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INTRODUC,CION

Para poder entender el comportamiento agregado de una economía debemos de empezar

con el an¡ilisis indiüdual de cada una de sus variables relevantes, estudiar los hechos y

acontecimientm que se han venido realizando en el transcurso del úempo y su

repercusión en la economia.

La finalidad de este pequeño estudio es la de poder tener una üsión más clara sobre el

entorno económico por el que atraveso Brasil en el penodo desde t970 hasta el 2010,

analizando tanto sus etapas crecientes como también las de recesión y poder tener

información suficie¡lte para concluir si es un país con una bueru salud económica.

A medida de I ticmpo los estudios nucroecorÉmico han sido primordiales para la

estsuctura de un país ya que sus variables más releva¡ltes sirven como ca¡la &,

presentación ante el mundo, y demostrar de esa forma que son un país asactivo

económicamente, e§o es lo que qucremos demostra¡ en este pequeño estudio.

Todos sabemos la impofancia de los últimos años que Brasil ha tenido en toda la región,

aparte de ser el pais más extenso de Sudamáric4 también es uno de los nuis productivos

lo que ayuda utr poco más a este estudio, en el transcurso del estudio estr¡díarcmos

variables relevantes corno son el PIB, el consumo, Ia formación bruta de capital,

existencias (ambas se encuentran exphcadas en la inversión), la balanza comercial y el

gasto de gobierno.
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Cada va¡iable scrá analizada junto con las herramientas quc mejor nos puedan ayudar a

sacar las conclusiones más acertadas sobre la situación económica que Brasil atsavesó en

cada psriodo y poder analizar sus peridos de recuperación, compofamiento, etc.

Una henamienta que s€rá parte fundamental en la consecución de este material será la

he¡r¡mienta esadistica EVIEWS, la cual nos íflÁfra con el estudio de las v¿riables

agregadas antes mencionadas, dándo¡ros resultados como fluctuaciones cn los ciclm

económicos, shocks económicos que se presentaron y su duración, moümientos de

vanables de una manera conjunta con respecto al PIB, para poder ver su correlación y dar

mejores conclusiones sobre los efectos que pueden producir una variable en oüa debido a

cambios inesperados; también esta herramierita nos ayudara a poder ser la suaüdad o

sensüilidad que puedan tener las rzriables ñante a cambios y saber el comportamiento

que tomafon los consumidores frelte a los mismos.

Una parte ñ¡ndamental en este estudio será el análisis del gasto del Gobierno que en los

últimos años ha ído elevándose debido al tipo de política económica que s€ está llevando,

prionzando la inversión pública a los sectores con mayores necesidades, lo cual hace que

su gasto s€ vca incranentado.

Todo país co¡fae deuda para su crecimiento, lo que nosotros a¡alizaremos seni las

capacidadcs del país para poder sosterrcr las deüas que ha conraido y que esto no s€

vuelva un problema a futuro para nuevos gobernantes, ya que como sabemos conúaer
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deuda es una de las formas más utilizadas para el crecimiento económico pero si no se [a

rcaliza de una manera adecuada y teniendo en cuenta todos los asp€ctos necesanos que

conllevan este tipo de prestamo no se analizan de la mejor manera puede terminar

produciendo una afectación a la economía del país eo un futuro.
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CAPITULO I

Análisis descriptivo de Brasil

Brasil (República Federativa del Brasil), en portugués (República Federativa do Brasil¡

estado de AmÉnca del Sur,quinto pais mris grande del mundo, tercero del continente

anrricarrc y primcro de Améric¿ del Srr.

Ubic¡ción
Está limitada al norte por Venezuela, Guyana, SurLnam, Guayana Francesa y el océano

Atlántico; al este por el océano Atlántico; al sur por Uruguay; al oeste por Argertina,

Paraguy, Boliüa y Perú y al noroeste por Colombia. ta república tiene frontera común

coa todos he paises de Sr¡damérica excepto Chile y Ecr¡ador-

t¿ superficie total de Brasil es de 8.547.404 km', su disancia m¡íxima de nofe a $r es

de 4.345 km y de este a oeste de 4.330 km. La mayoría de los habitantes de Brasil viven

junto al océano Atlántico, especialmente en las grandes ciudades de Sao Paulo y Río de

Janeiro.
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Población

Pese a que tiene uu población aproximada de 192 millones de habitantes se ubica en el

quinto país nÉs poblado del mundo, su densid¿d poblacional tiene un indice bajo debido

a que el interior del territorio aún se er¡cue¡tra despoblado existiendo grandes vacíos

demográfico,s.

A principios Brasil solo estaba compuesto ptr Ees etnlas: el blarrco ewopeo, el negro

africano y el indigena, con el paso del tiempo las etnias tuüeron un cambio de

distribución poblacional en cuírnto ala caracteflzación por color o raza.

En el 2009 el IBCE realizó un censo poblacional y señaló cinco categorías en las que la

población b,rasilera puede elmarcarse según característicás de color o raza y son las

siguientes:

r' Bhnca

.,/ Nega

r' Amarilla (rnclusive las personas que afirman ser de origen japones4 china,

corean4 etc.)

r' P¿rda (incluidas las personas que se declaran mulatas, indios, zambo, mametucos

o mcstizos de negro con persoüs de mo colr o raza)

/ i¡rdígena (carcgoría que abarca las personas qw se declaran indigena o indias)
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Porcentsj€

Tolal 100,00

Bl¿tnca 48,43

Negra 6,81

Amarilla 0,58

I'arda 13.80

lndtgena 0,2¿l

Sin Declaración 0.07

Debido a su gran población, Brasil ostenta fes mega ciudades:

La Regrón Meuopolitana de Sáo Paulo con aproximadame¡te 19.822.572

habitantes (2010) en una superficie de 7.943,8 km:. De esta manera, s€ conviefe

en la primera megatópolis más grande en extensión y en población de América

Látina.

Ia Región Metopolitana de Rlo de Janeiro también sup€rpoblada, cuenta con

I 1.835.000 habitantes 12010).

I

I

I

I

I

I
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La Región Metropolitana de Belo Horizonte con aproximadamente 2.37 5.444

habitanres (2010).

La evolución de la economíe br¡sileña en lss últ¡mss décades
Periodo 1970-19t0

Dr¡rante este periodo varios países de Améríca latina irrcluido Brasil absorbieron liquidez

excesiva de los bancos estadounidens€s, japoneses y europeos. Este flujo de capital

extranjero se drígió hacia inversiones de infraestructura, paralelamente a eslo se

constituian compañías estatales en áreas no muy atractivas para la inversión privada. En

este periodo pcse a shocks extemos (crisis mundial del petróleo, flexibilización cambia¡ia

y subida de los tipos de int€rés) Brasil optó por una estralegia &sarollista, ar¡anzando en

su proceso de indutrializ¿cón a base de financiaciónexterna y déficit público en vez de

ajustar el pafón de desarrolloa la nueva situación de inestabilidad

hnancierarntemacional, finalmente el PIB de Brasil en este periodo incrementó en un

8,5%.

Periodo l9t0-1990

A comienzos de los ochenta la tasa de interés de la economía mundial aumentó

inesperadamente precipitando asi la crisis de la deuda externa en América l-atina.
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Por su partc Brasil optó por ajustcs económicos estsictos oca§ionando proporciones

negativas de crecimiento. ta entrada de capiul extranjero se üo intemrmpida

reduciendo la capacidad de inversión del país.

A mediados de los ochenta s€ adoptfion medidas buscando estabilización monetari4

ajusundo los s¡eldos y salario,s acsde a la inflacion. Paa el alo l9E7 , el gobicrno

suspendió el pago de interese de la deda externa, más tarde se llegaría a un acuerdo con

Ios acreedores.

A pesar de no haber logrado los objetivos esperados, la producción económica siguió

creciendo hasta ñnales de los ochenta proporcionando un sobrante en la balanza

comercial quc les pcrmitiría cubrir la deuda.

Pcriodo t990-2000

A principios de 1990 la polltica económica brasileña se centó en tres áreas

fundamentales:

r' Esabilización Economica-

r' EI cambio de rrn.e situációr de protecciooismo en dirección a u¡u ecooomia más

abiert¿.

{ La normalizzción de las relaciones con Ia comunidad financiera intemacional.



19

Sc incorporaron reformas fiscalcs csfictas como por ejemplo la reforma tributaria

agregado a esto medida" para eütar el escap€ fiscal, se redujo el nivel de precios con la

finalidad de establecer una economia de mercado.

En 1994 se inrodujo una nueva moneda, el Real, bajando así consideradamente la

inflación anual a wt 22o/o cg,t r€§p61o a un 2.489,110/o en el alo 1993.

En 1997 la proporción anual llegó a 4,34o/o, de+ues de haber alcanzado su índice más

pequeflo en 1998, l,7l%.

En 1998 se realiz¿¡on varias reformas tratando de recuperar el comercio exterior, en 1999

se perdió una gran cantidad de reserva cambia¡ia, el banco central optó por abandonar el

sistema dc tasa cambiarias Frjas que amenazqba la estabilidad económica del pais.

En el primer rímesüe del 2000 cerró negocimiones con acreedores ta¡tto públicos como

privados renegocian& Ios pagos de la deuda y cambiando tih¡los viejos por nrcvos.

Periodo 2000-2010

La economía brasileña tuvo una rccuperación en el 2000, con un crecimiento algo

superior al 4o/o, en el 2004 se constituyó un penodo de notable drnamismo en

comparación a los periodos pasado§.

Durante el 2()04 y 2O08 la economia b,rasileña ñ¡e miis volátil y Ientá en comparación al

de la región, tuvo un crecimiento promedio de 4,60/o.
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En 2009 Brasil tuvo un crecimiento muy por debajo dcl pcriodo anterior acusando así al

crisis financiera, en 2010 tuvo uno de los crecimiento más altos con tn7,5o/o.

