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RESUMEN

La integracion econdmica se encuentra refle-
jada en los mayores intercambios de bienes,
capital financiero e inversion extranjera directa.
La tendencia creciente en estas variables con-
lleva cierto grado de asociacion entre las eco-
nomias involucradas, lo que genera beneficios
y costos que no siempre se encuentran balan-
ceados. En un proceso de integraciéon, a me-
dida que los paises incrementan sus vinculos
econdémicos, se requiere que sus economias
manifiesten comportamientos similares. En
particular, que sus variables macroeconémicas
en el corto plazo sean concordantes o, dicho
de otro modo, que sus ciclos econdémicos se
encuentren sincronizados. En este trabajo se
estudia el sustento macroeconémico de un
proyecto de integracion de toda América La-
tina, en particular, su concordancia ciclica, y
se ofrece una serie de hipotesis de relevancia
en el momento de analizar sus posibilidades
de éxito.

Palabras clave: América Latina, integracion,
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Another Empirical Exercise

ABSTRACT

Economic integration is reflected in greater
exchange of goods, financial capital and for-
eign direct investment. The growing trend in
these variables brings with it a certain degree
of association between the economies involved,
which generates costs and benefits not always
balanced. In a process of integration, to the
degree countries increase their economic ties,
their economies have to show similar behav-
iors. In particular, their short-term macroeco-
nomic variables must be in tune with each
other or, said another way, their economic
cycles should be synchronized. In this study,
we examine the macroeconomic underpinning
of an integration project for all of Latin
America, in particular, their cyclical concor-
dance, and we offer a series of hypotheses rel-
evant at the time of analyzing its possibilities
of success.

Key words: Latin America, integration, syn-
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SINCRONIZACION DE CICLOS E INTEGRACION LATINOAMERICANA

La integracion economica se encuentra reflejada en los mayores intercambios
de bienes, capital financiero e inversion extranjera directa. La tendencia cre-
ciente en estas variables conlleva cierto grado de asociacidon entre las econo-
mias involucradas, lo que genera beneficios y costos que no siempre se en-
cuentran balanceados. Generalmente, ante algiin shock externo adverso o de
desequilibrio doméstico, quien decide la politica econdmica se ve motivado a
elegir disposiciones que representan una potencial mejora en la situacion de
su economia, aunque implique una desmejora de la economia asociada. Ante
estas circunstancias, cualquier proyecto de integracion, aunque parezca poli-
ticamente consolidado, se enfrenta a una situacioén de posible ruptura.

A medida que los paises incrementan sus relaciones economicas, se re-
quiere, para mantener esa asociacion, que sus economias manifiesten com-
portamientos similares. En particular, que sus variables macroeconomicas en
el corto plazo sean concordantes o, dicho de otro modo, que sus ciclos econo-
micos se encuentren sincronizados. La falta de sincronizacion del producto
origina politicas disociadas o unilaterales contraciclicas que limita las posibili-
dades de supervivencia del proyecto integrador por los efectos adversos que
pueden producir sobre las economias de los socios.! Sin embargo, es posible
pensar en un proceso circular positivo entre integracion comercial y sincroni-
zacion del producto, por ello es que los mayores esfuerzos politicos deben
realizarse en las primeras etapas de la integracion, y por consiguiente es cuan-
do se absorben los mayores costos econdémicos.?

En la historia se encuentran voces anhelando un proyecto que involucre a
todas las Américas,® aunque en la realidad es dificil saber cuanto se ha avanza-
do hacia ese objetivo. Si se enfatizan los aspectos formales, se puede afirmar

! Es de uso general en la literatura técnica relacionada con el analisis de los beneficios y costos de la coordi-
naciéon macroecondmica, la utilizacién del concepto de area monetaria Optima (AMO) de Mundell (1961).
De acuerdo a este marco tedrico, la AMO “se da en los casos en que los beneficios de renunciar al uso del
tipo de cambio como mecanismo interno de ajuste son superiores a los costos de adoptar una moneda tinica
en un sistema de cambio fijo” (Escaith, 2004: 59). La utilidad y sustentabilidad de una AMO se determina
en funcién de varios factores segun la literatura especializada: la movilidad de la fuerza de trabajo, el tama-
fio y la apertura de la economia, la semejanza de la estructura productiva, la incidencia de las perturbacio-
nes economicas y la asimetria en los ciclos economicos. Otros trabajos seminales son los de McKinnon
(1963) y Kenen (1969).

2 El precursor de la perspectiva enddgena de los criterios para un AMO fue el trabajo de Frankel y Rose
(1998).

3 El dltimo intento es la firma de un acuerdo entre los 33 presidentes de los paises asociados al CELAC
(Comunidad de Estados Latinoamericanos y el Caribe) a partir del cual se reuniran en la ALADI la totali-
dad de los organismos de integracion de la region; es decir, ALADI, ALBA, CEPAL, CAN, CARICOM,
MERCOSUR, SELA, SICA, UNASUR, etcétera. Carlos Alvarez (2012) menciona que “La mision es
doblemente trascendente: por un lado, se trata de debatir iniciativas, sobre todo en lo economico—comercial,
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que los intentos mas ambiciosos, con diversos niveles de sustento econdémico,
tuvieron un impulso inicial importante pero fracasaron hasta el momento. En
cambio, si se enfatizan los aspectos econdémicos, no se puede aventurar una
conclusion. Esto se debe a que necesariamente todo acuerdo de integracion
involucra decisiones politicas, y éstas no dependen solo de factores economi-
cos; por lo que se pueden encontrar ejemplos de acuerdos con débiles bases
econdémicas aunque sostenidos a partir de resistentes pilares politicos, y otros
con solidos argumentos economicos aunque frenados por recelos politicos y
conveniencias electorales. Si bien seria interesante enunciar los proyectos que
componen cada grupo, no es ese el objetivo de este articulo y solo se toma
como motivacion.

En este trabajo se repasa uno de los argumentos macroeconémicos que
suelen utilizarse al evaluar acuerdos de integracion vigentes en gran parte del
continente americano, en particular, la concordancia ciclica. El objetivo del arti-
culo no es pasar revista de los aportes previos aunque se introducen al momento
de presentar estimaciones propias. El periodo considerado incluye las dos olea-
das de integracion en el continente; es decir, las que aproximadamente se corres-
ponden con los afios cincuenta hasta finales de los ochenta y la de los noventa
hasta la primera gran crisis mundial del presente siglo. Aun en 2012 se sufren los
embates de la crisis y, por consiguiente se ha preferido detener el estudio en
2008. Sin embargo, el periodo comprendido es lo suficientemente largo como
para observar si se ha fortalecido el sustento macroecondémico para la integracion
subregional, y si se puede augurar éxito de un proyecto de mayor alcance.

En la seccion 2 de este articulo se realiza una breve caracterizacion ma-
croeconomica de las economias latinoamericanas, mientras que en la seccion
3 se estudia la concordancia de sus ciclos econdmicos para lo que se aporta
nueva evidencia, y por ultimo, se exponen algunas consideraciones finales.

CARACTERIZACION MACROECONOMICA DE LAS ECONOMIAS
EN AMERICA LATINA

El analisis siguiente se concentra en 19 economias que conforman el grupo
denominado comtinmente América Latina.* LLa agrupacion de los 19 paises se

que le vayan dando contenido al tan postergado objetivo de la unidad latinoamericana; y, por el otro, de-
mostrar que se pueden articular agendas, programas y visiones entre los distintos organismos subregionales,
superando la fragmentacion, la dispersion de esfuerzos y la duplicacion de tareas”.

