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Resumen Ejecutivo Ecuadortiene entre sus objetivos, mantener una relacion estable entre el Tipo de
Cambio Realy la Balanza Comercial en el Largo Plazo. Por lo tanto, el objetivo del presente estudio es
analizary evaluar los efectos del Tipo de Cambio Real (TCR) sobre la Balanza Comercial del Ecuador
con respecto a sus principales socios comerciales, entre ellos varios paises de Latinoamérica, Europa
y Estados Unidos. Se describe brevemente en el presente documento dos trabajos de investigacion
desarrollados recientemente para Ecuador, evaluando el efecto del TCR sobre |2 Balanza Comercial
del Ecuador. En el primer trabajo, a autora estima mediante el método de Minimos Cuadrados
Ordinarios para comprobar a Condicion Marshall-Lerner, revelando que el Gnico sector que cumple
con esa condicion es Mineria. Y en el segundo trabajo, el autor realiza un andlisis de largo plazo similar
al que se quiere realizar en el presente documento, excepto que el autor no desagrega por actividad
econdmicay utiliza datos de China, los cuales antes de 1990, tienden a ser poco fiables e irregulares.
En este andlisis hacen uso el TCR, PIB del Ecuador y PIB de los principales socios comerciales del
Ecuador para los tres sectores econdmicos de mayor relevancia en el pais, como son: Manufactura,
Agricultura y Mineria. Mediante un Andlisis de Cointegracion o Correccion de Errores para paneles de
datos, se muestra que existe una relacion a largo plazo (variables cointegran en el equilibrio), y por
endelos estimadores de corto plazo dependen de las desviaciones respecto del equilibrio en largo
plazo. Palabras Claves: Palabras claves: Elasticidades Demanda-Oferta, Tipo de Cambio Real por
Sectores Productivos y Balanza Comercial en Ecuador: Aproximacion Analitica. INTRODUCCION
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Resumen Ejecutivo

Ecuador tiene entre sus objetivos, mantener una relacion estable entre el Tipo de
Cambio Real y la Balanza Comercial en el Largo Plazo. Por lo tanto, el objetivo del
presente estudio es analizar y evaluar los efectos del Tipo de Cambio Real (TCR) sobre la
Balanza Comercial del Ecuador con respecto a sus principales socios comerciales, entre
ellos varios paises de Latinoamérica, Europa y Estados Unidos. Se describe brevemente en
el presente documento dos trabajos de investigacion desarrollados recientemente para

Ecuador, evaluando el efecto del TCR sobre la Balanza Comercial del Ecuador.

En el primer trabajo, la autora estima mediante el método de Minimos Cuadrados
Ordinarios para comprobar la Condicion Marshall-Lerner, revelando que el Unico sector
que cumple con esa condicidon es Mineria. Y en el segundo trabajo, el autor realiza un
analisis de largo plazo similar al que se quiere realizar en el presente documento, excepto
que el autor no desagrega por actividad econdmica y utiliza datos de China, los cuales antes

de 1990, tienden a ser poco fiables e irregulares.

En este analisis hacen uso el TCR, PIB del Ecuador y PIB de los principales socios
comerciales del Ecuador para los tres sectores econdmicos de mayor relevancia en el pais,
como son: Manufactura, Agricultura y Mineria. Mediante un Andlisis de Cointegracion o
Correccion de Errores para paneles de datos, se muestra que existe una relacion a largo
plazo (variables cointegran en el equilibrio), y por ende los estimadores de corto plazo

dependen de las desviaciones respecto del equilibrio en largo plazo.

Palabras Claves: Elasticidades Demanda-Oferta, Tipo de Cambio Real por Sectores

Productivos y Balanza Comercial en Ecuador: Aproximacion Analitica.
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INTRODUCCION

Planteamiento del problema

El principal componente del déficit de la cuenta corriente es el déficit de la balanza
comercial (X<M), y este es resultado de un estancamiento de las exportaciones y un
incremento en las importaciones. Se puede apreciar en la Figura 1, que un déficit de
balanza comercial provoca el déficit de la cuenta corriente, ya que, el déficit de la balanza
comercial es mayor en valor absoluto que las transferencias netas. Por ende equilibrar el
déficit de la balanza comercial es un componente importante para manejar la politica
monetaria y las variables estructurales (producto, inversion, inflacién), de una economia

pequeiia como Ecuador.

Cuenta Corriente de Ecuador

v —
N -
o -
o
|
m==  Transferencias Netas
=== Hentas Netas
=== Balanza Comercial (Exportaciones menos Importaciones)
<Ir | —— Cuenta Corriente
1 1 T || 1 T
1990 1995 2000 2005 2010 2015

Fuente: Estadisticas Financieras del Fondo Monetario Internacional (Balanza de Pagos)
Nota: Elaborado por el autor
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El objetivo de todo pais es equilibrar ese déficit para que no se vuelva persistente,

para lo cual hay dos tipicas soluciones:

1) Mejorar la productividad del trabajo (salario), disminuyendo tarifas arancelarias a los

productores domésticos o relajando rigidas condiciones laborales.

2) Y depreciar la moneda doméstica respecto a las monedas de los socios comerciales.

En este estudio, no analizaremos el lado de las mejoras de productividad, o reformas
laborales, sino por el lado de precios relativos (TCR). Dado que Ecuador es una economia
dolarizada, tiene un tipo de cambio nominal constante, es por esto que analizaremos la
relacion de largo y corto plazo del tipo de cambio real sobre la balanza comercial respecto a
los socios comerciales, desagregando por el ISIC a 1 digito (International Standard

Industrial Classification of All Economic Activities, por sus siglas en inglés).

Analizar el efecto de corto y largo plazo del impacto del tipo de cambio real sobre la

balanza comercial es importante porque:

1) Establece si existe una relacion estable a largo plazo entre la balanza comercial y el tipo
de cambio real. En caso que la relacion a largo plazo resultase ser no significativa, entonces
un efecto del tipo de cambio real no es el camino para mejorar la competitividad de un pais

a largo plazo.

2) En cambio si la relacion de largo plazo resulta significativa, entonces es necesario
establecer si la depreciacion del tipo de cambio real es suficiente para provocar una mejora

en la competitividad a largo plazo.

13



3) Cuantificar el efecto sobre la balanza comercial, seria util para analizar el efecto por cada

socio comercial desagregado por ISIC a [ digito.

4) Los estimadores de corto plazo en cambio proveen informacién respecto al impacto
inmediato y de mediano plazo del efecto del tipo de cambio real sobre la balanza comercial.
Este andlisis es interesante para entender el mecanismo de transmision de los cambios de

precios sobre la actividad econdomica de un pais.

A continuacion en la Figura 2, se aprecia el porcentaje del total comercializado
(definido como exportaciones mas importaciones) sobre PIB de Ecuador respecto a sus
socios comerciales en el periodo 1970-2011. Donde Ameérica Latina y Estados Unidos

representan el 50% del total comercializado respecto al PIB de Ecuador en el 2011.

Asi mismo en la Figura 3, se aprecia el porcentaje de las exportaciones sobre PIB de
Ecuador respecto a sus socios comerciales en el periodo 1970-2011. Donde América Latina
y Estados Unidos representan el 30% en el 2011. Esto implica que el nivel de exportaciones
de Ecuador al resto del mundo representa un porcentaje considerable sobre el PIB, lo cual
es interesante de analizar debido a la dependencia de Ecuador con el ciclo econémico de las

economias mas grandes con quienes comercializa.

Las Figuras 4 y 5, son andlogas a las Figuras 2 y 3, solo analizan el flujo comercial
de Ecuador respecto a sus socios comerciales en América Latina. En la Figura 4, Colombia
y Pert son los socios comerciales mas importantes de Ecuador, desde la década de los 90’s
a la actualidad A nivel de exportaciones a América Latina, en la Figura 5 podemos analizar
que Ecuador exporta mayormente a Chile, Colombia, Perti y Venezuela. Quienes vendrian

a ser los principales socios comerciales en términos de total exportado.

14



Figura 2: Ecuador: Total Comercializado (% del PIB)
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Nota: Elaborado por el autor

Figura 3: Ecuador: Exportaciones (% del PIB)
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Figura 4: Ecuador: Exportaciones + Importaciones
(% PIB) en América Latina
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Figura 5: Ecuador: Exportaciones (% PIB) en
América Latina
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Formulacion del problema

A continuacién describimos brevemente dos trabajos de investigacion desarrollados
recientemente para Ecuador, evaluando el efecto del TCR sobre la Balanza Comercial del

Ecuador.

Rosario Campoverde (Escuela Superior Politécnica del Litoral, Guayaquil, Ecuador,
2007) hace un andlisis sobre “Efectos del Tipo de Cambio en la Balanza Comercial:
Condicion Marshall-Lerner para el caso ecuatoriano (1990-2007)”. Donde estima los
efectos de una apreciacion o devaluacion del tipo de cambio real en la Balanza Comercial
del Ecuador con Colombia (su segundo mayor socio comercial). Ellos realizan estimaciones
de la demanda de exportaciones y la demanda de importaciones para los cinco sectores

econdémicos de mayor relevancia en el pais.

La autora estima mediante el método de Minimos Cuadrados Ordinarios para
comprobar la Condicion Marshall-Lerner, revelando que el Unico sector que cumple con

esa condicion es Mineria.

Dada la dificultad al identificar econométricamente la demanda por exportaciones e
importaciones para cuantificar la condicion Marshall-Lerner, tipicamente se debe estimar
las elasticidades de las exportaciones e importaciones respecto al tipo de cambio real (o
variaciones de precios), lo cual no es claramente argumentado y definido en el

anteriormente mencionado estudio.

El segundo documento realizado recientemente para Ecuador, fue desarrollado por
Carlos Chavarria Loor. (Ecuador, 2010) llamado “Comercio Bilateral Ecuador-China y el

Tipo de Cambio Yuan-Ddlar: Un Analisis a Nivel de Industrias”.

17



Este trabajo toma en consideracion la importancia de China como socio comercial y
la politica monetaria depredadora de este pais, para lo cual realizan un Andlisis de
Cointegracion para mostrar que, en el Largo Plazo, la valuacion del dolar estimula las
importaciones de ciertas industrias extranjeras y al mismo tiempo reduce las exportaciones

de dos industrias ecuatorianas.

El andlisis de largo plazo es similar al que se quiere realizar en el presente
documento, excepto que el autor no desagrega por actividad econdmica y utiliza datos de
China, los cuales antes de 1990, tienden a ser poco fiables e irregulares, por lo cual habria

que interpretar sus resultados con mucho cuidado.

18



Objetivos
Objetivo general

Analizar y evaluar los Efectos del Tipo de Cambio Real (TCR) sobre la Balanza
Comercial del Ecuador con respecto a sus principales socios comerciales, entre ellos varios

paises de Latinoamérica, Europa y Estados Unidos.

Objetivos especificos
1. Analizar el efecto de corto y largo plazo del impacto del tipo de cambio real sobre la

balanza comercial.

2. Determinar qué especificacion se ajusta mejor a la tasa de crecimiento de la balanza

comercial.

3. Demostrar en el presente estudio que existe estadisticamente una relacion a largo

plazo entre el TCR y la Balanza Comercial en Ecuador.

