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Resumen

Este trabajo estudia la relacion existente en el ciclo econémico de 10 paises de Sur
América participantes del MERCOSUR en el periodo 1960-2008, con el propdsito de
verificar la existencia de un ciclo comun entre los mismos. Se utiliza el filtro de Hodrick
y Prescott (1997) como metodologia para obtener el componente ciclico, y se comparan
las correlaciones cruzadas con la metodologia propuesta por Dolado et al. (1993) para
identificar las diferentes relaciones entre el ciclo de los paises. Se encontré que existen
relaciones importantes entre algunas parejas de paises, pero no existe evidencia que

sugiera la existencia de un ciclo comun en la region.

Palabras clave

Crecimiento econémico, ciclo econémico, sincronizacion economica.

Abstract

This paper studies the relationships in the business cycle of the 10 participating South
American countries of MERCOSUR in the period 1960-2008, in order to verify the
existence of a common cycle among them. We use the Hodrick-Prescott filter (1997) as a
methodology to obtain the cyclical component, and cross-correlations are compared with
the methodology suggested by Dolado et al. (1993) to identify relationships between the
cycle of countries. It was found that significant relationships exist between some pairs
of countries, but there is no evidence to suggest the existence of a common cycle in the
region.
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Introduccion

En una época donde la globalizacion se ha convertido en uno de los principales motores
del crecimiento econémico mundial, los acuerdos multilaterales entre diferentes paises
se hacen cada vez mas recurrentes. América no esta exenta de éste elemento, se
observan asociaciones como la Comunidad Andina de Naciones (CAN), el Mercado
Comun del Sur (MERCOSUR), entre otros. Sin embargo, todo esto acarrea ciertas
consecuencias, los paises se vuelven mas dependientes de los otros, los movimientos
en sus ciclos econdémicos cada vez se vuelven mas similares, aumentando su
sincronizacion, la coordinacion de las politicas empieza a observarse como una opcion
mas atractiva, entre otros. Surge entonces un interrogante ¢existe alguna relacion en
el ciclo econémico de América del Sur que permita que las condiciones econdmicas se
propaguen con mayor fuerza y alcance en la region?

Al observar la evidencia histérica, se pueden observar momentos en los cuales, una crisis
econdmica impacta a varios paises del continente, aunque no con la misma intensidad.
En primer lugar, se puede citar la llamada década perdida de los ochenta, donde el gran
nivel de endeudamiento, llevé la situacion hasta un punto donde una gran cantidad de
paises llegaron a un nivel de déficit fiscal insostenible. La mayoria de paises tuvieron
que declarar moratoria de la deuda, empezando por México, y si bien algunos lograron
sortear la crisis sin reestructurar la misma (caso de Colombia), todos los paises se vieron
implicados. Luego se puede mencionar la crisis del tequila en México, que provocé una
profunda devaluacion de la moneda de este pais. El efecto de esta crisis se extendié en
paises del sur de América, afectando principalmente a Brasil y Argentina. Por Gltimo, se
puede citar las crisis de los noventa que afecto a Brasil, Argentina y Colombia. Si bien
la crisis en Colombia se atribuye en gran parte al mercado hipotecario, esta claro que
la crisis financiera asiatica de 1998 tuvo gran influencia en las crisis de estos paises,
particularmente en Brasil y Argentina®.

1 Lacrisis de 2008 es el caso mas representativo de los Ultimos anos a nivel mundial.




Asi, es importante identificar si existe un ciclo comuin entre los paises de América del
Sur, de verificarse, habria importantes implicaciones en materia econémica. En primer
lugar, la coordinacion de politicas tiene un costo que podria ser muy alto de no existir
relacion significativa, pero podria ser justificable en caso contrario. En efecto, Montoya
y Haan (2007) explican como una coordinacion de politicas econémicas parece no
tener mucho sentido si no existe sincronizacién entre los paises que proponen las
politicas.

En segundo lugar, las oportunidades comerciales serian importantes en caso de
corroborarse la existencia de un ciclo comudn en la region. Akin (2006) explica como las
similitudes en los fundamentales econdmicos ayudan a que los tratados comerciales
tengan mayores impactos positivos.

Este trabajo tiene como propdsito principal verificar la existencia o no de un ciclo
econdmico comun entre los paises participantes del MERCOSUR, tomando como
referencia el comportamiento econémico tanto de los paises miembros (Argentina,
Brasil, Paraguay y Uruguay) como de los paises asociados (Chile, Colombia, Ecuador
y PerQ) y los paises en proceso de incorporacion (Venezuela y Bolivia). También se
pretende observar las relaciones existentes entre la actividad de pares de paises, para
buscar posibilidades especificas entre paises por separado. Siguiendo la metodologia
empleada por Cerro y Pineda (2001), y Dolado et al. (1993) se utilizara el filtro de Hodrick
y Prescott (1997) para separar el componente ciclico en cada uno de los paises.

Esta dividido en cuatro secciones, excluyendo esta introduccion y las conclusiones. La
primera, presenta algunos antecedentes macroeconémicos de la region. La segunda,
presenta el marco tedrico en materia de las fluctuaciones econémicas y se complementa
con el tratamiento empirico de la sincronizacion de ciclos econémicos. La tercera,
explica la metodologia utilizada en el trabajo, mientras que en la cuarta, se exponen los
resultados obtenidos en las estimaciones del mismo.

1. Antecedentes Macroeconéomicos

Es importante observar como ha sido el comportamiento de las fluctuaciones econ6-
micas de los paises, en los Gltimos anos. La variable de observacion, es la variacion del
Producto Interno Bruto (PIB) real de los paises.
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Grafica 1
Variacion porcentual del PIB de Argentina, Bolivia y Brasil
entre 1960-2008
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Fuente: Cuadernos estadisticos de la CEPAL (2009) nimero 37 y calculos propios.

Grafica 2
Variacion porcentual del PIB de Chile, Colombia y Ecuador
entre 1960-2008
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Fuente: Cuadernos estadisticos de la CEPAL (2009) namero 37 y céalculos propios.
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Grafica 3
Variacion porcentual del PIB de Paraguay, Peru, Uruguay y Venezuela
entre 1960-2008
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Fuente: Cuadernos estadisticos de la CEPAL (2009) ndmero 37 y calculos propios.

Se observa que el nivel de crecimiento del producto se ha vuelto mas estable en los
dltimos anos en la mayoria de los paises. Sin embargo, Argentina muestra una alta
volatilidad, y no parece tener mayor estabilidad sobre todo a partir del ano 2000, como
se observa en otros paises. Como es de esperarse, se observa una fuerte caida en
la tasa de crecimiento de todos los paises en la década de 1980, la llamada década
perdida, siendo Colombia el pais que menos impacto sufrid en este periodo. También
se observa el fuerte impacto de la recesion de finales de los noventa y principios del
2000, la cual fue especialmente fuerte en Colombia, con la llamada crisis del UPAC, y en
Argentina en 2001y 2002 con el efecto tango. Este fendmeno se ve reflejado en el nivel
de desempleo de los paises de la region. A continuacion se muestra el comportamiento
del empleo entre 1990y 2008.
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Grafica 4
Tasa de Desempleo Argentina, Bolivia, Brasil, Chile y Colombia
entre 1960-20082
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Fuente: Base de datos de la CEPAL, CEPALSTAT (2010).