4 Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Ecuador, El Salvador, Guatemala, Haiti, Hondu-
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hizo tomando en cuenta los tratados comerciales existentes: MERCOSUR, CAN,
MCCA vy, finalmente, Haiti y Republica Dominicana, los cuales no pertenecen
a los tratados anteriores aunque su ubicacion los hace susceptibles de analisis
conjunto. Los tres mercados comunes mencionados son extendidos para con-
siderar aquellas economias que son de relevancia geopolitica y econdmica para
cada uno.

Desde 1950 se evidencia un proceso de apertura regional en la mayoria de
los paises latinoamericanos. En una primera etapa, el proceso fue exclusiva-
mente de tipo regional y defensivo. El objetivo fue complementar las econo-
mias nacionales que intentaban sostener un programa de desarrollo orientado
hacia el mercado doméstico. En la segunda etapa, entre los afos setenta y
noventa aunque con intermitencias, se orient6 a las economias hacia el merca-
do externo, argumentando la necesidad de mejorar la eficiencia a partir de la
competencia y la incorporacion de tecnologia foranea.

Dependiendo de los autores y medidas que se tomen, las fechas de la aper-
tura unilateral pueden variar. Al respecto, Gonzalez y Delbianco (2011) pre-
sentan un cuadro con una periodizacién basada en la literatura especializada’®
del que se extrae la siguiente sintesis.

Argentina, Chile, Paraguay, Pert y Uruguay tuvieron un comportamiento
similar. En todos los casos iniciaron tempranamente, aunque por un periodo
corto, el proceso de apertura unilateral. LLuego de algunos intentos durante los
anos cincuenta, estas economias experimentaron un periodo de cierre hasta
mediados de los setenta. Colombia se abre al exterior a finales de 1960, mien-
tras que en 1980 cambia su orientacion comercial hasta 1985 en que vuelve a
abrirse. Bolivia, Brasil, Costa Rica, Guatemala, Jamaica, México y Nicaragua
experimentaron la apertura a comienzos de los 80, consolidandose esta politi-
ca en la década siguiente. A partir de 1989 y 1990, todas las economias lati-
noamericanas compartieron una posicion similar respecto a los flujos comer-
ciales y de inversiones externos.

Con respecto a los acuerdos regionales, en 1951 Costa Rica, El Salvador,
Guatemala, Honduras y Nicaragua conforman la Organizacion de Estados
Centroamericanos que entra en vigor cuatro aflos mas tarde y se convertiria
en el promotor del Mercado Comun Centroamericano (MCCA), firmado en

ras, México, Nicaragua, Panama, Paraguay, Pert, Republica Dominicana, Uruguay y Venezuela.

> Ademas estiman cortes estructurales en diferentes medidas de apertura para observar efectivamente los
cambios en la politica exterior y su concordancia con los shocks en la productividad y su tasa de crecimien-
to.
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1960. En 1969 entra en vigor el Grupo Andino; Comunidad Andina (CAN)
desde 1996. Originalmente es conformada por Bolivia, Chile, Colombia, Ecua-
dor y Pert1, mientras que en 1973 se incorpora Venezuela hasta 2006. Chile se
retira en 1976. La Asociacion Latinoamericana de Integracion (ALADI), fir-
mada en 1980, encuentra su antecedente en 1960 en la Asociaciéon Latinoa-
mericana de Libre Comercio. L.a ALADI es integrada actualmente por Argen-
tina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Cuba, Ecuador, Paraguay, Pert, México,
Uruguay y Venezuela. Finalmente, durante la etapa de mayor apertura comer-
cial, especificamente en 1991, Argentina, Brasil, Paraguay y Uruguay firman
el tratado que da forma al Mercado Comun del Sur (MERCOSUR), y México,
Colombia yVenezuela firman en 1994 el Tratado de Libre Comercio del Gru-
po de los Tres (G-3).Venezuela lo abandona en 2006 al tiempo que se asocia
al MERCOSUR.

La apertura de mercados por parte de los paises de América Latina duran-
te los afios noventa posibilitd que el continente integrara las carteras de inver-
sién de los paises desarrollados e incentivd el intercambio de bienes. Asi, la
dinamica de los noventa rompid6 la lenta integracion con los mercados no-
latinoamericanos que se venia dando desde la década de los setenta. Simulta-
neamente, los procesos de integracion en el continente fueron reforzados aun-
que con una vision coherente con las disposiciones del GATT y se establecieron
nuevos acuerdos de preferencias comerciales y complementacion economica.
Por ejemplo, se firma el acuerdo de complementacion econdmica entre Pera y
MERCOSUR en 2003, México y MERCOSUR tres aflos después, Argentina y
CAN en 2005, Chile y CAN en 2006, entre otros. Finalmente, en 2008 se firma
el tratado constitutivo de la Unioén de Naciones Suramericanas (UNASUR), el
cual entra en vigor en 2011 y actualmente cuenta con la participacion de
todos los paises de América del Sur mas México y Panama como miembros
observadores.®

A continuacion se describe sintéticamente el comportamiento del produc-
to interno bruto (PIB) per capita para el periodo 1950-2008 de los 19 paises
con la intencién de encontrar indicios de patrones comunes.

Al observar el comportamiento de la tasa de crecimiento del PIB per capita de
Argentina, Brasil y los demas paises pertenecientes al MERCOSUR” (figura 1), se

¢ En 2012 Paraguay ha sido suspendido temporalmente. Guayana Francesa no forma parte de la UNASUR
dado que es territorio de ultramar de Francia y conforma la Union Europea.

7 La seleccion de las economias que se promedian no ha sido al azar y busca reducir la dificultad inherente
a los graficos de lineas cuando éstas son en gran numero. En todos los graficos se sigue el mismo criterio de
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FIGURA 1

CRECIMIENTO DEL PIB PER CAPITA REAL DE LOS PAISES
PERTENECIENTES A MERCOSUR ENTRE 1950 Y 2009*
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* El PIB per capita de “Los demés paises” es un promedio de Uruguay y Paraguay. La tasa de crecimiento es la diferencia en logaritmos
del PIB per cépita expresado en délares a precios de 2005.
Fuente: célculos propios sobre la base de varias fuentes.

puede identificar cierto grado de similitud. Entre 1950 y 1969 la serie de tasas
de crecimiento de Argentina y del promedio de Paraguay y Uruguay mues-
tran una correlacion algo superior a 0.50, mientras que entre 1970y 1989 son
las tasas de crecimiento de Argentina y Brasil aquellas que muestran mayor
correlacion (0.47). A partir de 1990, Uruguay y Paraguay presentan tasas con
correlaciones superiores al 0.80 con Argentina y 0.30 con Brasil.

Si bien existen razones domésticas, la Crisis de la Deuda fue un episodio
generalizado en la region y sus consecuencias fueron similares. También fue
generalizada la recuperacion durante la década de 1990. A pesar de estas si-
militudes en el comportamiento del PIB per capita, Argentina ha presentado
las tasas mas extremas.

mostrar individualmente las economias que por condiciones solo econdmicas, a priori pueden o podrian
cumplir el rol impulsor subregional.
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FIGURA 2

CRECIMIENTO DEL PIB PER CAPITA REAL DE LOS PAISES
PERTENECIENTES AL MCCA ENTRE 1950 Y 2009*
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* EI PIB per capita de “Los demés paises” es un promedio de Nicaragua, Panama y El Salvador. La linea con marcador representa el
promedio entre Guatemala y Honduras. La tasa de crecimiento es la diferencia en logaritmos del PIB per capita expresado en délares a
precios de 2005.

Fuente: calculos propios sobre la base de varias fuentes.

