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RESUMEN

La presente investigacion busca analizar la relacion que existe entre los saldos de la balanza de
pagos que genera la cuenta corriente con los saldos de la deuda publica brasilefia, entendiendo
como una de ellas puede hacer sustentable la deuda del pais. Los datos que se utilizaron para los
calculos fueron obtenidos de fuentes secundarias y confiables desde el afio 2000 al 2021. Se trabajo
con una metodologia cuantitativa, técnicas realizadas para la recoleccion de la informacion fue de
tipo secundario, como variable dependiente se tuvo la deuda pubica y como independientes los
saldos de la cuenta corriente de la balanza de pagos, tipo de cambio real y la recaudacion fiscal.
Se realizo6 un andlisis estadistico de datos a través de un modelo de regresion lineal multiple donde
se buscé explicar a la variable dependiente a través de tres variables independientes. Los resultados
demuestran que la variable balanza de pagos (saldos de la cuenta corriente) y el tipo de cambio
son significativas porque no exceden mas del 0.05% de probabilidad. Por otra parte, la recaudacion
fiscal es una variable que no tiene relevancia significativa en los saldos de la deuda publica porque
presenta una probabilidad de 0.07% que sobrepasa lo establecido en el rango de probabilidad. El
modelo permite explicar el 68,76 % de los saldos de la deuda, es decir, 31,23 % de la variable esta
explicada por informacion no considerada en el estudio. Se determiné que los saldos de la cuenta
corriente de la balanza de pagos tiene un coeficiente de — 4,439 creando una relacion inversa con
la variable dependiente, el tipo de cambio tiene un coeficiente de 31228,52 lo que significa que
esta tiene una relacion directa, por Gltimo, es indispensable mencionar que no se tomo como
variable significativa a la recaudacion fiscal porque su coeficiente es de 1237.46 indicando que no
provoca efectos relevantes en los saldos de la deuda publica brasilefia.

Palabras claves: Endeudamiento, Balanza de pagos, Brasil, Regresion lineal multiple, y
Sostenibilidad
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ABSTRACT

The current research seeks to analyze the relationship, what exists between generated remainder
balance payments by the current account with the Brazilian public debt balances, understanding
how one of them can make the country's debt sustainable. The used data for the calculations was
got from 2000 to 2021 year secondary and reliable sources. It worked with a quantitative
methodology, made techniques for the information collection were of a secondary type, as a
dependent variable, it had the public debt. and as independent the balances of payments balance
current account, real exchange rate and collection, fiscal. It was performed a statistical data
analysis, through a multiple linear regression model, where the dependent variable was explained,
by means three independent variables. The results show, what the payments variable balance
(current account balances) and the exchange rate are significant, because they do not exceed more
than 0.05% probability. On the other hand, tax collection is a variable that has no significant
relevance in the public debt balances because it presents a 0.07% probability, which exceeds that
is established in the probability range. The model allows to explain debt balances 68.76%, that is,
variable 31.23% is explained by information not considered in the study. It was determined, what
payments current account balances has a -4.439 coefficient by creating an inverse relationship with
the dependent variable, the exchange rate has a 31228.52 coefficient, which means that it has a
direct relationship, finally, it is essential to mention that was not taken tax collection as a significant
variables because its coefficient is 1237.46, indicating that it does not cause relevant effects about
the Brazilian public debt balances.

Keywords: Indebtedness, payments balance, Brazil, Multiple Linear Regression, and
Sustainability.



CENTRO DE IDIOMAS

an

- UNIVERSIDAD
TECNICA DE
COTOPAXI
/

AVAL DE TRADUCCION

En calidad de Docente del Idioma Inglés del Centro de Idiomas de la Universidad Técnica de

Cotopaxi; en forma legal CERTIFICO que:

La traduccién del resumen al idioma inglés del trabajo de titulacién cuyo titulo versa: “LA
BALANZA DE PAGOS COMO MEDIO DE RECUPERACION DE LA
SOSTENIBILIDAD DE LA DEUDA PUBLICA EN BRASIL”, presentado por: Negrete
Toaquiza Nancy Margoth y Quevedo Yugsi Nataly Aracely, estudiantes de la Carrera de:
Administracion de Empresas perteneciente a la Facultad de Ciencias Administrativas, lo

realizaron bajo mi supervision y cumple con una correcta estructura gramatical del Idioma.

Es todo cuanto puedo certificar en honor a la verdad y autorizo a las peticionarias hacer uso del

presente aval para los fines académicos legales.

Latacunga, agosto del 2022

(T

(ﬁf ?\}, CENTRO

AT A e IDIOMAS
Mg.’Marco Beltran P

Ry 15550 47
e "
Rt A - o

DOCENTE CENTRO DE IDIOMAS-UTC
CI: 0502666514

Xi



INDICE

DECLARACION DE AUDITORIA oot ee e eee e eeaeeeeaeeneeeeeeeeeaeees e I
AVAL DEL TUTOR DE PROYECTO DE INVESTIGACION .....cocooveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeen, 11
APROBACION DEL TRIBUNAL DE TITULACION. ..o oot eeeeeeeeer e eeen s v
AGRADECTIMIENTO e e ennnnn V
DE D I C AT ORI A ettt enns e ennnnennnnnen VIl
RESUIMEN . ...ttt ettt sttt s st e e nennnnnnnnn IX
A B S T R A C T ettt X
AVAL DE TRADUCCION ..ottt e et e e e e ee e er e e e e esaer e XI
1. INFORMACION GENERAL ... oottt ee e e e s e es e e e et ees e e se e eenarn e 1
2. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA ..., 2
2.1. PROBLEMA DE INVESTIGACION ...ccoeitiieeeieeeee ettt 2
2.2. LA JUSTIFICACION ..ottt ettt e e et e e e et e e e et e e e e et e e e en e eeeenneeeeeenaaeeees 3
2.3. PREGUNTA DE INVESTIGACION ...t ettt ettt e e e e e e et e e e e e ee e e e e e e e e e e e e eeenn s 4
3. OBUIET IV OOS . ... 4
3.1. OBUIETIVO GENERAL ...eetttett et ettt e st e e et et e ee s e seeesetees s s sanseeeeetessss s tesaeeseessstnnraseesseenns 4
3.2. OBIETIVOS ESPECTFICOS .. ettt e ettt e e e e e e e e e e ettt e e e e e e e e ee e e et e aaseeeeeeeeeteeaaseeeeeeeennnnaanseseeereenns 4
3.3.  ACTIVIDADES Y SISTEMAS DE TAREAS EN RELACION A LOS OBJETIVOS PLANTEADO ........ 5

4. BENEFICIARIOS DEL PROYECT O . et eeaeeeeeeessesenessssessssssnnensnsnenenennes 5
5. FUNDAMENTACION CIENTIFICO TECNICA . ...ttt 6
5.1. ANTECEDENTES INVESTIGATIVOS ...cevtttuieteeeeteeeeeeeee e e e et eeeeat e ssseesseseestassseesseeeesnnnaaaeeeees 6
5.2. IMARCO TEORICO ..o ettt et ettt e et e e e e e e e e e e e e e e e ee e e e eee e e e e eerennnn 8
5.2.1. Balanza 08 PAgOS........eiuiiuiriiiiiiiiiieieie ettt bbb 8
5.2.2. Estructura de l1a Balanza de Pagos .........cocueivieiiiiiiie ittt 9
5.2.4. TiIP0 de POILICAS. ....cviiuieiiiie ittt st et s sreere e 14

B 2.8 DU e 19



5.2.6. TIPOS & ABUTA ......cuvieitiiiiiieie e 19

5.2.7. Sostenibilidad de [a deUAa .........oovveeeeeeeeee 21
5.2.8. Evaluacion de sostenibilidad de deUda ...........oeeevvieeeoeeeeeeeeee e 21
5.2.9. Modelo de regresion lineal MUILIPIE ..........cccoevveiiiciiee e 23

6. METODOLOGIA EMPLEADA ... oo et eee e e e e e e er e e e er e e aes s 25
6.1.  ENFOQUE INVESTIGATIVO ...uuiiiiiiitiiee e ittt e e e ettt e e e ettee e e e sttee e e s save e e e s enbae e e s snseeeesansaeeeeeanrens 25
6.1.1. ENfOqUE CUBNTITALIVO .....c.ecvieiiecie e 25

6.2. NIVEL DE INVESTIGACION ....cotiiiieee ettt 26
6.2.1. Investigacion descriptiva y COrreCCional...........cooeiiireiiniie e 26

6.3. DISENO DE INVESTIGACION ...ttt ettt e e e e e e e e e teaaeeeeeeeee e aaeseeeeeeeeeennaaeeeeereeennnnnnns 26
6.3.1. Investigacion bibliograficay documental...............ccooveviiiiii i 26

7. ANALISIS Y DISCUSION DE LOS RESULTADOS ......ocioeeeeeeeeeeeeeeeeeer oo eeeer e 26
7.1. VARIABLE DEPENDIENTE ....eetetueteetetee e e et et e e et e e e e eete e e e e e et e eee e e eeeeee e e eeee e eeeeetaneeerennens 27
7.1.1. Historico de la deuda publica brasilefia .............cooeiiiiiiniicieee e 27

7.2.  VARIABLES INDEPENDIENTES. ....cittttttttteteieieeeeeteee e et et et et et et et et et et e e e ee et e e e e e e e e e eeerereeeeeaeeees 28
7.2.2. Evolucidn del tipo de cambio real de Brasil ...........c.cceveiiiiieieiieiecce e 29
7.2.3. Historico de la recaudacion fiscal de Brasil........ccoveeeeoeeoeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeean 30