[,as principales caracteristicas de los cinco planes de estabiliz¿ción económica aplicados

en Brasil a patir de 198ó son las siguientes.

PLANES DE ESTABILIZACION ECOI¿Oi,IIC A

Phn Año PriÉFles ÍEdi&s

Cn¡..2do I9Eó

Cánüio & h ñdrada da cnuciro a cn¡z¡do

Cotr8ehi(h óc prEci6 ) shrirs

Ertí|rióedc b cútwth !E Éb.

CriSo dd q!re óc d"!!t¡Éo.

ReaFc r¡¡oolico ¡!. r.hrir!. co &.rEiE& nivcl & iúcitD.

Sf (ffi¡ b @'¡rú y r G,flÉrL d FFdc b doú qEl¡¡

BrEsscr I7

Mafotit¡liaro e b co¡rkióo d. prrcps y rakiÉ y dc Ia Éorlofia

A¡¡¡do d. h3 ritu públicas

Fi! d.l rr4tr* Bhrd ¡¡bo*ico.

I

I

I

_.1
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Conrsl dd dé6cil ptiblico par¡ cdle¡Er h itrIlsci(il

Priwtiuqih & cnprlss3 c§ablcs.

Nusla colgchcih d. los pflcb§

DsdÉ.rilo& bccúd,

t 989Varlo

Conñsc¿cl5o del to'l. de 106 d(pó6üc baErbs y apliEbEs ñ¡urEi§r¿6

vuelve al cnuriro cor¡¡o rDoíoda.

Congehcón de loc prÉcbs.

C.$ d. ñ¡Ei.Erir6.

Prillatirih dc sryr!6.Íelek3

Ci.rrc & ÉlzirE Él¡c.

Ar.rüE & h @o@b a b codpdñb iúerBi¡¡al.

1990Coll,or

R(,l lq

NrEr'á rrane&: el ttal.

T.s ¡Ldir@FiH I rlaFl úólt

A.d@ih& htFv¡¡radE.

Á¡¡¡Eo de hs iderttl

Fcilihdas pd'¿ h6 itrTqEci¡E

Conúol del tsto F¡blico.

Sa r¡afiíc cl proccso d. apsm¡rE ccoúr¡li;&

Se hrscan nredirtas óe apo.ro pf,ri h rnodc i¿ción de las erlpr6a5

I
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Re¡l I,¡¡'
Librc fh¡ctucíü¡ dcl canúio.

Rcd¡cciófl & 18§ bss de llt r{§ soür! loó c¡{dlc a panici¡brr..

F|,,r,S: tú W- Portmrr, * la ¡«rx»¡b br*cLlto r¡r'/{lrrltl'tirÍo

Economía en el 2010

[¿ economía brasileña es la mayor de América latina y la segunda de toda América, por

delante de ella ta¡ solo s€ encuentra Estados Unidos, a nivel mundial se encuentra

ubicada cr¡ el sexto puesto de acuerdo FMI y al BANCO MUNDIAL.

El PIB a paridad d€ poder adquisitivo para Brasil eo el 20¡0 fiE &,2.194 miltones de

dólares, segrím algunas proyecciones por diferentes organizaciones la economia Brasilera

se posicionará como cuarta potencia a nivel mundial en las décadar. siguientes, con un

PIB per cápita de 10.900 dóla¡es en el 2010.

En los últimos l0 años [a economia brasileña se ha mantenido en constante crecimiento

mundial, en al año 2010 Brasil crwió 0,7o/o en su cuarto tnmestrc con una tasa anual

aproxinedam€trte &l 7 ,5%, s! mayor crecimicmo err los ultimos 24 alros rgún el

Instituto Brasileño de Geograña y Estadística (IBCE), riplicando así su alza regisu-ada

entre (1991 - 2000) con trn crecimiento tan solo del 2,6010.

I
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En el 2010 Brasil alcanzó el mejor índicc en los últimos 24 años, el PIB alcanzó los

2.200 millones de dóla¡es, con un incremento en su PIB per cápita del ó,5% (l1.489

dólares), la economía no crecía tanto desde 1896.

/ Polític¡ económic¡

La política economica b'rasileña est¿i diseñada fimdamentalmente para fi¡antener un ntmo

de crecímiento sostenido, con objetivos fiscales que le permita¡ una trayectoria inversa

entre la deuda pública y el PIB, permitiendo al mismo tiempo una expansión de la

inversión pública. Sumado a esto una politica monetarra expansiva.

Sectores económicos repca€ntetivos

PIB POR SECTORES 2O1O

r AGRICUTTURA I INDUSTRIAT r SERVICIOS

69(

67%
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Este pais tiene abundantes recursos naluralcs y posee una cconomia rclativamentc

diversiñc¿da.

Por sectores, en 2010.

/ Sector ¡grícoh

Este sector es significativo ya que Brasil es el primer productor mundial de café, caña de

aácar y naranjas. Además, es lider en producción de soya.

El sector agrícola creció un ó,5%, se estima que el crecimiento de la producción agraria

de Brasil scrá de hasta un 40qlo hasta 2019 aproximadamente. Las exceler¡tes condiciorrcs

climáticas favrecieron a Brasil llwándolo a conseguir cosechas records de cereal,

leguminosos y oleaginosos (149,5 millones de toneladas). En este afio también hubo

importantes incrementos de producción en soja (202%), tngo (20, t %), café (17 ,6!o),

maíz (9,4o/o), caña (5 ,7o/o) y naranjas (4,1%).
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/ Sector ind ustrial

La industria sc incrementó en un l0,l%. El primer trimeshe del año fue el dc mayor

crecimiento, no asi ehesto del año ya que tuvo bajas exportaciones debido a la

apreciación del real y a la eliminación de stocks gue conlleyaron a que la industria a ter¡er

crecimientos muy bajos y negativos ahernamente. No obstante se destacá el crecimiento

de la indusria de extacción de mineral, expenmentó un crecimiento del | 5,7%. A su

vez, construcción civil oeció un I I,60lo.

/ Sector servicios

Por su parte, el sector servicios creció utt 5,4o/o. t¿s facilidades al crédito y el aumento de

la masa salarial provocaron un incremento importante de las venlas mrnoristas. Asi, tanto

los sectores de comercio como de intermediación financiera y de seguros crecieron un

10,7o/o.

Por otro lado, Brasil cuenta con grandes yacimientos de minerales. Es el segundo

exportador mundial de hierro y uno de los principales prodrrctorcs de aluminio. Adernás,

se esrá¡ desarrollando otsas industrias como la de lextil y confecciones, farmacéutica,

química, acero, producción de automóüles y aviones.
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En resumen, la estructura económlca de Brasil dcpcndc cada vez menos del scclor

agrícola en favor de un tejido industrial con crecimiento notable y un sector de servicios

favorecido por el acceso al crédito, y por ende, al consumo de las familias.

Intercambio comercial de Br¡sil con el mundo

Para el año 2010 s€ observa una recr¡peración ya que el comercio de Brasil s€

incrementó a US$ 383,564 millones, 36,70/o más qrrc el año pasado y las cxportaciones

alcanzan los US$ 201 .92 miles de millones con un crecimiento de 32% y en sus

importaciones alrededor de tn 42.3o/o en comparación al año anterior.

Cuadro 1 Brasil

Comcrclo dc Br¡sll con cl Mundo (milloncs dc USS)

Exportáctofles t3t,470 I m,649 rsz,x: f rs:,rs 201,915 10.1 3 2.0
lmpoft¿ctones 91.396 120.621 rtt.st f nt,ut l8 r,649 18.7 42-l
Balan¿a Comercrál 6,074 40,028 24.746 | ».yt 20,267
lnterc¿mbro Comerclal 228,865 281,27 :a,rrr I zao. ol: 183,564 11.8 36.7

Fuente: World lr¿de Atlas. El¿bor¿gón: PROMpERU

[ndac.dor.r lffi l ¡ú7 1

I

I
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En cl cuadro de arriba podemos observar la evolución dc los indicadores a lo largo dc 5

periodos, en el cuadro de abajo mostramos los principales productos exportados por

Brasil en el año 2010, en donde destacan minerales de hierro, aceite crudo de pehóleo,

habas de soja, aaicar d€ cala e-ri bruro sin fiomati?ar, minerales de hierro, café sin tostar,

tortas y demás residuos, entse otros.

