, luego se realizara el test de cointegracion de Johansen
(1992). Si se evidencia una relacion en el largo plazo entre el producto real efectivo y las exportaciones se
procedera a calcular la tasa de crecimiento consistente en el largo plazo con la balanza de pagos —Ley de
Thirlwall-.

El presente estudio esta dividido en cuatro secciones: La primera seccion presenta la teoria
econdmica y econométrica, limitaciones y los supuestos que se realizan en el modelo de crecimiento
econémico orientado por la demanda, en la segunda seccion se indica las variables que se utilizaron asi
como también una breve explicacion de las variables mas relevantes, en la tercera seccion se encuentra la
metodologia econométrica utilizada para encontrar la validez de la Ley de Thirlwall. En la cuarta seccion
se presentan las conclusiones del estudio.




1. Marco Teorico

1.1 Enfoque “Harrodiano” de la Ley de Thirlwall

Los modelos de crecimiento economico Keynesianos y Post-Keynesianos, se enfocan en el lado de
la demanda para explicar las causas del crecimiento econémico de un pais. Para la teoria Keynesiana, el
proceso de crecimiento econdmico no es un proceso acotado por el lado de la oferta’. Este enfoque postula
el supuesto de tomar como variables enddgenas al capital y trabajo. Estas variables no son consideradas
como una restriccion para el crecimiento econéomico debido a que el crecimiento se encuentra orientado por
la demanda®. Por otro lado, son considerados por el lado de la oferta, como factores restrictivos para el
crecimiento econdmico, los recursos naturales.

Las diferencias existentes entre las tasas de crecimiento de un pais a otro difieren porque existe un
ritmo de crecimiento de la demanda diferente entre los paises. La dindmica del crecimiento de la demanda
se ve influenciada por la restriccion que pueden presentarse a través de la balanza de pagos. La restriccion
de la balanza de pagos en un pais puede entenderse como el desempefio de un pais en el mercado interno, y
la respuesta de los mercados financieros mundiales a este desempefio, como una restriccion a la economia a
una tasa menor con respecto a una tasa de crecimiento alcanzable dada las condiciones internas del pais.
Estas condiciones internas son la disponibilidad de los recursos como capital y trabajo’.

De esta manera, mientras mayor sea la apertura comercial de un pais, mayor sera la influencia de
la balanza de pagos sobre la tasa de crecimiento del producto de largo plazo.

La balanza de pagos de un pais puede afectar directa e indirectamente al crecimiento del producto
por los siguientes motivos: Una tendencia negativa en el largo plazo de las exportaciones de un pais con
respecto a las importaciones, tendrd consecuencias negativas sobre el producto real y el empleo, lo que
llevaria a afectar a ciertos sectores de la economia real. En segundo término, a nivel agregado, ningun pais
puede crecer, en el largo plazo, mas rapido que su tasa de crecimiento consistente con el equilibrio de
cuenta corriente, salvo que pueda financiar constantemente sus crecientes déficit de cuenta corriente®. En
resumen, si la tasa de crecimiento efectiva del producto es menor que la tasa de crecimiento alcanzable de
la economia, la economia real se encontraria en una situacion depresiva, y asumiendo que exista crecientes
déficit comerciales, los cuales pueden ser financiados con altas tasas de interés e ingreso de capitales,
existiran incentivos para la acumulacion en activos monetarios lo que conlleva a desestimular la inversion
en activos productivos, de los cuales depende en ultima instancia el crecimiento del producto.

La importancia de la Balanza de Pagos en el crecimiento econémico, de acuerdo a este enfoque,
radica en dos aspectos: El primero, se da cuando un pais entra en dificultades con su balanza de pagos
dado que se encontraba expandiendo su demanda. Si el pais ain no alcanza la tasa de crecimiento
alcanzable de corto plazo, dado que se encuentra expandiendo su demanda, la consecuencia es un recorte
en la demanda a través de una desestimulacion de la inversion y el progreso tecnoldgico. Segundo, si un
pais puede expandir su demanda por encima del nivel de capacidad productiva existente sin contemplar una
restriccion a través del Balanza de Pagos, la presion de la demanda sobre dicha capacidad puede
incrementarla mediante adquisiciones de activos de capital e incorporacion del progreso técnico. Esto
repercute positivamente en el crecimiento econdmico de largo plazo. De esta manera, la estructura
productiva de un pais tiene una importancia clave, pues determina el alcance de rendimiento crecientes y la
competitividad exportadora. Ambos aspectos imponen restricciones a través de la balanza de pagos, por un
lado, puede darse crecientes déficits que deberan ser financiados, y por otro lado, dado que la economia
entra en pleno empleo, la expansion de la demanda generara presiones inflacionarias.

De acuerdo al enfoque de estudio, una de las soluciones sostenibles para aliviar la restriccion en el
crecimiento econdmico, se da a través del incremento de las exportaciones de un pais. La expansion de las
exportaciones permitira aliviar la restriccion de balanza de pagos y obtener un crecimiento del producto de
largo plazo. Por tanto, la demanda, en particular, la demanda de exportaciones, es el elemento critico que
explica las diferencias de crecimiento entre paises. Esto se da, porque las exportaciones pueden expandir la
demanda sin generar déficit por cuenta corriente ya que las economias no pueden endeudarse
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indefinidamente. He aqui la razon del porque las elasticidades de exportacion e importacion determinan la
tasa de crecimiento de equilibrio exterior al que la tasa actual del producto converge a largo plazo.

Cuando el objetivo de un pais es alcanzar la tasa de crecimiento de equilibrio exterior, puede
disminuirse la elasticidad de las importaciones a través de aranceles a los productos importados, aunque
esta medida no es la correcta en un mundo donde los paises tienden al libre comercio. Simultaneamente, la
expansion y el fortalecimiento del sector exportador es necesario para alcanzar dicha tasa.

La concepcion de crecimiento econdmico “liderado por la demanda” permitird que se forme un
“circulo virtuoso” a través del crecimiento e incrementos en la productividad de los factores (Ley de
Verdoorn). Para la formacion del circulo virtuoso, los post-keynesianos consideran la importancia del
capital y del trabajo, en otras palabras, el lado de la oferta también es importante para el crecimiento
economico. Se considera, que las caracteristicas de los bienes y servicios son cruciales en la determinacion
de las posibilidades de exportar y mantener mercados externos. En este sentido, la competitividad no precio
juega un papel crucial en el momento de exportar.