7.3. MODELO DE REGRESION LINEAL MULTIPLE CON TODAS LAS VARIABLES DE ESTUDIO .... 31
7.4. REGRESION LINEAL MULTIPLE CON LAS VARIABLES INDEPENDIENTES SIGNIFICATIVAS . 32
7.5. INTERPRETACION DE LOS DATOS ESTADISTICOS ...ieeteietetieieeeeeseeesssnnssssesseessssnnsessesseeens 33

8. CONCLUSIONES. ... 35
9. RECOMENDACIONES ..o 36
10, BIBLIOGRAFTA. ..o oo ettt ettt ettt et et e et et et et eee et et e e e e e eraeens 37
AN E X O ettt Rttt ittt ettt ettt e nnnnnnnnnnnnnns 42

Xiii



INDICE DE TABLA

Tabla 1: ObjetiVoSs ESPECITICOS ......uviiiiiiiiee sttt sre e 5
Tabla 2: Beneficiarios del proyecto de inVeStigacCion ............ccccveieiiieieeiesie e e 5
Tabla 3: Estructura de la balanza de pagos normalizada.............ccccoeiveveiieiieece s 9
Tabla 4: Clasificacion de sub-balanzas de la cuenta COrriente ............ccooviveiineneneienenesens 11
Tabla 5: Clasificacion del tipo de Cambio .........ccceoeiiiiieiic e 16
Tabla 6: Rango de medicion de coeficiente de correlacion y determinacién de un modelo ....... 24
Tabla 7: Regresion lineal multiple con todas las variables de estudio ..........c.cccccveveiieieciieennenn, 31
Tabla 8: Relacion y significancia de las variables independientes con la dependiente............... 31
Tabla 9: Regresion lineal multiple con las variables independientes significativas.................... 33
Tabla 10: Relacion y significancia de las variables independientes significantes...................... 33

INDICE DE GRAFICAS

Graéfico 1: Historico de la deuda publica brasilefa..............cccovveiiiiciiciecc e 27
Graéfico 2: Evolucidn de la cuenta corriente (Balanza de pagos)........cccoevevveieeveiiieieesecie s 28
Graéfico 3: Evolucidn del tipo de cambio real de Brasil............cccooooeiieieiiciiccecc e 29
Grafica 4: Histdrico de la recaudacion fiscal de Brasil ..o 30

Xiv



1. INFORMACION GENERAL

Titulo del Proyecto:

“La balanza de pagos como medio de recuperacion de la sostenibilidad de la deuda publica en
Brasil”

Fecha de inicio

Octubre 2021

Fecha de finalizacion
Agosto 2022

Lugar de ejecucion
Ninguno

Facultad que auspicia
Ciencias Administrativas y Econdémicas

Carrera que auspicia
Administracion de Empresas

Equipo de Trabajo:

Tutor de Titulacion

Renato Pérez Cl. 175917364-2
Autores del proyecto:

Aracely Quevedo Cl. 050459958-0
Nancy Negrete Cl. 050446132-8
Area de Conocimiento

Administrativa

Linea de investigacion:

Administracion y economia para el desarrollo humano y social

Sub lineas de investigacion de la Carrera (si corresponde):

Estrategias financieras sostenibles



2. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

2.1. Problema de investigacion

Los paises de Latinoameérica, a lo largo de la historia, han tenido complicaciones para sostenerse
economicamente, por lo que continuamente piden financiamiento externo para tener un nivel de
economia equilibrada, esta accion a dando como resultado que la deuda publica de estos pises se
incrementara. En este sentido, se menciona que Ecuador actualmente cuenta con un nivel de
endeudamiento de USD 62.718 millones, lo que equivale a 56,8% del Producto Interno Bruto (PIB)
pero que puede ser solventado con un ajuste en la cuenta corriente de la balanza de pagos y en el
tipo de cambio real lo que ayudaria a generar un mayor nivel de ingresos al pais. Para hacerle
frente a estas obligaciones, el presente trabajo de investigacion se desarrollo en el pais de Brasil

debido a que Ecuador no cuenta con moneda propia y no podria hacer politica monetaria.

Por ende, el tema seleccionado trata acerca de la balanza de pagos como medio de recuperacion
de la sostenibilidad de la deuda publica de Brasil: durante el periodo 2000-2021, el cual tiene como
problema la insostenibilidad del crecimiento de la deuda publica, en gran medida debido al bajo

crecimiento econdémico y al deterioro de las condiciones de financiamiento.

De este modo, Lima & Pehan (2020) indican en su estudio realizado en el periodo comprendido
entre el afio 1997 al 2018 que la politica fiscal brasilefia fue insostenible a causa de que el gasto
publico es muy excesivo sin suficiente contrapartida de ingresos, también otro actor influyente es
la trayectoria creciente que se ha dado en los gastos, los cuales no supieron reaccionar de forma

adecuada en el aumento de la deuda.

Ademas, en el afio 2020, se dio la emergencia sanitaria a causa del coronavirus (COVID-19), lo

que provocO la decadencia del desarrollo de la economia brasilefia, generando un nimero



significativo de victimas mortales y pérdidas econémicas, dando como resultado que la deuda en
ese afio se incrementara a 98,68% misma que ha crecido desde el afio 2010 en términos de deuda

global.

Por lo tanto, Bustamante et., al, (2019) demuestra que la deuda sostenible para Brasil solo
representa el 23,19% de la produccién nacional, algo totalmente diferenciado en las cifras, que
tienen un valor de aproximadamente 54%, entiendo que el pais tiene una deuda mayor a la que

puede sostener.

2.2. La justificacion
Las deudas de los paises se sustentan en los ingresos de los gobiernos que provienen de los
impuestos, las deudas muy elevadas que vuelven la economia de los paises insostenibles. Brasil es

uno de los paises

El presente trabajo busca una manera alternativa de asegurar la sostenibilidad de la deuda, de
manera que se tomen acciones hoy y en el futuro, para lo cual se va a cuantificar si la cuenta
corriente de la balanza de pagos puede o no ser una alternativa para recuperar esa sostenibilidad
de la deuda publica brasilefia. Para ello se aplico un modelo de regresion lineal maltiple que
permite obtener la explicacion de los saldos de la cuenta corriente sobre el valor del endeudamiento
publico. Entendiendo que la balanza de pagos es una de las herramientas que se utiliza para medir
el desempefio econémico de un pais, misma que brinda informacidon del valor de las exportaciones
e importaciones de bienes y servicios, los préstamos exteriores, las inversiones directas y sus
efectos sobre el equilibrio o desequilibrio financiero que en gran parte influyen en los ingresos que
tiene el pais mismo que se reflejan al momento de ver en qué estado se encuentra el endeudamiento

publico.



Es por eso, que se analiza el problema para conocer la relacion de las variables, si una de ella puede
ayudar a recuperar la sostenibilidad de la deuda publica de Brasil, por lo que mediante este estudio

se obtuvo informacién importante que permitié conocer la situacion econémica del pais.

Asi mismo, la importancia de este trabajo para nosotras como postulantes a la licenciatura en
Administracion de Empresas radica en que dentro del proceso de toma de decisiones se necesita
entender como el entorno puede o no favorecer a una idea de negocio, la cual puede ser afectada

por las politicas econémicas del gobierno.

2.3. Pregunta de investigacion
¢De qué manera influyen los saldos de la cuenta corriente de la balanza de pagos en el valor de la

deuda publica de Brasil en el periodo 2000-2021?

3. OBJETIVOS
3.1. Objetivo General

Analizar la relacién de los saldos de la cuenta corriente de la balanza de pagos con la deuda publica

de Brasil en el periodo considerado 2000-2021

3.2. Objetivos especificos
Investigar en fuentes bibliograficas informacién que describa la evolucion de los saldos de la

cuenta corriente de la balanza de pagos de Brasil.

Buscar en fuentes secundarias informacion que explique la evolucién de la deuda publica de Brasil.

Desarrollar el modelo de regresion lineal multiple para conocer la relacion que tiene los saldos de

la balanza de pagos con la deuda publica para el periodo 2000-2021.



3.3. Actividades y sistemas de tareas en relacién a los objetivos planteado

Tabla 1: Objetivos Especificos

Objetivo especifico

Investigar en fuentes
bibliogréficas
informacion que
describa la evolucion de
los saldos de la cuenta
corriente de la balanza
de pagos de Brasil.

Buscar en fuentes
secundarias informacion
que explique la

evolucion de la deuda
publica de Brasil.

Aplicacion del modelo
de regresion lineal
maultiple para conocer la
relacién que tiene los
saldos de la balanza de
pagos con la deuda
publica para el periodo
2000-2021.

Actividades Cronograma Producto
> Revision Mayo Caracterizacion
bibliografica de la cuenta corriente de
balanza de pagos. balanza de pagos.
Seleccion de datos.
Revision Junio Caracterizacion
bibliogréafica de la deuda publica
evolucion  deuda
publica.
Seleccion de datos.
Correr el modelo de Julio — » Coeficientes
regresion lineal Agosto relacion de
maultiple. variables balanza de
pagos Yy
publica.

» Obtencion de datos.

> Interpretacion
resultados.

Fuente: Grupo de investigacion (2022)

Tabla 2: Beneficiarios del proyecto de investigacion

4. BENEFICIARIOS DEL PROYECTO

Beneficiario directo

Beneficiario indirecto

Comunidad universitaria para posibles futuras

investigaciones.

Personas

interesadas en posicionarse en
mercados internacionales.