Curdro 2 8n¡il
Principrlo Producto. E¡port do. por Bn¡il 2O1O

V¡lor rn Milo d¡ USS

Fuente; Trade Map

260111 Mrnerales de hrerro y sus concentrados srñ ¿glomer¿r 2r.353.878
2109@ Acertes crudos de p€tróleo o de mrner¿les brtumrnosos t6.293.4r7
1201m Habas de sora, rncluso quebrantadas 11.041.000

170111

A¡úcer de cane en brulo rin aromat¡zar nr colore¿r, en estado
rol¡do 9.106.851

2@112 Mrneráles de hierfo y sus con[eñtr¿dos aglomerados 7,s58.0o¡
90111 Cáfé srn lostar, srn desc¡feln¿r 5.181.640

250rm
Tort¡s y demas res¡duos sólrdos de l¿ erttaccrón del ácette de
toYa 4.719.373

470129 Pale qu¡mrc, de medera s€miblanqueada o blanque¿d¿ drslinta 4.410.471

Materias no e otra pane especif¡cád¿s 1.7t4.6t9
2o7,4 Tro¿os y despg,ios de t¡llo o g¿llrn¿, congel¿dos 3.s 30.79r

170199

Lás demá9 a¡úc¿r de c¿ñ¿ o de remolach¿ y sácáros¿

quim¡c!m€ñte puras 3.454.8 32

20210 Carne de bovrnos deshues¿da, contelada 3.168.560

87032 3

Vehiculos aulomóvil tranrpofte personas de c¡lindr¿da sup€rior a
l5(x, 3.037.09r

8ao 2.¡o

Ayione5 y demás yehiculos aéreos. de peso eñ vá€io, sup€rior ¿

150ú k 1.036.490

I



n,tgt JO.7a6 65,599(E, ¡t{x) 10,749 16,1¡OlChrña
r.9,30 7 80.819624,¿31 25,065 27.423 15,602Egtador unrdos

I8,521 69,02x11.714 14,417 17,606 12.785Arteñtrna
10.rt83 8,150 10,228P¿rt€5 B¿ros 5,744 8,841

6,1ñ 8.1]8 75.E8*;5,675 1.2t1 8,851Alemanra
7,141 59,8d§4,121 6,115 4,2mlapóo 1,844
4.628 80,45y;3,101 3,792 3,723Reiño Un¡do e lrlanda

4,792 2,657 4.25a 62,409;Chtle 3.496 4,2@

3,016 4,2r5 7t,2.8al.8829 4.464 4,765Italra

69,1096I,-¡47 ¿,651 2,869 4.752Ru 5¡¿ 3.&1
4,04ó 2,611 J,ffi1 68.1996tsp¿ñ¿ l,ilo5

93,674r3,555 4,'r24 5, I5o 1,610 3,8t¡ve¡ezuel¿
79,720 94,501 1¡4,0',79 85.645 119,1l.7 11,91%Tot¿l

O¡¡d¡o 3 lr¡¡il
Principrlcr dertino¡ d¡ b¡ ¡¡portrcioño d. B.tr¡l

Millonc¡ dr US9

Fuente: world Trade Atl¿s: Elaborecrón PROMPERU

G¡rdro I Br¡¡ll
Principrle Provredorcr d¡ Brr¡il

Millonc¡ dc USS

Fuenter Wodd frade Atlás: Elaboracrón PROMpERU

2a

Estados Uñ¡dos 14.649 18,722 25,627 20,028 27,O39 ]4.Oñ
Chin¿ 1,949 12,618 m,@o 15,911 25,591 67,r71*

AfBentrña 8.057 10,41 I1,258 11.281 14,426

Alemanra 6,503 8,6ñ r2,025 9,866 12,552 78,60%

Coree del Suf 3,106 3,391 5,412 4,818 8,422 57.77%

JaPoñ 3,839 4.61 6,807 5,368 6,982 76.88-cr

Nrgefla 3,8a5 5,273 6,76 4,16 5,920 m,41%
It¿¡i¿ 2,570 r,v7 4,612 3.664 4,838 75,71%

F rancr a 7,83'l 1,525 4.6'1A 3,615 4,8m 75,31%

lndra L,474 2,165 3,564 2,791 4,242 51,6596

Ch¡le 2.908 3,48l 4,162 2,6r6 4,091 63,95!{
Mexico 1.3.10 1,979 3,725 2,743 3,458 72.14%

Total 59,167 78,198 110,016 8ó.901 ),22,761 m,79%

I

II
I

I rg,os96
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Test de Raíces [rn itarias

La estacionariedad de las variables es muy impofante para poder aruhzar su

compolamiento y predicciones futu¡as, es por eso que utilizamos el test de raíz unita¡ia

el cr¡al tiene como objetivo prircipal pode¡ rr.dir si la variable tiene raices unitarias. El

test más utilizado para efectuar este análisis, es el Test de Dickey y Fuller quienes

plantean:

H¡= p= 1(Existen raíces unitarias)

Hr= p*7

Siendo p : co€ficiente que acompaña a la variable dependiente_

Si no se rechaza la H6, estariamos demostrando que no existe evidencia estadística para

afirmar que la serie es estacionana en d (0), y tendriamos que comprobar si en primeras

diferencias exislen raíces unita¡ias. Por otro lado si el P(value) < 0.05 se rechaza la

hipotesis nula de que existen raíces unitarias y podríamos concluir que existe eüdencia

estadística rya afrrmu que la serie es estaciooúia. Paa nt¡estro estudio le ¡alizaenos

el Test de Raíces Unitarias a todás nu€stras variables de análisis para con seguridad

afirmar que son significativas para los estudios posteriores.
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r' Test de R¡íces unitari¡s al PIB:

AJgmenled Dcxey+uller Tesl Equaton
Dependenl Vanable O(LNPIB)
Uelhod. Least Squares
Date. 02.116/13 Tim€ 13 58
samplc (edtusled) 1971 2010
lñduded oDssrvatons ,t0 ater ad¡Jstsn€r¡ls

V3neble Coeficienl 9d Eror l-Slatstc Prob

LNflA.1) .0 053329
1 ,r8 358 9

0 014790
0 ,100¿79

-3 605879
3 70,1538

0 0009
0 0007

R-sryared
Adlusled R-squared
SE ol regressron
Sum squared resrd
Lo0lrkelrhood
F-statstc
Prob(F-sldstc)

llean depenoent Yar

S O dependént vaf
AXarke rnfo cffenon
Sdlwar¡ crrtenon
Hannan{urnn cÍl€f
Ourün-Walson slal

0 0396¿9
0 040092

-3 814860
-3 730¿t16
-3 784328

1 {374 t1

0 25¡937
0 235330
0 035059
0 0¡16707
ts 29720
13 00237
0 000892

Como podemos observar el flvalue) < 0.05 por lo que podemos afirmar que el Pib es una

variable estacionaria en d(0). Y el coeficiente del Pib = -0.05332 y la constante = 1.4835.
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r' Test de R¡fces unitarias a l¡s Erportac¡ones

Augmeñted Orctey-Fuller Tesl Equa8on
OeDendsnt Vañable D(LNOGORT)
Uelhod Leasl Squares
Oate 0216,/13 T¡m€ 16 05
s¡mple (aqustgd). 1971 2010
lndudod oDservdons. 40 altef e rusünents

Va¡abie Coellioenl Std Eñor lstatsbc Prob

LNEXPORT(.1I -0 022830
0 629082

0 015685
0 383735

-1.4555't9
1 639367

0 '1537

0 109¡

R-squared
Adnrsled R-squared
SE ol regresston
Sum squared r€sid
Log ¡rkelrhood
F-stalistc
Prob(F-statstic)

llean dependerll var
s o depeñdenl vaf
AXarke inlo crilerion
Sc,lwac cfllenon
Hannan4umn c¡ter
Ourbn-lvalson stat

0 052807
0 027881
0.081559
0 252771
44 52516
2 118535
0 153738

0 070s6.4
0 082720
-2126273
.2 041829
-2 0957 41
2 035033

Al realiza¡le el test de raíces unitarias a la variable de las exportaciones, el p(value) >

0.05 por lo tanto no existe eüdencia estadistica para rechazar que existen raíces unitarias

en d(0).



Augme ed Orcte!-Fuller lest Equatoñ
Dependent vanable D(LNEXPORf 2)
Uehod Leasl Sqriares
Dale 02116/13 Trme 16 08
Semple (adirsted) 1973 2010
lnduded obseryatons 38 der aquskner s

Vana ble Coefioenl Sld Eror l-Slaistc Prob

oGNIüPORT(-1))
o(LN€XPORf(-1),2)

-1 36,t373
0 399824
0 09,r804

0 21,t493
0 15967¡l
0 019967

-6 360920
? 50¿007
4 718022

0 0000
0 0171
0 0000

R-squered
Adtusted R'squared
S E of regressron
Sum squared resrd
Lo0 hfelihood
F-sldstc
Prob(F-stalist¡c)

Uean depend¿ñl var
S D deDendentvar
Alarke rnto crteñon
Scñwaa cr enon
Hannan{urnn cfller
Durün-Watson stat

-0 0028?7
0. I 1614I

-2 2137 86
-2 08,r503
-2 167788
2 009905

0 584027
0 560257
0 077022
0 207635
¿5 06193
2{ 57000
0 0fl)o00

Al realizarle el Test en primeras difcrencias @enrcs apreciar que la variable de las

exporttrion* tiene p(value)> 0.05 lo que nos permite afrma que Ia vriable es

estacionária en primeras diferencias. (D ( I )) con el coefrciente de exportr_1 : -l _3643 y

el de Expott._2: 0.3998
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/ Test de Raíccs unitarias al FBK:

AJ gmented OrcIey-FullÉr Test Equaton
Dependent Vanable D(LNFBKF 2)
Method Least Squares
Date 0216/13 T¡me 13 54
Sam9le (adpsted) 1972 2O1O
lnduded obseMetons 39 afler adlustments

vaíaDle Coe,Iioenl §d Enor t-Statsüc Prob

o(Lr{FBKF(-1» -0.704952
0 023276

0 161073
0 015,487

-.1 376505
1 502914

0 000 1

0 14t3

R-squared
Adrusted R-squared
S E ol regresslon
Sum squared resrd
Lo9l¡kelrhood
F-slaüstrc
Prob(F-statstc)

Uean dep€fldent r¿r
S O dep¿ndenl var
Akarke rnlo úlenon
Sdlwarz cÍtenon
Hannan{urnn cnt€r
Durbln-Wetson stal

0 001406
0 11 1282

-1 894094
-1 808783
.1 863¿85
1934321

0 3,r t 106
0.323298
0 091543
0 310065
38 93483
19 15467
0 000095

VS

Ho: Existe raíz unitaria (No es estacionaria)

Hl : Eriste estacionariedad

En la siguicnte tabla observamos que la probabilidad de la lariable (0,0282) es menor a

0,05 esto guiere decir que rechazirmm la hipótesis nula en favor de la hipotesis

alternativa por lo cual concluimos que la serie es estacionaria.