Grafica b
Tasa de Desempleo de Ecuador, Paraguay, Perd, Uruguay y Venezuela
entre 1960-2008
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Fuente: Base de datos de la CEPAL, CEPALSTAT (2010).

2 Hay cambio metodolégico en Brasil, Argentina y Chile en 2002, 2003 y 2006 respectivamente. En el caso
de Colombia, hasta 2000 se utiliza el desempleo en 7 areas metropolitanas, y a partir de esta fecha se
mide en 13 areas.
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Se puede ver que existe un aumento en el desempleo a finales de la década de los
90, lo cual se puede explicar por las crisis ya mencionadas en dicho periodo, y aunque
el desempleo disminuy6 entre 2005 y 2008 en todos los paises, se puede notar que
la crisis financiera de finales de 2008, y principios de 2009, tuvo su impacto en este
componente, ya que el desempleo en casi todos los paises, parece aumentar.

Aungue se observa que todos los paises han atravesado procesos recesivos y expansivos,
Brasil ha crecido hasta convertirse en el pais de mayor produccion dentro del continente.
En 1960, el producto de Brasil representaba el 34% del PIB de Sur América y, para
el ano 2008 representaba el 47%, mientras que Argentina, segundo pais con mayor
produccion del continente, representé el 22%3.

Otro factor es lo acontecido con el comercio entre los paises. Seria de esperarse que los
tratados firmados por los paises tuvieran un efecto positivo en el comercio dentro del
continente, lo que a su vez podria tener impacto en la sincronizacion del ciclo econémico
de los paises. A continuacién se muestra el porcentaje de exportaciones e importaciones
de cada pais, con los paises miembros del MERCOSUR.

Tabla 1
Participacion de Exportaciones dentro del pais de origen hacia Suramérica

1980 1985 1990 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

Argentina 23,02% 17,69% | 2532% | 4591% | 46,61% | 49,53% | 49,10% | 43,77% | 47,02% | 45,05% 41,17%

Bolivia 35,68% | 59,93% | 44,78% | 35,74% | 46,93% | 42,96% | 44,12% | 37,56% | 44,25% | 58,31% | 58,99%
Brasil 17,21% 8,70% 10,47% | 21,45% | 22,89% | 25,66% | 26,06% | 21,86% | 23,25% | 20,80% | 16,22%
Chile 23,66% | 14,20% | 11,96% | 18,77% | 19,01% | 20,15% | 22,76% | 20,55% | 20,64% | 22,30% | 18,59%

Colombia 13,97% 8,12% 9,64% | 23,45% | 21,59% | 23,03% | 24,23% | 19,23% | 22,43% | 27,68% 24,57%

Ecuador 18,08% 4,56% | 10,82% 17,46% 17,48% | 19,55% | 20,89% | 18,58% | 21,92% | 23,00% | 18,65%

Paraguay 45,34% | 32,08% | 44,43% | 64,86% | 69,35% | 56,52% | 58,96% | 47,45% 74,35% | 64,95% | 66,26%

Perd 17,23% | 12,05% | 13,02% 16,34% 15,77% 15,87% 17,00% 15,15% 16,22% 17,23% 14,53%

Uruguay 37,14% | 27,89% | 39,22% | 53,00% | 53,71% | 55,52% | 62,30% | 52,05% | 52,77% | 49,85% | 41,49%

Venezuela 7,48% 4,46% 6,28% | 20,84% | 12,86% 16,57% 18,41% | 12,50% | 10,72% 10,16% 10,16%

Fuente: Cuaderno estadistico de la CEPAL nimero 35.

3 Datos tomados de cuadernos estadisticos de la CEPAL (2009) niimero 37.
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Tabla 2

Participacion de Importaciones desde Suramérica hacia el pais de origen

1980 1985 1990 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

Argentina 20,29% | 34,05% | 33,02% | 29,12% | 30,94% | 30,73% | 30,83% | 30,34% | 34,29% | 34,87% | 36,80%

Bolivia 31,32% | 44,57% | 4597% 3817% | 36,60% | 43,13% | 34,75% | 41,43% | 49,30% | 56,98% | 58,44%
Brasil 11,64% | 11,95% | 16,85% 19,74% | 21,64% | 21,68% 21,37% 19,27% | 20,88% | 18,12% 17,53%
Chile 27,02% | 28,59% | 24,65% | 27,08% | 27,70% | 28,62% | 27,52% | 32,07% | 35,61% | 37,49% | 38,97%

Colombia 14,97% | 21,36% | 18,36% | 23,65% | 23,51% | 24,83% | 23,65% | 2519% | 26,27% | 24,27% | 26,49%

Ecuador 11,79% | 23,03% | 20,72% | 29,76% 31,15% | 30,60% | 30,49% | 33,68% | 38,48% | 36,41% | 39,76%

Paraguay 48,45% | 54,42% | 32,94% | 43,15% | 56,06% | 54,66% | 52,37% | 51,70% | 54,55% | 58,59% | 57,56%

Peru 14,65% | 25,04% | 35,54% | 33,36% | 33,90% | 35,44% 31,41% | 31,56% | 37,72% | 36,66% | 40,68%

Uruguay 36,26% | 31,79% | 48,73% | 51,26% | 50,A43% | 49,74% | 48,48% | 50,65% | 51,55% [ 53,88% | 54,00%

Venezuela 6,75% 8,96% | 11,09% | 21,23% | 22,53% | 20,24% | 19,29% | 18,73% | 22,56% 25,74% | 25,58%

Fuente: Cuadernos estadisticos de la CEPAL nimero 35.

Se observa que entre 1980 y 2002 el comercio de los paises ha aumentado de manera
significativa. Con excepcion de Brasil, Chile y Perl, todos los paises han aumentado
sus exportaciones a los otros miembros del bloque. Se destacan los casos de Bolivia y
Paraguay cuyas exportaciones al bloque representan mas del 50% de sus exportaciones
totales. En cuanto a las importaciones, todos los paises han visto sus importaciones
aumentar dentro de Suramérica. Se nota que el comercio al interior del continente
ha aumentado de manera significativa en los Ultimos anos, lo cual podria tener algin

impacto en la sincronizacion econémica de los paises.