1.2 Modelo Analitico
1.2.1  Ley de Thirlwall sin flujos de capital
El modelo considera tres ecuaciones expresadas en tasas de crecimiento. Estas son:
* La condicion de equilibrio de la balanza de pagos definida como:
P.X~P, EM ()

e P, P =Precio de exportaciones e importaciones.

e X, M = Volumen de Exportaciones e Importaciones.
En tasas de crecimiento: p,. +x=p, +m+e

* La funciéon de demanda de exportaciones ( en volumenes) es definida como:

X=k|[P*E/P] Z° @
e X, idem definicion anterior.
P* y P, nivel de precios internacional y nivel de precios interno.
E, tipo de cambio nominal.
Z, nivel de ingreso mundial.
17, Elasticidad precio de la demanda de exportaciones. (77>0)

e ¢, FElasticidad ingreso de la demanda de exportaciones ( & >0)
En tasas de crecimiento: x =77 (p*—p+e)+¢& z

* La funcion de demanda de importaciones (en volimenes) se define como:

M=k, [P*E/P} Y™ (3)
e M, P, P*E, idem anteriores.
ek, Constante
e Y, Nivel de Ingreso Doméstico
e |/, Elasticidad precio de la demanda de importaciones (¥ >0)

e 7, Elasticidad ingreso de la demanda de importaciones ( 77 >0)




En tasas de crecimiento: m =y ( p*+e—p )+ y

Sustituyendo las ecuaciones de la demanda de exportaciones e importaciones en el equilibrio de la
Balanza de Pagos, y despejando la variable y, se obtiene la tasa de crecimiento del producto consistente con
el equilibrio de la balanza de pagos sin flujos de capital, la cual es:

v =llp. = p,)+n-y)(p*+e-p)+elz @

Asumiendo que los precios relativos medidos en una moneda comiin no varian en el largo plazo;
es decir, p =e+ p*, entonces la tasa de crecimiento del producto consistente con el equilibrio en el
largo plazo queda definido como:

y¥=¢g/n donde, x=¢&

yi=x/m ®

La relacion matematica al cual se ha llegado se denomina “Ley de Thirlwall o Harrod-Thirlwall”,
la cual supone que el producto se ajustaria para mantener la relacion entre crecimiento de las exportaciones
y la elasticidad ingreso de la demanda de importaciones.

La tasa de crecimiento encontrada (y*) es una aproximacion a la tasa de crecimiento efectiva del
producto (y) en el largo plazo.

Se entiende que exista dos factores que pueden causar que la tasa de crecimiento se efectiva se
desvie de la tasa de crecimiento y*, estos factores son: los términos de intercambios y los flujos de capital.

Se puede concluir que si la tasa de crecimiento efectiva (y) es superior a la tasa de crecimiento
(y*), el pais estara acumulando déficit en su cuenta corriente financiados a través de crecientes flujos de
capital. Dado esto, el pais en el corto y mediano plazo no presenta una restricciéon en su balanza de pagos,
pero en el largo plazo esta situacion se torna insostenible y la manera de ajustarse entre las tasas y, y* sera
por el multiplicador “harrodiano”.

1.2.2  Ley de Thirlwall con flujos de capital

En esta seccion se considera los flujos de capitales debido a la existencia de evidencia empirica
acerca de la significatividad de los flujos de capitales en los paises en vias de desarrollo. De esta manera, la
ley de Thirlwall presentada en la seccion anterior, no considera los efectos que puede tener los flujos de
capital en la determinacion de la tasa de crecimiento consistente con el equilibrio de la balanza de pagos.

* La condicion de equilibrio de la Balanza de Pagos para este modelo es:

P.X+ F~P, M E (1)

X, M, P, P,, idem definiciones anteriores.
F, valor del flujo neto de capitales nominal. (F>0 implica una entrada de capitales, F<0 implica una salida
de capitales).

En tasas de crecimiento: @(px + x) + (1 - @)f =p,+m+e
O=PX/ (Px X+ F ) = Participacion de las exportaciones en el total de capital ingresado, (proporcion

de importaciones financiadas con exportaciones).
(1—@)2 F /(Px X+ F )= Participacion de los flujos de capital en el total de capital ingresado,

(proporcién de importaciones financiadas con flujos de capital)




* Se considera las mismas funciones de Exportaciones e Importaciones.

X=k [P*E/P] Z° Q)
M=k, [P*E/P] Y~

En tasas de crecimiento:
m=y (p*+te-p)+my
x=n(p*-p+e)+ez

Sustituyendo las ecuaciones de la demanda de exportaciones e importaciones en la ecuacion del
equilibrio de la Balanza de Pagos (en tasas de crecimiento) y despejando en funcion de y se obtiene:

y**=[©@n+y)p-p*-e)+@©p,-p,)+Osz+(1-0)f/z @

Partiendo de la ecuacion 3, si se realiza el supuesto que los precios relativos —medidos en moneda
comun- no varian en el largo plazo (  p = e+ p *), la tasa de crecimiento del producto consistente con el
equilibrio de balanza de pagos queda:

yFE= [@x +(1 —@)f]/ﬂ' Alternativamente dado que X = £z
y**=[0x+(1-0)f]/z @

La ecuacion No. 4 indica que partiendo de un desequilibrio inicial en la cuenta corriente, la tasa
de crecimiento del producto consistente con el equilibrio de la balanza de pagos es igual a la suma
ponderada de la tasa de crecimiento de las exportaciones y la tasa de crecimiento de los flujos reales de
capitales respecto de la elasticidad ingreso de la demanda de importaciones. Esta relacion obtenida se
denomina “Ley de Thirlwall o Harrod-Thirlwall Ampliada”. Al igual que en el caso de una economia sin
flujo de capitales, y** brinda una aproximacion de la tasa de crecimiento efectiva del producto en el largo
plazo, solo que ahora se considera los flujos de capitales que entran al pais.

1.3  Modelo Analitico y Teoria Econométrica
1.3.1 Antecedentes Empiricos

Los estudios que se han realizado para verificar la Ley de Thirlwall, tuvieron como proposito la
verificacion del cumplimiento de dicha ley, dada la importancia de la demanda externa y la consistencia
entre el crecimiento del producto y la Balanza de Pagos. Muchos de estos estudios se han realizado para
paises desarrollados contemplando la Ley de Thirlwall en su version original, es decir, sin los flujos de
capitales. En este estudio, se tomara en cuenta los flujos de capitales que mantiene el Ecuador debido a que
para los paises en vias de desarrollo, los flujos de capitales son un componente importante.

Originalmente, Thirlwall (1979) trabajo con tasas de crecimiento de las variables propuestas en su
modelo y con estimaciones de elasticidades ingreso de las funciones de importaciones para calcular la
tasa de crecimiento consistente con el equilibrio de la balanza de pagos (y*).