r' Test de R¡íces unit¡ri¡s ¡l CONSIiMO

&r0menled ückey+uller Tcst Equaton
oependenr vanaue o(LNco¡¡suuo)
Uethod Least Squares
DaE 02r 13 Time 13:43
sample (adrusred) 1971 2010
lndu(bd obseft"Dons ¡10 ¿tter adFrsün€nts

Vanable CoelÍoenl Sld Error t"Slatstc Prob

LNCONSUMO(.1) -0 048677
1334r59

0 020532
0 546080

.2 370760
2 U3157

0 0229
0 0193

R-squared
Aqusled R-squ¡rcd
S E ol regressron
S{Jm gqjafed resrd
Loq likel¡hood
F-st¡¡tstc
Prob(F-staüslic)

Uean dependént va.
S O óependont v¡,
Akarke rnfo crferion
Scñwetz cfllenon
Hannan{urnn cflter
Ourbrn-llatson st3t

0 128850
0 105925
0 M753.1
0 085861
66 12052
5 620505
0 022927

0 039657
0 050271

-3 205026
-3 12r582
-3 175a94
2 0550,t8

Ho. Existe raiz unita¡ia (No es estacionana)

vs

H I : Exisle estacionariedad

En la siguiente tabla observamos que la probabilidad de la variable (0,0229) es menor a

0,05 esto quioe dccir que rechazamos la hipótesis nula e¡ favo,r de la hipotesis

alternativa por lo cual concluimos que la serie es estacionaria.
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r' Test de Rskes unitsrias ¡ las IMPORTACIONES

Auqmented O¡cxey+uller f est Equaüon
Oependent Variable. D(LNIMPORT)
Method. Least Squares
Oale.02nuÉ T¡me: 05.12
Sample (a Justed): 1971 2010
lnduded obseNaüons ,l0 after ad.,uslmenls

Vanable Coeffcient Std. Error t-Statistic Prob

LNIMPORTGl) -9.09E-05
0 065697

0.031725
0 780681

-0 002865
0 084154

0.9977
0 9334

R-squared
Adlusted R-squared
S.E of regression
Sum squared res¡d
Log likelihood
F-staüsüc
Prob(F-slat¡sIc)

0 000000
-0 026316
0.1290¡18
0 632826
26 17125
8 21E-06
0.997729

Mean dependent vaf
S.D. dependent var
Akatke info crnerion
Sdlwaf¿ crrlerion
Hannan{uinn cf¡ler
Durbrn-lvaGon slat

0 063462
0127383
-1.208562
-1j24118
-1 178030
1 402243

Al realiz¿rle el tesl de raíces unitarias a la variable de las importaciones, el p(value) >

0.05 por lo tanto no existe evidencia estadistica para rechazar que existen raíces unitarias

eo d(0),
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Augmented oickey-Fullef Test Equat0n
Dependent Vanable D(LNIUPORT.2)
Metñod. Least Squares
oate 0z'l6i/13 Time 16 0¿
Sample (adrusledl 't972 2010
lnduded 0bservatons. 39 dler ad.,ustmeots

VanaDle coefioent §d Eror t-slatstc Pfob

D(LNnTPORT(-1))
C

-0 734699
0 045313

0165501
0 022150

1139233
2 045759

0 0001
0 0,179

R-squarel
AdJusted R-squared
S E of rsgressron
Sum squaed resid
Lo9 hkehhood
F-staüstc
ProUF-statislic)

Mean dependenl var
3D dependent var
Al:ike info cf 6noñ
ScñwaE cfnenon
Hannan-Ournn cfller
Durbln-Wetson slal

0 003310
0.r52783

-1 269981
-1 184670
-'t 239172
1930722

0 347521
0 329886
0125069
0 578764
26 76162
19 70679
0 000079

Ho: Existe raíz unitaria (No es estacionana)

H I : Existe estacionariedad

Al realiza¡ el test en himeras diferencias observamos que Ia probabilidad de la variable

(0,0001) es menor a 0,05 esto quiere decir que rechazamos la hipótesis nula en favor de

la hipotesis alternativa por lo cual concluimos que la serie es estaciona¡ia.

vs
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CAPITT]t,O 2

Ciclos económicos

Una de las principales caracleristicas a la que está atada la economía es la presencia de

ciclo,s ecorpmicos, los cuales se confmman por cstafu de expmsion y recesón. Scgún

Born y Mitchelle los ciclos oconómicos son Fascs recurrenles de expansión, cnsis,

depresión y recuperación, cuyo objetivo era determina¡ qué aspectos que te llevan a un

proceso exparsivo serán determinantes para una próxima crisis.

Los ciclos económicos o fluctuaciones económicas pueden estar explicados por

oscilaciones cn la actiüdad económica o moümiento de las variables en un periodo

determinado; eso considera qr¡e los ciclos ecsromicos no pres€ntatr moümieotos

lineales de crecimiento, sino más bien se veri representadas por alternativas de auge o

recesión.

Caracteristicas de los ciclos:

l. Amplitud relativa de las fluctuacioncs de las senes respecto a la variable

2, Comportamiento prociclico, anticiclico o aciclico & las flr¡ctuacioncs de las

SCNCS

3, Comportamiento adelantado coincidente o reúasado de las fluctuaciones respecto

a las va¡iables.
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f,a gafica de un ciclo cconómico sc la puedc cxplicar mediante dos puntos críticos

llamados picos y valles; el primer punto critico refleja los niveles más altos de

crecimiento del ciclo, y nos indica que el siguiente periodo pressntara un decrecimiento

de la serie.

Los puntos llamados valles representan el últ¡mo periodo antes de que el mismo

indicador empiece a crecer.

Grafico de serie ron ciclo v tendencia

lnpib
276

272

268

26 I

260

256

tendencia

clclo L----r?

1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010

I
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Filtro de Hodrick y Prescott

Los economistas Robert J. Hodrick y Edwa¡d C. Prescott sugirieron un método que nos

permite separar de la serie en tendencia y ciclo, con el objetivo de üsuatrzar las

regularidades eúooómicas de las scries, efitre estrs esán sus anplitudes relatirras, e

identilica¡ si el carácter es prociclico, anticiclico o acíclico, si las variables ti€o€n ur

comportamiento adelantado, coincidente o retrasado. El supuesto fuerte que plantean

estos economislas es: La descomposición es lineal.

yt= Tt+ Dt

Buscamos a¡nliza los cambios rel€va$tes que se producen en las variables agregadas

dentro del periodo de estudio, (buscar como mosúar el grafrco de la variable con

tendencia) un aspecto esencial es descomponer las senes en tendencia y ciclos.

Planteando esta fórmula que cumple con este supuesto y que la tasa de interés es

conslante:

7" r-1
Min E(s, - r,)2 + AE [(r,*, - t) - (r, - r,-)l'.

t= I t=2
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En esta ecuación podemos vcr que la primcra pafe minimiz¿n las observacioncs dc la

serie y su tendencia tiene que ser la menor y el segundo término observamos que Ia

dispersión de la tendencia tienen que ser g¡aduales respecto a la serie original, drfurdole

gran importancia al valor que da el proceso de minimización es el panimctso I, el cual si

loma rm ralor de I : 0, solo se tomaria en cuerlta la primera prte de la ecuación qr¡e

es minimiza¡ la sene y su componente rendencial, por lo tanto el resutlado será que no

existe un componenle cÍclico y no sabriamos cómo se comporta la sene. Por otro lado si

I - o la tendencia seni una línea recta y el componente ciclico se comportara como la

distancra entre dicha tendencia y la serie original, dificultando de gran manera realizar

estudios y análisis de estas series. [¡s eco¡omistas Ho&ick y Prescott trabajaron er sr§

análisis que para daos mensr¡ales r¡tilizr m I d€ 14400, pma datos trimesu-ales un valor

de I ó00 y para datos anuales un valor de 100.
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Análisis de l¡s fluctu¡ciones del ciclo económico

Análisis cn b¡se ¡l PIB

Pa¡a nuesúo trabajo, utilizando la herr¿mienta mencionada vamos a eliminar la tendencia

de nuestras variables económicas en análisis, Utilizando el programa "¿vrercs ", donde

notamos que en Brasil, el ciclo del PIB tiene el pico miás alto en el año de 1977 ya que la

deitda extema, el aspecto más imporfante de la apertrra fmanciera brasileña aum€nto

considerablemente en el periodo d€ 197&1982 a ca¡¡sír que tenía una economía creciente

los bancos intemacionales seguían dando prestamos, lo cual incremento la tasa a¡ual de

deuda a un 20.4o/o pareciéndose a un juego de Ponzi el cual nos dice que el pais continua

endeudándose a pesar de que el déficit primario es mayor que la tasa de interés de la deuda

lo que hacía que la deuda sea insosterible. En este periodo los bancos privados

internacionales sa¡¡cbnaon el proceso acurmrlarivo de erd€r¡damierfo cort¿ndo de raíz los

créditos intemacionales al país. Dado este enderdamiento y la fornu en que fue manejada

la economía interna de país conllevaron a una cnsis fiscal y de financiamiento del sector

público.
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t ldl¡k l -Pn r (on Fllr. r 0ünbdr= I 0o) I (;r¡i.o 2. 2 )

@,

2!0

77.4

260

7la

260

El GraJico 2.3 nos permite observar cual es el verdadero comportamiento de la sene del

PIB de Brasil agregado con sus picos y valles, su desvíaciÓn típica y todos los estudios

explicados.