De esta forma, se puede decir que existen fases coincidentes en el crecimiento econ6-
mico de los paises en los Ultimos anos, puntualmente las crisis de la década perdiday la
de finales del siglo. El impacto se ha visto en el crecimiento del producto y en el mercado
laboral, de una forma que invita a pensar que los paises responden de forma similar a
las crisis. En cuanto al comercio, se observa un aumento en el mismo entre los paises,
lo cual puede desembocar en una mayor dependencia entre ellos. Todo esto mostraria
que tal vez existe mayor sincronizacion entre el ciclo de los paises y por qué no, un ciclo
comdun entre los mismos.
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2. Una mirada al ciclo econémico como fené6meno exégeno o
endogeno

El estudio de las fluctuaciones econémicas se resena desde el siglo XVI, como un
movimiento ondulado caracterizado por una secuencia definida de fases (Cardoso y
Peréz, 1979). En el siglo XVIII en Francia, Ernest Labrousse estudio6 las variaciones cicli-
cas del precio del trigo para un periodo aproximado de trece anos. El gran interrogante
era el significado que el precio o el salario tienen en el conjunto de la sociedad cuando
la economia mercantil dista de ser dominante (Cardoso y Peréz, 1979).

Las mismas preocupaciones mostraron Rodney Hilton en la economia medieval y
Ruggiero Romano en Latinoamérica colonial (Cardoso y Pérez, 1979). En el siglo XIX el
economista francés Clement Juglar* (1889) en su tratado; estudia por primera vez de
manera sistematica los ciclos de la economia capitalista, proponiendo su explicacion
en términos monetarios, asimilando los ciclos a paises que tienen un gran desarrollo
en términos del comercio y la industria. Ademas de un uso difundido del crédito, éste
altimo hecho origina el ciclo industrial que puede durar entre 7 y 11 anos. Sin embargo,
una de las primeras interpretaciones de las fluctuaciones econémicas la tiene Samuel
Jones Loyd (Lord Overstone 1837) que lo asimila a las fases del comercio (Avella,
2004). También, se resenan los adelantos realizados por Joseph Kitchin® (1923), Simon
Kuznets® (citado por Korotayev y Tsirel, 2010) y, Kondratieff” (1935).

Un elemento fundamental de la discusion de las fluctuaciones econdmicas, se
encuentra dado por el hecho de explicar éste como un fendmeno exégeno o enddgeno.
En el primer caso, se resena la explicacion de W. S. Jevons (1871) economista inglés
de corte neoclasico que expuso como explicacion a las fluctuaciones econdémicas,
las alteraciones de las manchas solares, estableciendo que las crisis comerciales
pueden durar alrededor de 10 afos y medio. Schumpeter® (1957) colocé la innovacion

4 Citado por Besomi (2005).

5 Joseph Kitchin y A. Hansen afirman que se tratan de movimientos que afectan entre tres y cuatro anos.
Siendo su duracion menor que la del ciclo Juglar.

6 Kuznets proponia unos ciclos, con una duracién de entre 15 y 25 anos, que se explicaban mediante
procesos demograficos, particularmente migratorios, que tienen gran impacto en la intensidad de la
construccion.

7 Kondratieff asegura que, aunque si se observan pequenos ciclos como propuso Kitchin, estos hacen
parte de ciclos mayores; de unos 50 anos.

8 Explicod que los movimientos en los factores econémicos estaban compuestos basicamente de 3
fenémenos, que denomina: Ciclos menores, con una duracién de unos 40 meses. Ciclos Mayores, con
una duracién de entre 8 y 10 anos, que en realidad son la combinacién de 2, y hasta 3 ciclos menores,
también llamados ciclos de intercambio. Por Ultimo estan los Movimientos fundamentales, que son
movimientos que siguen una tendencia de linea recta, no tienen forma ciclica ni ritmica.
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en el centro de la explicacion de los ciclos. Por otro lado; la presencia de aspectos
institucionales como parte de la explicaciéon de las fluctuaciones econdmicas han sido
consideradas por: Schumpeter, J. Akerman y W. Rostow (Avella, 2004). El economista
sueco Knut Wicksell (1907) explicé las fluctuaciones econdmicas como un fendmeno
gue se encuentra en una fuerza externa que logra que el ciclo econémico se perpetie.
Sin embargo, la intervencion de la banca en el mercado de capitales afecta la oferta de
crédito generando discrepancias entre la tasa de interés natural y la tasa de mercado,
hecho generador de las crisis.

Para Marshall, en la fase de auge la expansion del crédito bancario y de elevacion
de los precios tiende a reproducirse, sin embargo su apreciacion apunta hacia que el
fenémeno de las fluctuaciones econdmicas responde a factores exdgenos. En el caso
de Pigou priman factores reales como causas del ciclo y los factores mediadores son
los mecanismos de transmision de la crisis (Avella, 2004). Desde otra 6ptica; se explica
el ciclo econémico como un fenémeno exdgeno resultado del ciclo politico, en este caso
Kalecki (1956), sienta las bases; de que el problema de las fluctuaciones econdmicas
se encuentra dado por un origen de tipo politico como lo son los ciclos electorales.

En el segundo caso®, Keynes (1936) considera que el elemento generador de los
ciclos econémicos son los choques de demanda. Nichols Kaldor (1940) muestra las
condiciones bajo las cuales el multiplicador Keynesiano conjuntamente con la funcion
de inversion genera el ciclo econémico. La sintesis neoclasica asimil6 este aporte y
los trabajos de Samuelson (1939), Hicks (1949) y Harrod (1936), exponentes del ciclo
nacidos al amparo de la tradicion keynesiana®, explican el ciclo econémico como un
fendmeno endogeno con shocks de demanda que se presenta por la interrelacion
entre el acelerador y el multiplicador't. Robertson establece el principio de acelera-
cion, mostrando como un aumento en la demanda del producto final llevaria a un
incremento mas que proporcional en la demanda de equipamiento de capital.

En esta misma linea autores como Hayek (1996) consideran que el ciclo es un feno6-
meno endbégeno generado por factores monetarios y, en la obra de Friedman (1968)
se documentan los efectos de la oferta monetaria y la velocidad del dinero teniendo en
cuenta expectativas racionales dentro de modelos netamente monetarios. Sin embargo,
existen explicaciones donde el fendmeno es de tipo real, como es el caso de Burns y
Mitchell (1946) y las contribuciones de la Cowles Commission con Ragnar Frisch (1933)

9 Elfendmeno del ciclo explicado de manera enddgena.
10 En el caso de Hicks y Samuelson.
11 Goodwin (1951) Muestra la interaccién entre el multiplicador y el acelerador.
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y Tjalling Koopmans (1949), donde se coloca de manera clara que los impulsos son
diferentes a los mecanismos.

Bajo este enfoque surge una interpretacion de la interaccion del multiplicador, el
acelerador y las expectativas racionales que se encuentra en Lucas (1975), donde
los shocks monetarios no anticipados generan efectos reales, es decir la negacion
de la neutralidad del dinero. Para cumplir con el elemento anterior las decisiones de
asignacion de tiempo deben ser endégenas, como lo referido por Kydland y Prescott
(1982) que es considerado el paradigma de los modelos de ciclo econémico real. Lucas
y Rapping (1969) admiten una funcion de sustitucion entre el trabajo y el ocio que no
es separable en el tiempo y genera efectos sobre la oferta agregada, en este caso los
Unicos shocks exdgenos y estocasticos del modelo son los shocks tecnologicos.