Metodologia

Para estimar los efectos de largo y corto plazo del Tipo de Cambio Real (TCR)
sobre la Balanza Comercial del Ecuador con respecto a sus principales socios comerciales
se utiliza una técnica llamada PMG por sus siglas en inglés (Pooled Mean Group), o
también “Estimador de Media Grupal Aumentado” para estimar paneles dinimicos' no

estacionarios.

" Se refiere a que la variable dependiente depende de la memoria de la variable dependiente
rezagada.

19



CAPITULO 1

INVESTIGACION ECONOMICA

1.1 Modelo Teorico: Balanza Comercial

Para analizar empiricamente la elasticidad del tipo de cambio real sobre la balanza
comercial, es necesario analizar el fondo teorico detras de ello. Por ello en esta seccidon
derivamos analiticamente una expresion de como un cambio marginal en el tipo de cambio
real de un pais relativo a los socios comerciales afectaria su balanza comercial. Conocer
dicha elasticidad es importante para responder muchas preguntas en materia de politica

comercial.

La balanza comercial en términos de moneda extranjera, esta determinada por:
TB* = Bz"E- Py'M (D

Donde:

Pg* = Precio de exportacion en moneda extranjera

Py* = Precio de importacion en moneda extranjera

E = Volumen de exportaciones

M = Volumen de importaciones

Tp* = Balanza Comercial en moneda extranjera

20



Diferenciando la ecuacion (1) da lo siguiente:

dTB* = P.'E APy’ +dE P, M APy’ +dM
- E P ' E M Py M
dTB* = P'E(pg" + E) —Py'M(py" + M) (1a)

A*_dPE* A *_dPM*
Donde p; = . YPM =

P+

Manteniendo la ley de precio unico para los bienes importables y exportables,
tenemos que los precios en moneda doméstica se puede escribir en funcidén de los precios

en moneda extranjera, como siguen’.
— * A —

bu"T =Pm OPm = Pm —T
— * A —

PeT =P O P = Pg —T

donde r= tipo de cambio nominal y dado que las ecuaciones anteriores se derivan del hecho

que:

Pk Pk Pk
Tp*ﬁk+f” “r= Py
ﬁM: ﬁM*_ 7

2 Es importante destacar que en esta seccion del modelo tedrico para efectos de simplicidad
hemos definido el tipo de cambio nominal r, como la inversa del tipo de cambio nominal en
la estimacion estadistica.
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Donde k es M de importables y E de exportables.

Para permitir la posibilidad que cambios en precios extranjeros o en el tipo de
cambio real no sean completamente transmitidos a través de los precios domésticos; se

incluye los parametros pass-through para importaciones y exportaciones respetivamente,

DM,y ¢E-3

Si los pardmetros pass-through son 1, entonces cambios en los precios extranjeros son

completamente reflejados en los domésticos.
pp = Pp(Pg —7) (1b)

Pu = OBy’ — 1) (1c)

1.1.1 Relacion entre tipo de cambio real, nominal y términos de intercambio.

Para calcular la relacion entre el tipo de cambio real y la balanza comercial, es necesario a

priori definir el tipo de cambio real X;:

Xe =S5 (2)

Tomando derivada total de la ecuacion anterior, ésta se escribe como sigue:

)’(\t:‘é\'t—i_Pt*_pt

3 Los coeficientes pass through estimados en Frankel, Parsley & Wei (2005) para

economias emergentes.
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Donde s;, es tipo de cambio nominal en t, donde representa la inversa de ;.
P/, indice de precios mundial.

P,, indice de precios en el pais doméstico.

donde X, tipo de cambio real y X, = % el crecimiento del tipo de cambio real.
t

En la ecuacion (1a) es necesario expresar cambios en los precios extranjeros y cantidades

como sigue:

~

a. EP = 1, pg Ecuacion de demanda de exportaciones, E” la respectiva elasticidad

de demanda de exportaciones, 17, < 0.}

b. E° = g,py. Ecuaciéon de demanda de exportaciones, £© la respectiva elasticidad de

demanda de exportaciones, €, > 0.

c. MP = nyPy. Ecuacion de demanda de importacion, con elasticidad n,, < O.

d. M° = &,Py Ecuacidn de oferta de importacion, con elasticidad &, > 0.

En estas ecuaciones, demanda por exportacion y oferta de importaciones dependen

de precios extranjeros. En el mercado de exportaciones, oferta debe ser igual a demanda y

viceversa: EP = EO,

* La demanda de exportaciones viene del extranjero.

23



Usando la ecuacion (1c), tenemos una solucion para pg«:
NxPe* = &xPE
e = ¢p Pe —7)

P (nx — & ¢g ) = —& Qp?

p/\ _ _Sx d)E 7/’\'
E Nx— ExPE
P = "
E* — 7 .\
( Nx +1)
—&x ¢

Seguimos el mismo procedimiento para las importaciones usando (1b):

—~ —~

MP = MO
NuPu = EmPum
by Bur —7) = eubur

My Pm — en)Py* = MudPut

1

P = 7
" (1_77M8$M)

Por ejemplo, para Ecuador, el peso ante el mercado mundial, en términos de sus
importaciones y exportaciones es insignificante, por lo tanto, es incapaz de afectar los
precios denominados en moneda extranjera (es decir, para Ecuador el efecto sobre el precio

de los exportables expresados en moneda extranjera,pg+ es 0).
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Bajo estos supuestos, las elasticidades de demanda de exportaciones 1y y oferta de
importaciones €y deben ser infinitos. (perfectamente eldsticos, sensibles) o Ny = 0, gy =

o respectivamente.5

Supuestos de las elasticidades de demanda y oferta de importaciones Yy
exportaciones en una economia pequefia como Ecuador, asi como el caso general. S6lo una

parte de la derivacion fue incluida en este documento, para el caso exclusivo para paises

pequenos.
Paises Pequeiios Caso General
Ny =-°¢,>0 n, <0 ¢&,>0
Val de Elasticidad
alores de Elasticida n, <0 &, = n, <06, >0
Condicif')n de la devaluacion [-n, (1 +&,¢,)
para mejorar la balanza Sx |7 . o ¢ -
comercial en moneda local -5, (I+¢e,¢.)+ L T TP
SM(1+T]M¢M)<O Sy M <0
NPy — Eu

Fuente: (Tokarick, 2010) “A Method for Calculating Export Supply and Import Demand
Elasticities*, Fondo Monetario, Documento de trabajo (10180).
Nota: Elaborado por el autor

En el caso general donde la elasticidad de demanda de exportaciones 77, <0 y la

clasticidad de demanda de importaciones,, < 0; la relacion Marshall-Lerner ampliamente

conocida se da cuando "7)( + nM‘ <-1

> Notar que las elasticidades determinan la respuesta ante cambios del tipo de cambio

nominal, r.
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Para el caso de una economia pequefia, la condicion Marshall se cumple pero no es
sencillo de identificar dado que la elasticidad de demanda de exportaciones de Ecuador es

asumida a ser completamente eldstica respecto a variaciones de los precios de los bienes

. LNy =
exportables expresados en moneda extranjera, es decir,

Asumimos que para Ecuador entonces pg+ y Py son iguales a 0. Por lo tanto la ecuacion

(1a) se reescribe como:
dTB* = P;E(E)— Py,"M( M)

Sabiendo que las exportaciones e importaciones dependen de los precios y elasticidades

respectivamente £ = &,pg, M? = nyby.

Tenemos que:
dTB* = PgE(&Pg) — Py M(MyDy )
Y usando 1by lc, ademas de que tenemos que pg+ y Py~ son iguales a 0:

dTB* = (—PLE &,@g + Py, M1y, 0On) 7

Dividiendo para GDP en moneda extranjera tenemos:

dTB*
GDP*

= (=5 &0 + synmudu) 7 <0
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Luego ponemos la ecuacion anterior en funcion del tipo de cambio real X; = §; + P — P;.

dTB" )

GDP* r
—_— = —_ = 9
dXt/Xt ( SX £X¢E+SMnM®M)Xt ( )

Ahora modificamos la balanza comercial (TB) respecto a variaciones del tipo de cambio

real X; en moneda doméstica, usamos la siguiente relacion:

rTB =TB*

rPIB = PIB*

Diferenciando la ecuacion anterior con respecto a r.

d(r-TB)dr N o(TB-r) dTB _ dTB"
or dr oTB dr dr

B + dTB _ dTB" 1
4 dr  dr/r r

Dividiendo la ecuacion anterior para PIB:

TR dTB P dTB” P
. PB % prp K (10)
PIB X, dr/r X, dr/r
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Reemplazando (10) en (9) tenemos:

dTB P
t
P)'gtB F/T‘ = (—Sx &Dp + SuNuDm) — Sx — Su
dTB P
t
B drr = (75 (E0s+ D s GOy + 1)
dTB .
IB r
7 = (s @O+ D +sumdu+1) & (D
t t
Dado que 7 = —8§, para poner todo en function de §; como en la estimacion econométrica,

tenemos que la elasticidad esta dado por:

dTB .

PIR S

== (s @0+ D+ sy + 1) >0 (12)
t t
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CAPITULO 2

RECOPILACION DE DATOS

2.1 Base de datos

A continuacidén vamos a describir los datos utilizados para el presente andlisis. El

periodo de estimacion es de 1970 al 2011, de frecuencia anual, desagregando por la

Clasificacion Industrial Internacional Uniforme de todas las actividades econdémicas, a un

digito, en el documento lo llamaremos ISIC a 1 digito, por sus siglas en inglés.

Las variables necesarias para la estimacion son descritas a continuacion:

a)
b)
©)
d)
e)
f)

g)
h)

Exportaciones, e importaciones bilaterales entre Ecuador y sus socios comerciales.
Medida para el tipo de cambio real por ISIC.

Valor agregado como aproximacion del PIB.

Datos del IPC para Ecuador y todos los paises socios comerciales.

La balanza comercial.

Variables en logaritmo natural.

Tres sectores para ISIC a 1 digito e SITC a 4 digitos.

Tabla de correspondencia del codigo SITC a ISIC.
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a)

b)

A continuacion la explicacion de las variables necesarias para la estimacion:

Los datos de exportaciones-importaciones, fueron obtenidos originalmente de la base

COMTRADE (http://comtrade.un.org) de las Naciones Unidas, la cual contiene

informacion de comercio ( exportaciones e importaciones bilaterales) a nivel de la
clasificacion de comercio estandar internacional o SITC por sus siglas en inglés, a 4
digitos de desagregacion, del periodo 1970-2011. Dado que la mayor parte de los datos
estaba expresada a nivel de ISIC. Usamos una medida de agregacion para convertir los
datos de comercio de SITC a 4 digitos a ISIC a 1°.

Dado que el anélisis en el presente documento es a nivel sectorial, calculamos una
medida para el tipo de cambio real por ISIC a 1, tomando ponderaciones respecto a las
exportaciones de Ecuador respecto a sus socios comerciales para cada categoria ISIC a 1

digito.

Cada categoria ISIC1 esta denotada por el indice i, cada socio comercial estd denotado

con una c.

% En el anexo ver desagregacion y correspondencia entre SITC y ISIC.
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d)

A continuacion definimos la formula para calcular el tipo de cambio real bilateral por

industria y socio comercial ponderado por las exportaciones, denotado por X**:
xi — icyl
Xt = § we Xy
c
ic

donde wj¢ = % corresponde al peso de las exportaciones bilaterales por industria y
c=t

X! es el tipo de cambio bilateral pero sin corregir por la ponderacion de las exportacion

por actividad econdmica.