10

6

-6

-10
1q¡o t9r5 1E rS ,m lñ 2m ?q,5 20lo

LiPB fr..ú Ct"L

En el Crafico 2.2 se le realiz¿ a la variable Logaritmo del Pib la extracción de la tendencia

para los estudios penitentes de su ciclo.
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Análisis en base ¡l consumo

Basándonos en los resultados del test de autocorrelación cruzada realizada a los ciclos en

los periodos de estudio la variable del consumo tiene un comportamiento procíclico con

respecto al PIB, ya que su coeficiente de correlación es positrvo y cercano a I

(p(pib,corsumo) = 0.8ó68), esto nos dice quc al momento de el valle en el Pib, el consumo

en t€rminm agrega&s de Brasil tambiár tuvo un¿ reducción simila. Así mismo cuando se

enwíeza a recuperar el hb de Brasil el consumo subió y tuvo sus niveles más sigrrificativos

se dieron durante y despues de que se aplicara el Plan Real, al estabilDar los precios de

bieries de consumo corriente como medicinas, bebidas, artículos para el hogar, etc.

Producidos en Brasil e impoflados. Aunque en los bienes de alimentación, vestimenta, y

bieoes dr¡raderos como son automóviles, ryaratos electrónicos, etc. Tienen una disminución

notcia a partb d€ ñ 1995 dada el incrernento de de¡mnda inter¡a, Paa ós€rvar err

promedio cuanto varia esta !"riabl€, utilizámos la herramienla estadístrca Desüación

Típica como medidor de la volatilidad de la misma. Se puede concluir con el resultado del

test efech¡ado, que en media el consumo durante el ciclo económico se desüa en un

0.042% respecto a su valor promedio (-8,74E-l 4).
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En cl Gmfico 2.1 aplicamos el Filtso de Hodrick y Prescott, separando el ciclo de la tsrdcncia del

loganrno dc la variable Ccnsumo (lncorsumo)
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En el GraJico 2.5 Se procede a realizar el grafico de la variable agregada consumo en Brasil. Para

observa¡ el verdadero comportamiento de la mrsma denro del penodo de estudio
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Análisis en base ¡ la Form¡ción Brut¡ de Cepital Fijo (FBKF)

EI comporamiento del ciclo de la Formación Bruta de Capital Fíjo (fbkf), tiene un

comportamiento prociclico en relación al Pib, ya que su coeficiente de conelación es

elevado y muy cercano a I (p(pib, fbk0 = 0,9258. Debido a los fuertes ingresos que se

obtuvieron a f¡nales de 1970 por préstamos de grandes cantidades, esta variable tiene el

pico eri 19t0. Don& empieza la hiperinflación y s€ ve gfirvemente afectada ega variable ya

qrr deja de ingresar inversión al país. Lo cual bace que tenga un valle 3 años después. Ya

que con la puesta en ma¡cha del Pla¡ Real la FBKI tiene un comportamiento creciente con

diferentes vanaciones, dada la estabilización monetana y la apertura económica que se da

en los periodos posleriores que ame de manera significativa la inversión de empresas

internacionales.

la desüación típica de la ftkf es de 0,09428ó43, este valor nos indica que en media la fukf

dur¿nte el periodo económico de esn¡dio se desvía en un 0,09421io resp€cto a su valor

promedio (-2,54E-13).
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El GmJico 2-ó lrlrte*a corno se realiza el ten dc Hodrick y Prescott pa-a Ia variable dcl loga'iuno

dc la formacion brut¿ dc capital f¡o dc Brasil

(l L\Í'BKt lcrtrfrco 2.71
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Una vez separadas de la sarie el ciclo y la terdencra observamos el comportamiento del ciclo de

fbkfen el penodo de a¡Élisis

Análisis de la veriable !'ari¡ción de Inventario

A esta variable dc análisis no le podemos sacar el logaritrno, ya quc al ser va¡iacioncs también

existen valores negativos y no exlsta loganuno de valores negativos. En nuesfo periodo de estudro

la rnformacrón de esta vmable agregada para Brasil es lrmitada ya que solo contamos con la misma

dcsde el año 1995 al a¡lo 2008, por lo cr¡al los resultados arrolados de los tes¡ realzados rrc son

precsos ni significativos. Ya que los valores de las estadisücas dcscriptrvas no son corisistrrtcs, por

I

{l
I



48

lo cual es muy cunplelo utaliz:l- el cornponamicnto cklico de esta variable. Para f¡r¡es de estudio,

a¡uliz¡¡emos su ciclo, ya qua a pessr de la poca información nos mucstra una correlación

p(prb,c_exstencias) = 0.54ó7. Es decÚ un comportamie o procicltco.

H odric k - Prr gcott lihe r (l¡¡úd¡= I ü)) (Cr¡[<o 2J]
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EXSIENC|AS Trsnd Cyclo

El Grufico ?.8 nos pcrmrte separar el crclo y la tendencla de la varíable Existencia.

I
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(l E\ISTEI{('IAS lGreñco 2.9)

6.mo 000,000

,{,m0.0@,0@

-2 , 000. 000, 000

-4 , 000. 000, 000

€,m0.000,000
1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010

En el Grufico 2.9 se puede observar en el ciclo de las existencias de Brasr.l se puede observar que

on los ütrmos años dc pcriodo de estudio empreza a comporta'se de una forma muy va¡ia¡te Pero

procrclico con respecto al PIB

Análisis en base al Gobierno

El componamiento del ciclo del gobierno es prociclico, dado su coeficiente de correlación

con resp€cto al Pib que es positivo (p(pib, gobierno) = 02268. Aunque el punlo críhco más

alto llamado pico no s€ encuertra en el mismo periodo del pib, teniendo lugar en el año de

1980 cuando sc financiaba en gnm manera el gobierno de Brasil mediamc der¡da extema

por su creciente expectativa de crecimiento. Sus diferentes políticas fiscales y económicas

permitieron a Brasil poder pagar gran parte de la deuda extema. La devaluación de su

0

I

I

I

l
I

I

I

I

2,mo.om,om -]
I

I

I
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moneda hicieron qr¡e el gobierno de Brasil loge manturer una imponante mejora en su

economia. Dado que la tasa de inlerés nominal siendo en este periodo determinada por las

cantidades de títulos emitidos por el gobiemo y la cartidad de moneda que el mismo

imprimia. Demostrando que esta relación produce un efecto posrtivo en Brasil. La

desviación tipica es 0,0577. Este valor nos indica que en media el Gobierno durante el

periodo económico de estudio se desvía e¡ u¡ 0,05779/o re§peclo a su ralor promedio (-

2.62E-t1)

llodrisk-Prescott Fihe r llsmbd¡=l 0O) (Crr6co 1. I o)
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El Grafico 2. 10 Es el proceso del Filtro de Hodrick y Prescott para la rariable del logaritmo

del Gobiemo de Brasil.
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C LNGOBIERNO f Gn6co 2.1I )
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El Crafico 2- / / Es el comportamrento del ciclo económico del lnCobiemo. Donde notamos

Ios puntos explicados.

Análisis en bsse a las importaciones
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El GraJico ?. /J Es el comportamiento del ciclo económico del lnlmportacón. Donde

notamos los Puntos exPlicados.

C LNIMPTORT (Grafto 2.131
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Anahzamos el comportamiento del ciclo de las importaciones observando que tiene un

comportamiento procíclico con respecto al pib realizado con el test de correlación cruzado

ya qu€ nos da un valor de (p(p,b, import) = 0,6722, pese a que las importmiones sufricron

varios picos y valles se rnantuvieron en ascenso con relación al pib en el periodo de esh¡dio,

La introducción del plan real tuvo un efecto positivo en esta variable a pesar del bajo

crecimiento del pib y de la renta disponible ya que llevo a una contención de la demanda

sin presionar a los precios, este mismo efecto luvo el tipo de cambio sobrevaluado que

favoreció a las importaciones competitivas

Agregado a esto analizamos la volatibili.lad con la desviación típica que es 0,138979, lo

que nos dice que en media dur¡nte el periodo económico de esrudio se desviao, 1389790/o

respecto a su valor promedio (-2.5 I E-13).

I

.1 I

i

i



53

Análisis en base a las Exportaciones
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ElGrafico 2./J Esel comportamiento del ciclo económico del lnExpon. Donde notamos

los puntos explicados.

( _1.\U\PoRT ((;r8ñco 2.15)

10ao 1045

- t¡rE)eoRT

r!i5

15

1C

05

00

- 05

l!

15
1970

!80 1Sg5

I-'d

20@ ?005

cy"bl

2010

1975 19E0 1985 1990 r995 2000 2005 2010

I

I I
I



54

Ahora malizamos el comportamianto del ciclo de las exportaciones bas&rdonos en nuestro

test de correlación cruzado que nos da una (p(pib, export) = '0'027 , nos damos cuenta que

el comportamiento es acíclica debido al constante crecimiento de deuda pública por la cual

Brasil optó po suprimir las exportaciones para saciar la demanda del consumo interno del

país, tambich a¡ratizamos la volatibilidad con la desviación tipica que es 0,07, esto nos

quiere decir que en media durante el periodo económico de estudio se desüa 0,07%o co¡t

respecto a su valor promedio (-1.48E-13).

Plan re¡l Brasil 1994:

Continua¡rdo con el an¿ilisis del ciclo del PIB brasikño, nos eficonmmos con las medidas

de gobierno qw se aplicaron con el fin de una resr¡rctrs-ación de la crisis que cstaba

teniendo el pais debido a la hiperinflación por la gran ca¡tidad de deuda que habia

adquindo en los penodos anteriores.

Si vamos acorde al recorrido de las fluctuaciones en el ciclo económico nos podemos dar

cuerta que a partir del año 1993 se produce un shock positivo en la variable del PIB,

democt-ando que existió um acontccimieoto importante que ayudó a la recuperación de e*a

variable, el Plao Real Íire el causante principal de este shock.