Fuente: grupo de investigacion (2022)



5. FUNDAMENTACION CIENTIFICO TECNICA

5.1. Antecedentes Investigativos
Para conocer la relacion que existe entre la cuenta corriente de la balanza de pagos con el saldo de
la deuda publica de Brasil, la presente investigacion ha tomado como referencia los siguientes

articulos y tesis sobre el tema, como antecedentes para el desarrollo de la misma.

Segun Salvador et al., (2020) en su estudio titulado Determinacion de los factores de la balanza de
pagos en el Perd 2005-2019, se enfocaron en identificar los factores que tuvieron mayor impacto
en la balanza de pagos, por lo que existe tal relacion entre la serie macroeconémica, balanza de
pagos (BP), producto interno bruto (PIB), tipo de cambio (TC), tasa de inflacion (TI), y deuda
externa (DE). Se utilizaron modelos (VECM, VAR) y técnicas econométricas como las pruebas
de causalidad de Engle y Granger para dar cuenta de la naturaleza de las relaciones entre las
variables. Para el balance de datos, los autores Salvador et al., concluyen que las variables pueden
ser determinadas por la prueba de causalidad de Granger. Los estudios macroeconémicos, el PIB,
la inflacion, los tipos de cambio y la deuda externa son determinantes o causales en el sentido de

Granger.

Para, Mufoz (2017), en su investigacion denominada “La Solvencia y Sostenibilidad de la Balanza
de Pagos de Ecuador a inicios de 2016” analiza el cumplimiento de la restriccion presupuestaria
Inter temporal del sector externo ecuatoriano, a traves de la aplicacion de un modelo econométrico
Hakkio-Rush-Husted, que permite determinar el saldo comercial necesario para garantizar la
sostenibilidad de la balanza de pagos, asi como la magnitud del ajuste requerido para alcanzarlo,
con base en el desempefio historico de sus principales componentes. El andlisis refleja que, si
persisten las condiciones actuales, la balanza de pagos es insostenible y se requeriria un ajuste de

entre 0,72 y 2,20 puntos porcentuales del PIB, considerando un plazo de veinte afios para corregir



el saldo comercial. No obstante, se observa también que el principal problema de las cuentas
externas radica en la dificultad para generar divisas de manera estable y sostenible a través de las
exportaciones no petroleras, que muestran un comportamiento estable, con una tendencia
creciente, con un ritmo promedio anual de crecimiento del 11% entre el 2002 y el 2015. Por otra
parte, existe una parte favorable debido a que el precio del petréleo en el afio 2016 registra una

tendencia creciente y el pais generé un mayor ingreso por las exportaciones del mismo.

Por otro lado, Coello (2016) en su proyecto de investigacién denominado “Crecimiento econémico
del Ecuador en el periodo 2000-2013, mediante la aplicacion del modelo de Thirlwall”, realiza un
analisis que se centra en investigar si existe una relacion de cointegracion entre el PIB y las
exportaciones de bienes y servicios. Para ello, aplico el modelo de Thirlwall o modelo de
crecimiento restringido por la balanza de pagos, el cual establece que la tasa de crecimiento a largo
plazo de un pais no debe diferir de la tasa de crecimiento de equilibrio de la balanza de pagos. Las
variables que se utilizaron en el modelo fueron: el PIB a precios del 2007 y las exportaciones FOB
a precios del 2007 para de esta forma aplicar el inverso de este resultado y encontrar la elasticidad
ingreso de las importaciones. Se obtuvo como resultado que las exportaciones convergen en el
largo plazo con el Producto Interno Bruto, es decir, que ambas variables han tenido un
comportamiento similar en el tiempo. Ademas, en el Ecuador se pudo observar que existe una
restriccion al crecimiento por el déficit en las exportaciones netas de bienes y servicios que se
presento desde el afio 2008 y se acentuo en los siguientes periodos hasta el 2013, de igual forma
la tasa de crecimiento de las importaciones fue mayor que el de las exportaciones y la elasticidad
calculada indica que, por cada punto porcentual que crece el PIB, la demanda por importaciones

crece en 3,88%.



Feito (2012), en su articulo“La sostenibilidad de la deuda publica y privada espafiola: una vision
macroecondmica”, concluye que la deuda publica de Espafia en el periodo 2000 a 2011 fue
creciendo paulatinamente. Las mayores necesidades de endeudamiento exterior por unidad de PIB
en estos Ultimos afios obedecen a varios factores. En primer lugar, a las pérdidas de competitividad
exterior acumuladas desde la entrada en el euro. En segundo lugar, al mayor peso en el saldo de la
cuenta corriente, de la creciente deuda exterior y al no menos creciente peso de las remesas de
emigrantes. En tercer lugar, al notable deterioro de la relacion real de intercambio provocado por
el intenso aumento del precio del petréleo y otras materias primas desde la segunda mitad de la

anterior década. (p.146)

Estos factores se derivaron de estudiar la relacion entre la cuenta corriente de la balanza de pagos
y el crecimiento econdmico. Para esto, se empled una simple ecuacion de la dindmica de dicha
deuda, resultando en un déficit en la balanza de pagos en la cuenta corriente que afecta
directamente a la sostenibilidad de la deuda publica, necesitando un ajuste exterior para estabilizar

la deuda.

5.2. Marco Teorico

5.2.1. Balanza de pagos

De acuerdo a Krugman (2008), la Balanza de Pagos es un documento contable en el que se
registran todas las operaciones derivadas del comercio de bienes y servicios, asi como las
operaciones derivadas de los movimientos de capital, entre unos paises y otros, asi también se
registran las transacciones de agentes residentes y no residentes como flujos, es decir, actividades

econdmicas realizadas durante un periodo determinado.



De igual forma, Kozikowski (2013) menciona que la balanza de pagos es la suma total de todas
las transacciones econdmicas de un pais con el resto del mundo durante un periodo de tiempo
determinado, donde todas las entradas y salidas de divisas se registran con el fin de informar al

gobierno sobre la situacion y ayudar a establecer politicas monetarias, financieras y comerciales.
Por otra parte, la formula que se utiliza para el equilibrio de la balanza de pagos es la siguiente:
SBP (4) = CC (1) + CCF (2) + EyO (3) 1)

Donde:

SBP= Saldo de la Balanza de Pagos

CC-= Cuenta Corriente

CCF= Cuenta de Capital y Financiera
EyO= Errores y Omisiones

5.2.2. Estructura de la Balanza de Pagos

La estructura de la balanza de pagos esta conformada por la cuenta corriente, capital, financiera,

errores y omisiones.

Tabla 3: Estructura de la balanza de pagos normalizada

ESTRUCTURA DE LA BALANZA DE PAGOS NORMALIZADA

1 CUENTA CORRIENTE
1.1 BIENES

111 Exportaciones

1.1.2 Importaciones

1.2 SERVICIOS

1.2.1 Servicios prestados
1.2.2 Servicios recibidos
1.3 RENTA

1.3.1 Renta recibida
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1.3.2 Renta pagada

1.4 TRANSFERENCIAS CORRIENTES

141 Transferencias corrientes recibidas

1.4.2 Transferencias corrientes enviadas

2 CUENTA DE CAPAITAL Y FINANCIERA
2.1 CUENTA DE CAPITAL

211 Transferencias de capital recibidas

212 Enajenacidn de activos no financieros no productos
2.1.3 Transferencia de capital enviadas

2.1.4 Adgquisicién de activos no financieros no productos
2.2 CUENTA FINANCIERA

22.1 Inversion directa

2.2.2 Inversion de cartera

223 Otra inversién

2231 Activos

22311 Créditos comerciales

2.2.3.1.3 Moneda y depdsitos

22314 Otros activos

2232 Pasivos

22321 Créditos comerciales

22322 Préstamos

2.2.3.2.3 Moneda y depdsitos

22324 Otros pasivos

3 ERRORES Y OMISIONES

Fuente: Banco central del Ecuador (2022)

5.2.2.1.Balanza por cuenta corriente (BCC)

Segun Carnaugh (2009) manifiesta que son registros flujos internacionales de divisas que
involucran transacciones de bienes y servicios, flujos de ingresos y transferencias unilaterales,
misma que es parte de la balanza de pagos que representa las importaciones y exportaciones de

bienes y servicios, las partidas de ingresos y gastos y las transferencias corrientes.

5.2.2.1.1. Clasificacion de sub-balanzas de la cuenta corriente



11

Tabla 4: Clasificacion de sub-balanzas de la cuenta corriente

Sub-balanzas

Descripcion

Balanza comercial o

bienes

Balanza de servicios

Saldo o Balanza de

Rentas

Saldo o Balanza de

Transferencias

Se registra las transacciones de bienes o mercancias que son: mercancias
generales, bienes para transformacion, reparacion de bienes, bienes
adquiridos entre otros no monetarios.

Dentro de este rubro se incluyen los servicios prestados y recibidos de:
transporte de carga y de pasajeros, viajes, comunicacion, construccion,
seguros financieros, de informacion empresarial.

Incluye transacciones referidas a la remuneracion de empleados entre el
pais y el resto del mundo, y los ingresos y pagos de renta de inversion
derivados de las tenencias de activos financieros de residentes frente al
exterior y de pasivos frente al resto del mundo.

Son asientos compensatorios de los traspasos de propiedad de recursos
reales o financieros entre residentes y no residentes, De acuerdo con el
Manual de balanza de pagos, las transferencias corrientes se distinguen
de las transferencias de capital, que se incluyen en la cuenta de capital y

financiera.

Fuente: Banco Central del Ecuador (2022)

La suma de todas las balanzas incluidas en la balanza por cuenta corriente da el saldo de la balanza

por cuenta corriente.