Como en la ecuacion 2, el tipo de cambio real bilateral es definido como sigue:

Donde s; es el tipo de cambio nominal definido como moneda local en términos de
la moneda extranjera, o en otras palabras ECU $/socio comercial $. P, es el indice de
precios del consumidor en Ecuador y Py es el indice de precios del consumidor en el pais
socio comercial.

Ademas usamos el valor agregado como aproximacion del PIB a precios constantes del
2005 por ISIC a 1 digito en frecuencia anual, el cual puede ser descargado de

(http://unstats.un.org/unsd/snaama/dnllist.asp).

Los datos del IPC para Ecuador y todos los paises socios comerciales fueron recopilados
de las estadisticas del Fondo Monetario Internacional.

La balanza comercial, la cual es la variable dependiente del modelo a estimar es definida
como la razén de exportaciones sobre importaciones para cada actividad econdmica. De

esta manera uno puede lidiar con 1) el problema del logaritmo de una balanza comercial
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g)

h)

negativo, 2) el tipo de cambio nominal y real sin problema, dado que al tener la razén se
ilumine.

Todas las variables estan en logaritmo natural para eliminar valores extremos y
anteriormente filtradas por estacionalidad.

En el anexo podran ver los sectores para ISIC a 1 digito, e SITC a 4 digitos. Dado que
Ecuador es un pais netamente exportador de materia prima, se hizo el andlisis para las
correspondientes categorias ISIC: 1) Agricultura, caza, silvicultura y pesca 2)
Explotacién de minas y canteras, y 3) Industrias manufactureras.

Dado que las variables de comercio y PIB estan expresadas en distintos niveles de
desagregacion, utilizamos la tabla de correspondencia del codigo SITC a ISIC, elaborada
por Marc-Andreas Muendler’ de la Universidad de California, San Diego, quien utiliza

una metodologia para agregar de SITC a 4 digitos de desagregacion a ISIC a 1 digito.

Notese que para el presente analisis, donde se estima los efectos de largo y corto

plazo del tipo de cambio real sobre la balanza comercial por actividad econdmica, es

necesario utilizar la mayor informacion posible.

Dada la forma como fue calculado el tipo de cambio real, la correlacion tedrica

entre la balanza comercial y el tipo de cambio real debe ser positiva. Por eso en un intento

de utilizar datos acordes a la teoria, se hizo un analisis de correlacion simple para descartar

a los paises cuyos datos mostraban una correlacion negativa, estadisticamente significativa.

7 (http://dss.ucsd.edu/~muendler/docs/conc/sitc2isic.pdf).
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Asi los paises

. . 8
siguientes

por actividad econdémica (ISIC) que intervienen en el analisis son los

R
E 2 9 .§
. = g . S g
Socio = 9 Socio S g
comercial < s comercial j,:’ s
Estados
Unidos 1,3 Argentina
Bélgica 1,3 Brasil 3
Dinamarca 3 Chile 1
Italia 1 Colombia 1,3
Paises Bajos 3 Costa Rica 3
Canada 3 Guatemala 3
Japon 1,3 México 1,3
Finlandia 3 Panama 1
Espaina 1,3 Peru 3
Sudafrica 3 Venezuela 1,3

Fuente: Codigo CIIU Rev.3. (Clasificacion Industrial Internacional Uniforme de todas las
actividades economicas, Rev.3)
Nota: Elaborado por el autor.

¥ Las actividades econémicas por ISIC que estan en el analisis:’ 1) Agricultura, caza,

silvicultura y pesca 2) Explotacion de minas y canteras 3) Industrias manufactureras.
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CAPITULO 3

METODOLOGIA DE ESTIMACION DEL MODELO

3.1 Estimador de media grupal aumentado (PMG por sus siglas en inglés)

En los ultimos anos, la literatura de datos de panel dindmico ha empezado a
centrarse en paneles en los que el nimero de observaciones de corte transversal (N) y el

. . . . 10
nimero de observaciones de series de tiempo (T) son grandes .

Algunos conjuntos de datos entre paises, por ejemplo, son ahora lo suficientemente grandes

en T de manera que cada pais se puede estimar por separado.

Las propiedades asintdticas de grandes N y T, son diferentes de las asintoticas de
tradicionales grandes N y pequefios T. La estimacion de panel con T pequeiio usualmente
se basa en los estimadores de efectos aleatorios o fijos, o en una combinacion de
estimadores de efectos fijos y de variables instrumentales, como el estimador de método

generalizado de momentos de Arellano y Bond (1991).

Trabajos recientes de Pesaran, Shin y Smith (1997, 1999) ofrecen una técnica para estimar
paneles dindmicos (se refiere a que la variable dependiente depende de la memoria de la
variable dependiente rezagada) no estacionarios (porque para asegurar estacionariedad
tomar diferencias Ay, = (Iny, — Iny,_;)) llamado estimador PMG por sus siglas en inglés

(Pooled Mean Group), o también llamado Estimador de Media Grupal Aumentado.

La disponibilidad de los datos es sin duda un factor clave en este cambio.
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Supongamos un panel dindmico cuyo proceso autorregresivo es de orden p y q, cuya forma

funcional estd dado por:
Yie = Z?zl AijYiej + Z?zo 8 Xie—j+ € (1)

donde el numero de grupos i = 1,2, ..., N, es el nimero de periodos t = 1,2, ..., T; Xj; es una
matriz de dimension ak x 1 de variables explicativas; 0;; es el vector de coeficientes k X 1;

Aij son escalares.

T debe ser lo suficientemente grande tal que el modelo pueda ser ajustado para cada grupo

por separado. Las tendencias temporales y otros regresores fijos pueden ser incluidos.

Si las variables en la ecuacién (1) son I (1)!' y una vez cointegradas, el término de
error es un proceso 1(0)'> para todo i. Una caracteristica principal de las variables
cointegradas es su respuesta a cualquier desviacion de equilibrio de largo plazo. Esta
caracteristica implica que un modelo de correccion de error en el que la dinamica de corto
plazo de las variables del sistema son influenciados por la desviacion del equilibrio a largo

plazo.

"1(1) se refiera a que es integrada de orden 1, es decir, que si una variable X, es I(1), es
porque X es no estacionaria, como PIB, pero que al sacar la diferencia dX=X-X;;, dX es
una variable estacionaria, es decir, para que una variable I(1) sea estacionaria, es necesario
diferenciarla una vez. Aqui Xy es la variable X, rezagada un periodo.

12 Las variables I(0) se refieren a las variables estacionarias, es decir, aquellas que necesitan
de 0 diferencias para convertirse en estacionarias.
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Por lo tanto, es posible re-escribir la ecuacion (1) en términos de la correccion de
errores (dada por el primer término de la ecuacioén 1) para estimar las relaciones de largo

plazo dadas por:
AY; = Qi(Yi,t—l - 9'iXit) + Z?;ll A AY e+ ZjCS 6’*ij AXjpj+ w + €
(2)

donde ®i = —(1 - Z?zl/lij),Hi = ?=O 6U/(1 _Zk/lik)'/’{*ij ] = 1,2,....,p -

Lyé == X0 _iv16m j=12,....,q— 1.
J

El @; parametro es la velocidad del término de correccion de errores, de ajuste al
equilibrio. Si @; = 0, entonces no habria ninguna evidencia de una relacion a largo plazo.
Se espera que éste parametro sea significativamente negativo en el supuesto anterior de que

las variables muestran un retorno a un equilibrio a largo plazo.

De particular importancia es el vector 6;, contiene las relaciones a largo plazo entre
las variables. Para ver con mas detalles la derivacion de la ecuacion 2, ver Pesaran, Shin y

Smith (1997, 1999).

El estimador PMG (ver Pesaran, Shin, y Smith 1997, 1999) restringe el mismo
vector de coeficientes de largo plazo (6;) para todos los paises, permitiendo que los
coeficientes de velocidad de ajuste, @; y los coeficientes de corto plazo § sean variantes a

través los grupos.

36



Puesto que (2) es no lineal en los parametros, Pesaran, Shin, y Smith (1999)

desarrollar un método de maxima verosimilitud para estimar los parametros.
Expresando la probabilidad como el producto de la probabilidad de cada seccion
transversal y tomando logaritmo se tiene que:

1

(0", ¢",0") = —EZ?ﬂln(Z”UZJ - %Z?zl J—Zi{Ayi - 0;£(6)}YH; {Ayi — 0,5:,(8)} (3)

parai=1,..., N, donde & (0) = yi. .1 - Xi0;, Hi = It - W; (W;'W;) W, se trata de una
identidad matriz de orden T, y Wi = (Ayi, t- 1, ..., Ay, t—p + 1, AXj, AXj, t- 1, ..., AXj,
t-q+1).
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CAPITULO 4

ANALISIS DE RESULTADOS

4.1 Resultados Empiricos

De ahora en adelante en el documento cada vez que hagamos referencia a PMG, nos

estaremos refiriendo al estimador de media grupal aumentado.

Antes, quisiera puntualizar que la estimacion especifica para cada combinacién
socio comercial-actividad econdmica se mostrard en mas detalle en el anexo por nivel
maximo de rezago. Se definen las variables que intervienen en el andlisis de la siguiente

forma:

i.  Labalanza comercial como BC;,
ii.  Tipo de cambio real esta dada como X,
iii.  PIB doméstico como Y;.y
iv. el PIB propio de los socios comerciales por actividad econémica en moneda

extranjera como Y;".
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A continuacidon vamos a definir la especificacion que se ha estimado para hallar el efecto de
corto y largo plazo del tipo de cambio real bilateral sobre la balanza comercial por socio

comercial-actividad econdémica.

p—1 q-1
ABCy = 0u(BCies — OuXie = Oac¥ie = 05.%i) + D VybBCo s+ ) 817 AKie
=1 =0

q-1 q-1
+ Z 82ij AV ; + Z 831 AV + €4
j=0 j=0

Las estimaciones mostradas a continuacion son el promedio usando el método
13 : . )
PMG '~ de todos los socios comerciales de Ecuador, los resultados especificos para cada

r . , . I3 . . 14 .
pais y actividad econdmica estan incluidos en el anexo del documento ™ y posteriormente

analizadas.

a)  Estimacion PMG con 1 rezago maximo

La especificacion donde el rezago méaximo es 1, es decir q y p son 1, estd dada por:

ABCy; = ¢i(BCi,t—1 — 01Xt — 05t Y; — 93tYi}kr) + 61118X; ¢ + 618X i1 + 6214V

+ 82i28Yj 1 + 831 AY; + 83:AY 1 + €t

" Los estimadores PMG incluyen los estimadores de largo plazo, los cuales son los mismos
para todos los paises, y el promedio simple de los estimadores de corto plazo entre las
combinaciones socios comerciales-actividad econémicos.

'* La herramienta econométrica utilizada para estimar el modelo, fue programado en Stata y
en Gauss por Pessaran y Chin (1997) y esta disponible en la web, en Stata y en Gauss. Los
autores eligen el rezago maximo para las diferencias de la variable dependiente y exdgenas,
por cada grupo determinado por el par socio comercial y actividad econémica.
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Las elasticidades dependen del grado de sustituibilidad de los bienes domésticos por
los importados. Para el caso de Ecuador, una “economia pequefia” se asume que su
elasticidad por demanda de exportaciones y oferta de importaciones' es infinita, es decir,
que son perfectamente sensibles, ya que, no tienen poder de mercado alguno sobre los

precios extranjeros de los bienes que importan o exportan.