Acogido por Brasil como una medida estabilizadora el Plan Real fue diseñado para

fortalecer el sector fmanciero, económico, social y la matriz producti\rd, así como también
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aygdo a minimizar tos efertos de la crisis: se anfoco en las foeas de precioe relativos, sector

financiero, ñsca! externo y transformación productiva

Unos de los objetivos del gobierno como solución para esta crisis fue la apertura financiera

y comercial y la ünculación de una politica económica teniendo al dólar como moneda

comparativa con el cruzeiro, ya que este era el primer paso p a poder minimizar la

inflación. En el primer trimestre de 1994 se cfeó la URV (unidad real de ralor) la cual efa

una rmidad de qr¡la manejada po'el Banco cenúal, cr¡yos valo,res del c1¡zeirO se pactaban

alineados al dólar; poco a poco los valores y salarios fueron siendo expresados en unidades

de uRV hasta que a mediados del año esta unidad de cuenta empezó a utilizarse como

medida de pago tomando el nombre de Real, inicialmente la equivalencia con el dóla¡ fue

de paridad; no sigrrificaba que se debía mantener de esta manera, el BC fijo rangos

márimos de fluctuaciones, existía una depreciación del real con rcspecto al dóla del 0.7%

al mes,

Esta politica tuvo efeclos inmediatos, comparando las cifras mientras en el primer semestre

del año la inflación media mensual era del 43% después de Ia aparición del Real la

inflación promedio mensual cayó a un 3.1%, continr¡ando con un decrecimiento para los

años siguientes. Para el aflo de 1996 se eüdenció una pequeña apreciación de la moneda.

L¿ estabilidad cambiaria que se pudo obtener después de esta medida asi como también la

csrterrción en el cfecimiento & la inllaci<ín, ayr¡daroo Wa crerrr rm ambiente confiable

para las fueles eofadas de capitales que se üeron en los años 1995 - 1998.
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Análisis de la persistenci¡ en l¡s fluctu¡ciones snte un shotk en el pib

En esfa pafte de nuestro úabajo, buscamos ot¡servar en cuanto tielrlpo desapafeceria un

shock en la renta de Brasil. Las fluctuaciones en una vanable determinada son oscilaciones

que repres€ntan la movilidad que tiene esta de acuerdo a los cambios o lariaciones que ha

sufrido durante ¡rn pcriodo de tiempo determinado-

Para rriedir h persistencia de las flrrctuaciones en Brasil tel€mos qrc suponer que la

economía está en reposo. Dado qtrc el pib no lieri€ url compoft¿miento co¡r$ante en el

tiempo, realizaremos el análisis frjándola, manteniendo el supuesto que los agentes

económicos esperan que la eCOnomia crezca. Al ser la sene estacionana como lo

demostramos a través de el Test de Raices unitrrias realizadas en el capítulo I

PIB

SIRIE ESTACIONARIA

t
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Nwsüo objetivo pnncrpal va a sef medir cr.¡ánto tarda la ecsromia en fegfe§af al estado

estaciona¡io asi como también nos interesa saber cuántomás arriba queda después de la

perturbación

Una manera de analizar la vida de u¡ shock en la rent¡ de Brasil, es utilizando un medidor

de variación a través del tiempo cuando existe un shock en la variable'

Este medidor lo denominaremos bo

rn¡¡ (q,k)Ib pl * b¡-t

También nos permite observaf la evolución de la tasa de crecimiento dcspués de esta

perh¡¡bación. El cual para fincs de estrdio scrá ¡redido en años.

Half Life

Esta herramienta económica puede ser utilizada como una medida la cual nos indica en el

periodo en el que el shock ha recorrido et 50% o la mitad de distancia de su impacto,

observando así en que valor de b( en años) sucede esto y que tan fuerte es la perturbación.

Para el análisis de la renta en Brasil, podemos obsewar segun el gráñco que en el primer

per.iodo el shock ha recmrido eroximadam€nte el 50clo del shock e¡ el PIB, cuyo valor es

039526t.

q
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7,2

PERSISTENCIA DE F!UCTUACIONES EN BRASII'

0,6

o,4

Para analizar cuando desaparece er¡ casi su totalidad el shock en el PIB' con un nivel de

conñí!¡za &l 99.99/o existe evidencia cstadísticá de que se fuá en el año 9. Ahora se

explicara los coeficientes que resulta¡on del estudio ufilizando el progama " Evtews "

l. seleccionamos la variable del PIB de Brasil y generamos la variable dlnpib. La cual

será igual a las variaciones del PIB

1

0.8

o,2

0

acumulada

IIb0
1,395261bl
1.551492260,1562312ób2
I,ó 13244180,0ó l7 5212b-l
1,617652590.02140821M
l.64730020.009ó47ólb5
t,ó5 1 1 13520,0038 t 332bó
I,ó52620780,00 r 5072ób7
l,ó532 r 6540,0005957ób8

b9
I ,65354519.307óE{5br0

ffir@@

Genr lnpib = d(lnpib)
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En este grañco observamos cómo se compofta la variación del Pib, con una media de

0.039649 y una desviaciÓn estíindar de 0.040092

2. Realizamos una regfesión a la va¡iable nuelr¿ cfeada dlnpib, paa encontsar los

coeficicl¡tes optimos para reernplazzlos e¡ Ia fmmula de áo

dlnpib c dlnpiH-l)
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Realizando las estimaciones con dlnpib desde l0 rezagos, con I rezago rrcs salió un

valor de Rho que era significativo, lo cual nos dice que la economía de Brasil no

tiene ningún otro valor de b que haga a las fluctuaciones en el PIB ser muy

duraderas.
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CAPITULO 3

Teorí¡ de lo rentú permanenle de Milton Friedrman

El premio Nobel otorgado en el año de 1957 fue para el economista Milton Friedrman

quren desrrollo ma hipotesis de la renta p€rmat€flte afnmando que las personas h¡scal

poder tener un consumo homogéneo a lo largo del tiempo y que dicho consumo viene dado

según sus expectativas futuras sin alterar e[ total de sus riquezas. Podemos decir entOnces

que Ia renta perrü¡nente es el íngreso futuro esperado por las personas, quienes basan sus

decisiones de consumo de acuerdo a un flujo permanente de renta esperada.

A lo largo del tiempo la renta puede sufrir cambios transitorios con lo cual los

corumidores preden opta por endeudamiento o ahorro paa de c§a ma¡¡era equilibrr los

niveles de consumo debido a los cambios transitorios de la renla.

Rente Transitoria

La renta transitoria es un tipo de ingreso inesperado o temporal que puede tener el

individuo en el transcu¡so del tiempo, se los llama tambíén shocks tra¡sitorios de renta, este

tipo de renta puede ser positiva, la cual aumentaría la renta presente del indiüduo, o puede

ser negatiwa, que üene reqesr,nlada por una disminución de la relta actual de la persona.

Friedman plantea un firerte supueslo para est€ tipo de rorta (transitoria) el cual sr4one que

a niveles agregados las variaciones positivas o negativas provenientes de los shocks

transilorios no se van a elimina¡, lo cual ocasiona que al final siempre se vea reflejado una

variación en la renta agregada ( renta transitoria ), por lo que se concluye que para la

Renta permrnente:
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planifrcación de Su consumo las perssras no to¡rurn en Cuenta los ingfesos pof renta

tr¿nsitoria, ya que no aseguran una variación poCitiva para el funno y Se enfocan solamente

en la renta permanente para la planificación de su consumo a lo largo de su vida.

El estudio a Brasil de la teoria de renta permanente tiene como base principal los 3

supuestos biisicos que plantea el modelo de Friedman.

t. u =»T=r#
2 YrYz Y3. . . I¿ (los ingresos que se perciben en cada periodo)

3. Los agentes pueden endeudarse, o ahorrar todo lo que quieran, cumpliendo con

la condición de que no se pueden morir con deuda, su restricción presupuestaria

üene dada de la siguiente forma:

TT
§ tt .^ § f
h<, *,1t-t -'\ L (1 + ¡¡r-r

Los consumidores buscan pnncipalmente maximizar su beneficio y dotaciones de con§umo

optrmas a ravés del tiempo sujeto a su restricción presupuestaria.

MAXU =
C¡ T

u (Ct) Yt
Suieto a: A, * I

TT

(1 + P¡t-t' (1 + r¡t-t



u

Aplicando el método de optimizáción de Lrange sacafemos las cmdiciones de primer

orden y despejamos la fórmula del consumo, nos queda la función óptima de consumo.

T
f u (Cr)

!tr*t-* ^
§ Y,-Y
L(l + r'tt-r l-tr=1' ' t=l

TT

L
[^,

+
ct

(1 + ¡¡t-r

r
'- l+r ["

.I
(1 + r¡t- t

Yt

t=1

Se puede observar al obtener los valores de la optimzación de la función de consumo

sujeta a su resEicción presupuestaria que el consumo de los individuos óptimos dependen

de los ingtesos o renta que esperan percibir a través del tiempo; no por los niveles de

consumo corrientes. ta segunda ecuación es denominada la teoria de Friedman de la

RENTA PERMANENTE DEL CONSUMIDON.