En el caso de Long y Plosser (1983) se propone modelos de equilibrio con expectativas
racionales, donde se supone que las preferencias son estables, la produccion es
heterogénea y cada bien tiene usos alternativos como bien final o intermedio, de esta
forma un shock de un sector facilmente se transmite a los demas. Ademas a partir
de los noventa se encuentran los estudios acerca del componente de tendencia de
las fluctuaciones econémicas, hecho que fue expuesto como metodologia por Prescott
(1986) y mas adelante complementada por Kydland y Prescott (1990), Ravn and Ulihg
(1991), Baxter y King (1995), Hodrick y Prescott (1997) y King y Rebelo (1999).

Se encuentran también modelos que explican las fluctuaciones econdmicas a partir del
acelerador financiero como Kiyotaki and Moore (1997) que definen el mecanismo del
acelerador financiero (MAF) como las variaciones en las condiciones financieras de los
prestamistas (hogares), ante movimientos no anticipados en el precio de los activos.
Y Ben Bernanke, Mark Gertler and Simon Gilchrist (1998), que desarrollan un modelo
de equilibrio general dinamico estocastico (DSGE) de “acelerador financiero”, en que
la evolucion endégena de los mercados de crédito amplifica y propaga las crisis de la
macroeconomia.

Uno de los elementos desencadenantes de las fluctuaciones econémicas parte del
hecho de interpretar el ciclo econémico como un fenédmeno endégeno generado a
través de la interrelacion de diferentes economias, hecho que se desencadena a
través de los efectos desbordamiento que generan los mecanismos de transmision
(Dornbusch, 1976), tales como; la tasa de cambio, el nivel de precios, la tasa de interés
y los componentes de la demanda agregada. Este hecho es asimilado a través de la
sincronizacion de los ciclos econémicos.
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2.1 Estudios recientes de sincronizacion economica

La sincronizacién de ciclos econdmicos, es un tema ampliamente estudiado, para
diferentes regiones del mundo. Los estudios se han realizado segun proximidad
geografica, segun el tipo de economia y, otros han analizado los efectos de la zona
comdun del euro, etc.

Montoya y Haan (2007) estudiaron la sincronizacion del ciclo econédmico en la zona
euro para el periodo 1975-2005, utilizando el valor agregado producido en 53 regiones
Europeas de nivel 1 seglin la nomenclatura de las unidades territoriales estadisticas
(NUTS) . Utilizando los filtros de Hodrick-Prescott y Cristiano-Fitzgerald, (citado por
Montoya y Haan (2007)) aislaron el componente ciclico de la tendencia para observar la
correlacionentre lasdiferentesregiones. En primerlugar, se encontrd quelasincronizacion
aumento durante el periodo de estudio, con algunas excepciones durante los ochenta, y
principios de los noventa. Adicionalmente, se observd un efecto de “frontera nacional”,
debido a que existid mayor sincronizacion entre las regiones y su pais, que entre las
regiones y la zona en conjunto.

Rana (2007) analiz6 el impacto del comercio entre los paises del este asiatico, en la
sincronizacion del ciclo econémico en la region. El estudio lo realiz6 sobre 8 paises,
para el periodo 1989-2004 (informacién mensual), tomando como referencia el indice
de produccion industrial. También utilizo el filtro de Hodrick-Prescott para obtener el
componente ciclico de la muestra. Los resultados obtenidos senalan que, mientras el
comercio intra-industrial es un factor importante en los comovimientos del ciclo entre
paises, el comercio inter-industrial no parece tener impacto alguno. El autor explica que,
un aumento del comercio no necesariamente se refleja en la sincronizacion del ciclo de
negocios en el este de Asia.

Inklaar et al. (2005) analizaron el impacto del comercio en la sincronizacion de los ciclos
econdémicos dentro de los paises miembros de la Organizacion para la Cooperacion y el
Desarrollo Economico (OCDE). Para esto, utilizaron informacion de 21 paises miembros,
sobre el indice de produccion industrial y el Producto Interno Bruto (PIB), para el periodo
1970-2003. En este caso, la informacion fue tratada con el filtro de paso de banda
para construir un modelo multivariado. Se encontré que el comercio tiene un impacto
positivo en la sincronizacion de los ciclos, asi como la coordinacion de politicas. Ademas
las politicas que actian directamente sobre el comercio, tuvieron mayor impacto que
aquellas enfocadas en la estructura industrial.
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Akin (2006) analiz6 multiples determinantes de la sincronizacion de los ciclos entre
paises. El autor utiliz6 datos anuales del PIB real de 47 paises, 27 de ellos en paises
emergentes, entre 1970 y 2003, con los cuales se obtuvieron los coeficientes de
correlacion entre los paises. La informacion se dividié en 3 periodos, 1970-1979 para
recoger la crisis del petroleo, 1980-1989 crisis de la deuda y 1990-2003 representando
la era de la globalizacion. El componente ciclico se obtuvo utilizando la metodologia de
Baxter y King (1999). No se observaron mayores cambios en la correlacion del ciclo
de los paises a través del tiempo. En cuanto a la sincronizacion se refiere, el estudio
mostrd que los determinantes mas importantes son la intensidad en el comercio, el
comercio intra-industrial y las similitudes en la estructura econémica. La integracion
financiera global no parece tener un impacto significativo, aunque la sincronizacion
parece aumentar en paises con mayor apertura financiera.

Aiolfi et al. (2006) estudiaron los factores comunes en los ciclos de Argentina, Brasil,
Chile y México en el periodo 1870-2004. Encontraron que el ciclo econémico en estos
paises ha sido histéricamente mas volatil que en paises desarrollados. Sin embargo,
los cuatro paises presentan un comportamiento mas estable desde la gran depresion.
Adicionalmente, se observd un comportamiento fiscal pro ciclico en los 4 paises, y una
politica econdmica estable, junto con una menor volatilidad en las tasas de interés, que
parece ser la razdn de mayor estabilidad en los Ultimos anos del estudio.

Izquierdo et al. (2007) estudiaron el rol de los factores externos en el ciclo econémico de
América Latina. Para esto tuvieron en cuenta el comportamiento del producto trimestral
de los siete paises mas significativos entre 1991-1 y 2006-IIl (Argentina, Brasil, Chile,
Colombia, México, Peri y Venezuela). El estudio mostré una gran vulnerabilidad de
los paises de América Latina ante choques externos. El autor explica que, en el caso
particular del continente, algunas recesiones o auges pueden ser explicados por factores
externos y no necesariamente por un buen o mal uso de la politica econémica.