Las tasas de crecimiento de los paises pertenecientes al MCCA, junto a
México y Panama se muestran en la figura 2. Nicaragua, El Salvador y Pana-
ma son los que presentan mayor volatilidad. Las crisis experimentadas en
1979 por Nicaragua, 1982 por Costa Rica y México, y 1988 por Panama son
episodios que sobresalen del resto. En general, se observan importantes caidas
en los PIB per capita durante la década de los afios ochenta, época en la cual todos
los paises de América Latina sufrieron los rigores de la Crisis de la Deuda.

Las correlaciones en este grupo son bajas, salvo en el caso de las tasas
promedio de Guatemala y Honduras con las correspondientes de México
durante el periodo 1970-1989 (0.67). México no parece tener correlacion en
ninguno de los casos restantes. L.as demas correlaciones son bajas —menores al
0.40—, 0 no relevantes —menores a 0.20.

El comportamiento de los paises caribefnos considerados no estd muy lejos
de la descripcion anterior. Se observa, en la figura 3, que Haiti y Republica
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FIGURA 3

CRECIMIENTO DE LOS PIB PER CAPITA REAL DE HAITi
Y REPUBLICA DOMINICANA ENTRE 1950 Y 2009*
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*La tasa de crecimiento es la diferencia en logaritmos del PIB per capita expresado en délares a precios de 2005.
Fuente: célculos propios sobre la base de varias fuentes.

Dominicana han presentado una alta volatilidad. Republica Dominicana re-
gistra una caida importante en su PIB per capita entre 1964 y 1965 explicada
por la Guerra de Abril.? Las tasas de crecimiento de Haiti y Reptiblica Domi-
nicana muestran baja correlacion en todos los periodos mencionados ante-
riormente.

Al detenerse en el comportamiento del PIB per capita real de los paises
pertenecientes a la CAN, mas Chile y Venezuela (figura 4), se observan los
resultados mas interesantes. l.as mayores correlaciones aparecen a partir de
los afios setenta, salvo entre Perti y Chile. De hecho, Perti parece acercarse a
Colombia a partir de 1970 y diferenciarse del resto de las economias andinas
a partir de 1990. En cambio, Colombia presenta correlaciones positivas rele-
vantes con todas las economias de la regidén a partir de 1970.

8 Se llama Guerra o Revolucién de Abril al intento de un grupo de oficiales del ejército y la policia de
restaurar el gobierno del presidente Juan Bosch derrocado en septiembre de 1963.
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En cuanto a los puntos minimos, Chile presenta dos momentos con tasas
de crecimiento sustancialmente bajas. El primero en el afio 1975 explicado
por la crisis politica y econémica que venia presentando el pais desde el afio
1973; el segundo, en 1982, cuando sufre los rigores de la Crisis de la Deuda.
Pert, por su parte, ha tenido dos caidas importantes del PIB per capita duran-
te la década de 1980. En el afio 1983 presentd una caida de 14.7% como
consecuencia de la Crisis de la Deuda y en 1989 cercano a 13.5%, caida expli-
cada por desequilibrios internos. Colombia muestra un comportamiento esta-
ble en el crecimiento del PIB per capita. Sin embargo, para 1998-1999 es
notoria la caida en esta variable como consecuencia de Crisis del UPAC —Uni-
dad de Poder Adquisitivo Constante— originada en la politica cambiaria.

A partir de la descripcion realizada, puede observarse que entre los 19
paises estudiados se han presentado fases coincidentes en el crecimiento eco-
ndémico, principalmente en la década de 1980, caracterizadas por bajas tasas o

FIGURA 4

CRECIMIENTO DE LOS PIB PER CAPITA REAL DE LOS PAISES
DE LA CAN MAS CHILE Y VENEZUELA ENTRE 1960 Y 2008*
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* El PIB per céapita de “Los demas paises” es un promedio de los correspondientes a Ecuador, Bolivia y Venezuela. La tasa de crecimiento
es la diferencia en logaritmos del PIB per capita expresado en ddlares a precios de 2005.
Fuente: calculos propios sobre la base de varias fuentes.
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negativas, la recuperacioén durante la década de 1990, y tasas positivas duran-
te la mayor parte de la primera década de este siglo. LLa pregunta que surge es
si esta coincidencia es debida a shocks generalizados y de magnitud suficiente,
o si es producto del contagio de shocks a partir de los vinculos institucionales
preexistentes y que fueron intensificados en los ultimos veinte afios. I.os datos
analizados muestran indicios de que ambas hipodtesis no son independientes.
Si bien MERCOSUR intensifico los flujos comerciales entre las economias in-
volucradas, Argentina, Paraguay y Uruguay muestran altas correlaciones de
sus tasas desde los aflos 1950. ILa puesta en marcha del Pacto Andino, por su
parte, también tuvo el mismo efecto, aunque es diferente la situacion del MCCA.

La restante pregunta es si estas coincidencias en los patrones de crecimien-
to, se reproducen en los ciclos del PIB y si es posible la existencia de un ciclo
comun para la regioén o subregiones.

SINCRONIZACION DE LOS CICLOS ECONOMICOS

La sincronizacién de los ciclos econdémicos entre los paises de América Latina
y el Caribe ha sido estudiada a partir de 1970, aunque con mayor complejidad
técnica desde finales de 1980. LLa econometria de series de tiempo y los méto-
dos de filtrado, en particular, han experimentado un avance sustancial desde
entonces, a 1o que se suma la mayor disponibilidad de series de datos. Los
trabajos de Frankel y Rose (1998), Artis y Zhang (1997), Clark y Wincoop
(2001) e Imbs (2004), entre otros, para otras geografias, han motivado la dis-
cusion de sus mismos planteos para América Latina. Todo ha producido una
revaluacion del estudio de la sincronizacion de ciclos como factor relevante en
los procesos de integracion, ocupando por estos dias un lugar comparable a
los aspectos comerciales y de inversion; léase creacion y desvio de comercio,
aglomeracion y economias de escala, etcétera. A continuacion se presenta un
nuevo ejercicio empirico inspirado en esa literatura con el objeto de presentar
nuevas hipotesis que podrian enriquecer la discusion sobre la viabilidad de un
proyecto integrador completo para América Latina y el Caribe.

El ejercicio empirico se ha realizado en dos etapas: en la primera se des-
compone la serie de PIB per capita real de los 19 paises en su componente
ciclico y de tendencia, y en la segunda se realizan las correlaciones de las series
correspondientes al componente ciclico. Para la estimacion en la primera eta-
pa se utilizé la serie anual del PIB per capita en dolares y a precios constantes
de 2000. La fuente de los datos ha sido el Cuaderno Estadistico niumero 37:

TRAYECTORIAS ANO 14, NOM. 35 JULIO-DICIEMBRE 2012



SINCRONIZACION DE CICLOS E INTEGRACION LATINOAMERICANA

América Latina y el Caribe: Series Historicas de Estadisticas Economicas,
1950-2008, de la Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CE-
PAL).

Para la obtencion del componente ciclico de las series se hizo necesario
establecer el valor del parametro A (Hodrick y Prescott, 1997). Su valor ha
sido discutido en estudios realizados para América Latina. Gonzales y Almen-
dra (2007) hicieron uso de un valor de A de 100 para la identificacion de los
ciclos economicos de México. Fuentes y Tobar (2004) establecieron un valor
de A igual a 30 para El Salvador tomando en cuenta el estudio realizado por
Bouthevillain ez al. (2001). Sanchez-Fung (2003), por su parte, propuso ha-
cer uso de un valor de A igual a 6.25 para Republica Dominicana, como el
propuesto por Ravn y Uhlig (2001) para datos anuales. Restrepo y Soto (2006)
propusieron un valor A de 3 024 para el caso de Chile con datos trimestrales,
tomando en cuenta el trabajo de Mies yValdés (2003).Valdivia y Yujra (2009)
propusieron un valor de A de 7 185 para datos trimestrales para Bolivia. Melo
y Riascos (1997) encontraron un valor de A igual a 2000 para Colombia cuan-
do se cuenta con datos trimestrales. Haciendo uso del método de optimiza-
cion propuesto por Marcet y Ravn (2004), Ramirez (2007) encontro que el
valor del parametro de suavizacion para Pert es de 1980 para datos trimestra-
les.