El éxito de la teoría de la renta permanente:

La teoría de la renta permanente también nos permite obsentr las decisiones que toman los

individuos de elección bajo la incertidumbre. Cumpliendo el supuesto de optimización de

cons¡¡mo sujcto a una restrrcción presupuestaria.
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LT*r-= 'l* f ,r*$,-,*

Esta fórmula nos dice que los agentes económicos no pueden consumr todos sus ahorros

en este momento, pero el valor prese¡rte de todo lo que consuma va a ser igual a lo ahorrado

en t denominado el valor presente de la renta.

ft+
u(c,) = 1 .t- ,u'(c¡+t)p

Suponiendo que r = p se elimina la segunda expresión. La rinica fuente de incertidumbre

que existe es cuanto s€ va a lener de renta (por motivos de estudio no realizaremos analogia

con la parte financiera aprendida en el transcurso de nuestra ca¡rera). [¿ formula expuesta

antenormente al eliminar la segunda expresión estariamos buscando principalmente

suaviz:l. la utilidad maginal del cc¡sumo. Como no existe evidencia para nosotros que esta

igualdad se cumpla. Dado que no conffimos la cantidad de consumo que ten&emos en el

siguiente periodo estimamos una aproximación de Io que esperamos consumir.

u'(cr) = Eru'(c¿*1)

(Aplica¡do afifrcios matemáncos a esta expresón)

u'(cr) = E¡u'(cr*r)

1-« c, = E¿[1-« c*r]
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l-c(cr:l-<t,cr.l

ct = Et+t

(Sacamos c¿ de la formula de las perpetuidades y nos queda)

ct= eat+ fit,+ #f
Donde: yt = Rentacorriente

y' = R entqermanente

p : Tasa de interés

at = atlooseftperlodot

Esta fórmula nos pcrmite demostrar que las cantidades de cor§umo dependen

principalmente de la renta pennanente y no de [a renta total de los indiüduos, Ya que el

coeficiente de la misma es mucho más alta que de los activos totales de los individuos y de

la renta corrientc cn t. Dfudole v¿lores aleatorios a la tasa de inte¡és (p) bajos dada Ia

relmión inversa qrrc exis e eúe esúa tasa y el oursutro.

0.003 1 -
Ct = o,oo3dt+ ,*ffir, +, *¡¡65r'

Ct = 0,003ot + 0,0029ty¡ + 0,9970y'
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Reacciones del consumo fiente a cambim en la rerta

Como todos sabemos el consumo se genera a pafir de la renta disponible que tienen las

person¿§, en esta parte del estudio analizaremos las reacciones que este puede tener a causa

de va-iaciones en la renta debido a shocks de la economía.

Podemos dividir ento¡rces los efectos qr¡€ s€ generirn en el consumo dependiendo de cómo

se vea afecudo por la renta. En el caso que las variaciones en la renta afeclen de una

manera directa y generen cambios importantes y en la misma proporción al consumo

podemos llamarlo como un exceso de serisibilidad del consumo respecto a la reflta o en su

defecto si las variaciones de la renta no afectan al consumo en una proporción importante o

nula, llamarlos exceso de suaüdad.

A continuación podremos explicar de una manen¡ m¡ás detallada estos dos efectos

llxceso de sensibilidad

El exceso de sensibilidad del consumo respecto a cambios en Ia renta se lo puede definir

dando 3 ca¡acterísticas importantes

l. El consumo no se comporta como un paseo aleatorio

2. I"¿s vriaciooes que s€ gen€ñm en el cqrsumo \¡an a s€r nr¡yores a las de la renta en

ese mismo periodo y mayores a la de los periodos aflteriores.

l. Los cambios en la renta influirán de una ma¡era importante al consumo.
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Exceso dc survid¡d

El exceso de suaüdad se da cuando los cambios que se presentan en el consumo no son

reaCCiOnes propias de las va¡iaciones de la renta, es deCir los movimientos de la renta no

afectan al consumo.

Estc análisis puede venir explicado por la inrportancia del ahorro que puedan teflsr los

indiüduos como medida de precarion

Para los consumidores el aiorro puede ser u¡¡a nredida ñmdamental para no ver afectado su

consumo en el periodo actual.

Prredoja de Dmto¡

Nos dice que existe suaüdad en el consumo permanente, al realiza¡le una regresión el

vabr de O actruria como un cocficiente d€ §¡avidad y si cs igual a l, se cumple que el

consumo de los indiüd¡rcs debe ser igual de volatil qu€ su renta.

!t+t=0-q)Y'+ qYt+ Et+r

o:l

!t+t=lti Et+t

Formula de variacrcn dc conslnro, en Ia cual recmplazemos el valor de tD = |

ACt+r = +[vr*r- (r-q)v'-ettl
L+P_Q



69

Reernplazando noo qucda :

LCt+t=7lyt+t+ E)

Después de haber explicado brevemente las reacciones que puede tener el consumo f¡cnte a

cambios en la renta, podemos realizar un mejor aruilisis en base a los datos estudiados e¡t

nuestro país.

Para podcr co¡rcluir si el coosumo de Brasil tiene u¡ compo,rtamiento & sensibilid¿d o

suaüdad con respecto a los movimientos de la fe[ta debemos de tener presente dos

hipótesis.

Hipótesis I

o No hay efecto de variaciones en el consumo hente a variaciones d€ la renta

p€r[lamntc.

Hipótab 2

o Si hay efecto de la parte tsansitoria

Conclusiong;

o Si fal|a Ia Hipótesis I existe EXCESO DE SENSIBILIDAD

r §i hlla la Hipótesis 2 existe EXCESO DE SUAVIDAD

Anilisb del erceso dc suevidad y e¡ceso de sensibilid¡d en Evhws

L d(lnpib) c d(lnpib(-l)) esto es hacerle una regresión a través de los minimos

cuadrados ordinarios. Dando como resultado lo siguiente.



Dcpendeol vsri¡bler D(LNPIB)
Mcthod: Lcrrt Squeres
Dttr. 02nl/l! Timc: fi):23
Srmph (¡dju!tcd): 1912 2Ol0
Includcd ob¡crv¡tions: JD ¡ñcr adju3tments
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Adjustcd R-rqurrcd
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S.D. dcpcodrol v¡r
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6roko i.7

V¡ricble Cocffrcicnl Std. Error t-SartÚtic Prob

C
D{Lr{Pr8{-r»

o.ü22570
0J,952ór

0.fi18{L, t
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0.oGf
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o.Gró I5l
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75.17018
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Este grafico sc puede obs€rvar el comportamiento del pitr(Actual), de los errorcs d€

la variable(Residual) y el Pib ajustado (fitted).
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2. lr aplicamos a esta regresión un te$ de residuos, para analizar la pale qu€ no e§

explicada por la variable, sino por lo que no s€ espera y se desconoce de la r¡a¡iable.

A este comportamiento de los errores del Pib lo llamaremos *(|NPRL:DI(:I AtsLI':"

TTNPREDICTABLE (Grafico 3.2 )

1970 1975 1960 1S65 'l9SO 1995 2000 200s 2010

El Gralico 3.2 nos permite ver que los errores del pib también tienen un

comportamiento estacionario y esto nos p€rmitlfti predecÚ en los estudios

posteriues de si existe exc€so de suaüdad o exceso de sensibilidad. Esra variable

tiene una desviación estánda¡ de 0,035ó72 por que po&íamos concluir que la serie

de los residuos es muy volátil.

3, Generamos la va¡iable que nos permite analizar la parte explicada de la vanación

esümada del Pib, la cual será igual a la va¡iación de la va¡iable, menos la variable

sacada en el ps 2 (LINPREDICTABLE). A está nuo¡a v"riable de medición del

OE

0¡l
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comportamiento de lo que viene explicado por sí mismo le llamrernos

(PREDICTABLE)

Pib. Gern hedictable = d(lnpib) - UNPREDICTABLE

PREDÍCTABLE (erafico J.{)

r97o 1975 '1980 't985 1gO0 1Se5 2mO 2005 2010

El Grafico 3.J nos permite observar el comportamiento de la parte explicada del modelo

también tiene un comportamiento estacionario y los datos están menos dispersos con

respocto a el promedio que la parte no explicada 0.015914. por lo que podríamos concluir

qr.e la pate expl icda del modelo es mer¡os voláil que la no explicda.

4. Rea.lizamos una regresión múltiple con las variables CONSUMO, PREDTCTABLE

AND UNPREDICTANLE. Pa¡a concluir si en Brasil existe Exceso de sensibilidad

del consumo ante vanaciones en la renta. O exceso de suavidad del consumo.
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Dcp.rd.rl Vrri¡bL: D(LNCONSUMO)
Mcihod: l,crí Sqorru
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PR.EDICTABI,E

TINPREDICTABLE

0.007.t l2
0,79&¡l E

l.o7r $r

0.012239
o.?9a240
0.r3J053

0.ó05575
2.617ü95
E.OA1202

0.§tEó
0.0t I I
0.üxlo

R-rqorrcd
Ad¡urt d R-rqurrcd
S.E- of rcgrtrriro
S¡0 aq¡¡rcd r.a¡.|
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Al cvaluar la primera hipotesis la cual argumenta que no hay efecto dc variaciones

en el consumo fre¡¡te a variaciones de la renta p€ñnanente y ser rechazada pode¡nos
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cürcluir que en Ia €conomía de B¡asil existe un exceso d€ sensibilidad en el

corisumo por cambios en la re¡ta de los indiüduos,
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CAPITULO 4

Equivalencia Ricardiana

Una de las teorías más famosas sobre el impacto que causa las decisiones de financiamiento

de gasto público (andeudamiento o impuesto) en las decisiones de ahono y consumo es la

Equivalencia R ícardiana.

Como todos conoc€mos la deuda es el exceso de gAsto sobrc los ingfesos que posee el

Gobi€fno, Ia idka de esta teofía fw impuesta por Daüd Ricsdo (1817), siendo analizada

también por algunos investigadores enúe ellos Robert Bano ( t974) el cual realizo

actualizaciones a la misma.

La idea principal de la teoría de la Equivalencia Rica¡diana es que al momento que el

Gobierno decide financiarse ya sea contrayendo una deuda o creando un impuesto, no

afecta¡á al consumo ni a la inversión en téminos reales; ya que las persooas

automáticamsnte toman decisiones pfia que tro se v€lm alter¿dm egos doe r¡ariables.

Todo eSto se da asumiendo qtre lOs agentes de cor¡sumo tienen un horizonte de planeación

de consumo a largo plazo, el cual sabiendo que el gobierno ha contraído una deuda en el

penodo actual empezarán a áonar más debido a que esperan en un futuro un nuevo

impuesto, para que este no afecte a su consumo. Por estas razones la leoría asume que a las

personas no le afecta las decisiones de irnanciamiento del Gobierno, ya que a largo plazo

les genera el mismo impacto el haber contraído deuda o la creación de inpueso.