5.2.2.2.Balanza o Cuenta de Capital

De acuerdo a, Coll (2020) menciona que mide en que se financian las adquisiciones menos las

transferencias de activos no financieros a través del ahorro y las transferencias de capital, misma

que la cuenta representa la capacidad de financiacion relacionada con el monto disponible a una

unidad de financiacién o sector, directa o indirectamente a otras entidades o sectores, o la solicitud
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de financiacion correspondiente en la cantidad de dinero que una entidad o sector tiene para pedir

prestado a otras entidades o sectores.

Los componentes principales de la cuenta de capital son:

» Transferencias de capital: Esta partida comprende las donaciones de activos fijos, de
fondos condicionados a la adquisicion de activos fijos y la condonacidn de pasivos por
parte del acreedor.

» Adquisicién/enajenacion de activos no financieros no producidos: Incluye la
adquisicion definitiva de activos intangibles como patentes, marcas registradas,

derechos de autor, etc.

5.2.2.3.Balanza por Cuenta Financiera

Sanchez (2012), indica que esta balanza se recoge la diferencia entre las entradas de capital
procedentes del resto del mundo y las salidas de capital al resto del mundo. Cuando un pais toma
dinero prestado de un residente extranjero, vende un activo como prenda para su consumo futuro
al mismo valor mas los intereses correspondientes. Lo mismo sucede cuando un pais presta dinero
a un extranjero, ese pais adquiere un activo que tiene derecho a reclamar la devolucion del

extranjero en el futuro.

Los componentes de la cuenta financiera se clasifican en categorias funcionales, siendo estas:

» Inversion directa: Refleja el interés duradero de un residente de una economia
(inversionista directo) en una entidad residente de otra economia (empresa de inversion
directa) y abarca todas las transacciones realizadas entre ellos.

» Inversion de cartera: Corresponde a las transacciones referidas a titulos de participacion

en el capital y titulos de deuda. Las transacciones de inversion de cartera se clasifican en:
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Las acciones en general constituyen un titulo de propiedad de participacion de capital. Los
bonos confieren al tenedor el derecho incondicional de recibir un monto fijo como
reembolso del principal en fechas especificadas.

Otra inversion: Se trata de una categoria residual que incluye transacciones financieras
no comprendidas en las descritas anteriormente y se clasifican por tipo de instrumento:
haciéndose la distincion activos y pasivos y clasificAndolos

Activos de reserva: Esta categoria incluye todas las transacciones que las autoridades
monetarias de un pais consideran disponibles para atender necesidades de financiamiento
de balanza de pagos. Los componentes de esta cuenta son oro monetario, derechos
especiales de giro, posicion de la reserva en el FMI, activos en divisas (moneda, depdsitos
y valores) y otros activos.

Errores y omisiones: En términos tedricos, la balanza de pagos esta siempre equilibrada,
sin embargo, por el tipo de informacion de base que se utiliza para su elaboracion, esta

arroja créditos o débitos netos que se registran como errores y omisiones.

En el presente estudio con el tema la balanza de pagos como medio de recuperacion de la

sostenibilidad de la deuda publica de brasil, se tomara en cuenta los saldos de la cuenta corriente

de la balanza de pagos de forma trimestral del periodo 2000 a 20221.

5.2.3. Déficit y superavit en la balanza de pagos

Cada una de las cuentas que conforman la balanza de pagos dan un saldo independiente que puede

ser positivo o negativo, dicho fendmeno econémico es definido por Westreicher (2016) como:

» Superavit: Al momento de que el saldo de un tipo de balanza sea positivo estaremos

hablando de que la balanza esté en superavit.
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> Déficit: En el caso de que el saldo sea negativo.

5.2.4. Tipo de politicas

5.2.4.1. Politica Economica

Para Navarrete, (2012) es el conjunto de instrumentos, procedimientos y medidas que se aplican
en un sistema politico para controlar el crecimiento econdémico. Entonces se define que la politica
econdmica es un conjunto de estrategias, reglas, leyes, reglamentos, subsidios e impuestos que

utiliza un gobierno para dirigir e influir en la economia de un pais.

5.2.4.2.Politica Fiscal

La politica fiscal es aquella que realiza cambios en la tasa fiscal y en programas de gasto del
gobierno, con el objetivo de estimular el crecimiento econdmico a largo plazo y controlar las
fluctuaciones del ciclo econdmico de un pais. Es importante mencionar que a través de la politica

fiscal se puede contribuir a mejorar el bienestar social, ademas entre sus funciones tenemos:

» Reasignacion de recursos.
» Redistribucion del ingreso.
» Estabilizacion macro y estimulo de crecimiento a largo plazo.

> Promover la eficiencia, eficacia.

Para ello, Ghosh (2007) manifiesta que la politica fiscal se vincula al conjunto de estrategias
gubernamentales para la recaudacion de ingresos y el gasto, y cumplen un papel clave para

determinar el nivel y el modelo de la actividad econémica.
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5.2.4.2.1. Que es la recaudacion fiscal

Segun Pérez, (2013) define que es un instrumento de vital importancia para un estado, ya que
permite el generar los ingresos necesarios que aportan a la consecucion de las metas segun el plan
econdmico del pais, en este caso seria el cobro de impuestos a los ciudadanos que con la
estipulacion legal de las tasas a pagar contempla diversas acciones para garantizar que todas las
personas y empresas paguen lo que les corresponde, ya que de esta manera permite a los
gobernantes obtener los fondos que destinan al desarrollo de obras publicas y al mantenimiento

del Estado en general.

5.2.4.2.2. Endeudamiento publico

El endeudamiento publico comprende la deuda publica de todas las entidades, instituciones y
organismos del sector publico, provenientes de contratos de mutuo acuerdo, colocaciones de
bonos, las titularizaciones y las cuotas de participacién, los convenios de novacion y/o
consolidacién de obligaciones y aquellas obligaciones en donde exista sustitucién de deudor
establecido por ley. Ademas, constituyen endeudamiento publico, las obligaciones no pagadas y

registradas de los presupuestos clausurados. (Ministerio de Economia y Finanzas, 2018)

5.2.4.3.Politica cambiaria
Morales (2020), menciona gque es un conjunto de decisiones que se toman para controlar el valor
de la moneda, siempre en relacion con el resto de las divisas, porque de esta manera el gobierno

controla el valor de su moneda mediante la aplicacion de diversas politicas cambiarias.

Al contrario, Jiménez, (2015) aclara que esta politica es una referencia que se utiliza en el mercado
cambiario para conocer la cantidad de unidades de moneda nacional que se deben pagar para

obtener una moneda extranjera, o de igual forma la moneda nacional que se obtiene al momento
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de vender una unidad de moneda extranjera que se obtienen al vender una unidad de moneda

extranjera.

5.2.4.3.1. Tipo de cambio

Jiménez, (2015) menciona que es una referencia que se utiliza en el mercado cambiario para
conocer la cantidad de unidades de moneda nacional que se deben pagar para obtener una moneda
extranjera, o de igual forma la moneda nacional que se obtienen al vender una unidad de moneda
extranjera. Ademas, se convierte en una medida de la competitividad de los paises evaluadores en
los mercados internacionales y se define como la relacidn entre el precio de los bienes extranjeros

en moneda local (EP*) y el nivel de precios local (P). La férmula para su célculo es la siguiente:

EP x

TCR 2

Una disminucion del TCR significa un aumento en el costo de producir bienes comerciables en el
pais, sin embargo, si no existen cambios relativos en el mercado internacional, una disminucion

del TCR significara un deterioro en la competitividad internacional de la economia.

Tabla 5: Clasificacidon del tipo de cambio

Tipo de cambio Descripcion

Tipos de cambio fijo Un gobierno determina el valor de su propia moneda
correlacionando el valor de su propia moneda con el valor de la
moneda de otro pais. Dentro del rango de tipo de cambio fijo,
existen varios regimenes de tipo de cambio dependiendo de las

acciones del banco central.
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Tipos de cambio flotante Los precios del dinero estdn determinados por la oferta y la
demanda del mercado, sin la intervencion de las autoridades
monetarias.

Tipo de cambio real El tipo de cambio real de una moneda es el poder adquisitivo de
esa moneda basado en el tipo de cambio de un pais para otra
moneda.

Tipo de cambio nominal Este es el tipo de cambio tal como lo conocemos. Es el tipo de

cambio oficial en el mercado de divisas.

Fuente: Jiménez (2015)

5.2.4.3.2. Apreciacion del tipo de cambio real

Segun Rodrik (2008), menciona que la apreciacion del tipo de cambio real es cuando la subida del
precio real, los bienes domésticos se encarecen relativamente, por lo que una apreciacion de la
moneda provoca que sede un crecimiento mas lento del PIB real debido a una caida en las
exportaciones netas y un aumento en la demanda de importaciones, de la misma forma una
reduccién de la demanda y de la produccion puede provocar la pérdida de puestos de trabajo a
medida que las empresas buscan controlar los costos. El Tipo de Cambio Real puede presentar una
apreciacion real cuando los bienes locales tienen costos mas altos, mientras que los bienes
extranjeros disminuyen su costo, es decir, las exportaciones se vuelven méas caras y las

importaciones mas baratas, dando como resultado una disminucion del Tipo de Cambio Real.

5.2.4.3.3. Depreciacion del tipo de cambio real
De acuerdo con, Rodrik (2008), en la depreciacion real, los bienes locales se hacen relativamente
mas baratos, es decir: que el precio de los bienes extranjeros expresados en bienes locales tiende a

subir el precio, el tipo de cambio real aumenta, lo que puede causar una disminucion de la cantidad



18

de importaciones, porque los bienes extranjeros su vuelven relativamente méas caros y se da un
aumento en exportaciones, porque los bienes locales se han hecho relativamente més baratos para
las familias y empresas extranjeras. Se puede tener una depreciacion real cuando los bienes
nacionales tienen precios mas baratos y en consecuencia los bienes extranjeros aumentan su precio,
es decir, las exportaciones son méas baratas y las importaciones méas caras, teniendo un aumento

del Tipo de Cambio Real.