Debido a que los datos utilizados tienen periodizaciéon anual se aplica la
propuesta de Ravn y Uhlig (2001). Estos autores proponen dividir el valor de
A por la cuarta potencia de cuatro, lo que resulta 6.25 para un A trimestral
cuando el anual es 1 600 como el propuesto por Hodrick y Prescott (1997).
Para establecer el valor del parametro para cada economia se procedid, en
primera instancia, a agruparlas de acuerdo a dos criterios y luego asignarles
igual valor a aquellas economias que comparten ambas clasificaciones. En los
casos que no coinciden se buscaron argumentos econdémicos para fortalecer la
decision de priorizar uno u otro criterio. En cuanto al primer criterio se utilizo
la clasificacién del Banco Mundial segtn el Ingreso Nacional Bruto (INB) per
capita de 2008 (The World Bank, 2011). El cuadro 1 muestra esta informa-
cion. El segundo criterio consistio en agruparlas de acuerdo a su proximidad
geografica.

En los casos de Bolivia, Ecuador y Paraguay se aplico un valor de A igual a
28, como el encontrado para Bolivia por Valdivia y Yujra (2009). A El Salva-
dor, Nicaragua, Guatemala y Honduras se les asign6 un valor A igual a 30
tomando en cuenta el estudio de Fuentes y Tobar (2004). Para Chile, Argen-
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CUADRO 1
CLASIFICACION DE LOS PAISES SEGUN INB PER CAPITA 2008

» US$ 976 0
8 BAJOS menos Haiti
w
% MEDIANOS US$ 976 a Nicaragua, Ecuador, El Salvador, Bolivia, Guatemala,
z BAJOS US$ 3855 Paraguay, Honduras
w
a US$ 3856 a Panama, Pert, Argentina, Brasil, Chile, Colombia, Costa
Q MEDIANOS USS$ 11905 Rica, México, Republica Dominicana, Uruguay,
= ALTOS Venezuela
o
g US$ 11906 o
8 ALTOS mas Ninguno

Fuente: The World Bank (2011).

tina, Uruguay y Venezuela se tomo un valor del A de 3 024 trimestral como el
propuesto por Restrepo y Soto (2006), equivalente a 11.81 anual. El valor
propuesto por Sanchez-Fung (2003) para Republica Dominicana de 6.25 es
mas acorde a economias de ingresos altos, por lo que se prefirio asignarle a
este pais el mismo valor que para Peru, Costa Rica y Panama —1980 para
datos trimestrales, 7.73 anuales. Debido a que no se ha contado con estudios
previos para Haiti, se aplico el valor de 30 que coincide con el valor asignado
para El Salvador, Nicaragua, Guatemala y Honduras. Finalmente, para las
economias de México y Brasil se aplico un valor A anual del 6.25 debido a que
estos dos paises son los que registran mayor PIB per capita. El cuadro 2 sinte-
tiza los valores sugeridos para la estimacion del filtro de Hodrick y Prescott.
Siguiendo la metodologia propuesta por Dolado et al. (1993), se estable-
cieron las volatilidades relativas de los ciclos. LLos paises que mayor desviacion
estandar presentaron fueron Argentina, Chile, Pert y Uruguay, lo que signifi-

CUADRO 2

VALORES A ANUALES PARA LA APLICACION
DEL FILTRO DE HODRICK Y PRESCOTT

México, Brasil 6.25
Peru, Costa Rica, Panama, Republica Dominicana 7.73
Colombia 7.81
Chile, Argentina, Uruguay, Venezuela 11.81
Bolivia, Ecuador, Paraguay 28
El Salvador, Nicaragua, Guatemala, Honduras, Haiti 30

Fuente: Fuentes y Tobar (2004), Sanchez-Fung (2003), Restrepo y Soto (2006), Valdivia y Yujra (2009), Melo y Riascos (1997),
Ramirez (2007), calculos propios.
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ca mayor volatilidad en sus ciclos, como se observa en el cuadro 3. Se observa,
ademas, que existe una volatilidad relativa de magnitud importante entre Bo-
livia y Argentina, Colombia y Argentina, Guatemala y Argentina, Guatemala
y Chile, y Colombia y Chile. En el caso de Chile se observan los mismos
resultados que los obtenidos por Carrasco y Reis (2006), los cuales revelan
que existen similitudes en los ciclos de Chile y Argentina. Se observo también
que entre los paises de ingresos menores segun la clasificacion del Banco
Mundial, el pais que menor volatilidad relativa presenta es Bolivia, seguido
por Guatemala. Para el caso de los paises con ingresos medianos altos, quie-
nes presentan menor volatilidad relativa en sus PIB per capita real son Colom-
bia y México.

VOLATILIDADES RELATIVAS DE LOS CICLOS
DESH.ESTANDAR | ARGENTIA [ R4SI [80uA T CHLE 0010 [COSTARIGA[ECUADOR L 54LADOR [ GUATENALA [ T [ HONDURAS [ WEXICO | NCARAGUA [P [PeRAGUAY [ PERU JURUGUAY [ R DOUINCAMA | VENEZUELA

ARGENTINA 0.087 1,000
BRASIL 0022 1662 1,000
BOLMA 0017 2121 1216 1.000
CHLE 0.038 0964 0580 0454 1000
COLOMBIA 0013 28715 1730 1356 2984 1.000
COSTARICA 0021 1789 1076 0843 18%6 062 1000
ECUADOR 0030 1216 0731 0573 1261 0428 0680  1.000
ELSALVADOR 0034 1071 064 0505 1111 0372 0509 0881 1000
GUATEMALA 0018 202 1217 095 2099 0703 1431 1664 1889 1,000
HAT! 0031 1192 0717 0562 1237 0414 0666 0980 1113 0589 1000
HONDURAS 0.026 1392 0837 0657 1445 0484 0778 1445 1301 0688 1168 1.000
MEXICO 0019 189 1140 0894 1967 0659 1060 1560 1771 0937 1591 1362 1000
NCARAGUA 0051 0718 0432 0339 0745 0250 0401 0891 0671 0355 0603 0516 0379 1000
PANAMA 0.030 1230 0740 0580 1216 0428 0888 1012 1149 0608 1032 0883 0649 1713 1000
PARAGUAY 0.021 1367 082 0644 1418 0475 0764 1124 1277 0676 1147 0982 072 1903 1411 1000
PERY 0.035 1048 0631 0494 1088 0365 0566 0862 0979 0518 0880 0753 0553 1460 0852 (0767 1.000
URUGUAY 0.035 1040 0625 0490 1079 032 0581 08% 0971 0514 0872 0747 0548 1448 0845 0760 0992 1.000
REPUBLICA DOMINCANA 0031 1187 0714 0560 123 0413 0664 0977 1109 0587 099 0853 0626 1653 0965 0869 1133 1442 1000
VENEZUELA 0034 1081 0650 0510 1121 0376 0604 0889 1010 0534 0907 0776 0570 1505 0879 0791 1031 1040 0810 1,000

Fuente: CEPAL (2010), célculos propios.