Esta teoría está basada bajo supuestos que e¡l la üda real no se cumplen oomo soll:
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l. t¿ tasa de intcrés de la derda pública es igual a la ta§a qr¡e §¿ dcscrrntan los flujos

fr¡turos.

2. Los indiüduos heredan sus deudas a generaciones futuras.

3. Los impuestos se los considera como no distorsionantes.

4, Los individuos actuan bajo üsiones de largo plazo, no exisle incertidumbre-

El ñn que busca esta leoria es explicar que lo rnás importante no es la fornra de

fmanciacion del gobierno sino cuanto se va a gasttr, porque al fmal quien pgtá los

impr¡esto6, ya sea en el periodo ach¡al o a fuhro sená¡r los hogares.

Restricción presupuestar¡a del Gobierno

6r+(1 +R)D¡=lr¡¡r*,

C¡t K¡a1*D¡.,1 -|-Tt+= W.¿r+ (1 + rt-6)Kt+ (1 +Rr)D,

c¡* K3¡1+G.+(l+R)D.= f(K,.L¡)+(1 -Or.+ (1 +Rr)D,

Kt+t=lt+(1 -6)Kt

Ct + It + (1 - Orr + G, = l(K¡,L¡) + (1 - 6)Ir.

C.+1.+Gr= f($,L¡)

Mdivos por los cuahs no se cumple h Equivalench Rkrrd¡ana;

r' El modelo asume que la gerte viye el mismo periodo que el tobierno, pero en la

vida real la gente se muere.

/ La tasa de interés no t¡ene que ser la misma que la del gobierno.
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r' Los ¡mpuestos en la vida real no son distorsionantes.

Sostenibilidad de la deuda

Para medi¡ la sostenibilidad de la deuda de Brasil, vünos a analizar las deudas más

relevantes a los que se ha incurrido en nuestro periodo de estudio-

Fuente: CEPAL, sobre la base de ctfras oficiales

A esta tabla le hernos sacado las variaciones que ha sufrrdo la deuda de Brasil desde el

2ffi2 hasta el 2010, donde podemos ós€rvil qu€ la detda sufrió Ia mayor reducción entse

el año 2005 y 200ó en un 4,70 vec€s respecto al año anterior, dada una renegociación con

sus acreedores, los mismos que ha pesar de las exigencias que tenía Brasil, solo logmron

disminuir los niveles de tasa de interés de deuda en cantidades pequeñas El mayor

incremenlo de deuda se da entre el periodo de 2006 hasta el 2007 en un 4.38 veces más que

el año pasado, debido a que los principales acreedores de Brasil que eran principalmcnte los

bancos internacionales o el sector financicro, no quaian renegocia su detda y debido a los

fuertes valores que fueron entregados a Brasil durante ese penodo, las tasas de interés de la

deuda eran elevados. Se podria concluir que los gobiernos actuales tendrian que manejar las

DEUDA EXTERM BRUTA TOTAL (EN MILLONES DE DOLARES)

2009 20102007 20082005 20062003 2004.Año 2002

37,269 56,89910,533 9,40'l56,64
2

29,955 35,633Deuda 10,252 14.234

-0,834 2,9644 0,52670,1 906 -0.7044 4,377
6

0.3884 1,1044ADEUdA
I

I
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tasas d€ intefeses y fcfi€Bociacion€s de la der¡da principalmente p6a los elevados niveles de

deuda adquiridas an bs periodos anteriores.

No existen indicadores que nos permitan calcular la sostenibilidad de la deuda de ningún

pais en estudio. Srn embargo existen vanos análisis que determinan que la deuda de un país

es sostenible si esta es igual al superávit del gobierno. La mejor forma de sab€r el

comportamiento que puede tenef esta a través del tiernpO es comproba[do que esta variable

es estacionaria, o se comporta como un Paseo al€atorio. Si esta vriable dmominada (4) es

estacionaria podriamos comproba¡ que el niv€l d€ d€uda soke el Pib es estacionario, y si

esto se cumple existiría eüdencia estadística para concluir y predecir que [a deuda es

sostenible a través del tiempo.

Iniciaremos nuestro análisis para Brasil, utilizando la función de [a restricción

presupuestaria que tiene el gobierno. Pa"a así despejar la fu¡ción de la deuda y realizarle un

t€st de rai€cs unitffias.

6. + (1 + R)D, - 7, * Dr*, (restricción presupuesuna) (ecuación 5.1)

Dt * *':: (ecuación deúa despe¡ada)1+r¡ I +rr
(ecuación 5.2)

orr, -* + ffi (ecuación deuda adelantada I p€rbdo) (ecuación 5.3)

n - T¿-Gt * - r¡+r1c'¡+¡ '+r,, Dttlr, , (reemplazar ecuación 5.3 en la 5.2)t+rr (l +rr+ rx1+r.) (l+t+rxl+r.) '
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D, = IE,ñ,ffi + lims--ffi (formula general de la deuda)

Y r,r, = r

0

a, = IP,ffi*lim"-* (Elimrnación de juego de Ponzr t

+ r.-q
¿(1+',Fr

/
ú.(üF'*

n

También utilizaremos los datos obtenidos del Banco MundialPréstamo neto (net lending)

y gasto (total_expendirure ).

Csneramos las variables net_lending y total-expenürure, luego utilizamos las variables

fbkf, pib y gobierno. Mostraremos el grafico del net lending y total-expenditure para

üsualizar cómo s€ comportan.

NET_LENDINC lCr¡6co .l.l )

-2

-3

-a

€

-8
1996 rg98 2000 2002 2004 ?006 2008 ?010
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TOT@

199€ 1998 2000 ?@2 2004 2006 2008 2010

En los 2 griificos podemos observar el comportamiento de las 2 variables desde el penodo

que existe información para Brasil. Luego realizaremos una estimación para medu si esta

va¡iable es o no estaciooaia, utrlizando la siguiente ecuación:

fbkf/pib c net lending toul_expenditue

43

42

4',t.

.lO

39

38

36

35

I

Á
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Mcthod: Llart Sq¡Jerca
Oab. V2¡2u13 Time: 0l:59
SaÍplo: 19S6 2010
lñcludcd obs6rvet¡onsi 1 5

Variab le Coefñc¡cnt Std. Ermr t Státtsüc Pmb

c 0.065146
NET-LENDING O 002976
TOTAL EXPENDTTURE 0,003242

0.150817
0 005281
0 004,t20

0 431955
0 563460
0.733499

0.6734
0.5835
0 4773

R-rquarEd
Aqurrad R-rquafld
S.E. d rÉ€fartbn
Sum 3quarsd rrrid
Log lkelihood
F-staüslic
Prob(F"stetisüc)

.ú2

n!

.00

-.01

-.c2

-.03

Maari dapcrdent var
S.O. (bpandant Yar
Aka¡ks ¡rllo cribrion
S{r¡ "¿rz criErion
Hannen-Ouinn cfitr.
Durb¡l.w8llon stsl

0.045019
-O.1 141,t5
o.015222
o.w27E0
43.'t&509
o 2a2a{6
0.758524

o.177111
0.01,1{21
-5.3553¿16

-5.213735
-5.354851
0.7¡17549

Como podemos observar al salir ninguna de las variables dependientes de la deuda no

significativas, por [o tanto no existe evidencia estadística para conclulr que la deuda es

sostenible. Y esto se debe principalmente a que no tenemo§ mucha información de las

series. En el grafrco de la estimacón lo podernos observ-¡ clarameote que la serie no es

estacionaria sino que s€ comporta como un paseo aleatorio

21

m

t9

t6

17

't6

t5

'r 99€ r 998 2000 ñ2 M 2006 200E m1 0

R6¡d¡al Acrual FrnedI
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CONCLUSIONES

Todas las variables que analizamos en este estudio tienen una desüación típica muy baja

con respecto a la medi4 por 1o que podemos concluir que no existe una alta volatilidad en

las variables estudiadas.

No se cumple e[ supuesto de que existen mercados financieros perfectos, ya que los

individuos no vafl a poder endeudarse sin restricciones porque el mercado financiero en

nuestra época de estudio puso elevadas condiciones de rentabilidad y de formas de pago

para así disminuir e[ riesgo de morosidad.

Después del análisis de la variable de consumo y sus reacciones frente a cambios en la

renta, pudimos conclür que la economÍa de Brasil presenta un exceso de sensibilidad frente

a estos cambios, lo que significa que variaciones o shocks en Ia renta influinín en el

comportamiento del consumo, provocando también alteraciones. En resumen un shock en

la renta afecta¡a directamente a la decisión de consumo de los individuos.

Referente a la sostenibilidad de la deuda en Brasil, utilizando el programa de EVIEWS con

la base de datos estudiada, llegamos a la conclusión que no existen suficientes datos

históúcos que nos ayuden a concluir si su deuda es soslenible o insostenible, debido a que

no se pudo evalua¡ Ia estacionalidad de la ecuación.

[a teoría de la Equivalencia Ricardiana está basada en 4 supuestos importantes pam poder

ser explicada, al final del estudio concluimos que no se puede fleva¡ esta teoría a la práctica



debido a $le sus supuestos no coinciden con Ia realidad, los imprrslos si son

dislorsiona¡tes ya que varian a través del tiempo, y las tas¿s d€ interes de la deuda no son

iguales a las tasas de interés real.



RECOMENDACIONES

Una de las razones por la que no hemos podido concluir algunos puntos es porque la serie

de los datos históricos no nos ha dado mayor información, como por ejemplo cuando

quisimos analiza¡ si la deuda de Brasil era sostenible [a poca información de eslas variables

por lo cual podríamos recomendar realizar una mejor selección de las variables a estudiar.

También podemos recomenda¡ bases de datos de agentes. no solo agregadas.
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