Asi bajo el supuesto de que Ecuador es una economia pequefia, entonces una subida
en el tipo de cambio real (es decir el indice de precios domésticos baja o se vuelve mas
competitivo) implica siempre una mejora en la balanza comercial (siempre pero en

economias pequenas).

Porque una subida del tipo de cambio real no afecta a los precios de los bienes
exportables e importables en moneda extranjera, solo afecta cantidades exportables E, e

importables M, como se aprecia en la ecuacion (1).

Asi con una subida del tipo de cambio real, se tiene que los precios domésticos de
los bienes exportables bajan, es decir, se vuelven mas competitivos, entonces Ecuador es
incentivado a exportar mas, dado que para los socios comerciales los bienes en Ecuador son

comparativamente mas baratos.

A continuacion analizamos las elasticidades de corto y largo plazo de la balanza
comercial BC;; respecto al tipo de cambio real X;;, el PIB de Ecuador Y;;, y el PIB de los

socios comerciales Y;.

15 . : s .
Las cuales estan definidas en términos de las monedas extranjeras.
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Antes de hacer la descripcion de los resultados, vamos a usar el test t para decidir, si

. . . 16
los coeficientes son significativos .

Estimador PMG: Coeficientes de largo plazo

Variable Dependiente: Logaritmo de la Balanza Comercial

Variables Coef. St. Er. t-ratio
Reer 0.556 0.022 25.698
Gdp 2.332 0.261 8.933
Gdpd 0.083 0.094 0.88

Bajo esta especificacion con méximo 1 rezago, la elasticidad de largo plazo respecto al tipo

de cambio real es 0.556 promedio para Ecuador, significativo al 5%.

Mientras que la elasticidad con respecto al PIB de Ecuador tanto como de sus socios
comerciales es mucho mas alto. Una vez establecida la relacion de largo plazo, se procede
como en Engle y Granger (1987) a incluir el término de correccion de errores en la

ecuacion 2 dado por la siguiente expresion:

0:i(BCir—1 — 01 Xit — 02Yir — 03,Y}})

16 . . .. . " [ .y
Para saber si una variable es significativa, usaremos el valor critico de una distribucion t
al %5 de significancia es de 1.645 a dos colas.

41



Y asi obtener las dindmicas de corto plazo. En este caso la elasticidad de corto plazo de la
balanza comercial viene dado por el coeficiente que acompafia a AX; . = 0.6.

Coeficientes de Correccion de Errores

Variables Coef. St. Er. t-ratio

b; -0.06 0.008 -7.451

El ¢; resulta ser significativo, es decir, que la relacion cointegradora de largo plazo
es estadisticiamente significativa. Por lo tanto, se puede decir que para esta especificacion
es correcto estimar la relacion a largo plazo entre el tipo de cambio real y la balanza
comercial.

Coeficientes de Corto Plazo!’

Variables Coef. St. Er. t-ratio
Reer 0.033 0.004 7.451
Gdp 0.14 0.019 7.451
Gdpd 0.005 0.001 7.451
dtb(-1) 0.832 0.033 25.387
drer 0.601 0.069 8.642
drer(-1) -0.53 0.063 -8.427
dgdp -0.09 0.578 -0.156
dgdp(-1) 0.264 0.808 0.327
dgdpd 0.047 0.025 1.903
dgdpd(-1 0.027 0.014 1.957
Inpt -3.762 0.559 -6.731

7 Donde los parametros que tienen un asterisco () resultan estadisticamente significativos,
ya que, el estadistico t resulta ser mayor que 1.645 al 5% de significancia a dos colas por lo
cual se rechaza la hipotesis nula la cual es que los estimadores no serian significativos.
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Donde los 3 primeros coeficientes mas el ¢ corresponde a la estimacion del término de
correccion de errores en la especificacion dada por la ecuacion 2). Podemos apreciar en los
resultados donde el méaximo rezago del modelo es 1, los pardmetros de largo plazo
asociados a las variables tipo de cambio real, PIB de Ecuador, y PIB de los socios
comerciales no resultan ser estadisticamente significativos al 5%. Pero el coeficiente de

corto plazo asociado al tipo de cambio real es de 0.562 y significativo.

Costa Rica 3
Figura 5: Efecto corto plazo del TCR AXj, t Brazil 3
T T T T Espana 1
Mexico 1
Japon 3
Argentina 1
Belgica 3
Mexico 3
“Espana 3
Venezuela 1
K Paises Bajos 3
“Japon1
Guatemala 3
4 Estados Unidos 3
W Belgica 1
Colombia 1
W Chile1
& Sudafrica 3

“ Dinamarc 3
h i Reino Unido 1
i Colombia 3

0 0.2 0.4 0.6 0.8 1 |, “Finlandia3

W Panama 1

Nota: Elaborado por el autor

b) Estimaciéon PMG con 2 rezagos maximos

A continuacion se observa cual es la especificacion cuando el rezago maximo (p=q) es

igual a 2.

ABCy; = Qi(BCi,t—1 — 01 Xit — 02 Y; — 931:Yi}kr) + 61118X; ¢ + 61128X; 1 + 61i38X; ¢
+ 82118Y5¢ + 8212851 + 62i3AY; 5 + 8311 AV + 83124Y; 4 + 83i34Y 1,

+ €it
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En el caso del modelo asumiendo que el rezago maximo es igual a 2, tenemos que el
efecto de largo plazo asociado con el tipo de cambio real es igual a 0.329, y de igual forma
el estimador de largo plazo asociado al PIB de los socios comerciales es de alrededor del

0.878, ambos con el signo esperado y estadisticamente significativos.

Estimador PMG: Coeficientes de largo plazo

Variable Dependiente: Logaritmo de la Balanza Comercial

Variable Coef. St. Er. t-ratio

Reer 0.329 0.044 7.406
Gdp 0.878 0.191 4.59
Gdpd 0.626 0.423 1.48

Coeficientes de Correccion de Errores

Variables Coef. St. Er. t-ratio

b; -0.068 0.01 -6.497

El ¢; resulta ser significativo, es decir, que la relacion cointegradora de largo plazo
es estadisticiamente significativa. Por lo tanto se puede decir que para esta especificacion
con dos rezagos, es correcto estimar la relacion a largo plazo entre el tipo de cambio real y

la balanza comercial.
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Pero atn cuando el pardmetro ¢; es altamente significativo para las dos
especificaciones, solo los parametros de largo plazo de X;, Y; son significativos, no asi el
PIB de Ecuador resulta no tener una clara relacion de largo plazo en las especificaciones

donde el modelo tiene 1 o 2 rezagos.

Coeficientes de Corto Plazo

Variables | Coef. St. Er t-ratio
rer 0.022 0.003 6.497
gdp 0.06 0.009 6.497
gdpd 0.043 0.007 6.497

dtb(-1) 0.801 0.039 20.586

dtb(-2) -0.095  0.036  -2.685

drer 0.449 0.074 6.104

drer(-1) | -0.27 0.09  -2.999

drer(-2) -0.016 0.049 -0.318

dgdp -0.074  0.804  -0.092
dgdp(-1) [-1415 137  -1.033
dgdp(-2) | 2.05 144 1.423
dgdpd 0.007 0.047  0.144

dgdpd(-1 | 0.034 0.034 1

dgdpd(-2 | 0.006 0.006 1

Inpt -0.009 0.039 -0.221
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Asi como la elasticidad de largo plazo de la balanza comercial viene dado por el coeficiente
que acompana a X = 0.329, en el corto plazo seria el coeficiente que acompafia a

AX;¢ = 0.449. Ambos estadisticamente significativos.

c) Valor predicho del modelo PMG

De ambos modelos estimados con méximo 1 y 2 rezagos, podemos obtener el valor
predicho que fue obtenido rescatando los coeficientes estimados de largo y corto plazo para

cada especificacion y calculando el valor predicho de la siguiente manera:

* Modelo con rezago 1
Donde ABC;, corresponde al valor predicho de la tasa de crecimiento de la balanza
comercial por grupo i (socio comercial-actividad econdmica) y por tiempo t,

utilizando  los  coeficientes estimados de la  regresion  anterior:
{Q)i' Hlt' 92t' 93t' 61i1' 61i2' 62i1' 62i2' 63i1' 63i2}
ABCy = Qi(BCi,t—l = 01eXie — 02t Yie — 93tyi>£) + 61118 + 61:28Xi ¢4

+ SzuAYit + SZiZAYit—l + SSilAYi;"_SBiZAYi:—l
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* Modelo con rezago 2
Donde ABC;, corresponde al valor predicho de la tasa de crecimiento de la balanza
comercial por grupo i (socio comercial-actividad econdmica) y por tiempo t,

utilizando los coeficientes estimados de la regresion anterior:

{Q)i' Hlt' 92t' 93t' 61i1' 61i2' 3' 621'1! 621’2' 3' 63i1' 63i2' 63i3}'

ABCy = B;i(BCieoy — O1¢Xie — 02¢Yie — 03,Y) + 8108K; + 81520K; 4
+ 81138X; 12 + 8211 AYie + 8212851 + 62i3AY; 5 + 6311 AY;;

+ 8312AY 4 + 833AY; 5 + €

d) Prediccion del Modelo sobre Balanza Comercial para distintas especificaciones

A continuacidén mostramos graficamente como el poder predictivo de los modelos con
distintos ordenes de rezagos, se ajustan a la tasa de crecimiento de la balanza comercial,

la cual es la variable dependiente del modelo estimado.

Es importante recalcar que hemos usado en el presente documento el método de
estimacion propuesto por Pesaran y Chin (1997) llamado PMG , el cual asume que los
coeficientes de largo plazo 6 estan restringidos a ser los mismos a través de grupos,
mientras los coeficientes de corto plazo dada por 6 y los pardmetros de velocidad de

ajuste @ son permitidos a variar a través de grupos.
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Ahora observamos las graficas por pais socio comercial y actividad econdmica,
podemos facilmente observar como en general salvo algunas excepciones el modelo con
un rezago no puede capturar las caracteristicas de la tasa de crecimiento de la balanza
comercial. En cambio el modelo con dos rezagos se ajusta mejor, y por lo tanto tiene un

poder predictor mucho mayor.

En este documento analizamos cudl modelo es mejor en términos de varianza, no al
menos en la presente edicion. Pero es interesante entender que la tasa de crecimiento de
la balanza comercial tiene un componente muy alto de dependencia de su valor anterior,
dado que su tasa de crecimiento actual depende de su tasa de crecimiento del periodo
pasado y de los valores presentes y pasados de la tasa de crecimiento del tipo de cambio

real.