TLLuego de caracterizar los ciclos, se procede a la identificacion de un ciclo
comun. Se considera que si se observa una mayor correlacion en el periodo t
entre el pais A y el pais B, se dice que existe sincronizacion de ciclos entre
ambos paises; mientras que cuando la mayor correlacion se presenta en el
periodo t+1, se dice que A tiene un periodo de adelanto con B y, por el contra-
rio, si se presenta la mayor correlacion en el periodo t-1, se dice que B tiene un
periodo de adelanto con respecto al de A. De esta manera, si se quiere deter-
minar un ciclo comun entre los paises de América Latina, se esperaria que la
mayor correlacion entre los paises se presente en el periodo t.
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La primera forma de saber si existe relacion alguna entre los paises, es
observando la matriz de correlaciones. Segin Dolado ez al. (1993), se puede
acudir a la siguiente regla empirica para clasificar los comovimientos de una
variable con respecto a otra:

Si 0.5< ‘ p(y) ‘ <1, la variable esta fuertemente relacionada.
Si0.2< ‘ p(j) ‘ < 0.5 , la variable esta débilmente relacionada.

Si0< ‘ p(j) ‘ < 0.2 , la variable presenta un comportamiento aciclico.

A continuacion se presenta una bateria de cuadros que muestran los resul-
tados obtenidos para el periodo completo. LLa frecuencia de correlaciones es
de 13 casos de fuerte correlacion, de los cuales 3 son superiores a 0.60,y 58 de
débil correlacion, de los que sobresalen 15 casos con coeficientes entre 0.40 y
0.50. Los primeros corresponden a los pares Argentina-Uruguay, Bolivia-Gua-
temala y Guatemala-Paraguay.

En cuanto a los pares comprendidos por las economias que componen el
MERCOSUR, se confirman los resultados presentados en la descripcion ma-
croeconomica. Argentina, Uruguay y Paraguay muestran las mayores correla-
ciones. Brasil presenta una débil correlacion con Paraguay y Uruguay consi-
derando todo el periodo de analisis.

El MCCA extendido con México y Panama presenta resultados muy inte-
resantes, encontrandose incluso cinco casos de correlaciones negativas de
magnitudes considerables. México no presenta correlaciones positivas de
magnitud relevante con las demas economias del grupo, salvo con Guatemala,
y presenta correlaciones negativas con El Salvador y Nicaragua. De acuerdo a
lo mencionado en la seccidn introductoria respecto a la sincronizacion, Nica-
ragua es la que menos habria avanzado en la profundizacién de los vinculos
econdmicos con sus vecinos. Esta economia presenta correlaciones negativas
significativas con Guatemala y Honduras, ambas socias en el MCCA, y con
México, Colombia, Chile, Paraguay y Uruguay. Con el resto no presenta valo-
res positivos significativos. El panorama cambia levemente cuando se consi-
deran las correlaciones cruzadas. Nicaragua presentaria evidencia de una in-
teresante correlacion en la componente ciclica del producto con El Salvador y
Honduras, aunque con dos y tres periodos de rezagos respectivamente, a lo
que se suma Chile, aunque con cuatro rezagos.
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El MCCA extendido presenta una mayor cantidad de casos de correlacion
significativa si se tienen en cuenta los rezagos, lo que podria ser un indicio de
una menor intensidad en la integracion en relacion a lo observado en los res-
tantes acuerdos considerados, producto de canales menos explotados de inte-
raccion economica (cuadros 4y 5).

TABLA 4
MATRIZ DE CORRELACIONES

ARGENTINA |BOLIVIA | BRASIL [ CHLE | COLOMBIA | COSTARICA | ECUADOR | EL SALVADOR | GUATEMALA | HATTI | HONDURAS | MEXICO | NICARAGUA | PANAVIA | PARAGUAY | PERU | R DOMINICANA | URUGUAY | VENEZUELA
ARGENTINA | 10000
BOLVIA 0057 1000
BRASIL 047t 004 100

CHLE 0150 028 0297 100
COLOMBIA 02612 018 056 05%5 1000
COSTARCA | 03107 022 022 0441 0287 1000

ECUADOR 00014 028 0306 0007 031 A2 1000

ELGALVADOR | 0438 033 0097 005 0A76 0505 0179 100

GUATEMALA | 00675 06% 022 055 038 049 0182 0238 1000

HATI 00035 0241 0130 035 00m 0176 0008 007 0405 1000

HONDURAS | (0847 0522 0216 0434 0402 0489 023 0462 058 0194 1000
MEXICO 01575 0203 007 025 0031 0147 0478 A4 034 0084 04 1000

NCARAGUA | 00085 0104 0197 0518 351 429 0018 0195 A% 010 QM 0T 100

PANAMA 02609 0075 010 0189 002 0049 209 3% 0009  00R2 0135 04 005 1000
PARAGUAY 01183 0574 0288 0597 046 0184 0312 D053 067 0283 0463 038 04 0% 1000

PERY 02160 0040 057 0168 0440 0023 0405 0009 00t4 0057 001 006 009 0268 020 100

RDOMNCANA | 00116 0004 0068 0161 0169 013 0% 201 0189 0130 0138 00% 003 000 00 0 1000

URUGUAY 08369 037 01 042 03 039 201 0016 0402 025 0216 034 M0 028 048 0415 014 100
VENEZUELA | 04985 037 009 0082 018 0069 0159 025 020 020 0284  0f4 048 0447 0131 029 0108 0545 100

Fuente: CEPAL (2010), célculos propios.

TABLA 5
CORRELACIONES CRUZADAS CON REZAGOS
PAISES MOMENTO | CORRELACION PAISES MOMENTO | CORRELACION
ARGENTINA-URUGUAY 0 0,6369 COLOMBIA-PARAGUAY 0 04860
ARGENTINA-VENEZUELA 0 04985 COLOMBIA-PERU 0 04397
BOLIVIA-GUATEMALA 0 0,6923 COSTA RICA-EL SALVADOR 1 0.5878
BOLIVIA-HONDURAS 0 05219 COSTA RICA-GUATEMALA 0 04902
BOLIVIA-PARAGUAY 0 0,5744 COSTA RICA- HONDURAS 0 04892
BOLIVIA-EL SALVADOR 2 0.4804 EL SALVADOR-HONDURAS 0 04624
BRASIL-COLOMBIA 0 0,5256 EL SALVADOR-NICARAGUA 2 0,6538
BRASIL-PERU 0 05175 GUATEMALA-HAITI 0 04049
BRASIL-COSTA RICA 1 0.4953 GUATEMALA-HONDURAS 1 0,5596
CHILE-COLOMBIA 0 05353 GUATEMALA-PARAGUAY 0 06971
CHILE-COSTA RICA 0 04412 GUATEMALA-URUGUAY 0 04018
CHILE-EL SALVADOR 2 05524 HONDURAS-NICARAGUA 3 04752
CHILE-GUATEMALA 0 05928 HONDURAS-PARAGUAY 0 04628
CHILE-HONDURAS 1 05201 MEXICO-PANAMA 0 04381
CHILE-PARAGUAY 0 0,5967 PARAGUAY-URUGUAY 0 04819
CHILE-NICARAGUA 4 0.5324 PANAMA-PERU 5 0.5406
CHILE-URUGUAY 0 04424 URUGUAY-PERU 0 04747
COLOMBIA-HONDURAS 0 0,4020 URUGUAY-VENEZUELA 0 0,5452

Fuente: CEPAL (2010), célculos propios.
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En la CAN extendida, Chile y Colombia sobresalen por su alta correlacion.
Sin embargo, no es un hecho aislado ya que todas las economias de la region
muestran indicios de una integracion consolidada. Ello se observa en la red de
vinculos relevantes a pesar del bajo coeficiente en algun caso. Lo interesante
del caso colombiano es que a priori se esperaria mayores correlaciones con
Venezuela y Ecuador; en cambio, las mas fuertes las presenta con Brasil y
Chile. Peru, por su parte, presenta también correlaciones importantes con
Brasil y Uruguay. Los ciclos de Chile y Bolivia también se encuentran corre-
lacionados con los de Paraguay. Precisamente, la CAN junto a las economias
extra-CAN mencionadas son las que Cerro y Pineda (2001) encuentran con
mayores posibilidades de consolidar un bloque.