Fiess (2005) analiz6 la sincronizacion del ciclo entre los paises centroamericanos
miembros del CAFTA (Costa Rica, El salvador, Guatemala Honduras y Nicaragua), y de
estos con Estados Unidos, para observar si el aumento en el comercio resultado del
tratado, generaba un aumento en la sincronizacion del ciclo. Para realizar la estimacion
se aplico el filtro de paso de banda para datos anuales del PIB entre 1965 y 2003, y
posteriormente se observaron las correlaciones entre el componente ciclico del PIB de
los paises. Los resultados sugieren que la sincronizacion del ciclo entre los paises del
CAFTA es muy baja entre ellos y no se observa evidencia de sincronizacion con Estados
Unidos, con excepcion de Costa Rica y Honduras, que presentan mayor sincronizacion
con dicho pais que con cualquier otro de Centroamérica.
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Mejia (1999) intent6 identificar un ciclo comin en América Latina, para lo cual analizé
el producto per capita real de Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, México, Peru, y
Venezuela para el periodo 1950-1995. La metodologia propuesta por el autor consistia
en eliminar los valores atipicos observados en la serie, suavizar la misma con medias
moviles de 3 anos, para identificar maximos y minimos tentativos, buscar los puntos de
inflexion en la serie original, y comparar ambos resultados para confirmar la existencia
de dichos puntos de quiebre. Los resultados indican que no existe un ciclo comuln en
América, aunque se identifican fuertes asociaciones entre Brasil y Perd, y entre Argentina
y Brasil. También se identificaron relaciones mas suaves entre Argentina y Bolivia,
Argentina y Per(, México y Venezuela, y entre Brasil y Estados Unidos. Sin embargo, las
relaciones parecen estar explicadas por politicas econdmicas similares mas que por
shocks transmitidos entre los paises.

Carrasco y Reis (2006) estudiaron la evidencia de un ciclo econédmico comun entre los
paises miembros del MERCOSUR (Argentina, Uruguay, Brasil y Paraguay) y Chile. Los
autores proponen un modelo VAR para encontrar los comovimientos de largo plazo,
para obtener el componente ciclico de cada pais. Los autores utilizaron informacion del
PIB per capita anual para el periodo 1951-2000. Para encontrar el componente ciclico,
utilizaron la descomposicion de ciclo-tendencia multivariada de Beveridge-Nelson-Stock-
Watson (citado por Carrasco y Reis (2006)). Se explica que al ser las series integradas
de orden 1, el filtro de Hodrick y Prescott puede generar resultados espurios. Para medir
la volatilidad del ciclo se utilizan las desviaciones estandar de cada pais, y para medir
su persistencia, se comparan las correlaciones entre cada observacion, y su rezago.
Se encontrd que los paises que mayor volatilidad y persistencia presentan son Chile
y Paraguay. Adicionalmente, se observa sincronizacion entre Brasil y Uruguay y Chile y
Argentina, mientras que las demas relaciones resultan asimétricas, posiblemente, por
las diferencias entre los paises en su estructura econdmica y politica.

Fanelli y Gonzales-Rozada (2003) estudiaron los comovimientos del ciclo econémico en
el MERCOSUR. Se utiliz6 informacion trimestral del PIB real de Argentina, Brasil y Uruguay
desde el primer trimestre de 1988, cuando inicio el tratado, hasta el tercer trimestre
de 2003. Utilizaron el filtro de Hodrick y Prescott para obtener el componente ciclico,
y comparar posteriormente sus correlaciones. Adicionalmente, fue utilizado un vector
auto regresivo para lograr identificar mejor, la fuente de los shocks que afectan el ciclo.
Por Gltimo, se siguié la metodologia utilizada por Watson y Kouparitsas para diferenciar
los shocks especificos a cada pais, de los shocks comunes. Se encontré que los shocks
de oferta son mayores entre los paises del MERCOSUR, que los observados en Europa
y Estados Unidos. Se encontré una relacion entre los movimientos ciclicos regionales
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y los cambios financieros, medidos por la prima de riesgo. Por ultimo, se observd que
gran parte de las desviaciones del ciclo, corresponden a shocks especificos a cada pais
mas que a choques comunes, por lo que es importante que los paises tomen medidas
particulares para disminuir los efectos.

Por su parte, Griogoli (2009a) estudio el impacto del comercio en la sincronizacién del
ciclo econémico de los paises del MERCOSUR, especificamente Argentina, Brasil, y
Uruguay. Se utilizé informacion trimestral para el periodo 1991-2006. El autor realiz6
una estimacion por minimos cuadrados ordinarios donde la variable dependiente es la
correlacion del producto entre 2 paises, y la independiente es la intensidad del comercio
entre los mismos (medida como la suma de importaciones y exportaciones de un pais
a otro, dividido por el comercio total entre ambos). Posteriormente realizd la estimacion
por variable instrumental. Los resultados muestran que existe una relacion positiva
entre la intensidad en el comercio, y la sincronizacién de los ciclos econdmicos, y a
medida que se aumenta el periodo de estudio, los resultados son mas significativos. El
aumento en el comercio puede aumentar la sincronizacion debido a shocks comunes,
0 aumento en el comercio intra industrial, pero puede ocurrir lo contrario si el aumento
en el comercio conlleva especializacion por parte de los paises, lo cual los vuelve mas
vulnerables a choques especificos.

Adicionalmente Grigoli (2009b) estudi6 las causas de la relacion entre los ciclos
econdmicos de los paises del MERCOSUR. Se tuvo en cuenta el impacto de Europa
y Estados Unidos, por ser las economias mas grandes del mundo. Para realizar la
estimacion se utilizé informacion trimestral del PIB real de los paises entre 1991 y
2006. Se estimo6 un vector autoregresivo con cuatro rezagos, para observar el impulso
de cada uno de los paises en la respuesta del otro. En ninglin caso parece existir mayor
impacto de Europa o Estados Unidos. Sin embargo, Argentina responde a los impulsos
de Brasil y Uruguay, mientras que Uruguay lo hace frente a los de Argentina. En el caso
de Brasil se observa una mayor independencia de los otros paises.

3. Metodologia

El trabajo es de tipo empirico exploratorio, recurriendo a informacion de tipo secundaria
con el fin verificar la existencia de un ciclo comun entre los paises del MERCOSUR,
comparando las propiedades el componente ciclico del PIB real de Argentina, Brasil,
Bolivia, Chile, Colombia, Ecuador, Paraguay, Pera, Uruguay y Venezuela. Atendiendo a
los diferentes estudios de sincronizacion de ciclos, como Mejia (1999), Fiess (2005)
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e Inklaar et al. (2005), son necesarios no menos de 35 observaciones, por esto, el
periodo de tiempo analizado se encuentra entre 1960-2008. La informacion proviene
de las bases estadisticas de la CEPAL, los datos estan expresados en délares, a precios
constantes de 2000. Para obtener el componente ciclico se utilizo el filtro de Hodrick-
Prescott (1997) (propuesto inicialmente en 1981).

Una vez se obtienen los componentes ciclicos de la series de cada pais, siguiendo el
trabajo de Cerro y Pineda (2001), se contrastaran las correlaciones entre éstos, con el
fin de observar las similitudes. También se contrastaran los componentes ciclicos del
PIB de dos paises (se excluye el resto de paises), para observar que paises presentan
sincronizacion en sus economias, sin estar necesariamente enmarcados en un ciclo
de la region. Para esto se utilizara la metodologia propuesta por Dolado et al. (1993),
que consiste en comparar los correlogramas cruzados de cada serie con 5 rezagos y 5
adelantos, para observar si existe sincronizacion.