En la década de los noventa, se comienza a utilizar técnicas econométricas para testear la validez
de la Ley de Thirlwall. Alonso (1994), Atesoglu (1996,1997), Hieke (1997), Mc Combie (1997), Chavez et
alter (1999) y Porcile et alter (1999), utilizaron técnicas de cointegracion de series temporales porque de
acuerdo a la Ley de Thirlwall, habia una relacion de largo plazo entre las exportaciones reales y el producto
del pais.




1.3.2  Estacionariedad de Series de Tiempo y Raices Unitarias
Una serie es estacionaria cuando su media y autocovarianzas no dependen del tiempo. El ejemplo
candnico de una serie no estacionaria es la caminata aleatoria:

Vi=Viaté 6
Donde &, es un error aleatorio denominado “ruido blanco”. La serie ) tiene un valor constante
de prediccion, condicional a t, y su varianza se incrementa con el tiempo, esto se demuestra bajo el

supuesto de ¥ =0
N =& = N=E
Wh=yté = &71&,
YV, =&+ & E A+ +&

V(y)=to® ()

La caminata aleatoria es una seriec estacionaria en primeras diferencias, esto es: Una serie
estacionaria en diferencias, se dice ser integrada y se denota como I(d), donde d es el orden de integracion.
El orden de integracion es el niimero de raices unitarias contenidas en una serie, o el numero de diferencias
que hacen que una serie se vuelva estacionaria.

Para la caminata aleatoria existe una raiz unitaria, asi la serie es I (1). De la misma forma, una
serie estacionaria es I (0).

Es importante verificar, antes de trabajar con una serie, si esta es estacionaria o no. Un método
para verificar la estacionariedad o no de la serie es el test de raiz unitaria de Phillips-Perron (1988). Se
utiliza este test de estacionariedad y no el test de Dickey Fuller o Dickey Fuller Aumentado debido a que el
primer test es un test no paramétrico; es decir, no requiere que los residuos sean ruido blanco, sino que es
suficiente que sean estacionarios.

El test de Phillips-Perron (1988) considera un proceso AR (1):
yt ::u_"pyt—l-"_gt (8)
Donde 4 y p son parametros y &, es un ruido blanco. Asi, ) es una serie estacionaria si -

1<p=<1.Si p=1, y es una serie no estacionaria (caminata aleatoria con drift); si el proceso comienza
en cualquier punto, la varianza de ) se incrementa con el tiempo y tiende a ser infinito. Si el valor

absoluto de p es mayor a 1, la serie es explosiva.

En resumen, lo que se debe hacer en primer lugar es testear las series en niveles bajo la Hy:
Presencia de raiz unitaria contra la H;: Estacionarias en tendencia. Si no se puede rechazar la Hipotesis
Nula, se las procede a diferenciar una sola vez para chequear su estacionariedad o no bajo la Hy: Presencia
de Raiz Unitaria en primeras diferencias contra la Hy: Series Estacionarias en diferencia. Si se rechaza la
hipoétesis nula, la serie sera integrada de orden 1, es decir, I (1).

1.3.3  Cointegracion

La idea basica detras de la cointegracion radica en que si todos los componentes de un proceso
vectorial de series temporales posee raiz unitaria, o en otras palabras, si dichos vectores forman un proceso
de tal manera que las variables sean I (1), entonces dicho proceso daria lugar a una combinacion lineal
estacionaria. Esta combinacion lineal puede ser interpretada como una relacion de largo plazo entre las
variables que componen dicho proceso.

Si se tuviese dos variables X; y y;, las cuales son I (1), la relacion de largo plazo o también
denominada, relacion de cointegracion del sistema, viene representada de la siguiente forma:




Vo =a+ X+ 9

N N
De la ecuacién anterior, se obtendran valores estimados de & y de /3, del cual se puede expresar

N A
lo siguiente: =y, —a — X,
La re-especificacion de la expresion anterior permitira obtener una relacion en el corto plazo de las
variables como la siguiente:

Ay =¢C(y_—a-Bx_ )+ pAx +¢& (10)

En donde 4 serd iguala y,—a— [ Ax,,y dado que Ax y Ay son estacionarios, para que la

relacion de corto plazo sea factible, y por ende para que exista cointegracion, lo unico que se requerira es

A
que 4 seal(0). También debe distribuirse normalmente con media cero y varianza o’

Para verificar la existencia de cointegracion de las variables, se utilizara el método de Johansen
(1992).

Es preferible utilizar el test de Johansen y no Engle & Granger (1987). La razén se da porque
estudios previos han obtenido mas de dos relaciones de cointegracion, lo que llevaria a la existencia a su
vez de multiples vectores de cointegracion. Trabajar con el test de Engle & Granger (1987) es factible
solo si existiese una sola relacion de cointegracion.




II. Analisis De Datos

Esta investigacion tiene como objetivo conocer la existencia o no de relaciones de cointegracion
entre el PIB Real del Ecuador y las variables que se detallaran en la siguiente seccion. A continuacion, se
detalla las variables utilizadas en el estudio.

2.1 Justificacion y Obtenciéon de Datos
Con el fin de realizar un excelente trabajo econométrico, es necesario contar con la mayor
frecuencia de datos posible. Las variables que se utilizaron en la investigacion son:

Nombre de la Variable Nombre de la Variable en LN en Eviews
Exportaciones reales XR
Tipo de Cambio Real TCR
Términos de Intercambio TOT
PIB Real del Ecuador PIBr
PIB Real de los 18 paises que mantiene mayor PIBr18
flujo comercial con Ecuador
Importaciones Reales MR

Con respecto a las Exportaciones Reales (afio base 2000), indice del Tipo de Cambio Real (afio
base 1994), Términos de Intercambio (afo base 1995), PIB real del Ecuador (afio base 2000), e
Importaciones Reales (afio base 2000), estas fueron obtenidas a través de las estadisticas divulgadas por el
Banco Central del Ecuador. Por otro lado, el PIB real de los 18 paises que mantienen mayor flujo
comercial con el Ecuador, es un indice obtenido de la base de datos del Fondo Monetario Internacional. No
se tom¢ el PIB real de cada pais porque se desea conocer si la evolucion de dichas economias a lo largo del
tiempo afecta también a la dinamica del PIB real del Ecuador.

Todas las variables antes mencionadas fueron transformadas a logaritmo natural. Aquello, no
representa un problema en las estimaciones econométricas porque las series en sus valores originales se
comportan de la misma si estuviesen expresadas en logaritmo natural.