Observando los coeficientes de correlacion entre economias que no perte-
necen a los mismos grupos se encuentran resultados sumamente interesantes.
Algunas economias son nexos entre los acuerdos existentes. El caso mas evi-
dente es Guatemala, que presenta correlaciones por encima de 0.60 con Boli-
via y Paraguay, de 0.50 con Honduras y Chile, y de 0.40 con Haiti, Costa Rica
y Uruguay. Las altas correlaciones en los pares conformados por Bolivia y
Paraguay, Chile y Paraguay, Honduras y Chile, Costa Rica y Chile, refuerzan
esa idea.

Uruguay, por su parte, es la economia que presenta mayor cantidad de
correlaciones de magnitudes superiores a 0.20, 14 coeficientes sobre 18 en
total.” LLas mayores correlaciones las tiene con la economia argentina y Vene-
zuela. Solo con Ecuador, El Salvador y Republica Dominicana presenta un
comportamiento aciclico, y con Nicaragua la correlacion es negativa.

Hasta el momento se desprenden al menos tres hipotesis que requieren
mayor evidencia para ser refutadas, aunque se encuentran en diferentes gra-
dos de avance. La primera, y la mas estudiada, es que no habria un ciclo
comun. Teniendo en cuenta el periodo 1960-2008, solo se presentan correla-
ciones altas o medias entre algunos de ellos y las mas altas corresponden a
paises que geograficamente se encuentran alejados o que no estan asociados
al mismo acuerdo comercial. La segunda es que Centroamérica es la region
menos integrada macroeconémicamente, en términos relativos, y esto atenta
contra las probabilidades de éxito respecto a la intensificacion de su integra-
cién politica. Finalmente, la tercera hipotesis es que existen economias que

° El orden de acuerdo a la cantidad de coeficientes significativos es: Uruguay (14), Bolivia, Guatemala,
Honduras, Paraguay (11), Chile, Colombia (10), Brasil, Costa Rica (9), Pert, Venezuela (7), Argentina,
Haiti, México (6), Ecuador (5), El Salvador, Panama (4), Nicaragua, Reptblica Dominicana (0).
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son nexo entre los acuerdos comerciales, y un rol de mayor protagonismo en
las negociaciones conducentes a la coordinacion de politicas reduciria las fric-
ciones existentes en la intensificacion del proceso politico de integracion lati-
noamericana.

Considerando que los mayores flujos comerciales y de inversion pueden
generar una mayor sincronizacion de los ciclos, se analizo el subperiodo 1990-
2008 esperando encontrar evidencia que respalde la posibilidad de una cre-
ciente correlacion a medida que las economias avanzaron en la integracion
institucional y economica. LLos principales resultados son alentadores.

Se observaron 23 casos con correlaciones superiores a 0.60 y algunas de
ellas muy proximas a la unidad —Argentina-Uruguay, Pera-Brasil, Paraguay-
Bolivia, Colombia-Chile, Panama-Argentina, Honduras-Chile y Republica
Dominicana-Guatemala, a lo que se suman 15 casos entre 0.50 y 0.60. Eco-
nomias que no presentaban gran niimero de correlaciones, en este subperiodo
se caracterizan por la situacion contraria. Tal es el caso de Argentina, Republi-
ca Dominicana, El Salvador, Ecuador, Nicaragua, Panama, y Venezuela.'* Todas
las economias estan correlacionadas significativamente con, al menos, otras
cuatro economias, y son mas comunes los cruces significativos entre
subregiones.

En MERCOSUR, Uruguay se sincroniza con Argentina y eleva su correla-
cion levemente con Brasil, y las tres elevan sustancialmente la correlacion con
Paraguay. En definitiva, esta subregion refuerza en este periodo los incentivos
a profundizar la integracion institucional.

El MCCA presenta una situacion muy diferente a la imagen obtenida a
partir de la consideracion del periodo completo. En el periodo 1990-2008,
Costa Rica se acerca mas hacia sus vecinos mas proximos, Guatemala eleva su
correlacion con ellos y Nicaragua reduce los casos relevantes de correlacion
negativa. La regién, como proyecto de asociaciéon econdmica y politica, se
fortalece durante este periodo.

Para esta subregion cobra mayor relevancia la relacion que cada una de sus
economias tiene con Estados Unidos de América (EUA) y coémo se ha visto
modificada a lo largo del tiempo. Por ello se presentan a continuacion algunos
resultados de la literatura especializada. LLos resultados de Fiess (2005) difi-
rieron dependiendo de la frecuencia de los datos. Con series mensuales, la

19 El nuevo orden es el siguiente: Bolivia (16), Argentina, Uruguay, Venezuela (14), El Salvador, Guatemala,
Paraguay (12), Honduras (11), Reptblica Dominicana (11), Brasil, Colombia, Ecuador, Panama (10),
Chile (9), Costa Rica, Peru (7), México, Nicaragua (6), Haiti (5).
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sincronizacién mas alta se encontrd para Costa Rica, El Salvador y Honduras,
mientras que con series anuales se identifico que Costa Rica, El Salvador,
Guatemala y Honduras eran los paises con mayor sincronizacion con el ciclo
economico de EUA. La magnitud del vinculo entre las economias con la de
EUA también difirié6 dependiendo de los paises. Kose et al. (2005) concluye-
ron que de acuerdo con el alto grado de apertura comercial que presentan los
paises de la region, se encontré evidencia que los shocks externos han revesti-
do especial importancia en Costa Rica y Honduras. Los shocks externos e
internos han sido igual de importantes en Nicaragua y Republica Dominica-
na, mientras que los internos han sido mas importantes en El Salvadory
Guatemala.

Con un objetivo similar, Iraheta (2008a) ofrece evidencia cuantitativa con
respecto a que los paises centroamericanos y Republica Dominicana podrian
anticipar shocks en el crecimiento econdémico regional como resultado de sus
vinculos con EUA. En Iraheta (2008b), el mismo autor concluye que la varia-
bilidad del crecimiento econémico en Centroamérica y Reptblica Dominica-
na ha dependido mas de factores internos que externos y que existe poca
sincronizaciéon contemporanea entre el ciclo economico de estos paises y
EUA. Por su parte, Roache (2007) muestra que El Salvador, Honduras y Cos-
ta Rica son los mas sensibles al ciclo econémico de EUA. Algunos afios antes,
Alameda (2000) concluy6 que incluso la economia puertorriquefia muestra
evidencia de haberse “endogenizado”, de manera tal que responde menos a
las fluctuaciones ciclicas de la economia de EUA.

De los resultados anteriores, propios y ajenos, se podria prever un despe-
gue de esta subregion con respecto a EUA y un acercamiento hacia las econo-
mias de América del Sur. Afirmacion que no deja de ser una hipodtesis y mere-
ce mayor evaluacion.