Lo cual es bastante intuitivo debido a que la balanza comercial al ser un flujo

depende de sus niveles pasados. Los graficos correspondientes a los valores predichos de

cada modelo respecto al nimero maximo de rezagos estan en la seccion.
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Figura 6: Valores predichos del modelo PMG por numero maximo de rezagos

Poder predictivo

United States & ISIC 1 United States & ISIC 3
T T T T T T T T T T
1970 1980 1990 2000 2010 1970 1980 1990 2000 2010
United Kingdom & ISIC 1 Austria & ISIC 1
T T T T T T T T T
19%0 1980 1990 2000 2010 1970 1980 1990 2000 2010
Crecimiento de BC — 1rezago
2 rezagos

Poder predictivo

Belgium & ISIC 1 Belgium & ISIC 3
T T T T T T T T T T
1970 1980 1990 2000 2010 1970 1980 1990 2000 2010
Denmark & ISIC 3 ltaly & ISIC 1
T T T T T T T T T T
1970 1980 1990 2000 2010 1970 1980 1990 2000 2010
Crecimiento de BC ——— 1 rezago
2 rezagos
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Poder predictivo

Finland & ISIC 3 Spain & ISIC 1
T T T T T T T T
1980 1990 2000 2010 1970 1980 1990 2000 2610
Spain & ISIC 3 South Africa & ISIC 3
T T T T T T T T
1980 1990 2000 2010 1970 1980 1990 2000 2d10
Crecimiento de BC — 1rezago
2 rezagos

Poder predictivo

Finland & ISIC 3 Spain & ISIC 1
T T T T T T T T
1980 1990 2000 2010 1970 1980 1990 2000 2d10
Spain & ISIC 3 South Africa & ISIC 3
T T T T T T T T T
1980 1990 2000 2010 1970 1980 1990 2000 2010
Crecimiento de BC ——— 1rezago
2 rezagos
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Poder predictivo

Argentina & ISIC 1 Bolivia & ISIC 3
T T Tl T T T T T
1 9I70 1 9I80 1 9I90 2000 2010 1970 1980 1990 2000 2010
Brazil & ISIC 3 Chile & ISIC 1
T T T T T T T
1 9I70 1 9I80 1 9I90 2000 2010 1970 1980 1990 2000 2010
Crecimiento de BC 1 rezago
2 rezagos
Poder predictivo
Colombia & ISIC 1 Colombia & ISIC 3
T T Tl T T T T T
1 9I70 1 9I80 1 9I90 2000 2010 1970 1980 1990 2000 2010
Costa Rica & ISIC 3 Guatemala & ISIC 3
T T T T T T T T
1 9I70 1 9I80 1990 2000 2010 1970 1980 1990 2000 2010
Crecimiento de BC 1 rezago

2 rezagos
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Poder predictivo

Mexico & ISIC 1 Mexico & ISIC 3
T T T T T ] T T T T T
1970 1980 1990 2000 2010 1970 1980 1990 2000 2010
Panama & ISIC 1 Peru & ISIC 3
T T T T T o T T T T T
1970 1980 1990 2000 2010 1970 1980 1990 2000 2010
Crecimiento de BC — 1rezago
2 rezagos

Poder predictivo

Venezuela & ISIC 1 Venezuela & ISIC 3
o T T T T T o T T T T T
1970 1980 1990 2000 2010 1970 1980 1990 2000 2010
Crecimiento de BC ———— 1rezago
2 rezagos

Nota: Elaborado por el autor
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Consistente con el modelo analitico (derivado en la secciéon del modelo teorico) el
efecto en tiempo t de corto y largo plazo del tipo de cambio real sobre el crecimiento de la
balanza comercial para una economia pequefia como Ecuador en promedio respecto a sus
socios comerciales es positivo, es decir, que una variacion positiva de un 1% en el tipo de
cambio real, siempre mejora a la balanza comercial en 0.556% y 0.6% en el largo y corto

plazo en t, respectivamente.

Lo anterior en el caso donde el modelo estimado depende del primer rezago de la
variable dependiente (tasa de crecimiento del tipo de cambio real) y de las variables
explicativas (tipo de cambio real bilateral por actividad econdémica, PIB real de Ecuador y
PIB real de los socios comerciales en su moneda local), modelo que resulta predecir mejor
a la variable dependiente del modelo, como se pudo apreciar en los graficos
correspondientes a los valores predichos obtenidos del modelo estimado por el método

PMG.

Para saber el impacto inicial de corto plazo de un 1% en el tipo de cambio real
sobre la balanza comercial, se suman los coeficientes de corto plazo correspondientes a
AX;¢ y AX; 1, €l cual en promedio relativo a todos los socios comerciales es positivo del

orden de 0.071%.
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Aunque por paises el impacto inicial es variado, como se ve en el siguiente grafico:

. e o e Venezuela 1
Figura 7: Impacto inicial del efecto total de corto plazo del  Panama1
TCR sobre la Balanza Comercial Moacos
exico 1
Guatemala 3
Costa Rica 3
| Colombia 3
[ [ [ [ ' . . Colombia 1
Chile 1
Brazil 3
| | Argentina 1
| “Espana 3
Espana 1
| | | “Japon 3
Japon1
e —— K Paises Bajos 3
W Dinamarc 3
—_— Belgica 3
i Belgica 1
-0.5 -0.4 -0.3 -0.2 -0.1 0 0.1 0.2 0.3 0.4 u Estados Unidos 3

Nota: Elaborado por el autor

Desde un punto de vista tedrico, la magnitud de un impacto sobre la balanza
comercial depende en mayor medida en cuan creible es el aumento en el tipo de cambio
real (sea por el lado de una depreciacion del tipo de cambio nominal'® o porque varien
positivamente los precios relativos (indice de precios del socio comercial sobre el indice de

precios en Ecuador).

'® Dado que Ecuador es una economia dolarizada, esta fuertemente dependiente del ciclo
economico de Estados Unidos, por dos razones, primero porque Estados Unidos es su
mas grande socio comercial como se puede apreciar en las Figuras 1 y 2, y ademas
porque su tipo de cambio, es el tipo de cambio US$/Moneda Extranjera.
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Dada la alta dependencia de exportaciéon de materias primas y de importacion de
combustibles y materias primas en Ecuador, el incremento en la competitividad (es decir,
que mi moneda en términos de la moneda extranjera, tenga mdas valor, asi el poder
adquisitivo de los extranjeros para comprar productos domésticos es mucho mayor, ya que,
con el mismo dinero pueden comprar mds) implica un incremento del tipo de cambio

nominal.

Asi, un efecto de una mejora en la competitividad puede ser dominado por el
incremento en la relacion del indice de precios de los socios comerciales respecto al indice
de precios doméstico, es por esto importante entender cudl efecto predomina en el tipo de
cambio real sobre la balanza comercial: a) variacion del tipo de cambio nominal, b) precios

relativos, c) cantidad comercializada.

Asi que siendo Ecuador una economia pequefia, entonces una subida en el tipo de
cambio real (es decir, el indice de precios domésticos baja, se vuelve mas competitivo)

implica siempre una mejora en la balanza comercial (siempre en economias pequefias).

Entonces una subida del tipo de cambio real no afecta a los precios de los bienes
exportables e importables en moneda extranjera, solo afecta cantidades exportables E, e

importables M, como se aprecia en la ecuacion (1).

Por ejemplo con una subida del tipo de cambio real, se tiene que los precios
domésticos de los bienes exportables bajan (por definicién), es decir, se vuelven mas
competitivos, entonces Ecuador exporta més, dado que para los socios comerciales los

bienes en Ecuador son comparativamente mas baratos que los de otros paises.
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Por eso, partiendo de la teoria, es posible asumir que en el caso de Ecuador el efecto viene

dado por la variacion de las cantidades (volimen) exportadas e importadas.

Asi, los efectos de corto y largo plazo son inelésticos, es decir, que ante un
incremento de un 1% en el tipo de cambio real, el impacto sobre la tasa de crecimiento de
la balanza comercial (la cual es definida en el documento como Exportaciones sobre
Importaciones) es menos de 1% en valor absoluto, esto debido a la poca capacidad de
respuesta de Ecuador ante shocks externos o variaciones de precios internacionales por su

alta dependencia de importaciones y exportaciones de materias primas.

En el caso particular de Ecuador con Estados Unidos, siendo Ecuador una economia
dolarizada, el efecto del tipo de cambio real sobre la balanza comercial, depende no solo
del tipo de cambio nominal, sino de la variacion de los precios relativos. Asi para la
relacion Ecuador-Estados Unidos, el efecto inicial total de corto plazo depende de la

variacion de precios relativos.
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CAPITULO 5

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

5.1 Conclusiones

En el presente documento se analiza el efecto de corto y largo plazo del Tipo de
Cambio Real, Producto Interno Bruto del Ecuador y sus principales socios comerciales
sobre el crecimiento de la balanza comercial, relativo a los tres mayores sectores

econdmicos del pais, tales como: Manufactura, Agricultura y Mineria.

La apertura comercial con los paises socios afecta la relacién entre la balanza
comercial y el tipo de cambio real, debido a que el crecimiento comercial entre sectores
econoémicos hace a la balanza comercial mas sensible a movimientos del tipo de cambio

real.

Entender los determinantes de la sensibilidad de la balanza comercial respecto
movimientos del tipo de cambio real, es fundamental para evaluar si el tipo de cambio real
puede afectar los flujos comerciales y contribuir al equilibrio global. El desarrollo del
comercio internacional dentro de sectores economicos ha incrementado la sustituibilidad
entre diversos tipo de bienes importados y exportados, referente a la variacion de sus

precios relativos.

El tipo de cambio real difiere de su valor de equilibrio a largo plazo
significativamente, lo cual es muy comun en paises emergentes como Ecuador, donde
regulaciones tales como control de capitales y precios manejados por el gobierno, influyen
significativamente en tales desviaciones y en la poca respuesta de la balanza comercial ante

un impacto marginal (1%) del tipo de cambio.
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Mediante un Analisis de Cointegracion o Correccion de Errores se muestra que
existe una relacion a largo plazo (variables cointegran en el equilibrio), y por ende los
estimadores de corto plazo dependen de las desviaciones respecto del equilibrio en largo

plazo.

Podemos concluir que las estimaciones presentadas en este estudio, indican que los
efectos de corto y largo plazo sobre la tasa de crecimiento de la balanza comercial del
Ecuador son inelésticos, es decir, que ante un incremento de un 1% en el tipo de cambio
real, el impacto sobre la tasa de crecimiento de la balanza comercial (la cual es definida en
el documento como Exportaciones sobre Importaciones) es menor al 1% en valor absoluto,
esto debido a la poca capacidad de respuesta de Ecuador ante shocks externos o variaciones
de precios internacionales y su alta dependencia de importaciones y exportaciones de

materias primas.

La especificacion que mejor se ajusta a la tasa de crecimiento de la balanza
comercial es aquella con dependencia de un rezago en la variable dependiente y explicativa,
como se puede apreciar en la Figura 6., con dos rezagos se pierde mas informacion y el

valor estimado de la regresion no calza con el valor observado de la variable dependiente.
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5.2 Recomendaciones

De acuerdo a la teoria econdmica, podemos afirmar que existe una gran diferencia
en lo que los paises pueden esperar al usar el tipo de cambio real como una herramienta de
politica para fomentar su balanza comercial y por ende su crecimiento econdémico. Por
ejemplo, una apreciacion del tipo de cambio real en Ecuador va a ayudar significativamente
menos a reducir un superavit de balanza comercial (o por el contrario, una depreciacion del
tipo de cambio real, ayudaria en menor medida a reducir el déficit de balanza comercial)
que en los Estados Unidos, debido a que restricciones como: control de capitales y precios
manejados por el gobierno, no permiten que el tipo de cambio real se ajuste ante flujos de

capitales salientes/entrantes con mayor facilidad que sino existiesen dichas restricciones.