La muestra de datos es anual y abarca desde el afio 1970 hasta el afio 2004. La no existencia
completa del Indice del PIB real, para ciertos paises con los que Ecuador mantiene mayor flujo comercial,
es una razon por la que no se contempla el aflo 2005 dentro del periodo de estudio.

La muestra de 18 paises para la obtencion del Indice del PIB real se basa en los paises con los que
el Ecuador mantiene un mayor flujo comercial. Estos paises son: Argentina, Bélgica, Chile, Brasil,
Colombia, Espaiia, Estados Unidos, Francia, Alemania, Holanda, Inglaterra, Italia, Korea, Japoén, México,
Panama. Pert y Venezuela.

2.2 Analisis Temporal y Descriptivo de las Series

De las variables mencionadas en la seccion anterior, dos son las mas importantes en el estudio.
Estas son, el PIB real del Ecuador y sus Exportaciones reales. La razon, es porque ambas variables deben
cointegrar en el largo plazo, esto permitird la construccion del producto consistente con la Balanza de
Pagos en el largo plazo.

La evidencia grafica del PIB real del Ecuador y las Exportaciones Reales se puede ver en el
grafico No. 2.2.1. Se puede apreciar que ambas series se mueven juntas a los largo del periodo de estudio.
Esta inferencia es lo que se pretendera testear durante la investigacion.




Grafico No. 2.2.1
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Se puede observar en el grafico anterior, que el PIB real del Ecuador se reduce significativamente
durante ciertos periodos. Graficamente, la reduccion del producto durante los afios 1970-1972, se da porque
hubo drasticas reducciones en las exportaciones bananeras del Ecuador. Adicionalmente, desde 1964 hasta
1972, Ecuador presentaba cronicos déficits en su balanza comercial’. Durante ese tiempo, se daba entre los
paises latinoamericanos, un modelo de desarrollo basado en la sustitucion de importaciones, aquello no se
pudo reflejar positivamente en el Ecuador porque no se crearon las condiciones propicias para aquello®. De
esta manera, el modelo de desarrollo primario-exportador del Ecuador parecia haberse agotado con el
decaimiento de las exportaciones bananeras.

Posteriormente, a partir de 1972, se avizora en el pais yacimientos de petroleo que pueden ser
aprovechados para su exportacion. Asi, desde inicios de la década de los 70s hasta comienzos de los 80s, el
modelo de desarrollo ecuatoriano pasa de un primario-exportador del Banano a un primario-exportador de
petroleo. Por esta razon, se puede apreciar en el grafico No. 2.2.1 el repunte de las exportaciones en el
Ecuador a comienzos de la década de los 70s. El Ecuador vivid un periodo de auge petrolero caracterizado
por el incremento de los precios del barril de petroleo. Paralelamente, se da un masivo endeudamiento
externo que conlleva a la crisis de la deuda a comienzos de la década de los 80s.

Por otro lado, sobre el Tipo de Cambio del Ecuador, se puede argumentar que este permanecio
estable durante la década de los 70. Permaneci6 anclado al ddlar, esto es: 1 dolar = 25 sucres. Luego, en las
décadas posteriores se entra a periodos de liberalizacion, devaluaciones y mini-devaluaciones. Finalmente,
en los actuales momentos, el tipo de cambio vigente es de 1 dolar = 25 000 sucres.

Antecedentes adicionales con respecto a las exportaciones reales del Ecuador, se presentan cuando
existe en el pais fenomenos naturales como El Nifio. La presencia de estos fenomenos golpea fuertemente
la actividad agricola afectando el producto del pais debido a la dependencia de la mayoria de sus
exportaciones de productos primarios.

7 Acosta Alberto. Breve Historia Economica del Ecuador. Corporacion Editora Nacional. Quito. 2001. Pag. # 118.
8 Ibid. Pag. # 115.




En resumen, se puede ver que el Ecuador retornoé a un tipo de cambio fijo pero con la circulacion
del dolar en la economia como moneda oficial para transacciones econdomicas. De esta manera, las
exportaciones es —por ahora- el principal mecanismo para que el Ecuador pueda obtener divisas y generar
liquidez dentro de la economia ecuatoriana. Asi, el testeo de la existencia de cointegracion entre el PIB
real y las Exportaciones ecuatorianas es valido para poder observar la existencia de restricciones al
crecimiento econémico ecuatoriano a través de su balanza de pagos.

Con este fin, se realiza el test de Phillips-Perron a las series del PIB real y Exportaciones Reales
para determinar la existencia o no de raiz unitaria, el resultado que se espera obtener es que sea una serie |
(1). Para este analisis, el testeo de las series son realizadas en niveles y en diferencias si el caso lo
amerita.

Para el caso de serie en niveles, no se rechaza la hipotesis nula de existencia de raiz unitaria, por
esto, se procede a diferenciarla una vez para testear la estacionariedad o no de la serie. En este paso, la H,:
Tiene raiz unitaria, es rechazada contra la H;: Estacionaria en diferencia.

El mismo procedimiento fue realizado para las series: indice del Tipo de Cambio Real, Indice del
PIB Real de los 18 paises con los que Ecuador mantiene un mayor flujo comercial, Términos de
Intercambio e Importaciones Reales. En todos los casos, cuando la serie fue testeada en niveles, no se
rechazo la hipétesis nula de existencia de raiz unitaria. Por ello, se diferencio la serie una vez, procediendo
a testearla nuevamente. Se asumid una Hj: Existencia de Raiz Unitaria, contra una H,;: Estacionaria en
diferencia. En este caso, se procedio a rechazar la hipotesis nula en todas las variables que contempla el
estudio.

De acuerdo a la ley de Thirlwall, las dos primeras series anteriormente analizadas, deben moverse
juntas en el largo plazo. Graficamente, se puede observar que ambas series se mueven juntas a lo largo del
tiempo. Esta hipotesis es la que se pretendera testear con el andlisis de cointegracion de Johansen (1992)
mas adelante.




1. Estimaciones y Resultados
3.1 Especificaciones Basicas para Estimaciones Econométricas

Se representaran de manera sencilla las ecuaciones que la Ley de Thirlwall considera. Dichas
variables estan expresadas en logaritmo natural para poder llevar a cabo el estudio econométrico. Existe, en
el modelo de Thirlwall, dos tipos de ecuaciones. La primera, es una ecuacion para una economia sin flujos
de capitales y la segunda, una ecuacion para una economia con flujos de capitales, de las cuales existe para

cada grupo una ecuacion original y otra ajustada.