4. Estimacion y resultados

La variable utilizada para analizar la presencia de un ciclo comun dentro de los paises
del MERCOSUR fue el Producto Interno Bruto (PIB) real de Argentina, Brasil, Bolivia,
Chile, Colombia, Ecuador, Paraguay, Peru, Uruguay y Venezuela entre 1960 y 2008, en
dolares y a precios constantes de 20002,

Para obtener el componente ciclico de la series, se utilizo el filtro de Hodrick y Prescott.
Los autores propusieron en su trabajo original, un valor de 1600 para el parametro de
suavizacion lambda cuando los datos son trimestrales, y es com(n el uso de valores de
100y 400 cuando los datos son anuales.

Sin embargo, teniendo en cuenta que todos los paises son diferentes, se considerd
conveniente utilizar factores de suavizacion diferentes para cada pais. Se llevo a
cabo una blsqueda de trabajos, que hubiesen utilizado el filtro de Hodrick y Prescott
en diferentes paises del sur de América, para utilizar los parametros de suavizacion
propuestos para cada pais. Rodriguez (2007) encontré que, en el caso Boliviano, un
valor de 5500 para el factor de suavizacion es apropiado con datos trimestrales. Por su
parte, Restrepo y Soto (2006) explican que, segln el trabajo de Mies y Valdés, un factor
de suavizacion propicio para Chile puede ser de 3024 con datos trimestrales. Melo y
Riascos (1997) encontraron que un valor de Lambda de 2000, se ajusta bien para la

12 Cuadernos estadisticos de la CEPAL (2009) nimero 37
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economia Colombiana, con datos trimestrales. Ramirez (2007), utilizando el método
de optimizacion de Marcet y Ravn, encuentra que el valor de lambda para el caso de la
economia Peruana con informacién trimestral es de 1980.

El primer inconveniente es que, si bien existe evidencia empirica sobre el uso de dife-
rentes parametros de suavizacion para el filtro de Hodrick y Prescott, en su mayoria
se aplican sobre datos trimestrales. Ravn y Uhlig (2001) proponen una metodologia
para encontrar el valor de lambda equivalente a un valor trimestral determinado. Dicha
metodologia consiste en dividir el valor lambda por la cuarta potencia de cuatro, de
modo que, dado un lambda de 1600 para datos trimestrales, su equivalente para datos
anuales seria 6.25, lo cual es consistente con el valor de 10 encontrado por Baxtery King
(1999). El segundo inconveniente encontrado es que no hay estudios que propongan
parametros de suavizacion para cada uno de los 10 paises objeto del trabajo, por lo cual
se propone realizar una clasificacion de los paises en grupos, teniendo en cuenta las
similitudes entre ellos para asignar los valores de lambda de aquellos paises para los
cuales no se encuentra informacion diferente al valor de 1600 propuesto inicialmente
por Hodrick y Prescott (1997).

La clasificacion de los paises se llevo a cabo segln la division por ingresos que realiza
el Banco Mundial®3. El Banco Mundial divide los paises segun el Ingreso Nacional Bruto
per capita de 2008 de la siguiente manera:

Tabla 3
Clasificacion del Banco Mundial Segln Ingresos
Categoria Ingreso Nacional Bruto Per Capita (2008)
Ingreso Bajo Menos de 975 US$
Ingreso Medio Bajo Entre 976 US$ y 3855 US$
Ingreso Medio Alto Entre 3856 US$ y 11906 US$
Ingreso Alto Mas de 11907 US$

Fuente: Banco Mundial. Marzo 23 2010.

Segln este criterio, Bolivia, Ecuador y Paraguay se ubican en la categoria de ingreso
medio bajo, mientras que los 7 paises restantes se clasifican en ingreso medio alto.
El valor lambda de Bolivia se aplica tanto a Ecuador como a Paraguay, por pertenecer
al mismo grupo de paises, mientras que el valor de Chile se le aplica a Argentina y

13 http://web.worldbank.org/WBSITE/EXTERNAL/DATASTATISTICS/0,,contentMDK:20420458~menuPK:6
4133156~pagePK:64133150~piPK:64133175~theSitePK:239419,00.html
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Uruguay, no solo por estar dentro de la misma clasificacion, sino por las similitudes
existentes entre estos 3 paises. El valor encontrado para la economia Colombiana se
aplica a Venezuela por los estrechos vinculos comerciales entre ambos paises y por
pertenecer al mismo grupo de paises, mientras que en el caso de Peru se utiliza el valor
encontrado para dicho pais. Brasil, al tener un PIB mucho mayor al de los demas paises
del continente y ser uno de los mas grandes del mundo, se le aplica el mismo valor que
el propuesto para Estados Unidos, 1600 trimestral o 6.25 anual.

A continuacion se muestra un resumen del valor del parametro utilizado para cada uno
de los paises, con informacion anual*®.

Tabla 4
Valores de A para filtro HP

Pais Valor del Parametro de suavizacion
Argentina, Chile y Uruguay 11,8125
Colombia y Venezuela 7,8125
Bolivia, Ecuador y Paraguay 28,067
Peru 7,7343
Brasil 6,25

Fuente: Restrepo y Soto (2006), Melo y Riascos (1997), Rodriguez (2007),
Ramirez (2007) y calculos propios.

La mayor volatilidad del ciclo en los paises, ocurrio entre 1970 y 1990, lo cual coincide
con la crisis de la deuda que experimenté América Latina durante la década de 1980,
la llamada década perdida. En casi todos los paises se observa un auge alrededor de
1975, que es seguido de una fuerte caida en el producto, correspondiente a la crisis de
1980.

También se puede observar una caida generalizada en el producto a finales del siglo,
y principio del 2000. En dicho periodo se puede mencionar la crisis financiera del
mercado asiatico, el desplome del sistema UPAC y el sistema hipotecario en Colombia,
y el “corralito” en Argentina. Una vez identificados los respectivos ciclos de cada pais,
y algunos puntos coincidentes entre ellos, es importante comparar la volatilidad de los
mismos con los otros paises. En este caso se mide la volatilidad mediante la desviacion
estandar, teniendo en cuenta que, a mayor desviacion, mas volatil es el producto del
pais. Adicionalmente, siguiendo la metodologia propuesta por Dolado et al. (1993), se

14 Se corroboraron los supuestos de normalidad. Argentina no cumple los supuestos, pero por teoria
asintética se puede calcular.
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mide la volatilidad relativa entre los paises. A continuacion se presentan las volatilidades
relativas de cada uno de los paises con los nueve restantes. Los cocientes fueron
construidos dividiendo la desviacion estandar de la columna por la de la fila.