La depreciacion real supone una ganancia de competitividad, es decir, un abaratamiento en el

precio relativo de la cesta de bienes y servicios en relacion con la de otro pais.

5.2.4.4.Politica monetaria

Jiménez (2021) expresa que la politica monetaria es el conjunto de medidas que toma la autoridad
monetaria de cada pais con el objetivo de lograr la estabilidad de los precios a través de variaciones
en la cantidad de dinero en circulacion. Esta politica tiene como objetivo cuidar el valor de la
moneda que permitira que esta tenga una pequefia inflacion normal, pero que de igual forma va a
evitar que esta genere cambios demasiados bruscos, los bancos emisores de la moneda son los

fundamentes responsables de esta actividad econdmica.

5.2.4.5.Politica exterior

Para, Grudemi (2021) la politica exterior es un conjunto de decisiones publicas, que son tomadas
por un gobierno, para el bienestar de sus habitantes en relacion con los intereses internacionales
del pais. Este sistema ayuda a mantener una politica equilibrada, estable, con beneficios que ofrece
el ambito internacional, que mantiene al mismo tiempo relaciones pacificas con los demas actores

internacionales. La importancia de esta politica radica en que es fundamental para lograr cumplir
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ciertos objetivos nacionales, en el escenario mundial, mantener buenas relaciones internacionales,

lo que otorgara estabilidad y muchos beneficios econdmicos a un pais.

5.2.4.6.Politica de rentas

La politica de rentas consiste en un conjunto de acciones por el cual el sector publico intenta influir
en los diferentes tipos de ingresos de los agentes econdmicos para de esta manera lograr una mejor
asignacion de recursos y de la distribucion de la renta. Por ello, en los aspectos en los que interviene
son los salarios, los precios de ciertos bienes, algunos beneficios o las rentas de determinados
colectivos. Por otra parte, Roldan (2010) define la politica de rentas como un instrumento de
politica con los que el gobierno puede intentar manejar la formacion y evolucion de los distintos
tipos de rentas de los agentes econémicos, que incluyen: los precios de algunos productos o

servicios, los salarios (precio del trabajo), precio de alquileres, etc.

5.2.5. Deuda

El término deuda hace referencia a una obligacion de pago que una persona fisica, juridica, entidad
0 administracion tiene con otra, este término en contabilidad forma parte de los pasivos. Por lo
que, Gonzalez (2022) afirma que la deuda es un cargo que tiene una persona fisica o juridica para
ejecutar sus responsabilidades de pago del ejercicio de la actividad econémica. Es la cantidad de
dinero que debemos de pagar a una persona o entidad, por alguna contraprestacion recibida. Se

contrae una obligacion financiera que hay que afrontar.

5.2.6. Tipos de deuda

5.2.6.1.Deuda publica
El Ministerio de Economia y Finanzas (2017) entiende por deuda publica al conjunto de

obligaciones de pago pendientes que tiene el sector publico con sus acreedores a una fecha
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determinada. Constituye un medio por el cual un estado o cualquier autoridad publica adquiere
recursos financieros, generalmente a traves de la emision de valores en los mercados locales o
internacionales y mediante préstamos directos por parte de entidades tales como organismos

multilaterales, gobiernos. (p.1)

Deuda Publica Interna: “La deuda interna son los financiamientos obtenidos en el mercado
doméstico, mediante la colocacion de valores gubernamentales y de créditos directos con otras

instituciones que son pagaderos dentro del pais” (Morales F, 2020, p.1).

Deuda Publica Externa: se compone de deuda publica y deuda privada. La primera se refiere a
las deudas contraidas por el Estado y sus instituciones, mientras que la segunda se refiere a la
deuda contraida por empresas y familias. Los acreedores en el extranjero, en tanto, pueden ser
bancos, Gobiernos de otros paises u organismos internacionales que entregan financiamiento como
el Fondo Monetario Internacional (FMI) o el Banco Interamericano de Desarrollo (BID). (Roldan,

2017, p.1)

5.2.6.2.Deuda privada

La deuda privada de un pais es la suma de todas las deudas que mantienen la totalidad de empresas,
familias y entidades financieras que residen en ese pais. Fund (2021) menciona que la deuda
privada financia el crecimiento y el desarrollo de las empresas, normalmente en desarrollo. Cuando
la crisis financiera dio lugar a un marco normativo mas estricto, los bancos se mostraron mas
limitados a la hora de prestar dinero a las empresas. La deuda privada es uno de estos mecanismos,
centrado en las empresas que no quieren o no pueden obtener préstamos del mercado financiero.
Segun el criterio temporal, la deuda privada o los activos de renta fija privada se pueden agrupar

en dos grandes bloques:
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A corto plazo: siendo el activo més caracteristico el pagaré de empresa.
A medio y a largo plazo: en donde se ubican los bonos y obligaciones privadas o empresariales.

5.2.7. Sostenibilidad de la deuda

Se define como sostenibilidad de la deuda a la capacidad de que el gobierno puede cumplir sus
obligaciones contraidas manteniendo inalterada su estructura. En otras palabras, que el valor de
mercado actual de la deuda sea igual al valor presente descontado del flujo de superavits primarios
esperados. Ello conlleva que el valor presente descontado de la deuda tienda a cero en el limite.

(Quituisaca, 2016)

5.2.8. Evaluacion de sostenibilidad de deuda

Siguiendo las ideas de Mufioz (2017), donde da a conocer la solvencia y la sostenibilidad que tiene
la balanza de pagos en el Ecuador, mediante el andlisis del cumplimiento de la restriccion
presupuestaria Inter temporal del sector externo ecuatoriano, a través de la aplicacion del modelo
econométrico Hakkio-Rush-Husted que permite determinar el saldo comercial que se necesita para
garantizar la sostenibilidad de la balanza de pagos, la magnitud del ajuste que se requiere para
alcanzarlo, utilizando el desempefio que ha generado en el transcurso del tiempo sus principales

componentes.

Por otra parte, la CEPAL (2014) en su estudio “Desafios para la sostenibilidad del crecimiento en
un nuevo contexto externo” pretende analizar las fuentes de crecimiento durante las Ultimas
décadas y destaca que en el nuevo contexto la sostenibilidad economica y social del crecimiento
requiere de trasformaciones que implican aumentar los niveles de inversion y productividad. Para
los célculos se utilizd tres tipos de ejercicios con diferentes métodos, el primero es el método

“tradicional” de contabilidad del crecimiento en el que abarca 23 paises de la region y se considera
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el conjunto de capital a partir de las series de formacion bruta de capital a precios constantes y el
empleo, en este caso corresponde al nimero de horas totales efectivamente trabajadas; segundo
método realizado a Unicamente 18 paises de América Latina denominado contabilidad del
crecimiento “modificada”, se toman en cuenta las horas trabajadas misma que se estructuran por
nivel educativo (primario, secundario y terciario) posteriormente, se valoran sus respectivas tasas
de retorno y se desagrega el capital en diversos componen y, por ultimo, el método que fue aplicado
solo a cinco paises de América Latina, se utiliza la base de datos LA-KLEMS6 para desagregar la

informacidn en nueve sectores econémicos.

Mientras que, el autor Feito (2012), analiza la sostenibilidad de la deuda publica y privada espafiola
con una visién macroecondmica, en el estudio la deuda exterior neta es la suma de la deuda publica
y privada menos los activos financieros tanto del uno como del otro y se deriva las medidas
econdmicas necesarias que permitan asegurar la sostenibilidad. EI método utilizado fue una
ecuacion simple donde se derivan orientaciones cuantitativas y cualitativas en las condiciones de
estabilidad de la deuda exterior. De igual forma, en el ajuste que se necesita hacer para conseguir
la estabilizacién, la cual depende de la diferencia entre el crecimiento del PIB nominal y el tipo de

interés que se ha de pagar por dicha deuda.

Por ultimo, Dominique & Bagir (2010), estudian las diferencias de la evolucion que tuvo el
endeudamiento en las economias avanzadas, en los mercados emergentes y en los paises de renta
baja. El andlisis de la sostenibilidad de la deuda se lo realiza en los paises de renta baja dentro del
marco de la sostenibilidad de la deuda del FMI-Banco mundial. Se centran en cinco indicadores
de carga de la deuda para la deuda publica externa: i) el valor actual (VA) deuda/PIB; ii) él VA

deuda/exportaciones; iii) €l VA deuda/ingresos fiscales; iv) servicio de la deuda/ingresos fiscales;
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y V) servicio de la deuda-exportaciones. Cada uno de estos indicadores tiene un umbral indicativo
en el marco que depende de la calidad de las politicas y las instituciones de un pais, medidas por
el promedio trienal del indice de evaluacion de las politicas e instituciones nacionales (CPIA), que

recaba anualmente el Banco Mundial.

En el presente trabajo de investigacion, se optd trabajar con el modelo de regresion lineal simple,
para verificar la relacion que existe entre las variables de estudio (los saldos de la balanza de pagos
y la deuda publica brasilefia). Tomando como referencia para los céalculos el periodo establecido

entre 1995 al 2021.