Las ecuaciones bases son:
X, =k + n(TCR, )+ &(PIBr18,) (1)
M, =k, +y(TCR,)+ z(PIBr)  (12)
Donde:
e X, M son las exportaciones e importaciones en términos reales respectivamente.
e PIBrl8, PIBr, es ¢l PIB real de los 18 mayores socios comerciales del Ecuador y el PIBr es el PIB
del Ecuador en términos reales.

e TCR, es el tipo de cambio real del Ecuador.
e /,7,es laelasticidad precio de las importaciones y exportaciones respectivamente.

o ¢&,m, son las elasticidades ingreso de la demanda de exportaciones e importaciones
respectivamente.
La ecuacion candnica original es:
PIBr =K, +(1+7+w \TCR)+&(PIBr18)|/x  (13)
Mientras que la ecuacion reducida original (del cual se excluye TCR) es:

PIBr =K, + &(PIBr18)|/ =

Considerando que Xt = S(PIBI’I 8) se obtiene  (14)
PIBr =K, + Xr]/z

Dado que el modelo analizado no toma en cuenta los precios de las exportaciones y de las
importaciones en la condicion de equilibrio de la cuenta corriente de la Balanza de Pagos, en la medida que
dichos precios se determinan en los mercados internacionales, se los puede considerar como variables
exogenas. Ello da indicios de que el modelo original no estaria correctamente especificado. Surge entonces
la ecuacion canonica ajustada la cual es:

PIBr =K, +(TOT)+ (7 —w \TCR) + &(PIBr18)|/ z (15)

e PIBr, PIBr18, TCR, ¥ ,1n , &, 7 : idem anteriores.

e TOT, es el indice del Término de Intercambio Real de la Economia. (P,/P,,).
e P, P, esel Valor Unitario de las exportaciones e importaciones.

Mientras que la ecuacion candnica reducida ajustada se la obtiene excluyendo el TCR de la
funcion de demanda de exportaciones y sustituyendo Xr por €PIBr18 . Esta ecuacion es’:

PIBr =K, + &(PIBr18)|/ =

PIBr =K, + Xr]/ = 1o

En este caso, mas adelante se puede apreciar que el TCR y los TOT no resultan significativos
dentro de la ecuacion canodnica reducida ajustada al momento de realizar el test de Cointegracion de
Johansen, no asi el PIBr18. En este sentido, la ecuacion canonica reducida ajustada sera igual a la ecuacion
reducida original.

? Se excluye los Términos de Intercambio y el Tipo de Cambio Real de la ecuacion canénica ajustada.




3.2 Modelo Analitico y Aplicaciones Econométricas

Una vez establecidos los supuestos, el objetivo principal es ver si existe cointegracion entre las
variables de la ecuacion canonica original y de la ecuacion canonica ajustada. Si existe cointegracion entre
las variables, se procedera a llevar a cabo el calculo de las tasas de crecimiento consistente en el largo con
la balanza de pagos y* y y**'’.

Lo primero que se debe hacer cuando se trabaja con una serie de tiempo es verificar si estas son
estacionarias o no estacionarias a través del grafico de las series. Dichos Gréaficos se los puede encontrar en
11
el Anexo .

El siguiente paso, es el de verificar la presencia o no de Raices Unitarias. El procedimiento
escogido para testear la presencia de Raiz Unitaria es el de Phillips-Perron (1988), dado que tiene un
mayor poder en comparacion con el de Dickey Fuller (DF) o el Dickey Fuller Aumentado (DFA).

Bajo estos argumentos, el Test de Phillips-Perron fue realizado en primera instancia bajo la H:
Presencia de Raiz Unitaria contra la H,: Estacionarias en tendencia.

Los resultados fueron que en todas las series no se rechazoé la Hipotesis Nula. Por tal razon se las
diferenci6 una vez para testearlas de nuevo. En este sentido se asume una Hj: Tiene Raiz Unitaria, la cual
en todos los casos se rechaza contra la H;: Estacionaria en diferencia. Los resultados se resumen en el
cuadro No. 3.2.1 y cuadro No 3.2.2. (Ver en Anexos)

Una vez que se ha realizado el Test de Raiz Unitaria, y conociendo que son I(1) todas las series, se
procede a determinar si existe cointegracion, la cual permitira conocer si en el largo plazo las variables de
estudio se mueven juntas. El método seleccionado es el de Johansen (1992).

Para conocer cudles son las variables entre las cuales se debe realizar el test de cointegracion, se
: 12
toma como base las ecuaciones No.13, No.14, No.15 y No. 16 “.

En base a esto, se procede a realizar el test de cointegracion entre las variables PIBR, PIBRIS, y
TCR, segun los resultados, se puede ver que existe a lo mas un vector de cointegracion. (Ver en Anexos
Cuadro No. 3.2.3)

Obtenida la relacion de cointegracion entre las variables de la ecuacion canonica original las
variable PIBR18, y TCR no resultan significativas en el modelo. Dicho resultado se lo puede apreciar en el
cuadro No 3.2.4. (Ver en anexos). Dado que la variable PIBR18 al no ser significativa, no se puede
realizar la relacion de cointegracion entre el PIBr y las Xr. Por ello, se considera la ecuacion canonica
ajustada, ya que la anterior relacion al no considerar la variable TOT en el modelo original puede no ser la
especificacion mas adecuada.

De esta manera se procede a demostrar si de acuerdo a la ecuacidon candnica ajustada existe una
relacion de cointegracion (ecuacion No 15). Bajo la Hy. No cointegracién en las variables PIBR PIBRI1S
TCR TOT, los resultados fueron de que al menos existe una relacion de cointegracion.

(Ver en Anexos Cuadro No 3.2.5).

El siguiente paso fue el de establecer si existe cointegracién entre las variables PIBR y XR" ya
que las variables TCR y TOT no resultaron significativos. Segtn el test de la Traza de Johansen, existe a lo

1 Cabe recordar que y* A\ y** son las tasas consistentes con la balanza de pagos en el largo plazo que no contempla los flujos de

capitales y si contempla flujos de capitales respectivamente.

' Los graficos a ver son los No. 3.2.1; 3.2.2; 3.2.3; 3.2.4; 3.2.5.

Los graficos y tablas se encuentran codificados de tal manera que el primer niimero represente el capitulo de referencia; el segundo
nimero representa el sub-capitulo y el tercer niimero es la numeracion serial del propio grafico.

12 Antes de proceder a realizar la cointegracion, se debe obtener el nimero de rezagos optimo de un VAR. El software eviews 5
proporciona automaticamente aquello. En este caso, se obtuvo un VAR (1).