Por ejemplo, flujos de capitales salientes causan depreciacion del tipo de cambio
real (que el precio de los bienes no transables disminuyan en relacion al precio de los
bienes transables) y por consiguiente esta variacion podria afectar la balanza comercial
positivamente (aumento de exportacion relativo a importaciones), debido a la relacion

negativa entre el tipo de cambio real y la balanza comercial.

Las dos mas importantes recomendaciones serian:

1) Tener un marco econdémico prudente respecto a las restricciones sobre el control a la

salida y entrada de capitales.

2) Y buscar otras herramientas de politica que ayuden a mejorar la balanza comercial,
ademdas de fiarse de movimientos del tipo de cambio real, como una politica fiscal

sostenible, un marco institucional confiable, fomentar la diversificaciéon de producto intra
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sectores productivos para mejorar la sustituibilidad y complementariedad de los productos
importados desde (exportados/hacia) el resto de los principales socios comerciales,
mediante una politica de comercio que active la matriz productiva para incentivar la
produccion nacional y la demanda interna, complementando con una politica responsable
sobre el control a la importaciones, dado que por ejemplo, para Ecuador (una economia de
materias primas) restricciones a la importacion de maquinarias y bienes intermedios

afectaran negativamente al sector industria y de manufactura.
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Anexos

a. Resultados de la estimacion por PMG por paises con maximo un rezago.

Estados Unidos ISIC=1
Variable Dependiente: Balanza Comercial

Coef. St.Er. t-ratio
Coeficientes de largo plazo
rer 0.5565 0.0217  25.6978
gdp 2.3324 0.2611 8.9332
gdpd 0.0825 0.0938 0.8799

Coeficientes de Correccion de Errores
Phi -0.0178 0.0032 -5.6039

Coeficientes de corto plazo

rer 0.0099  0.0018  5.4156
gdp 0.0414 0.009  4.6028
gdpd 0.0015  0.0017  0.8741
dtb(-1) 0.8898  0.0208  42.8585
Inpt 11032 02302 -4.7917

Resumen de Estadisticos

RSQ RBARSQ SIGMA

0.979 0.976 0.044
LL AIC SC

70.01 64.01 59.02
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Estados Unidos

ISIC=2

Variable Dependiente: Balanza Comercial

Coef.
Coeficientes de largo plazo
rer 0.5565
gdp 2.3324
gdpd 0.0825

Coeficientes de Correccion de Errores

Phi -0.2193
Coeficientes de corto plazo

rer 0.122
gdp 0.5114
gdpd 0.0181
dtb(-1) 0.8348
drer 0.593
drer(-1) -0.7512
dgdp 0.6396
dgdp(-1) -1.8108
dgdpd 0.1065
dgdpd(-1 0.0349
Inpt -15.317

Resumen de Estadisticos

RSQ RBARSQ

0.977 0.967
LL AIC

102.26 90.26

St.Er.

0.0217
0.2611
0.0938

0.0228

0.0145
0.0897
0.0199
0.0389
0.1201
0.1261
0.4928
0.4941
0.0327
0.0339
2.3551

SIGMA

0.021

SC
80.28

t-ratio

25.6978
8.9332
0.8799

-9.6212

8.4084
5.6992
0.9078
21.4823
4.9372
-5.955
1.2979
-3.6645
3.2576
1.0302
-6.5037
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Bélgica ISIC=1
Variable Dependiente: Balanza Comercial

Coef. St.Er.
Coeficientes de largo plazo
rer 0.5565 0.0217
gdp 2.3324 0.2611
gdpd 0.0825 0.0938

Coeficientes de Correccion de Errores
Phi -0.053 0.0145

Coeficientes de corto plazo

rer 0.0295  0.0081
gdp 0.1236  0.0354
gdpd 0.0044  0.0052
dtb(-1) 0.8803  0.0927
drer 0.5834  0.1304
drer(-1) -0.5562 0.111
dgdp 24022 0.7947
Inpt -2.7046 0.763

Resumen de Estadisticos

RSQ RBARSQ SIGMA

0.949 0.931 0.057
LL AIC SC
52.7 43.7 36.96

t-ratio

25.6978
8.9332
0.8799

-3.6528

3.6532
3.4871
0.8427
9.4951
4.4744
-5.0123
-3.0226
-3.5446
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Bélgica

ISIC=2

Variable Dependiente: Balanza Comercial

Coef.
Coeficientes de largo plazo
rer 0.5565
gdp 2.3324
gdpd 0.0825

Coeficientes de Correccion de Errores
Phi -0.0845

Coeficientes de corto plazo

rer 0.047
gdp 0.197
gdpd 0.007
dtb(-1) 0.7992
drer 0.9626
drer(-1) -0.8764
Inpt -5.0732

Resumen de Estadisticos

RSQ
0.874 0.845

LL AIC
19.46 11.46

St.Er.

0.0217
0.2611
0.0938

0.0335

0.0189

0.082
0.0085
0.1068
0.2435
0.2156

2.094

SIGMA
0.165

SC
4.81

t-ratio

25.6978
8.9332
0.8799

-2.5246

2.494
2.4042
0.8222
7.4821
3.9532

-4.0655
-2.4227
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Dinamarca

ISIC=2

Variable Dependiente: Balanza Comercial

Coef.
Coeficientes de largo plazo
rer 0.5565
gdp 2.3324
gdpd 0.0825

Coeficientes de Correccion de Errores
Phi -0.0197

Coeficientes de corto plazo

rer 0.0109
gdp 0.0458
gdpd 0.0016
dtb(-1) 0.8995
drer 0.5332
drer(-1) -0.3964
Inpt -1.2132

Resumen de Estadisticos

RSQ RBARSQ

0.884 0.858
LL AIC

22.35 14.35

St.Er.

0.0217
0.2611
0.0938

0.015

0.0083
0.0353
0.0022
0.0923
0.1223
0.1368
0.9423

SIGMA
0.153

SC
7.69

t-ratio

25.6978
8.9332
0.8799

-1.3121

1.3101
1.2976
0.7299
9.7505
4.3596
-2.897
-1.2875
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Italia

ISIC=1

Variable Dependiente: Balanza Comercial

Coef.
Coeficientes de largo plazo
rer 0.5565
gdp 2.3324
gdpd 0.0825

Coeficientes de Correccion de Errores
Phi -0.0187

Coeficientes de corto plazo

rer 0.0104
gdp 0.0436
gdpd 0.0015
dtb(-1) 0.9636
Inpt -1.0544

Resumen de Estadisticos

RSQ RBARSQ

0.893 0.877
LL AIC

29.77 23.77

St.Er.

0.0217
0.2611
0.0938

0.0077

0.0043
0.0185
0.0019
0.0535
0.4454

SIGMA
0.123

SC
18.78

t-ratio

25.6978
8.9332
0.8799

-2.4225

2.4178
2.3547
0.8226
18.0165
-2.3676
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Paises Bajos

ISIC=2

Variable Dependiente: Balanza Comercial

Coef.
Coeficientes de largo plazo
rer 0.5565
gdp 2.3324
gdpd 0.0825

Coeficientes de Correccion de Errores
Phi -0.064

Coeficientes de corto plazo

rer 0.0356
gdp 0.1493
gdpd 0.0053
dtb(-1) 0.8474
drer 0.7044
drer(-1) -0.5435
dgdp 8.109
Inpt -3.998

Resumen de Estadisticos

RSQ RBARSQ

0.968 0.955
LL AIC

30.45 21.45

St.Er.

0.0217
0.2611
0.0938

0.0135

0.0077
0.0364
0.0061
0.0762
0.1205
0.1353
2.7032
0.9159

SIGMA

0.102

SC
15.29

t-ratio

25.6978
8.9332
0.8799

-4.7316

4.6017
4.1001
0.8641
11.1162
5.8478
-4.0176
2.9997
-4.3652
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Canada

ISIC=2

Variable Dependiente: Balanza Comercial

Coef.
Coeficientes de largo plazo
rer 0.5565
gdp 2.3324
gdpd 0.0825

Coeficientes de Correccion de Errores
Phi -0.0381

Coeficientes de corto plazo

rer 0.0212
gdp 0.0888
gdpd 0.0031
dtb(-1) 0.9025
drer 0.7587
drer(-1) -0.6367
Inpt -2.4689

Resumen de Estadisticos

RSQ RBARSQ

0.965 0.958
LL AIC

54.28 46.28

St.Er.

0.0217
0.2611
0.0938

0.0102

0.0059
0.0268
0.0037
0.0559
0.0673
0.0826
0.7228

SIGMA
0.067

SC
39.63

t-ratio

25.6978
8.9332
0.8799

-3.7307

3.6204
3.3168
0.855
16.1546
11.2671
-7.7079
-3.4159
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Japon ISIC=1
Variable Dependiente: Balanza Comercial

Coef. St.Er. t-ratio
Coeficientes de largo plazo
rer 0.5565 0.0217  25.6978
gdp 2.3324 0.2611 8.9332
gdpd 0.0825 0.0938 0.8799

Coeficientes de Correccion de Errores
Phi -0.004 0.0104 -0.3847

Coeficientes de corto plazo

rer 0.0022  0.0058  0.3848
gdp 0.0094  0.0243  0.3846
gdpd 0.0003  0.0009  0.3512
dtb(-1) 0.7874  0.0967  8.1448
drer 0.6226 02029  3.0694
drer(-1) -0.5876 0.191  -3.0763
dgdpd -0.3483 04445  -0.7835
Inpt 02408  0.7315  -0.3292

Resumen de Estadisticos

RSQ RBARSQ SIGMA

0.778 0.719 0.144
LL AIC SC

25.37 16.37 8.89
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Japon ISIC=3
Variable Dependiente: Balanza Comercial

Coef. St.Er.
Coeficientes de largo plazo
rer 0.5565 0.0217
gdp 2.3324 0.2611
gdpd 0.0825 0.0938

Coeficientes de Correccion de Errores
Phi -0.022 0.0136

Coeficientes de corto plazo

rer 0.0122  0.0076
gdp 0.0512  0.0322
gdpd 0.0018  0.0023
dtb(-1) 0.954  0.0729
drer 1.0132  0.0631
drer(-1) -0.9698  0.0988
dgdp 57796  3.0676
dgdp(-1) 74315 2.7624
Inpt -1.6449 10478

Resumen de Estadisticos

RSQ RBARSQ SIGMA

0.97 0.961 0.129

LL AIC SC
30.29 20.29 11.97

t-ratio

25.6978
8.9332
0.8799

-1.6176

1.6141
1.5909
0.772
13.09
16.0461
-9.816
1.8841
-2.6902
-1.5698
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Finlandia

ISIC=3

Variable Dependiente: Balanza Comercial

Coef.
Coeficientes de largo plazo
rer 0.5565
gdp 2.3324
gdpd 0.0825

Coeficientes de Correccion de Errores
Phi -0.0143

Coeficientes de corto plazo

rer 0.008
gdp 0.0334
gdpd 0.0012
dtb(-1) 0.9193
drer 0.2975
drer(-1) -0.7029
dgdp 1.1938
Inpt -0.895

Resumen de Estadisticos

RSQ RBARSQ

0.959 0.948
LL AIC

41.46 32.46

St.Er.