5.2.9. Modelo de regresion lineal multiple

De acuerdo con, Arys et al. (2016) un modelo de regresion lineal multiple es un modelo estadistico
versatil para evaluar las relaciones entre un destino continuo y los predictores. Los predictores
pueden ser campos continuos, categoricos o derivados, de modo que las relaciones no lineales
también estén soportadas. EI modelo es lineal porque consiste en términos de aditivos en los que
cada término es un predictor que se multiplica por un coeficiente estimado. EI modelo de regresion

lineal maltiple puede expresarse mediante la siguiente formula:
y = Bo + P1X1 + BaXz + PaXz+ -+ + BuXk + U (3)
Donde:
Bo Es el intercepto.
B1 Es el parametro asociado con x1.

B2 Es el parametro asociado con X2, y asi sucesivamente.

u Es el término de error o perturbacion.
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El modelo de regresion lineal multiple se utiliza normalmente para generar conocimientos para los
gréaficos que contienen al menos dos campos continuos con uno identificado como el destino y el
otro como un predictor. Ademas, se puede especificar un predictor categorico y dos campos
continuos auxiliares en un gréafico y se pueden utilizar para generar un modelo de regresion

adecuado.

5.2.9.1. Coeficientes del Modelo

El coeficiente de la regresion multiple define la correlacion existente entre la variable
denominada criterio “Y” y el grupo de variables pronosticadas incluidas en el modelo, el
coeficiente siempre arrojara un resultado positivo, por lo tanto, la base de la relacion de cada
pronostico ya sea positivo o negativo en proporcién de la variable criterio no se expresa en los
resultados; para conocer el signo que determinara la relacion de cada prondstico de la variable
criterio, es necesario determinar que signo esta mayormente relacionado a su coeficiente de

regresion de la ecuacion lineal multiple (Lopez, 2017).

Tabla 6: Rango de medicion de coeficiente de correlacion y determinacién de un modelo

Coeficiente de correlacion multiple Coeficiente de determinacion R2

0 - 0,2 Coeficiente Muy bajo 0 - 0,2 Grado de explicacion de
varianza débil

0,2 - 0,4 Coeficiente Bajo 0,2 — 0,4 Grado de explicacion de
varianza regular

0,4 - 0,6 Coeficiente Regular 0,4 - 0,6 Grado de explicacion de
varianza moderada

0,6 - 0,8 Coeficiente Alto 0,6 - 0,8 Grado de explicacion de

varianza considerable
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0,8 - 1 Coeficiente Fuerte 0,8 - 1 Grado de explicacion de

varianza fuerte

Los rangos expuestos en la tabla 6 sobre el coeficiente de correlacion mdltiple y el coeficiente de
determinacion R2, son utilizados para realizar andlisis e interpretacion de las variables, asi, obtener
resultados veridicos y comprensibles. Es decir, conocer el tipo de proporcionalidad de las variables

y el grado de confiabilidad del modelo empleado, dando cumplimento a los objetivos de estudio.

6. METODOLOGIA EMPLEADA

En el presente estudio se analiza cdmo es afectada la deuda publica brasilefia por los saldos de la
balanza de pagos; la depreciacion o apreciacion del tipo de cambio real y la recaudacion fiscal del
gobierno en porcentaje del PIB. Para ello, se utiliza un enfoque cuantitativo, un nivel descriptivo
y correccional con un disefio documental, mismos que permiten recopilar datos e informacion
relevante para la interpretacion y analisis de los calculos relacionados con la investigacion, de

igual forma, se busca determinar si la relacion de las diferentes variables es directa o inversa.

6.1. Enfoque Investigativo

6.1.1. Enfoque cuantitativo

Se realizara un estudio cuantitativo, porque se recurrirdn a datos de tipo numéricos capaces de ser
cuantificados y analizados para su presentacion, se analiza una relacion de la balanza de pagos,
tipo de cambio y recaudacion fiscal con la deuda publica brasilefia del periodo 2000 al 2021, se
construye un modelo de regresion lineal mdltiple mismo que permite determinar el
comportamiento de las variables, conocer la relacion causa-efecto que se da entre la variable

dependiente y las independientes de forma trimestral obteniendo los coeficientes de relacion
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mediante el célculo. Los resultados que arroje la investigacion serdn netamente cuantitativos,

mismo que dan respuesta a la pregunta planteada anterior.

6.2. Nivel de investigacion

6.2.1. Investigacion descriptiva y correccional

La investigacion es descriptiva y correccional porque permitird ejecutar el estudio de la relacion
que existe entre la variable dependiente (deuda pablica) y las variables independientes (balanza de
pagos, tipo de cambio y recaudacion fiscal) con la elaboracion y construccion del modelo de
regresion lineal maltiple tomando en cuenta los valores més relevantes del periodo establecido.
Posteriormente, se calculan los coeficientes para establecer la ecuacién de la recta de regresion y

se examina los resultados adquiridos.

6.3. Disefio de investigacion

6.3.1. Investigacién bibliografica y documental

Se utilizara la investigacion documental con la finalidad de buscar informacién de la balanza de
pagos Y la deuda publica brasilefia en diferentes medios, tales como: libros, paginas web (banco
central de Brasil, CEPAL, banco mundial) articulos cientificos, etc. Para obtener informacion de

fuentes confiables que faciliten el desarrollo del presente trabajo de investigacion.

7. ANALISIS Y DISCUSION DE LOS RESULTADOS

Antes de realizar el desarrollo de modelo de regresion lineal multiple, se presenta a continuacién
las graficas y analisis de los datos recopilados de las variables dependientes e independientes que
intervienen en el calculo del modelo empleado en la investigacién, mismo que ayuda a entender la

relacidn que existen entre las variables.
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7.1. Variable dependiente

7.1.1. Historico de la deuda publica brasilefia

Gréfico 1: Histérico de la deuda publica brasilefia
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Fuente: Data (2022)

La deuda publica se divide en interna, externa, nacional e internacional, en la presente
investigacion se tomé como referencia estudiar la deuda publica nacional e internacional de Brasil,
la cual estd medida en la actualidad en un total de $ 325.439,86. De acuerdo al grafico 1 se observo
que la deuda brasilefia fue constante en los afios 2002 al 2004, con un valor de $ 217.200,16,
mientras que el valor maximo de la deuda entre los afios 2014 al 2016 fue de $ 339.796,87, a
diferencia de los afios 2005, 2006, 2007 que tuvo un valor minimo de $ 163.949,5, a su vez en el
periodo de estudio el promedio de la deuda fue $ 276.142,11. De acuerdo al informe emitido del
Banco central de Brasil (2022), “Brasil redujo en 2021 su deuda publica del 89 % al 80 % del
Producto Interno Bruto (PIB) y recort6 de forma dréstica su déficit fiscal nominal desde el 13,6 %

al 4,4 % del PIB, el mas bajo desde 2013, inform6 este lunes el Banco Central” (p.2).
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Brasil tuvo una fuerte disminucion de 9,2 puntos del déficit pablico nominal, en el que incluye el
pago de los intereses de la deuda, fue impulsada por el buen desempefio del sector publico
consolidado, que engloba los gobiernos federales, regionales y municipales, y algunas empresas
publicas, las cuentas del sector publico el género un superavit de 64.700 millones de reales (unos
12.000 millones de ddlares) en 2021, lo cual pasaria a equivaler el 0,75 % del PIB y paso a ser el

primer dato positivo desde 2013, en el cual su dificil fiscal con relacion al PIB fue del 2,96 %.

7.2. Variables independientes

7.2.1. Evolucion de la cuenta corriente (Balanza de pagos)

Gréfico 2: Evolucion de la cuenta corriente (Balanza de pagos)

EVOLUCION CUENTA CORRIENTE
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Fuente: BCB (2022)

La balanza de pagos se divide en la sub-balanzas o cuentas que son corriente, de capital y
financiera, en este caso se consider0 estudiar la cuenta corriente de la balanza de pagos de Brasil,
la cual presenta en el afio 2021 de -6.981,35 por la caida en los precios de las materias primas, el
aumento en las importaciones de energia y la disminucién en la competitividad de los productos

brasilefios. En el grafico 2 se contempla que entre los afios 2003 al 2007 tuvo un superavit de,
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2341,16, mientras que desde el afio 2008 al 2016 se generd una disminucion de -15512,62 por la
desaceleracion del comercio mundial. En los ultimos afios, la variable cuenta corriente, una
tendencia creciente y decreciente. Teniendo un valor méximo de déficit de -29073,11y un valor

minimo de superavit de 8911,00 en el periodo de estudio.

7.2.2. Evolucion del tipo de cambio real de Brasil

Graéfico 3: Evolucion del tipo de cambio real de Brasil
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El tipo de cambio permite encontrar una relacion entre una moneda nacional y una moneda
extranjera y se divide en tipo de cambio fijo, tipo de cambio flotante y tipo de cambio real, en la
presente investigacion se estudia el tipo de cambio real brasilefio. En el grafico 3 que desde el afio
2003 hay un aumento de 3,45 reales por délar hasta el afio 2007, a diferencia del afio 2008 existe
una disminucién de 1,73 reales por ddlar hasta el afio 2013, desde el afio 2014 hasta el afio 2021

tuvo un incremento de 5,56 reales por ddlar.
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7.2.3. Histérico de la recaudacion fiscal de Brasil

Grafica 4: Historico de la recaudacion fiscal de Brasil
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La recaudacion fiscal es de vital importancia para un estado, ya que permite el generar los ingresos
necesarios que aportan a la consecucion de las metas segun el plan econémico del pais. El gréfico
4 representa la evolucion de la variable donde, se demuestra que en el afio 2000 hubo una
disminucion de 29,47%, mientras que en el afio 2004 al 2008 se incrementd en 33,36%,
seguidamente entre 2015 hasta 2019 se aumenta la recaudacion fiscal en un 32,41%. Por ultimo,

en el 2020 la recaudacion disminuye a un 29,97% por motivo de la emergencia satinaria.