13 La variable PIBr18 en la relacién de cointegracion es equivalente a &gPIBr18 y esta variable es equivalente a realizar la relacion
de cointegracion con las Xr (Ver ecuacion No. 10)




mas 1 vector de cointegracion. (Ver en Anexos Cuadro No 3.2.6). La ecuacién de cointegracion y el
Modelo de Correccion de Errores se muestran a continuacion. (Ver en Anexos Cuadro No. 3.2.7)

Segtn el cuadro No 3.2.7, la variable XR resulta significativa. Aquello indica que existe una
relacion de cointegracion entre el PIBR y XR; es decir, que ambas variables se mueven juntas en el largo
plazo. Esto ratifica lo que se ve en el Grafico No 2.2.1.

33 Resultados

La tnica relacion de cointegracion que existe para el Ecuador, segin el enfoque de Thirlwall, es
entre el PIBr del Ecuador y las Xr. En conclusion, la ecuacion canonica ajustada y la ecuacion candnica
original son iguales dado que la variable TCR y TOT en la ecuacion candnica ajustada salieron no
significativas. De esta manera, el producto real y las exportaciones reales estarian representados en la
siguiente ecuacion de cointegracion.

PIBr =(K,/7)+(0.3416) Xr + v

El coeficiente de interés indica que en el largo plazo, las exportaciones reales y el producto real de
la economia ecuatoriana se mueven juntas en sentido positivo.

Por otro lado, el Modelo de Correccion de Errores viene dado por:

APIBr = —0.190,_, + 38, APIBr + X8, AXr

El coeficiente -0.19 que acompafia a U,_, refleja la discrepancia existente entre el PIBr presente y

de largo plazo. Para el caso del producto real de la economia ecuatoriana, la discrepancia entre el
logaritmo natural del producto real en el presente y largo plazo conduciria a una disminucion del producto
real en el presente para que la variable vuelva al punto de equilibrio consistente en el largo plazo. Esto es:
Si el PIB real presente es mayor a la tasa de equilibrio consistente en el largo plazo en 1%, el ajuste para
restablecer el equilibrio se dara a través de una reduccion del producto real del Ecuador en
aproximadamente 2 afios.

Dada la relacion de cointegracion entre el PIBr y Xr, existe evidencia empirica para el calculo de
las estimaciones de y* y y** que son las tasas de crecimiento consistentes con el equilibrio en la balanza
de pagos. Dichas tasas se muestran en el cuadro No. 3.3.1 (Ver en Anexos)

La elasticidad correspondiente al ingreso de la demanda de importaciones (77) para el periodo
1970-2004 presenta un valor de 2.92'*. Por otro lado, la elasticidad ingreso de la demanda de
exportaciones (&), para el mismo periodo, presenta un valor de 2.70. Para el calculo de la elasticidad
ingreso de la demanda de exportaciones, se procedi6é a realizar una regresion entre las variables de la
ecuacién No. 14", Los resultados son mostrados en el cuadro No. 3.3.1. De acuerdo a esto, &/ 7 es igual
a 0.923148. Adicionalmente, se corrigio la autocorrelacion serial que se presenta cuando se corre una

regresion en series de tiempo. Se puede observar la no autocorrelacion en el grafico No. 3.3.1 porque la
probabilidad excede a 0.05'.

La ley de Thirlwall menciona que si la tasa efectiva (y) es mayor a la tasa de crecimiento del
producto consistente con el equilibrio de balanza de pagos en el largo plazo, dicho pais se encontraria en

" Los calculos fueron obtenidos de acuerdo a la metodologia de Pardo Jimena (2002). 1/ 7T = 0.341695.
s PIBr=(K, + ¢ PIBri8)/x

'® Si la probabilidad es mayor a 0.05, no se rechaza la hipétesis nula. Esto es, Hy: No existe autocorrelacion.




una situacion insostenible en el largo plazo aunque en el corto plazo no represente una situacion de
restriccion en su balanza de pagos. Por otro lado, la tasa (y**) nos permite ver como los flujos de capitales
financian las importaciones y especificamente como los flujos de capitales alivian la restriccion en el
crecimiento a través de la Balanza de Pagos.

De acuerdo al cuadro No. 3.3.2, la tasa efectiva (y) es mayor que la tasa de equilibrio (y*) en casi
todos los periodos. Con respecto a los dos ultimos periodos, la relacion y > y* nos indica que el pais se
encuentra acumulando déficits en su cuenta corriente. En el corto y mediano plazo, el Ecuador no presenta
restricciones en su balanza de pagos, pero en el largo plazo, las restricciones se hacen presentes. Esto
conlleva a una situacion insostenible en el largo plazo si la tasa efectiva (y) no es corregida de tal manera

* . . . . .
que se acerque a ¥ o ) **. Adicionalmente, la evidencia de que y es > a y*, se lo puede interpretar
como la incapacidad que tienen las exportaciones ecuatorianas para financiar por si solas las importaciones.

Ante esto, a simple vista las elasticidades precio demanda de las importaciones y de las
exportaciones no corroboran los resultados obtenidos. El parametro de competitividad no precio — o

parametro de competitividad calidad - (£/7) que es 0.92, nos indica que existe —relativamente- capacidad
de la economia ecuatoriana para financiar las importaciones con sus exportaciones de manera competitiva.

Cabe sefialar, que el parametro de competitividad precio puede presentar insesgadez debido a que
la variable X, cuya interpretacion es Exportaciones reales del Ecuador, contempla las exportaciones
petroleras. En este sentido, se procede a calcular el parametro competitividad no precio de tal manera que
no se contemple las exportaciones petroleras del Ecuador. Se utilizé la misma metodologia empleada para
el calculo del parametro competitividad no precio en la cual se contempla a las exportaciones reales
petroleras y no petroleras.

El resultado obtenido fue un parametro igual a 0.73. Este parametro, indica la baja capacidad que
tiene las exportaciones ecuatorianas para financiar las importaciones de una manera competitiva.

En resumen, el Ecuador no presenta restricciones en el corto y mediano plazo a su crecimiento
econémico debido a que el flujo de capitales alivia dicha restriccion. Conjuntamente, se presenta la
incapacidad de las exportaciones ecuatorianas para financiar sus importaciones. Esto conlleva a largo plazo,
la insostenibilidad de la economia.

Por otro lado, si se toma en cuenta la tasa (y **), la relacion y > y** se da en todos los periodos
excepto en el primero y penultimo. Esto quiere decir que tanto en el primer periodo como en el penultimo,
el Ecuador estuvo acumulando superavit comerciales. Paralelamente, el Ecuador estuvo creciendo mas
lento econdomicamente, con respecto a terceros paises. Los superavit comerciales coinciden justamente con
el incremento del precio del barril de petroleo, especificamente, en el periodo 1971-1975.