Tabla 5
Volatilidad relativa de los ciclos

Dev Std|Argentina| Bolivia | Brasil Chile |Colombia|Ecuador | Paraguay | Peri | Uruguay | Venezuela

Argentina | 0,037 1,000

Bolivia 0,018 | 2,098 | 1,000
Brasil 0,022 | 1,669 0,795 | 1,000
Chile 0,038 | 0,968 | 0,461 | 0,580 | 1,000

Colombia | 0,013 | 2,879 1,372 | 1,726 | 2,974 1,000

Ecuador 0,030 | 1,212 0,577 | 0,726 | 1,251 | 0,421 1,000

Paraguay | 0,027 | 1,384 | 0,660 | 0,830 | 1,430 | 0,481 1,143 1,000

Peru 0,035 1,047 0,499 | 0,627 | 1,081 | 0,364 0,864 0,756 |1,000

Uruguay 0,036 | 1,029 | 0,490 | 0,617 | 1,063 | 0,357 0,849 0,743 ]0,983| 1,000

Venezuela | 0,032 | 1,152 | 0,549 | 0,691 | 1,190 | 0,400 0,951 0,832 (1,101| 1,120 1,000

Fuente: Cuadernos estadisticos de la CEPAL (2009) ndmero 37 y calculos propios.

Se observa que Chile, Argentina y Uruguay presentan los mayores niveles de volatilidad
en sus ciclos, mientras que Colombia, Brasil y Bolivia muestran mayor estabilidad. Se
observa que el ciclo de Argentina es casi tres veces mas volatil en términos relativos
qgue el de Colombia, aunque es muy similar a lo acontecido con Chile y Uruguay. Esto es
de esperarse, ya que como se menciond previamente, existen similitudes entre estos 3
paises. Asi mismo, los resultados de Chile son consistentes con lo hallados por Carrasco
y Reis (2006). Por su parte, Bolivia presenta la menor volatilidad relativa entre los 3
paises clasificados como de “ingreso medio bajo” por el Banco Mundial. El caso de
Brasil es consistente con el trabajo de Cerro y Pineda (2001), quienes encontraron que
la desviacion estandar era la menor de los 11 paises (incluyendo también a México).

El caso Colombiano se puede explicar por 2 factores. En primer lugar, se observa la
estabilidad de la década de los sesenta, y en segundo lugar, se observa que, si bien el
ciclo se vuelve mucho mas volatil entre 1970 y 1990, la crisis de la década pérdida no
afecta tan fuerte a esta economia.

Después de caracterizar los ciclos de los paises, se puede proceder con la identificacion
de un ciclo comln en América del Sur. La primera forma de observar si existe relacion
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alguna entre los paises, es observando la matriz de correlaciones. Segun Dolado et. al
(1993) se puede acudir a la siguiente regla empirica para clasificar los comovimientos
de una variable con respecto a otra de la siguiente forma:

Si 0.5 < |p(j) | <1, la variable esta fuertemente relacionada.
Si 0.2 < |p (j) | <0.5, la variable esta débilmente relacionada.

Si 0 < |p(j) | <0.2, lavariable presenta un comportamiento aciclico.

En la matriz de correlogramas cruzados, se evalla si las fluctuaciones de las variables
relacionadas se encuentran anticipadas, coinciden o estan retrasadas. Si el valor es
positivo, se dice que una variable se comporta de forma pro ciclica con respecto a la otra,
o de forma contra ciclica si se observa el fendmeno contrario. Para estudiar la magnitud
de las fluctuaciones del PIB con respecto al componente ciclico de las demas variables
relacionadas se tiene en cuenta la volatilidad relativa como se mencioné anteriormente.
Adicionalmente, se evalla la sincronizacion de las series. La tabla 6 muestra la matriz
de correlaciones para el ciclo de los 10 paises.

Se observa una estrecha relacion entre Argentina y Uruguay, como es de esperarse.
De la misma manera, se observa una fuerte relacion entre Per( y Brasil, lo cual es
consistente con los hallazgos de Mejia (1999). También se observan similitudes entre
Bolivia y Paraguay, Paraguay y Chile, Colombia y Chile, Brasil y Colombia, y Uruguay y
Venezuela. Ecuador es el Unico pais cuyo ciclo no parece mostrar una clara relacion con
el ciclo de otro pais de la region objeto de estudio.

Tabla 6
Matriz de Correlaciones

Argentina | Bolivia Brasil Chile |[Colombia| Ecuador |Paraguay| Peru Uruguay | Venezuela
Argentina 1,000
Bolivia 0,021 1,000
Brasil 0,147 0,022 1,000
Chile 0,150 0,259 | 0,297 1,000
Colombia 0,260 0,182 0,523 0,547 1,000
Ecuador 0,010 0,307 | 0,306 | 0,012 0,374 1,000
Paraguay 0,115 0,567 0,251 | 0,602 0,485 0,306 1,000
Per 0,278 -0,039 | 0,516 0,173 0,437 0,108 0,220 1,000
Uruguay 0,634 0,325 | 0,334 | 0,449 0,379 -0,037 0,481 0,470 1,000
Venezuela 0,482 0,250 | 0,029 | 0,082 0,175 0,146 0,087 0,225 0,520 1,000

Fuente: Cuadernos estadisticos de la CEPAL (2009) niimero 37 y calculos propios.
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Siexiste uncicloeconémicocomun entre los paises miembrosyasociados del MERCOSUR,
es de esperar que exista sincronizacion entre el comportamiento econémico de los
mismos, por lo cual la mayor correlacion deberia estar en el periodo t. De acuerdo con
el analisis empirico, existe una relacion entre Argentina y Uruguay, lo cual es consistente
con los hallazgos de Carrasco y Reis (2006) y Grigoli (2009b).

También se observa una correlacion significativa al analizar Chile-Colombia, Bolivia-
Paraguay y Uruguay-Venezuela, en el mismo periodo. Se puede ver que todas las
sincronizaciones significativas se encuentran entre paises ubicados en el mismo grupo
segln la clasificacion de ingresos del Banco Mundial. Paraguay mantiene una alta
correlacion con Chile y Colombia, aunque su ciclo responde con un periodo de rezago
frente al de Colombia de manera pro ciclica, y 5 periodos de rezago frente a Chile,
de manera contra ciclica. Estas relaciones son consistentes con el trabajo de Cerro
y Pineda (2001), que encontraron evidencia de la existencia de un grupo compuesto
por Chile, Perl, Colombia, Paraguay, Ecuador, Bolivia y Venezuela. Por su parte, Perl
responde fuertemente al ciclo de Brasil, aunque lo hace de manera rezagada. Cabe
senalar que, tanto en el caso Paraguay-Chile como en el caso Peru-Brasil, existe una
relacion importante al estudiar ambos paises en el periodo t, sin embargo existe un
mayor ajuste en otros periodos.

Frecuentemente se considera el comercio como uno de los principales determinantes
de la sincronizacion del ciclo econémico entre paises, y seria de esperarse que, ante
una mayor actividad comercial entre 2 paises, existiera mas sincronizacion entre sus
ciclos. En el caso de Uruguay esto es cierto, puesto que su principal socio comercial
es Argentina, con quien comparte una fuerte correlacion en sus ciclos econémicos.
Adicionalmente, existe una relacion importante entre los componentes ciclicos del PIB
y del comercio de Uruguay y Paraguay, lo cual es coherente con lo acontecido con las
relaciones comerciales de estos paises en el periodo. En el caso de Colombia y Brasil,
se observa una fuerte relacion entre el componente ciclico de las exportaciones de
Colombia y el componente ciclico del PIB de Brasil (0.59).