0.0217
0.2611
0.0938

0.0144

0.008
0.0339
0.0018
0.0469
0.1694
0.1429
0.5406
0.8308

SIGMA
0.091

SC
25.21

t-ratio

25.6978
8.9332
0.8799

-0.9934

0.9912
0.9829
0.6641
19.6132
1.7563
-4.9178
2.208
-1.0773
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Espafia

ISIC=1

Variable Dependiente: Balanza Comercial

Coef.
Coeficientes de largo plazo
rer 0.5565
gdp 2.3324
gdpd 0.0825

Coeficientes de Correccion de Errores
Phi -0.056

Coeficientes de corto plazo

rer 0.0311
gdp 0.1305
gdpd 0.0046
dtb(-1) 0.8743
drer 1.057
drer(-1) -0.7392
Inpt -3.1822

Resumen de Estadisticos

RSQ RBARSQ

0.926 0.909
LL AIC

31.32 23.32

St.Er.

0.0217
0.2611
0.0938

0.0143

0.0081
0.0365
0.0054

0.056
0.1778
0.1718
0.8708

SIGMA

0.122

SC
16.66

t-ratio

25.6978
8.9332
0.8799

-3.9164

3.8609
3.578
0.8552
15.6025
5.9459
-4.3016
-3.6542
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Espafia

ISIC=3

Variable Dependiente: Balanza Comercial

Coef.
Coeficientes de largo plazo
rer 0.5565
gdp 2.3324
gdpd 0.0825

Coeficientes de Correccion de Errores
Phi -0.0728

Coeficientes de corto plazo

rer 0.0405
gdp 0.1698
gdpd 0.006
dtb(-1) 0.7464
drer 0.7747
drer(-1) -0.5151
dgdp 2.3824
Inpt -4.5676

Resumen de Estadisticos

RSQ RBARSQ

0.972 0.965
LL AIC

46.03 37.03

St.Er.

0.0217
0.2611
0.0938

0.0162

0.0092
0.0429

0.007
0.0497
0.0605
0.0806
0.6395
1.1093

SIGMA
0.085

SC
29.55

t-ratio

25.6978
8.9332
0.8799

-4.4997

4.402
3.9618
0.8636

15.0212
12.809
-6.3946
3.7256
-4.1174
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Sudéfrica ISIC=3
Variable Dependiente: Balanza Comercial

Coef. St.Er.
Coeficientes de largo plazo
rer 0.5565 0.0217
gdp 2.3324 0.2611
gdpd 0.0825 0.0938

Coeficientes de Correccion de Errores
Phi -0.0597 0.0179

Coeficientes de corto plazo

rer 0.0332 0.0101
gdp 0.1391 0.0451
gdpd 0.0049 0.0058
dtb(-1) 0.7536 0.0429
drer 0.543 0.1746
drer(-1) -0.1437 0.1915
dgdp 1.6993 5.0518
dgdp(-1) -7.0135 4.9532
dgdpd 0.1191 0.1045
dgdpd(-1 -0.0901 0.0858
Inpt -3.4861 1.2402

Resumen de Estadisticos

RSQ RBARSQ SIGMA
0.998 0.996 0.056
LL AIC SC

38.48 26.48 20.5

t-ratio

25.6978
8.9332
0.8799

-3.33

3.2828
3.0848
0.8488
17.578
3.1094
-0.7503
0.3364
-1.416
1.1395
-1.0495
-2.8108
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Argentina

ISIC=1

Variable Dependiente: Balanza Comercial

Coef.
Coeficientes de largo plazo
rer 0.5565
gdp 2.3324
gdpd 0.0825

Coeficientes de Correccion de Errores

Phi -0.0263

Coeficientes de corto plazo

rer 0.0146
gdp 0.0613
gdpd 0.0022
dtb(-1) 0.927
drer 0.987
drer(-1) -0.9606
Inpt -1.5031

Resumen de Estadisticos statistic

RSQ RBARSQ

0.956 0.946
LL AIC

23.28 15.28

St.Er.

0.0217
0.2611
0.0938

0.0088

0.0049
0.0215
0.0026
0.0505
0.0911
0.0982
0.5269

SIGMA
0.149

SC
8.63

t-ratio

25.6978
8.9332
0.8799

-2.9823

29715
2.8492
0.8414
18.3414
10.8372
-9.786
-2.8525
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Brasil

ISIC=3

Variable Dependiente: Balanza Comercial

Coef.
Coeficientes de largo plazo
rer 0.5565
gdp 2.3324
gdpd 0.0825

Coeficientes de Correccion de Errores
Phi -0.0651

Coeficientes de corto plazo

rer 0.0362
gdp 0.1519
gdpd 0.0054
dtb(-1) 0.8192
drer 1.0716
drer(-1) -0.9288
dgdpd 0.2775
Inpt -4.2905

Resumen de Estadisticos

RSQ RBARSQ
0.95 0.936
LL AIC

35.96 26.96

St.Er.

0.0217
0.2611
0.0938

0.0282

0.0157
0.0673
0.0066
0.0736
0.1191
0.1351
0.1719
1.8781

SIGMA

0.11

SC
19.47

t-ratio

25.6978
8.9332
0.8799

-2.3111

2.3076
2.2581
0.816
11.1308
8.9952
-6.8744
1.6144
-2.2845
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Chile ISIC =1
Variable Dependiente: Balanza Comercial

Coef. St.Er.
Coeficientes de largo plazo
rer 0.5565 0.0217
gdp 2.3324 0.2611
gdpd 0.0825 0.0938

Coeficientes de Correccion de Errores
Phi -0.1239 0.0169

Coeficientes de corto plazo

rer 0.0689 0.01
gdp 0.2889 0.0535
gdpd 0.0102 0.0116
dtb(-1) 0.9348 0.0501
drer 0.5577 0.1347
drer(-1) -0.585 0.154
dgdp -0.4895 1.201
Inpt -8.415 1.4452

Resumen de Estadisticos

RSQ RBARSQ SIGMA

0.916 0.893 0.148
LL AIC SC

24.33 15.33 7.84

t-ratio

25.6978
8.9332
0.8799

-7.3411

6.9186
5.3966
0.8807
18.6512
4.1416
-3.7994
-0.4076
-5.8227
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Colombia ISIC=1
Variable Dependiente: Balanza Comercial

Coef. St.Er. t-ratio
Coeficientes de largo plazo
rer 0.5565 0.0217  25.6978
gdp 2.3324 0.2611 8.9332
gdpd 0.0825 0.0938 0.8799

Coeficientes de Correccion de Errores
Phi -0.0462 0.0133 -3.4687

Coeficientes de corto plazo

rer 0.0257  0.0075  3.4404
gdp 0.1078  0.0332  3.2442
gdpd 0.0038  0.0045  0.8496
dtb(-1) 0934  0.0583  16.021
drer 0.5757  0.1505  3.8249
drer(-1) 04645  0.1381  -3.3642
dgdp 41355  1.0916  -3.7885
Inpt -3.3046 1.031  -3.2053

Resumen de Estadisticos

RSQ RBARSQ SIGMA

0.892 0.863 0.091
LL AIC SC

43.07 34.07 26.58
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Colombia ISIC=3
Variable Dependiente: Balanza Comercial

Coef. St.Er.
Coeficientes de largo plazo
rer 0.5565 0.0217
gdp 2.3324 0.2611
gdpd 0.0825 0.0938

Coeficientes de Correccion de Errores
Phi -0.0996 0.0167

Coeficientes de corto plazo

rer 0.0554  0.0099
gdp 02323 0.0519
gdpd 0.0082  0.0092
dtb(-1) 0.7183  0.0598
drer 04688  0.0602
drer(-1) -0.3684  0.0633
dgdp 3.0263  1.2345
dgdp(-1) 41786 1.2697
Inpt ~7.7059 1.624

Resumen de Estadisticos

RSQ RBARSQ SIGMA

0.961 0.949 0.036
LL AIC SC

80.29 70.29 61.97

t-ratio

25.6978
8.9332
0.8799

-5.9709

5.6158
4.4761
0.8933
12.0052
7.7831
-5.8181
24514
-3.2909
-4.7448
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Costa Rica

ISIC=3

Variable Dependiente: Balanza Comercial

Coef.
Coeficientes de largo plazo
rer 0.5565
gdp 2.3324
gdpd 0.0825

Coeficientes de Correccion de Errores
Phi -0.0766

Coeficientes de corto plazo

rer 0.0426
gdp 0.1787
gdpd 0.0063
dtb(-1) 0.9166
drer 1.0982
drer(-1) -0.9829
dgdp -0.967
dgdp(-1) 2.9457
Inpt -5.3252

Resumen de Estadisticos

RSQ RBARSQ

0.984 0.979
LL AIC

72.29 62.29

St.Er.

0.0217
0.2611
0.0938

0.0101

0.0064
0.0359
0.0071
0.0337
0.0648
0.0744

0.737
0.7317
0.9785

SIGMA

0.044

SC
53.97

t-ratio

25.6978
8.9332
0.8799

-7.5807

6.7127
4.9794
0.8902
27.1847
16.9578
-13.2041
-1.3121
4.0258
-5.4421
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Guatemala ISIC=3
Variable Dependiente: Balanza Comercial

Coef. St.Er.
Coeficientes de largo plazo
rer 0.5565 0.0217
gdp 2.3324 0.2611
gdpd 0.0825 0.0938

Coeficientes de Correccion de Errores
Phi -0.0134 0.0068

Coeficientes de corto plazo

rer 0.0075  0.0038
gdp 0.0314  0.0164
gdpd 0.0011  0.0014
dtb(-1) 0.8026  0.0586
drer 0.6205  0.1365
drer(-1) -0.8178 0.148
dgdp 4.6925  1.1905
dgdpd 02537  0.1826
dgdpd(-1 0.1409  0.1771
Inpt -0.7094  0.4199

Resumen de Estadisticos

RSQ RBARSQ SIGMA
0.913 0.882 0.112
LL AIC SC
36.33 25.33 16.18

t-ratio

25.6978
8.9332
0.8799

-1.9634

1.957
1.9172
0.8007

13.7005
4.5448
-5.5255
-3.9418
1.3892
0.7956
-1.6894
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México

ISIC=1

Variable Dependiente: Balanza Comercial

Coef.
Coeficientes de largo plazo
rer 0.5565
gdp 2.3324
gdpd 0.0825

Coeficientes de Correccion de Errores
Phi -0.043

Coeficientes de corto plazo

rer 0.0239
gdp 0.1002
gdpd 0.0035
dtb(-1) 0.8463
drer 1.0221
drer(-1) -1.0778
dgdp 0.4955
Inpt -2.6862

Resumen de Estadisticos

RSQ RBARSQ

0.938 0.922
LL AIC

30.93 21.93

St.Er.