Con respecto a los otros periodos, dado que la relaciony > y** se cumple, existe evidencia para
afirmar que el pais durante el periodo 1975 -1998 mantuvo una relacion insostenible en el largo plazo dado
que no existia un equilibrio entre la balanza de pagos y la tasa de crecimiento efectiva.

Continuando en cuadro No. 3.3.2, y tomando en cuenta la existencia de flujos de capitales, existe
evidencia para afirmar que desde 1976 hasta finales del afio 2005, el Ecuador present6 restricciones para el
crecimiento economico a través de su balanza de pagos. Como Thirlwall lo menciona, aquello es
insostenible en el largo plazo. De esta manera, debe existir un punto en el tiempo bajo el cual la tasa
efectiva iguale o se aproxime a la tasa de equilibrio consistente con la balanza de pagos. De acuerdo al
cuadro No. 3.3.3, el ajuste comienza en el afio 1998, siendo el afio 2000, el tiempo en el que la tasa efectiva
se iguala a la tasa de equilibrio consistente con la balanza de pagos, tomando en cuenta, los flujos de
capitales.

Continuando con el analisis en el cuadro No. 3.3.3, teniendo en cuenta que el Ecuador mantiene su

economia dolarizada, la tasa efectiva (y) a partir del afio 2000 es mayor a la tasa y* , lo que indica que una




vez que el pais adopt6 la dolarizacion, existe acumulacion de déficits comerciales que bajo la vision de Ley
de Thirlwall, en el largo plazo es insostenible. Dentro del mismo periodo, a partir de afio 2001, la tasa
efectiva (y) y la tasa (y**) llegan a ser similares pero no iguales. Tomando en cuenta que el equilibrio se da
cuando ambas tasas llegan a ser iguales, y dado que esto es lo que se ve en el cuadro No. 3.3.3, se puede
argumentar que la economia ecuatoriana no presenta restricciones en el corto plazo. Aquello se da porque
los flujos de capitales alivian las restricciones - pero no las elimina- que existen para el crecimiento
econdmico ecuatoriano. Tomando en cuenta que la economia se encuentra dolarizada, existen obstaculos
para un crecimiento sostenido de la economia porque la via de liquidez bajo el cual opera el sistema de
dolarizacion, es dependiente del flujo de capitales que provienen del exterior y no de las divisas que genera
el sector exportador ecuatoriano.

Iv. Conclusiones y Recomendaciones




Dados los resultados obtenidos en esta investigacion, se puede resaltar los siguientes puntos:

1. En este estudio, la evidencia empirica y los resultados del analisis econométrico
sugieren la validez de la Ley de Thirlwall para la economia ecuatoriana en el periodo 1970-2004.

2. La ley de Thirlwall menciona que en el largo plazo, la tasa de crecimiento
efectiva debe ser aproximadamente igual a la tasa consistente con el equilibrio de balanza de
pagos. En el Ecuador, la tasa de crecimiento efectiva no es igual a la tasa de crecimiento
consistente — sin flujos de capitales- con el equilibrio en el largo plazo. De esta manera, el pais se
encuentra en la actualidad acumulando déficits en su cuenta corriente.

3. Al ser la tasa efectiva mayor a la tasa consistente con el equilibrio —sin flujos de
capitales- en el largo plazo, la situacion se vuelve insostenible. El Ecuador, en los actuales
momentos, no tiene la capacidad para que sus exportaciones financien el consumo de bienes
importados.

4. Si se contrasta la tasa efectiva con la tasa de crecimiento —con flujos de
capitales- consistente con el equilibrio en el largo plazo, la tasa efectiva presenta similitudes con
respecto a la tasa consistente con el equilibrio en el largo plazo. De esta manera, los flujos de
capitales financian los productos importados.

5. La elasticidad ingreso de la demanda de importaciones, el cual es 1.34, con
respecto al de las exportaciones, que es 0.99, es mayor. Aquello corrobora la incapacidad del
sector exportador para financiar las importaciones ecuatorianas sino se contempla las
exportaciones reales petroleras del Ecuador. Es necesario el analisis desde este punto de vista,
porque el alto precio del barril de petroleo puede llevar a concluir que el Ecuador tiene en realidad
una capacidad para financiar sus importaciones. En este sentido, se puede establecer que el sector
exportador del Ecuador es incapaz de competir porque la estructura bajo la cual opera no le
permite ser eficiente.

6. Si bien el enfoque postula que la demanda conduce el sistema econémico, no se
debe menospreciar la importancia del lado de la oferta. La razon es porque existe en el mundo real
la especializacion productiva, el cual es la base para explicar las diferencias entre las elasticidades
ingreso demanda de importaciones y exportaciones.

7. La evidencia empirica y los resultados obtenidos sugieren que, en el marco del
enfoque tedrico, la estrategia de crecimiento adoptada a través de exportaciones de bienes
primarios, no contribuyo a que la elasticidad ingreso de la demanda de exportaciones sea superior
a la elasticidad ingreso de demanda de importaciones.

8. Por tanto, si los primero 25 afios del estudio, dado un modelo de crecimiento
primario-exportador, siempre se observé una incapacidad de las exportaciones para financiar las
importaciones, y en los ultimos cinco afios, una vez que se equilibro la tasa efectiva con la
consistente en el largo plazo, se sugiere que debe existir un cambio en la estructura y
especializacion productiva que permita cambiar el perfil exportador del Ecuador. Esto se da con el
animo de incrementar las exportaciones y disminuir la elasticidad ingreso de la demanda de
importaciones. Asi, se aliviaria la restriccion en el crecimiento econémico a través de la balanza
de pagos.

9. En materia de politica econdémica, para solucionar el problema en un periodo
corto de tiempo, el Ecuador podria aumentar sus aranceles para disminuir la elasticidad precio de
la demanda de las importaciones. Cabe recalcar que esta politica, nos es factible aplicarla en un
mundo donde la apertura comercial es la clave para el crecimiento econdémico.




