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RESUMEN

El presente articulo estudia la relacién de las variables macroeconémicas con los merca-
dos accionarios del grupo Brics, Corea del Sur, Indonesia, Turquia y México, determi-
nando el riesgo sistemdtico para estos mercados, tomando en consideracién cambios en
cuatro variables macroecondémicas: indice de precios al consumidor, produccién indus-
trial, volumen de exportaciones y reservas internacionales; como variables explicativas
de los principales indices bursdtiles para cada economia, durante el periodo 2003:05
2 2013:05. La metodologfa incluye un modelo multifactorial, Vector Auto Regresivo
(VAR), la prueba de descomposicién de la varianza y la funcién impulso respuesta. La evi-
dencia obtenida, identifica un comportamiento heterogéneo a través de las economifas,
implicando la presencia de segmentacion y una base débil para la integracion financiera
en el corto plazo.

Palabras clave: mercados accionarios, indices bursitiles, paises emergentes, variables
macroecondémicas, modelo var.
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Stock MARKET BEHAVIOR IN THE EMERGING G-9 (BRICS+4)

Abstract

This article studies the relationship between macroeconomic variables and the stock
markets in the BRICs countries, as well as in South Korea, Indonesia, Turkey and
Mexico, determining the systematic risk for these markets and taking into account
changes in four macroeconomic variables: consumer price index, industrial production,
export volumes and international reserves. These were considered explanatory variables
for the principal stock market indices in each economy during the time period 05/2003
to 05/2013. The methodology included a multifactorial model, vector autoregression
(VAR), the variance decomposition test and the impulse response function. The evidence
obtained points to heterogeneous behavior among the various economies, implying the
presence of segmentation and a weak foundation for financial integration in the short
term.

Key Words: Stock markets, stock market indices, emerging countries, macroeconomic
variables, vaR model.
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Résumé

Cet article étudie le rapport entre les variables macroéconomiques et les marchés d’ac-
tions du groupe BRIcs, Corée du Sud, Indonésie, Turquie et Mexique, déterminant le
risque systématique pour ces marchés en prenant en compte des changements pour
quatre variables macroéconomiques : indice des prix a la consommation, production
industrielle, volume des exportations et réserves internationales, en tant que variables
explicatives des principaux indices boursiers pour chaque économie entre mai 2003
et mai 2013. La méthodologie inclut un modéle multifactoriel, Vecteur Autorégressif
(vaR), le test de décomposition de la variance et la fonction stimulus-réponse. La
preuve obtenue permet d’identifier un comportement hétérogéne entre les économies
considérées, ce qui implique I'existence d’une segmentation et une base fragile pour
l'intégration financiére a court terme.

Mots clés: marchés d’actions, indices boursiers, pays émergents, variables macroéco-
nomiques, modéle vAR.

O COMPORTAMENTO BRUSATIL NOS G-9 EMERGENTES (BRICS+4)

Resumo

O presente artigo estuda a relacdo entre as varidveis macroeconémicas com os merca-
dos aciondrios do grupo Brics, Coréia do Sul, Indonésia, Turquia e México, determi-
nando o risco sistemdtico para esses mercados, tomando em consideragio mudancas
em quatro varidveis macroecondmicas: indice de precos ao consumidor, produgio
industrial, volume de exportagdes e reservas internacionais; como varidveis explicati-
vas dos principais indices bursdteis para cada economia, durante o periodo 2003:05
a 2013:05. A metodologia inclui um modelo multifatorial, Vetor Auto-Regressivo
(VAR), a prova de decomposicio da varidncia e a fungao impulso-resposta. A evidéncia
obtida identifica um comportamento heterogéneo através das economias, implicando
na presenga de segmentagdo e uma base fraca para a integracdo financeira de curto-
-prazo.

Palavras-chave: mercados aciondrios, indices bursdteis, paises emergentes, varidveis
macroecondmicas, modelo VAR,
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