En cuanto a la CAN, todas las economias se aproximan. Sin embargo, en
términos relativos existe un alejamiento de Colombia respecto a Venezuela y
Bolivia, y un acercamiento importante entre Colombia, Chile y Ecuador.

Bolivia-Guatemala reduce su correlacion, aunque se observa en los cua-
dros 6 y 7 que en realidad hay un rezago de dos periodos. Otro caso significa-
tivo es Nicaragua-Haiti que marca un cambio de signo en la relacion entre sus
ciclos. De hecho, en la misma tabla se observa que se alcanza una muy alta
correlacion con un periodo de rezago.

De esta manera se llega a la conclusion de que no existe sincronizacion
perfecta de los ciclos econdmicos entre los 19 paises estudiados para el
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CUADRO 6

MATRIZ DE CORRELACIONES PARA EL SUBPERIODO 1990-2008

ARGENTINA 1000

ARGENTINA | BOLIVIA | BRASIL | CHLE | COLOMBIA | COSTARICA | ECUADOR | EL SALVADOR | GUATEMALA | HATI | HONDURAS | MEXICO | NICARAGUA | PANAVA | PARAGUAY | PERU | R DOMINICANA | URUGUAY | VENEZUELA

BOLVIA 0814 1000

BRASIL 054 040 100

CHIE 0442 055 026 100

COLOVBIA 0212 042 0% 073 1000

COSTARICA 04% 008 0218 4183 006 100
ECUADOR 0243 043 0215 085 054 Q50 100
ELSALVADR 0306 043 03 048 044 0471 2128 100
GUATEMALA 0306 0538 019 0008 0608 054 RIRIE] 0864 100
HATI 0064 036 1% 0162 0182 R A V'] R} 0% 100
HONDURAS 0837 0403 0088 075  06% 01t 0479 028 014 0pff 100
MEXICO 05 0038 20 1% oM 0420 A6 4060 018 0068 0173 100
NICARAGUA 0f64 022 028 012 018 0048 2214 4191 021 0865 0.7 00 100
PANAVA 0704 0482 M43 0% 0180 0384 RAL] 038 0689 0193 030 0% o0 1000
PARAGUAY 0438 079 0408 074 08 00 0497 0867 03 02 040 4R 412 025 10
PERU 0016 03 0813 0263 050 RN 0283 0408 0306 003 004 038 029 M5 060 1000
R DOMNCANA | 0203 023t 0109 005 008 052 24 0442 073 037 02 035 02 044 M3 A 1000
URUGUAY 0930 0897 00 0483 0091 0361 036 034 0383 0013 0418 0486 03t 0859 047  0MR2 0211 1000
VENEZUELA 0628 0434 006t 058 0233 0098 06 0175 029 021 0867 0403 0285 0501 028 A0 031 0860 1000

Fuente: CEPAL (2010), célculos propios.

CUDRO 7

CORRELACIONES CRUZADAS CON REZAGOS MAS SIGNIFICATIVOS PARA EL SUBPERIODO 1990-2008.

CORRELACION CRUZADA DEL COMPONENTE CICLICO DEL PIB
[PARES DE PAISES t5 4 3 2 1 =0 1 2 t+3 t+4 t+5
JARGENTINA-BOLIVIA -0,519 -0,482 0,062 0,252 0,447 0,614 0,381 0,096 0,127 0,147 -0,094
ARGENTINA-HONDURAS 0,125 0,022 0,242 0,288 0,140 0,537 0,509 0,148 0,179 -0,030 -0,108
JARGENTINA-MEXICO 0,059 -0,146 -0.439 -0,603 0,011 0,592 0,370 0,121 0,055 0217 -0.117
ARGENTINA-PANAMA 0,150 -0,399 0,540 0,350 0,157 0,704 0,610 0,212 0,132 0,297 -0,125
ARGENTINA-URUGUAY 0,239 0,338 0,277 0,080 0,349 0,930 0,574 0,028 -0.249 0,335 0274
JARGENTINA-VENEZUELA -0,100 -0,264 -0,116 0,135 0,144 0,628 0,577 0,039 0,074 0,088 -0,352
[BOLIVIA-CHILE -0,383 0,402 -0,326 0,116 0,156 0,505 0,645 0,464 0,127 0,229 0,346
[BOLIVIA-GUATEMALA -0,085 -0,287 -0,208 0,137 0,052 0,538 0,597 0,629 0,290 0,056 0,180
|EOLIV\A—FERU -0,497 0,184 0,195 0,274 0,537 0,613 0,141 0,038 0,170 0,151 -0,161
[BoLIvViAURUGUAY 0,191 0.214 0,173 0,106 0,420 0,698 0,518 0,276 0,092 0428 0571
[COLOMBIA-BRASIL -0,417 -0,314 -0,138 -0,072 0,238 0,552 0,166 0,013 0,081 0,027 -0,140
COLOMBIA-CHILE -0,029 0,351 0,243 -0,088 0,274 0,719 0,359 0,266 0,198 0218 -0.462
|COLOMBIA-HONDURAS 0135 0,062 0,043 0,062 0,241 0,625 0,113 0114 0,233 -0,168 -0,382
COLOMBIA-PARAGUAY -0,311 -0,336 0,017 0,141 0,265 0,632 0,620 0,264 0,033 0,258 -0.445
COLOMBIA-PERU -0,426 -0.436 0,145 0,212 0,190 0,510 0,386 0,280 0,116 0,155 0,149
CHILE-ECUADOR -0,275 0,014 0,156 0,128 0,460 0,645 0,251 0,293 0,534 0414 0,105
CHILE-HONDURAS 0,027 0,225 0,137 -0,094 0,068 0,735 0417 0,073 0,144 0,275 -0,166
CHILE-PARAGUAY. 0,401 0,205 0,118 0,320 0,429 0,574 0,451 0,149 0,123 0,440 -0,396
CHILE-VENEZUELA 0,070 0,103 -0,101 -0.499 -0,028 0,569 0,359 0,075 0,249 0216 -0,207
[ECUADOR-COLOMBIA -0,429 -0,284 -0,208 0,077 0,351 0,540 0,289 0,034 0,067 0,058 -0,202
EL SALVADOR-PARAGUAY 0,140 0,029 0.235 0,384 0411 0,657 0,358 0,255 0,044 -0,186 -0,364
EL SALVADOR-COSTA RICA 0,160 -0,240 -0,086 0,056 0,317 0,571 0,025 0,271 0,156 0,176 0,369
COSTA RICA-GUATEMALA 0,022 -0.119 -0.179 0,135 0,089 0,544 0,346 0,071 0,007 0,248 0,137
COSTA RICA-PANAMA -0,018 -0,466 -0.415 0,045 0,499 0,584 0,235 0,249 0,351 0,179 0,262
[COSTA RICA-R. DOMINICANA -0,003 -0,284 0,251 0,117 0,282 0,523 0,177 0,107 0,127 0,257 -0,014
0,267 0,125 0,255 0,306 0,387 0,664 0,131 0,042 0,172 0,236 -0,027
-0,013 -0,307 -0,285 0,184 0,509 0,733 0,219 0,117 -0,002 0,197 -0,053
-0,049 -0,200 0,187 0,049 0,253 0,689 0,402 0,277 0,072 0,294 -0,069
0,001 0,336 0,539 0,225 0,335 0,585 0,336 0,010 0,373 0462 -0,001
-0,152 -0,219 -0,052 0,244 0,509 0,660 0,228 0,254 -0.482 -0.430 0,032
PANAMA-VENEZUELA -0,138 0,237 -0,126 0,202 0,381 0,501 0,115 0,099 0,223 -0,285 -0,208
INICARAGUA-HAITI -0,340 -0,235 -0,294 -0,198 0,239 0,665 0,770 0277 0,226 0,567 0,290
VENEZUELA-HONDURAS -0,126 0,383 0,190 0,008 0,189 0,587 0,196 0,257 0,244 0,043 0,078
|VENEZUELA-URUGUAY 0,340 0,180 0,085 0,026 0,540 0,660 0,144 0,192 0,041 0179 0,162

Fuente: CEPAL (2010), célculos propios.
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subperiodo 1990-2008. Sin embargo, se refleja fuerte sincronizacion entre los
ciclos de algunos pares de paises confirmando los resultados encontrados para
el periodo completo 1960-2008.