0.0217
0.2611
0.0938

0.0122

0.0068
0.0297
0.0042
0.0613
0.1972
0.2056

3.332
0.7886

SIGMA
0.125

SC
14.45

t-ratio

25.6978
8.9332
0.8799

-3.5224

3.5351
3.3719
0.8485
13.8069
5.1818
-5.2423
0.1487
-3.4064
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México

ISIC=2

Variable Dependiente: Balanza Comercial

Coef.
Coeficientes de largo plazo
rer 0.5565
gdp 2.3324
gdpd 0.0825

Coeficientes de Correccion de Errores
Phi -0.0689

Coeficientes de corto plazo

rer 0.0384
gdp 0.1608
gdpd 0.0057
dtb(-1) 0.6652
drer 0.8084
drer(-1) -0.5857
dgdp 1.2216
dgdpd 0.0851
dgdpd(-1 0.0813
Inpt -4.8344

Resumen de Estadisticos

RSQ RBARSQ
0.95 0.932
LL AIC

37.55 26.55

St.Er.

0.0217
0.2611
0.0938

0.0352

0.0196
0.0833
0.0071
0.0944
0.0926
0.1226
1.6241
0.1812
0.1729

2.507

SIGMA

0.109

SC
17.4

t-ratio

25.6978
8.9332
0.8799

-1.9583

1.9587
1.93
0.7979
7.0456
8.7333
-4.7774
0.7522
0.4693
0.47
-1.9284
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Panama

ISIC=1

Variable Dependiente: Balanza Comercial

Coef.
Coeficientes de largo plazo
rer 0.5565
gdp 2.3324
gdpd 0.0825

Coeficientes de Correccion de Errores
Phi -0.0517

Coeficientes de corto plazo

rer 0.0288
gdp 0.1205
gdpd 0.0043
dtb(-1) 0.8734
drer 0.206
dgdp -0.6375
dgdpd 0.3763
dgdpd(-1 0.3062
Inpt -2.5744

Resumen de Estadisticos

RSQ RBARSQ
0.93 0.904
LL AIC

18.45 8.45

St.Er.

0.0217
0.2611
0.0938

0.016

0.009
0.04
0.005
0.0581
0.0817
1.054
0.5258
0.5309
0.8425

SIGMA

0.169

SC
0.67

t-ratio

25.6978
8.9332
0.8799

-3.2316

3.1973
3.01
0.852
15.0268
2.5201
-0.6049
0.7157
0.5768
-3.0559
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Peru

ISIC=3

Variable Dependiente: Balanza Comercial

Coef.
Coeficientes de largo plazo
rer 0.5565
gdp 2.3324
gdpd 0.0825

Coeficientes de Correccion de Errores

Phi -0.0436

Coeficientes de corto plazo

rer 0.0243
gdp 0.1017
gdpd 0.0036
dtb(-1) 0.8965
Inpt -2.6419

Resumen de Estadisticos

RSQ RBARSQ

0.828 0.802
LL AIC

43.94 37.94

St.Er.

0.0217
0.2611
0.0938

0.0167

0.0093
0.0402
0.0043
0.0654
1.0281

SIGMA
0.085

SC
32.95

t-ratio

25.6978
8.9332
0.8799

-2.6186

2.6124
2.5327
0.8309
13.6993
-2.5698
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Venezuela

ISIC=1

Variable Dependiente: Balanza Comercial

Coef.
Coeficientes de largo plazo
rer 0.5565
gdp 2.3324
gdpd 0.0825

Coeficientes de Correccion de Errores
Phi -0.0337

Coeficientes de corto plazo

rer 0.0187
gdp 0.0786
gdpd 0.0028
dtb(-1) 0.7343
drer 0.7193
drer(-1) -0.8883
dgdp -6.5725
Inpt -1.7778

Resumen de Estadisticos

RSQ RBARSQ

0.935 0.915
LL AIC

20.86 11.86

St.Er.

0.0217
0.2611
0.0938

0.0099

0.0055
0.0243
0.0033
0.0833
0.2061
0.1834
2.9823
0.5636

SIGMA

0.155

SC
4.87

t-ratio

25.6978
8.9332
0.8799

-3.4121

3.4028
3.2302
0.849
8.8136
3.4906
-4.8444
-2.2038
-3.1544
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Venezuela ISIC=2
Variable Dependiente: Balanza Comercial

Coef. St.Er.
Coeficientes de largo plazo
rer 0.5565 0.0217
gdp 2.3324 0.2611
gdpd 0.0825 0.0938

Coeficientes de Correccion de Errores
Phi -0.1266 0.027

Coeficientes de corto plazo

rer 0.0705 0.015
gdp 0.2953 0.0687
gdpd 0.0104 0.0121
dtb(-1) 0.7947 0.061
drer 0.0896 0.0196
drer(-1) -0.1627 0.0527
dgdp -2.6906 2.2453
dgdp(-1) 5.1806 23115
Inpt -7.7878 1.7308

Resumen de Estadisticos

RSQ RBARSQ SIGMA

0.938 0.919 0.126
LL AIC SC
31.1 21.1 12.78

t-ratio

25.6978
8.9332
0.8799

-4.6957

4.6945
4.2992
0.863
13.0248
4.5792
-3.0858
-1.1983
2.2412
-4.4995
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1.

2.

3.

b. Clasificacion Industrial Internacional Uniforme de Todas las Actividades
Econdmicas( o ISIC por las siglas en inglés).
e 1. Agricultura, caza, silvicultura y pesca
11. Agricultura y caza
111. Produccién agropecuaria
112. Servicios agricolas
113. Caza ordinaria y mediante trampas, y repoblacion de animales
12. Silvicultura y extraccion de madera
121. Silvicultura
122. Extraccion de madera
130. Pesca
e 2. Explotacién de minas y canteras
210. Explotacion de minas de carbon
220. Produccioén de petroleo crudo y gas natural
230. Extraccion de minerales metalicos
290. Extraccion de otros minerales
* 3. Industrias manufactureras
b. Clasificacion Unica de Comercio Internacional (o SITC por sus siglas en ingles)
0 - Productos alimenticios y animales vivos
00 - Animales vivos no incluidos en el capitulo 03
01 - Carne y preparados de carne
02 - Productos lacteos y huevos de aves
03 - Pescado (no incluidos los mamiferos marinos), crustaceos, moluscos e
invertebrados acuaticos y sus preparados
04 - Cereales y preparados de cereales
05 - Legumbres y frutas
06 - Azucares, preparados de azlicar y miel
07 - Cafe, té, cacao, especias y sus preparados
08 - Pienso para animales (excepto cereales sin moler)
09 - Productos y preparados comestibles diversos
1 - Bebidas y tabacos
11 - Bebidas
12 - Tabaco y sus productos
2 - Materiales crudos no comestibles, excepto los combustibles
21 - Cueros, pieles y pieles finas, sin curtir
22 - Semillas y frutos oleaginosos
23 - Caucho en bruto (incluso el caucho sintético y regenerado)
24 - Corcho y madera
25 - Pasta y desperdicios de papel
26 - Fibras textiles (excepto las mechas (tops) y otras formas de lana peinada) y
sus desperdicios (no manufacturadas en hilados, hilos o tejidos)
27 - Abonos en bruto, excepto los del capitulo 56, y minerales en bruto (excepto
carbon, petroleo y piedras preciosas)
28 - Menas y desechos de metales
29 - Productos animales y vegetales en bruto, n.e.p.
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4. 3 - Combustibles y lubricantes minerales y productos conexos
32 - Hulla, coque y briquetas
33 - Petroleo, productos derivados del petroleo y productos conexos
34 - Gas natural y manufacturado
35 - Corriente eléctrica
5. 4 - Aceites, grasas y ceras de origen animal y vegetal
41 - Aceites y grasas de origen animal
42 - Aceites y grasas fijos de origen vegetal, en bruto, refinados o fraccionados
43 - Aceites y grasas de origen animal o vegetal, elaborados; ceras de origen
animal o vegetal; mezclas o preparados no comestibles de grasas o aceites de
origen animal o vegetal, n.e.p.
6. 5 - Productos quimicos y productos conexos, n.e.p.
51 - Productos quimicos organicos
52 - Productos quimicos inorgénicos
53 - Materias tintoreas, curtientes y colorantes
54 - Productos medicinales y farmacéutico
55 - Aceites esenciales y resinoides y productos de perfumeria; preparados de
tocador y para pulir y limpiar
56 - Abonos (excepto los del grupo 272)
57 - Plasticos en formas primarias
58 - Plasticos en formas no primarias
59 - Materias y productos quimicos, n.e.p
7. 6 - Articulos manufacturados, clasificados principalmente segtn el material
61 - Cuero y manufacturas de cuero, n.e.p., y pieles finas curtidas
62 - Manufacturas de caucho, n.e.p.
63 - Manufacturas de corcho y de madera (excepto muebles)
64 - Papel, carton y articulos de pasta de papel, de papel o de carton
65 - Hilados, tejidos, articulos confeccionados de fibras textiles, n.e.p., y
productos conexos
66 - Manufacturas de minerales no metalicos, n.e.p
67 - Hierro y acero
68 - Metales no ferrosos
69 - Manufacturas de metales, n.e.p.
8. 7 -Maquinaria y equipo de transporte
71 - Maquinaria y equipo generadores de fuerza
72 - Maquinarias especiales para determinadas industrias
73 - Maquinas para trabajar metales
74 - Maquinaria y equipo industrial en general, n.e.p., y partes y piezas de
maquinas, n.e.p.
75 - Méaquinas de oficina y maquinas de procesamiento automatico de datos
76 - Aparatos y equipo para telecomunicaciones y para grabacion y reproduccion
de sonido
77 - Maquinaria, aparatos y artefactos eléctricos, n.e.p., y sus partes y piezas
eléctricas (incluso las contrapartes no eléctricas, n.e.p., del equipo eléctrico
de uso doméstico)
78 - Vehiculos de carretera (incluso aerodeslizadores)
79 - Otro equipo de transporte
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9.

10.

11.
12.

8 - Articulos manufacturados diversos

81 - Edificios prefabricados; artefactos y accesorios sanitarios y para sistemas de
conduccion de aguas, calefaccion y alumbrado, n.e.p.

82 - Muebles y sus partes; camas, colchones, somieres, cojines y articulos
rellenos similares

83 - Articulos de viajes, bolsos de mano y otros articulos anadlogos para contener
objetos

84 - Prendas y accesorios de vestir

85 - Calzado

87 - Instrumentos y aparatos profesionales, cientificos y de control, n.e.p.

88 - Aparatos, equipos y materiales fotograficos y articulos de Optica, n.e.p.,
relojes

89 - Articulos manufacturados diversos, n.e.p.

9 - Mercancias y operaciones no clasificadas en otro rubro de la cuci

91 - Paquetes postales no clasificados seglin su naturaleza

93 - Operaciones y mercancias especiales no clasificadas segliin su naturaleza
96 - Monedas (excepto de oro), que no tengan curso legal

97 - Oro no monetario (excepto minerales y concentrados de oro)

I - Oro monetario
IT - Monedas de oro y monedas en circulacion

c. Paquete econométrico para estimacion PMG

Usando xtpmg, el paquete econométrico Stata, implementa el estimador PMG.

A partir de una estimacion inicial del vector de coeficientes de largo plazo, 8, los
coeficientes de corto plazo y el grupo especifico de velocidad de términos de ajuste
puede ser estimado por regresiones de Ay; sobre (&, W;). Estas estimaciones
condicionales son a su vez para actualizar la estimacion de 0. El proceso se itera hasta

que se logre la convergencia a un nivel de tolerancia tipicamente cercano a 0.
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