Para el cumplimiento del tercer objetivo del trabajo de investigacion se desarroll6 el modelo de
regresion lineal maltiple para conocer como los valores de las variables independientes afectan a

la variable dependiente
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7.3. Modelo de regresion lineal maltiple con todas las variables de estudio

Para el desarrollo del modelo de regresion lineal multiple se utilizé como variable dependiente la
deuda publica brasilefia y como variables independientes, los saldos de la cuenta corriente de la
balanza de pagos, tipo de cambio real y recaudacion fiscal, por lo cual la salida del modelo se

observa en el anexo (5). A continuacion, se presenta un cuadro resumen de los resultados.

Tabla 7: Regresion lineal multiple con todas las variables de estudio

% de explicacion de la deuda publica por las variables independientes

Coeficiente de correlacion maltiple 0,82924459
Coeficiente de determinacion R"2 0,687646591

Estudiando en un contexto general el modelo, en la tabla 7 se observa una correlacion de 0,8292
lo que denota una relacion lineal alta directamente proporcional entre las variables independientes
que se analizaron y la deuda publica, ademas de un coeficiente de determinacion que demuestra
que la variable cuenta corriente, tipo de cambio real y recaudacion fiscal solo explica en un
68,76% el valor de la deuda publica de Brasil, es decir, que existe un 31,23% de la deuda brasilefia

que no fue explicada por estas variables sino por otras que no fueron consideradas para el estudio.

Tabla 8: Relacién y significancia de las variables independientes con la dependiente

Coeficientes Probabilidad

Variables independientes (Relacion) (Significancia)
Cuenta corriente (Balanza de pagos) -4,468509772 1,3537E-18
Tipo de cambio 35755,80286 2,0399E-12
Recaudacion fiscal 1217,439793 0,07326013

En la tabla 8 se observa el resultado de la relacién existente entre los saldos de la cuenta corriente
de la balanza de pagos y los saldos de la deuda publica, arrojé un resultado negativo con un —

4,4685, representando una proporcionalidad inversa, pero estadisticamente es significativa (P=
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1,3537 "18< 0.05), es decir, que el aumento de los saldos de la cuenta corriente produce diferencias
sobre la disminucion de los saldos de la deuda publica. Mientras tanto la relacion entre el tipo de
cambio real y la deuda publica resulto tener un coeficiente positivo de (35755,80), lo que indica
una proporcional directa, lo que resulta ser estadisticamente significativa (P = 2,03991? < 0,05) lo
que demuestra que una depreciacion o apreciacion del tipo de cambio afecta a la deuda publica.
Referente a la relacion existente entre la recaudacion fiscal y la deuda publica se observa un
coeficiente positivo (1217,43), obteniendo una proporcionalidad directa, sin embargo, resulta ser
estadisticamente no significativa (P=0,073 > 0,05), con lo que se puntualiza que no existe un efecto

activo de la recaudacion fiscal sobre la disminucion de la deuda publica.

En consecuencia, se determino cuando Brasil tiene un incremento en el endeudamiento, la variable
que mas influyen sobre el saldo de la deuda pablica es el saldo de la cuenta corriente, porque tiene
un coeficiente de probabilidad de 1,3537 18, a diferencia del tipo de cambio que tiene un
coeficiente de probabilidad de 2,03992, es decir, que la variable cuenta corriente tienen un

coeficiente mas pequefio que 0,05.

7.4. Regresion lineal maltiple con las variables independientes significativas

Debido a la falta de significancia individual de algunas de las variables propuestas para la
explicacion de la relacion de la deuda publica con las variables independientes, es preciso re-
estimar el modelo eliminando la variable con coeficiente de probabilidades superiores a 0,05 que
fue la variable recaudacion fiscal obteniendo como resultado la salida del modelo que esta en el

anexo (6). A continuacion, se muestra un cuadro resumen de los resultados
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Tabla 9: Regresidn lineal multiple con las variables independientes significativas

% de explicacion de la deuda publica por las variables significativas

Coeficiente de correlacion maltiple 0,821834263
Coeficiente de determinacion R"2 0,675411556

Tabla 10: Relacion y significancia de las variables independientes significantes

Coeficientes Probabilidad

Variables significantes (Relacion) (Significancia)
Cuenta corriente (Balanza de pagos) -4,439158461 3,0421E-18
Tipo de cambio 31228,52348 2,453E-13

Extrayendo la variable no significativa se obtiene un coeficiente de determinacién R*2 de 67. 54%
teniendo valores similares en la explicacion de la variable dependiente, en los coeficientes de

probabilidades y los coeficientes relacion de las variables independientes.

7.5. Interpretacion de los datos estadisticos

Mediante los resultados obtenidos, lo mas recomendable para los empresarios es establecer una
empresa exportadora debia a que se podria beneficiar en dos sentidos; en primer lugar, puede tener
un mayor ingreso econémico, ya que el real es una moneda débil lo que significa que tiene un valor
mas depreciado en mercados internacionales lo que provoca un mayor ingreso en la cuenta
corriente por las exportaciones. En segundo lugar, al generar esta actividad se establecerd un
escenario favorable donde se incrementa los saldos de la cuenta corriente que podria dar solucién
al déficit generado en la actualidad. Al tener un superavit en la cuenta corriente significa que el
pais esta obteniendo mas ingresos del exterior a diferencia a lo que gasta fuera del pais, es decir,
esta recibiendo mas dinero del que paga, asi que la entrada de divisas al pais sera mayor que la

salida, dando como resultado que los saldos de la deuda publica vayan disminuyendo.
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Esta relacion de variables no tendria ninguna relevancia en Ecuador porque se maneja
econdmicamente con una moneda extranjera. Si en un futuro la deuda publica fuera insostenible,
solo la variable cuenta corriente llegara a ser un medio de ayuda para solventar el endeudamiento,
por lo cual los empresarios ecuatorianos se benefician al correr riesgo y ser pioneros en el mercado
brasilefio al momento de posicionar una empresa exportadora, ya que estarian entrando a un
mercado con mas de 200 millones de habitantes y por ende su poder adquisitivo aumenta
moderadamente, al igual que lo hace una clase media dispuesta a consumir productos de todo tipo

y procedencia.

Las Pymes de Latinoamérica deberian considerar la posibilidad de exportar sus productos a Brasil.
Si, porque Brasil es el mercado mas grande de la region, con casi 200 millones de habitantes, y
porque, ademas de ser miembro del Mercosur, cuenta con acuerdos aduaneros con varios paises
de la region, como Chile y Bolivia, lo que permite que el ingreso de productos a su territorio sea

mas sencillo.

Por ende, es importante el andlisis del saldo de la cuenta corriente de la balanza de pagos de un
pais, porque mediante la descripcion que se da a las variables macroecondémicas sé verifica el
impacto que tienen en la toma de decisiones de una empresa acorde a la situacion econdmica tanto
nacional como en el contexto internacional, por lo cual, las empresas deben centrarse en el
liderazgo, productividad, calidad, crecimiento basado en la innovacién y un manejo adecuado de
la administracién de los recursos, con la finalidad de mantenerse en el mercado y generar la

estabilidad econémica al pais.
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8. CONCLUSIONES
En la presente investigacion realizada en el periodo entre el 2000 al 20021, se obtuvo como

resultado que las variables més significativas son los saldos de la cuenta corriente de la balanza de
pagos Y el tipo de cambio real, mismas, que tienen un coeficiente relacion de acuerdo a la teoria
economeétrica de Gujarati (2009), la cual indica que la variable cuenta corriente tiene un coeficiente
de relacién inversa negativa de 4,43, que da a entender que al momento que el saldo de la cuenta
corriente tenga un superdavit, los saldo de la deuda publica brasilefia tendran una disminucion,
mientras que la variable tipo de cambio real tiene un coeficiente de relacion directa positiva de

31228,52, misma que se da cuando aumenta una de las variables la otra aumenta.

Luego de ser efectuado el modelo de regresion lineal multiple, el analisis de los datos determind
que el coeficiente de determinacion R*2 indica que las variables independientes (cuenta corriente,
tipo de cambio, recaudacion fiscal) solo explican en un 68,76% el valor de la deuda publica, dando
a conocer que el 31,23% de la deuda es afectada por diferentes variables que no fueron tomadas

en cuenta para la investigacion como las disciplinas fiscales entre otros.

Se concluye, si la economia de Brasil no tiene una solvencia en el endeudamiento, esta se volvera
insostenible, por lo que en los analisis se plasmd a la cuenta corriente como la variable que ayudaria
a solventar la deuda publica brasilefia, ya que cuenta con un coeficiente de relacion inversa
negativa de 4,43, lo que significa, en cuanto el saldo de la cuenta corriente incremente en 1% la

deuda se va a disminuir en - 4.43.
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9. RECOMENDACIONES

Para futuras investigaciones, se recomienda buscar un modelo de calculo alternativo con la
finalidad de proveer informacion clara, detallada, concisa y relevante sobre la relacion existente
entre los saldos de la cuenta corriente de la balanza de pagos y los saldos de la deuda publica de

Brasil teniendo asi otro punto de vista a partir de la elaboracion de un nuevo modelo estadistico.

Asimismo, la aplicacion de modelo de regresion lineal maltiple demuestra que un 31,23% de la
deuda publica brasilefia no es explicada por las variables independientes utilizadas para la
investigacion, se recomienda realizar un estudio direcciona a buscar otras variables que pueden de
alguna manera explicar de manera mas especifica las variables que influyen directamente en el

incremento o disminucion de la deuda publica.