Los resultados concuerdan en gran medida con la bibliografia precedente.
Mejia (1999), por ejemplo, encuentra que durante el periodo 1950-1995 exis-
ten fuertes coincidencias entre los ciclos de Brasil y Pert, Argentina y Brasil y
asociaciones suaves entre Argentina y Bolivia, Argentina y Peru, México y
Venezuela, Brasil y los Estados Unidos. Sin embargo, estas asociaciones se
deben mas a politicas econdémicas similares y shocks externos que a transmi-
sidén internacional de shocks especificos entre los paises.

Carrasco y Reis (2006), analizaron los ciclos de negocios de los paises
pertenecientes al MERCOSUR y Chile. Buscando evidencia de un ciclo econo-
mico comun entre ellos, estudiaron el comportamiento ciclico del PIB real per
capita para el periodo 1951-2000. Observan sincronizacioén entre Brasil y
Uruguay, y Chile y Argentina, mientras que las relaciones entre los demas
paises resultan asimétricas, posiblemente por las diferencias entre sus estruc-
turas econdémicas y politicas. Al respecto, Izquierdo ez al. (2007) examinaron
el comportamiento trimestral del PIB para los 7 paises mas grandes de Lati-
noamérica —Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México, Pera y Venezue-
la— en el periodo 1990-2006, y concluyen que existe una gran vulnerabilidad
de esos paises de América Latina a los shocks externos, lo cual podria
explicar sus fluctuaciones econémicas y que no necesariamente tienen su ori-
gen en las politicas econdomicas domésticas. Hurtado y Builes (2010) estudian
al MERCOSUR mas paises asociados, y encuentran que, a pesar que existen
momentos coincidentes, se observa un volatilidad dispar entre sus compo-
nentes ciclicos y no se observa un ciclo comun. De todas formas, existe una
interesante relacion entre pares de paises.

Nuevamente se presentan algunas preguntas relevantes y se construyen
nuevas hipotesis para futuras investigaciones: [.a primera pregunta es qué
proporcién de la mayor correlacion durante el subperiodo 1990-2008 se debe
a la intensificacion comercial e institucional, y cuanto al proceso general de
apertura econdémica y exposicion a los vaivenes de los flujos de inversiones en
la region. La segunda pregunta es cudl ha sido el rol de esas economias que
aparecen como nexo en el periodo mas largo dado que su relevancia indivi-
dual se diluye en el numero considerable de casos de alta correlacion. Algunas
de las hipotesis que pueden construirse a partir de la evidencia presentada son
las siguientes: La primera; si bien no existe un ciclo comun para toda la re-
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gion, lo habria para las subregiones en al menos el periodo considerado. La
segunda; las subregiones han mostrado un acercamiento sustancial entre ellas
evidenciado en el incremento del numero de casos relevantes y el aumento en
la magnitud de los coeficientes de correlacion entre las economias involucra-
das en diferentes acuerdos de integracion. La tercera; las firmas de acuerdos
de preferencias comerciales que involucran naciones individuales con acuer-
dos subregionales consolidados refuerza la tendencia observada de acerca-
miento entre las economias latinoamericanas, convirtiéndose, al igual que las
economias nexo antes mencionadas, en canales de sincronizacién.

CONSIDERACIONES FINALES

Hemos realizado una caracterizacion macroeconomica de las economias lati-
noamericanas con el objeto de encontrar similitudes en el desempefio
macroecondémico de corto plazo. Para ello se ha llevado a cabo un ejercicio
empirico usual sobre las series temporales del PIB real de 19 economias de la
region para los periodos 1960-2008 y 1990-2008, y el computo de coeficien-
tes de correlacion para las componentes ciclicas del PIB. Los resultados han
sido interesantes en general. El comportamiento del PIB real de los paises es-
tudiados en el periodo 1960-2008 ha sido muy volatil y ha estado estrecha-
mente relacionado con las crisis suscitadas a nivel mundial. Al observar el
ciclo de cada uno de los 19 paises latinoamericanos, se encontrd que la mayo-
ria tuvieron fases de crecimiento econdémico durante la década de 1970, espe-
cialmente a mediados de ésta. Sin embargo, para la década de 1980 se genera-
ron caidas en el PIB per capita real en la mayoria de estas economias. L.a apertura
unilateral de finales de los ochenta y la intensificacion de los flujos comercia-
les en el continente, llevaron a otra fase de crecimiento con similitudes entre
las economias consideradas.

Para el periodo 1960-2008 no se encuentra evidencia a favor de la existen-
cia de un ciclo comun, aunque se observan correlaciones relevantes entre pa-
res de paises. La experiencia comun de apertura economica a partir de 1990,
con la consecuente intensificacién de los flujos comerciales y de inversion,
llevaria a pensar en la existencia de mayor correlacion de ciclos econdémicos
entre estos paises, incluso sincronizacién subregional como muestran los re-
sultados obtenidos. Sin embargo, se podria afirmar que, a pesar de la profun-
dizacion de los acuerdos previos y la firma de nuevos acuerdos de integracion,
la conformacion efectiva de un acuerdo de libre comercio que abarque todo el
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continente americano estaria caracterizada inicialmente por la utilizacion de
politicas contraciclicas unilaterales por parte de los socios. Con el objeto de
consolidar la integracion, la firma del tratado debiera entonces estar acompa-
nada de un compromiso formal que apunte a la coordinaciéon compulsiva de
politicas macroeconomicas. De ello se sigue que, en el arranque, los costos
que deberian afrontar algunas de las economias involucradas serian lo sufi-
cientemente altos como para desalentar su participacion efectiva.

Las diferencias en el nivel de desarrollo entre las economias involucradas
refuerza este resultado debido a que son las menos desarrolladas las que ini-
cialmente tienen mas que perder. LLos beneficios en términos de apertura de
mercado para las economias menos desarrolladas debieran ser elevados como
para opacar los costos que representaria para ellas enfrentar un mercado libre
con claras desventajas competitivas, notables en algunos casos, respecto a las
economias mas desarrolladas de la region. La integracion del continente todo
es un hecho deseable, aunque las reuniones subregionales parecen tener me-
jores sustentos econoémicos y los avances politicos han sido significativos en
este sentido.

Una hipo6tesis que no ha sido estudiada aun y ha surgido del analisis de los
resultados es que algunas economias parecen ser nexos relevantes, con funda-
mentos econdémicos, entre las subregiones involucradas. Su alta correlacion
con economias de diferentes acuerdos de integracion las presentan como po-
tenciales mediadoras en las conversaciones politicas y en el fortalecimiento
del sustento econdémico del proyecto. Estas economias nexo no son necesaria-
mente aquellas que han tomado mayor preponderancia politica ni las relativa-
mente mas desarrolladas. LLos acuerdos de asociacion firmados durante los
ultimos diez afios entre economias y bloques podrian tener el mismo efecto.
Sin embargo, no presentarian el mismo sustento econdomico. Esta hipotesis
abre un sendero de investigacion de actual relevancia politica para la region.
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