10. En este sentido, las alternativas de politica econdomica se abren en dos sentidos.
Primero, que el Ecuador disminuya su producto de tal manera que logre alcanzar y*. Cabe

sefialar que este tipo de medidas no es lo mas recomendable. Toda politica econdomica esta
encaminada para aumentar el producto y no disminuirlo. Segundo, que el Ecuador aumente su
tasa de crecimiento de las exportaciones a un ritmo anual del 4.% aproximadamente. De esta

manera, la tasa de crecimiento efectiva igualaria a la tasa de crecimiento consistente con el
equilibrio en el largo plazo.
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Anexos Graficos

Grafico No. 2.2.1

LN Exportaciones RealesEcuador vs LN PIB Real Ecuador
11.00
9.00 —
/ — Exportaciones Reales
8.00
/\_,——\/\ﬁ ——— PIB Real
7.00 /
6.00
5.00
Q > © ) v 2] > N 3 A N O
KRNI SEFCOEIKC SIS G I N L
Afos
Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaborado por: El Autor
Grafico No. 3.2.1
Ln PIB real Ecuador
10.00
9.50 -
9.00
/\/ —— PIB Real
8.50
8.00
7.50
Q ® A0 4D O 0 D D > O ]
SO gV SO S P A e RS '19& S
Afos

Fuente: Banco Central del Ecuador

Elaboracion: El Autor




Grafico No. 3.2.2
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Grafico No. 3.3.1

Evidencia de Posible Autocorrelacion

Sample: 1971 2004
Included observations: 34
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Anexos de Tablas

Cuadro No. 3.2.1

Phillips-Perron test statistic (En niveles)

Hipétesis Nula: Test Estadistico (t)
Phillips Perron*

(PIBR) tiene raiz unitaria -2.571928
(PIBR18) tiene raiz unitaria -2.807331
(TCR) tiene raiz unitaria -1.775286
(TOT) tiene raiz unitaria -2.060756
(XR) tiene raiz unitaria -3.433839
* Al 5%, statistic t = -3.548490

Fuente: Software Eviews 5.0

Cuadro No. 3.2.2

Test Estadistico Phillips-Perron (En 1% diferencia)

Hipadtesis Nula: Phillips-Perron
estadistico t *

D(PIBR) tiene raiz unitaria -6.893003
D(PIBR18) tiene raiz unitaria -3.928295
D(TCR) tiene raiz unitaria -4.999879
D(TOT) tiene raiz unitaria -6.331985
D(XR) tiene raiz unitaria -4.373392

*Al 5%, estadisticot = -2.954021

Fuente: Software Eviews 5.0

Cuadro No. 3.2.3

Test de la Traza de Johansen

No.Ecuaciones de Estadistico 0.05
Cointegracion Eigenvalue  De la Traza Valor Critico Prob.**
Ninguna * 0.840521 72.71960 35.19275 0.0000
A lo mas 1 0.190657 10.30100 20.26184 0.6103
Alomas 2 0.087382 3.108878 9.164546 0.5606

Test de la traza indica 1 ecuacion de cointegracion al 5% de significancia

* denota el rechazo de la Hipdtesis Nula al 5% de significancia
Fuente: Software Eviews 5.0




Cuadro No. 3.2.4

1 Ecuacion de Cointegracion Log likelihood 165.4608

PIBR PIBR18 TCR C
1.000000 -0.372431 -0.391744 -6.895054
(0.29225) (0.28908) (1.03980)

Fuente: Software Eviews 5.0

Cuadro No. 3.2.5
Test de 1a Traza de Johansen
Series: PIBR PIBR18 TCR TOT

Ecuaciones Estadistico 0.05
De

Cointegracion Eigenvalue De Traza Valor Critico Prob.**
Ninguna * 0.849179 98.49923 54.07904 0.0000
Alomas 1 0.505902 34.18263 35.19275 0.0640
Alomas 2 0.192696 10.21189 20.26184 0.6190
Alo mas 3 0.082676 2.934012 9.164546 0.5931

Ecuacion Cointegracion(s): Log likelihood 185.8406

Coeficientes de Cointegracion Normalizados (Error estandar en paréntesis)

PIBR PIBR18 TCR TOT C
1.000000 -0.800401 -0.367368 -0.297248 -3.412624
(0.18923) (0.24542) (0.25993) (2.49284)
Fuente: Software Eviews 5.0
Cuadro No. 3.2.6
Test de la Traza de Johansen
Hypothesized Estadistico de 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Traza Valores Criticos ~ Prob.**
Ninguna * 0.570696 34.30839 20.26184 0.0003
A lo masl 0.176390 6.403924 9.164546 0.1618

Test traza indica 1 ecuacion de cointegracion al 5% de significancia

* denota el rechazo de la Hipdtesis Nula al 5% de significancia
Fuente: Software Eviews 5.0




Cuadro No. 3.2.7
Ecuacion de Cointegracion
Log likelihood

1 Ecuacion de Cointegracion(s): 80.96269

Coeficientes de Cointegracion Normalizada (Error estandar)

PIBR XR C
1.000000 -0.341695 -6.872889
(0.05104) (0.41174)

Error Estandar en () & Estadisticot en []

Correccion de Error: D(PIBR) D(XR)
1 Ecuacion Cointegracion -0.199687 -0.450154
(0.04567) (0.11628)
[-4.37194] [-3.87123]

Fuente: Software Eviews 5.0

Tabla No. 3.3.1

Variable Dependiente: PIBR

Método: Minimos Cuadrados

Sample (adjusted): 1971 2004

Observaciones Incluidas: 34 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic Prob.
PIBR18 0.923147502  0.13494139 6.8411 0.00000
C 5.517632915  0.58691332 9.401104 0.00000
AR(1) 0.738591147  0.10310807 7.163272 0.00000
R-squared 0.971982828 Mean dependent var 9.39382353
Adjusted R-squared 0.970175268 S.D. dependent var 0.31278819
S.E. of regression 0.054018015 Akaike info criterion -2.91490101
Sum squared resid 0.090456325 Schwarz criterion -2.78022214
Log likelihood 52.5533172 F-statistic 537.732133
Durbin-Watson stat 2.375819342 Prob(F-statistic) 8.61E-25

Fuente: Software Eviews 5.0




Cuadro No. 3.3.2

Calculo del producto efectivo consistente con
el equilibrio de Balanza de Pagos

Resultados por Quinquenios

y y* y**
1971-1975 8.71 8.01 19.53
1976-1980 5.27 1.20 -1.13
1981-1985 1.37 1.33 0.23
1986-1990 2.73 2.70 0.55
1991-1995 2.67 3.46 2.02
1996-2000 0.94 0.80 2.08
2001-2004 4.44 1.50 4.31

Elaboracion: El Autor
Cuadro No. 3.3.3

Desglose de las Tasas Consistentes con el Equilibrio de 1a Balanza de

Pagos para el Ultimo Periodo

y y* yEE
1997 1.04 1.03 1.01
1998 1.02 0.98 1.03
1999 0.94 1.03 1.02
2000 1.03 1.00 1.03
2001 1.05 1.00 1.06
2002 1.03 1.00 1.03
2003 1.03 1.01 1.04
2004 1.07 1.05 1.05

Elaboracion: El Autor
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