De igual forma, se observa una relacion significativa entre el ciclo de las exporta-
ciones de Chile y el componente ciclico del PIB de Colombia (0.70). Asi, el comercio
puede ayudar a explicar la sincronizacion entre estos paises. Sin embargo, hay casos en
los cuales esta situacion no se cumple. Se observa una fuerte sincronizacion del ciclo
entre Bolivia y Paraguay, Peru y Uruguay, y Uruguay y Venezuela, pero esta relacion no
estaria explicada por la actividad comercial entre dichos paises, pues en ningln caso
hay un pais que sea un socio comercial importante del otro. Adicionalmente, cuando
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se comparan los componentes ciclicos del PIB de cada uno de estos paises, con las
exportaciones del otro, no se observan relaciones significativas. Asi mismo se observan
importantes relaciones comerciales que no se ven materializadas en una fuerte
sincronizacion en los ciclos econémicos.

En el caso de Argentina, entre el periodo 1979-2008 cerca del 16% de sus exporta-
ciones tuvieron como destino Brasil, mientras que casi el 22% de sus importaciones
provinieron de dicho pais. Aln asi, no se observa una relacion significativa entre el
componente ciclico de las exportaciones y el componente ciclico del PIB de ambos paises.
Para Bolivia y Brasil ésta misma relacion es aciclica (0.022). En el caso Colombiano,
se esperaria una fuerte sincronizacion con Venezuela. Sin embargo, éste hecho no se
observa ya que la sincronizacion entre el ciclo de las exportaciones y del PIB de dichos
paises es muy baja. Por (ltimo seria importante senalar el caso de Ecuador, cuyas
importaciones de Colombia y Per( son representativas en el periodo de estudio, pero no
muestra un nivel alto de sincronizacién con ninguno de estos 2 paises®.

Asi pues, se encuentran resultados similares a los de Rana (2007) y Fiess (2005)
quienes explican que un aumento en el comercio puede traducirse en un aumento
en la sincronizaciéon del ciclo econdmico de 2 paises, pero no necesariamente es
obligatoria esta relacion, como fue corroborado por estos autores para el caso asiatico
y centroamericano.

Teniendo en cuenta que Brasil es el pais con mayor nivel de produccion en América
del Sur, y uno de los mayores en el mundo, seria de esperar que este pais tenga un
comportamiento econémico mas independiente que los paises mas pequenos de la
region, y mas dependiente a la actividad econémica mundial. En efecto, esto fue lo
que encontrd Grigoli (2009b). Segln su investigacion, el ciclo de Uruguay respondia al
ciclo de Argentina, que a su vez lo hacia frente al de Brasil, mientras que este ultimo
parecia ser mas independiente. Asi mismo, de existir un ciclo econémico comun entre
los paises participantes del MERCOSUR, el ciclo econémico de los otros paises del
continente deberian reaccionar de manera similar a como lo hace el ciclo de Brasil de
forma sincronizada, es decir, en el mismo periodo 0 con poco rezago.

Esto no se observa, con excepcion de Colombia y Perl, que presentan una relacion
significativa en el periodo t con Brasil, y una débil relacion de Chile y Ecuador en el mismo
momento, tampoco existen indicios de una correlacion fuerte con los demas paises que

15 Los datos de comercio mencionados fueron tomados de la bases de datos de BADECEL, y célculos
propios.
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invite a pensar que exista un ciclo econémico comun en Suramérica, liderado por Brasil.
Mas importante aln, no importa qué pais se tome como pais referente o lider del ciclo,
no se observa una respuesta conjunta de todos los paises, sino mas bien pequenas
asociaciones entre grupos, invitando a pensar que no existe un ciclo comun.

Conclusiones

Al analizar el componente ciclico del PIB de cada uno de los paises por separado, se
pueden identificar fases coincidentes. La mayoria de los paises experimentaron un
proceso de crecimiento en la segunda mitad de la década de los setenta, seguida por una
fuerte desaceleracion en los ochenta, producto de la crisis de la deuda, que desemboc6
en la llamada década perdida. Adicionalmente, los paises también experimentaron una
fuerte caida a finales del siglo pasado, y principio del actual. Es importante resaltar que
durante el periodo de los setenta y los noventa, empezd un proceso generalizado de
apertura econémica por parte de los paises del continente (Paraguay ya lo habia iniciado
en 1955). En Argentina empez6 el cambio fuerte desde 1987 (ya lo habia intentado en
los setenta pero habia retrocedido por la crisis), en Brasil en 1990, en Chile en 1973,
en Colombia en los noventa, al igual que en Ecuador, Perl y Venezuela. Bolivia inicié su
apertura en 1985, mientras que Uruguay lo hizo en los noventa aunque de forma mas
timida.

Aungque existen momentos coincidentes entre los paises, se observa una volatilidad
dispar de su componente ciclico. Argentina, Chile y Uruguay presentan la mayor vola-
tilidad entre los diez paises, mientras Colombia, Bolivia y Brasil son los mas estables.
Es importante senalar, que entre los cuatro paises que cuentan con un comportamiento
econdmico mas volatil, 3 son miembros directos del MERCOSUR (Argentina, Uruguay
y Paraguay), mientras que Brasil es el Unico miembro que no presenta alta volatilidad
relativa frente a los otros paises (Colombia, Chile, Per( y Ecuador son asociados, México
observador, y Bolivia y Venezuela estan en proceso de incorporacion).

Los resultados encontrados muestran que no existe un pais lider que marque una pauta
qgue los demas paises siguen. La correlacion ciclica del PIB entre los paises es dispersa,
y no se identifica la presencia de un ciclo comdln entre los paises participantes del
MERCOSUR.

Sin embargo se observan asociaciones entre algunos paises. La relaciéon entre Uruguay y
Argentina es estrecha, y al mismo tiempo que se puede observar correlacion significativa
entre Brasil y Chile, Chile y Colombia, Bolivia y Paraguay y Uruguay y Venezuela. También
se pueden ver relaciones mas suaves entre los ciclos de Argentina- Venezuela, Uruguay-
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Peru y, Paraguay-Uruguay. Asi pues, se observan algunas relaciones importantes entre
los paises miembros del MERCOSUR, particularmente entre Uruguay y Argentina, pero
no es muy clara la relacion. El ciclo econémico de Brasil, parece estar mas determinado
por factores externos a los ocurridos dentro de la region objeto de analisis.

Parece no detectarse la existencia de un ciclo econdémico comun dentro de América
del Sur, sin embargo se observan algunas relaciones entre algunos paises, por lo
cual no se deben descartar algunas posibles alianzas comerciales en un futuro.
Se tiene que estos resultados son similares a los de Rana (2007) y Fiess (2005) en
cuanto a que un aumento en el comercio no necesariamente refleja un aumento de
la sincronizacion de éstos, hecho que fue corroborado por estos autores para el caso
asiatico y centroamericano y que parece reflejar la situacion de la relacion de los paises
participantes del MERCOSUR.
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