Si se quisiera lograr tener un porcentaje de sostenibilidad de la deuda publica de Brasil se
recomienda afectar principalmente el saldo de la cuenta corriente (balanza de pagos) debido a que

tiene el coeficiente mas grande y él va a tener el impacto mas alto sobre la dependiente.

Por dltimo, es recomendable antes de realizar cualquier estudio econémico de paises de
Latinoamérica, es necesario primero verificar y corroborar si los datos que son requeridos para la
investigacion se las puedan conseguir en paginas web confiable para que de esta manera no se

dificulte el desarrollo de la investigacion.
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Afio D,euo_la Balanza | Tipo _ de _Ingres_o_s
publica de cambio Impositivos
pagos del

gobierno

2000\ || 24253672 | -4097 | 1,7638333 | 29,47
Il | 232.288,06 | -7 113 1,812 29,47
11| 232.388,15| -4528 | 1,8168333 29,47
IV | 236.156,61 | -9222 | 1,9431667 29,47
2001 | I | 204.095,04 | -6749 | 2,0567667 30,51
Il | 207.741,42 | -6 829 2,2975 30,51
11| 216.523,92 | -4192 2,569 30,51
IV | 209.934,26 | -5948 | 2,5006667 30,51
2002 | | | 210.776,81| -3364 | 2,3676667 31,98
Il | 219.038,16 | -5291 2,5655 31,98
11| 212.872,85 892 3,4091667 31,98
V| 210.711,32| -379 | 3,6143333 31,98
2003 | 1 | 215.293,81 31 3,4793333 31,28
Il | 218.853,37 285 2,9071667 31,28
11| 219.723,84 | 3181 | 2,9461667 31,28
IV | 214.929,64 90 2,9015 31,28




2004 | | | 213.462,63| 1515 | 2,9121667 32,23
Il | 205.557,58 | 2578 | 3,0686667 32,23
1| 202.187,22 | 5137 | 2,9413333 32,23
IV | 201.374,11| 1862 | 2,7450667 32,23
2005 1 | 201.921,92| 2674 2,6261 33,40
Il | 191.401,37| 2520 2,4247 33,40
11| 183.254,44 | 5585 2,321 33,40
IV | 169.561,56 | 3064 | 2,2645333 33,40
2006 | | | 166.753,26 | 1492 2,1665 33,15
Il | 156.731,62 996 2,186 33,15
11| 159.640,98 | 7343 | 2,1650667 33,15
IV | 172.672,14| 3259 2,1481 33,15
2007 | 1 | 182.204,01 179 2,1011333 33,51
Il | 191.433,02| 1957 | 1,9614333 33,51
11| 195.419,07 734 1,8943667 33,51
IV | 193.345,22 | -2445 | 1,7716667 33,51
2008 | | | 201.760,27 | -11158| 1,7355333 33,36
Il | 205.610,87 | -7032 | 1,6309333 33,36
1| 211.460,24 | -7189 1,7012 33,36




IV | 198.519,17 | -5556 2,2607 33,36
2009 | | | 192.798,16 | -5683 | 2,3427667 31,93
Il | 199.077,50 | -2402 | 2,0379333 31,93
11| 205.016,81 | -5873 1,8389 31,93
IV | 198.339,46 | -12471 1,754 31,93
2010 | I | 211.622,18 | -21490 1,8253 32,37
Il | 228.703,59 | -17552| 1,7871667 32,37
11| 247.869,63 | -21 870 2,1594 32,37
IV | 256.909,97 | -18 325 1,6919 32,37
2011 1 | 276.028,75 | -20493 | 1,6544333 33,21
Il | 291.699,34 | -17 267 | 1,5732333 33,21
11| 298.264,89 | -18 785 1,6724 33,21
IV | 309.647,62 | -19943| 1,7962333 33,21
2012 | 1 | 313.160,43 | -22680 | 1,7636667 32,50
Il | 315.610,31 | -19494 1,9803 32,50
11| 323.953,23 | -16 972 | 2,0372333 32,50
IV | 327.668,78 | -25286 | 2,0718333 32,50
2013 | | | 336.398,67 | -25444 | 1,9984333 32,45
Il | 324.981,19| -16647 | 2,1253667 32,45




11| 314.052,85 | -21255| 2,2931667 32,45
IV | 312.649,53 | -16645| 2,3126667 32,45
2014 | 1 | 324.793,44| -29073| 2,3410667 31,75
Il | 339.094,30 | -19606 | 2,2293667 31,75
11| 342.478,53 | -24396 | 2,3153667 31,75
IV | 352.821,21 | -28604 | 2,5672333 31,75
2015| | | 348.703,60 | -25220| 2,9057333 32,01
Il | 349.320,79 | -12 281 3,0991 32,01
11| 345.012,75 | -10 538 3,6632 32,01
IV | 334.745,08 | -6 749 3,8954 32,01
2016 | | | 334.607,59| -8394 3,8698 32,14
Il | 336.413,14 | -1935 3,4201 32,14
11| 338.320,15| -6161 | 3,2453667 32,14
IV | 326.297,37 | -7986 | 3,2760667 32,14
2017 | 1 | 319.21595| -6850 | 3,1277667 32,22
Il | 314.857,93 631 | 3,2368333 32,22
| 315.376,97 | -6477 3,1454 32,22
IV | 314.719,16 | -9 337 3,286 32,22
2018 | | | 319.551,33| -16321 | 3,2457/333 32,60




| 321.331,05| -6311 3,7026 32,60
11| 307.403,52 | -15169 3,9537 32,60
IV | 320.612,09 | -13 656 | 3,8233667 32,60
2019 | | | 326.375,21| -15590| 3,7733667 32,41
Il | 322.893,96 | -8951 | 3,8987667 32,41
11| 325.651,40 | -21533 | 4,0379667 32,41
IV | 322.985,49 | -18 957 | 4,0915333 32,41
2020 I | 326.092,68 | -19145| 4,6537667 29,97
Il | 307.055,55| 6291 5,4306 29,97
11| 308.248,97 435 5,443 29,97
IV | 310.807,30 | -12 073 5,4241 29,97
2021 | | | 298.493,88 | -17488 | 5,5650667 0,00
Il | 302.345,36| 8911 | 5,2082333 0,00
11| 321.284,39| -2778 | 5,2691667 0,00
IV | 325.439,86 | -16 570 5,6115 0,00




Estadisticas de la regresion

Coeficiente de correlacion multiple 0,82924459
Coeficiente de determinacién R"2 0,687646591
RA2 ajustado 0,676491112
Error tipico 34836,50896
Observaciones 88

Analisis de Varianza

Grados de Suma de Promedio de los Valor critico

libertad cuadrados cuadrados F de F
Regresion 3 2,2442E+11 7,4808E+10 61,6420502 3,66461E-21
Residuos 84 1,0194E+11 1213582357
Total 87 3,2636E+11

Superior Inferior Superior
Coeficientes  Error tipico  Estadisticot  Probabilidad Inferior 95% 95% 95,0% 95,0%

Intercepcid
n 86921,44764  30054,3905 2,8921381 0,00487079 27154,9962  146687,899 27154,9962  146687,899
Balanza de
pagos -4,468509772 0,3944856 -11,3274344 1,3537E-18  -5,252987654 -3,68403189 -5,25298765 -3,68403189
Tipo de
cambio 35755,80286  4341,32039  8,23615852 2,0399E-12 27122,61117 44388,9945 27122,6112  44388,9945
Recaudacié

n fiscal 1217,439793  671,163564  1,81392414 0,07326013  -117,2425579  2552,12214 -117,242558  2552,12214




Estadisticas de la regresion

Coeficiente de correlacion multiple 0,821834263
Coeficiente de determinacién R"2 0,675411556
R/2 ajustado 0,667774181
Error tipico 35302,72331
Observaciones 88

Analisis de Varianza

Grados de Suma de Promedio de los Valor critico de
libertad cuadrados cuadrados F F
Regresion 2 2,2043E+11 1,1022E+11 88,4350372 1,7047E-21
Residuos 85 1,0593E+11 1246282273
Total 87 3,2636E+11

Coeficientes  Error tipico Estadisticot Probabilidad Inferior 95% Superior 95% Inferior 95,0% Superior 95,0%

Intercepcion  137229,1034 11734,3862 11,6946128  2,1767E-19 113898 160560,207 113898 160560,207
Variable X1 -4,439158461 0,39942853 -11,1137741  3,0421E-18 -5,23332939  -3,64498753 -5,23332939 -3,64498753
Variable X2 3122852348  3599,69309  8,67532944 2,453E-13  24071,3692  38385,6777 24071,3692 38385,6777




Universidad

Cotopaxi

FACULTAD CIENCIAS ADMINISTRATIVAS Y ECONOMICAS

tncade UNIVERSIDAD TECNICA DE COTOPAXI

CRONOGRAMA DE ACTIVIDADES DEL PROYECO DE INVESTIGACION

Carrera: Administracion de Empresas

Titulo del Proyecto: La balanza de pagos como medio de recuperacién de la sostenibilidad

de la deuda publica de Brasil

Postulantes: Negrete Toaquiza Nancy Margoth - Quevedo Yugsi Nataly Aracely

Tutor: Eco. Pérez Renato

MESES

N.°| ACTIVIDADES MAYO

JUNIO

JULIO

Planteamiento del problema, justificacion
1. |y pregunta de investigacion

N

Plantear los objetivos

Fundamento cientifico técnico;
antecedente y marco teérico

Desarrollo metodolégico

Desarrollar e interpretacion resultados

Conclusiones y Recomendaciones

N AW

Ajustes de formato final




