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Resumen

En el presente trabajo se estima la elasticidad de las exportaciones e importaciones en forma
agregada y desagregada por sectores con respecto al tipo de cambio real y al producto tanto local
como foraneo. Adicionalmente, se estima la elasticidad de las exportaciones manufactureras con
respecto a los costos laborales unitarios. Las ecuaciones del modelo se calcularon en pesos. Para
un mejor ajuste del modelo, en algunos casos, se introdujeron periodos de rezago y variables
dicotomicas para capturar los efectos de periodos devaluatorios. No obstante, el modelo también
se mejord con procesos autoregresivos y medias moviles de series de tiempo.

Los resultados del modelo estimado sugieren que para el caso de las exportaciones agropecuarias,
silvicultura y pesca, y manufactureras, asi como para el total de la economia, la elasticidad de
éstas con respecto al producto foraneo fue superior a la elasticidad con respecto al tipo de cambio
real, con coeficientes superiores a la unidad y, en algunos casos, mayores a dos. Sin embargo, las
exportaciones agropecuarias y manufactureras fueron elésticas al tipo de cambio real. Para el caso
de las exportaciones mineras, éstas tuvieron una elasticidad cercana a la unidad al producto
foraneo. En cuanto a las exportaciones manufactureras, éstas tuvieron un coeficiente de
elasticidad negativo y cercano a la unidad con respecto al producto local, lo cual indica que existe
una relacién contraciclica u efecto sustitucion entre uno y otro; y, los costos laborales unitarios no
influyen en las exportaciones de la industria manufacturera, cuyo coeficiente fue inelastico y
cercano a cero. Por otro lado, las importaciones de bienes de consumo final, de bienes intermedios
y de bienes de capital, asi como del total de la economia, su elasticidad con respecto al producto
local fue superior a la elasticidad del tipo de cambio real, con coeficientes superiores a la unidad
vy, en algunos casos, cercanos a dos.

Se eval(a la condicion de Marshall-Lerner, la cual establece que una subvaluacion del tipo de
cambio mejora un déficit de balanza comercial. Siempre que la suma de los coeficientes de
elasticidad tanto de las exportaciones como de las importaciones con respecto al tipo de cambic
real sea mayor a la unidad. En el caso de México, una politica centrada en la subvaluacion del tipo
de cambio real disminuira el déficit comercial e inclusive lo podria revertir. Bajo este contexto,
una politica subvaluatoria si bien disminuye el déficit del comercio exterior frena el crecimiento
de las importaciones y por ende del crecimiento de la economia.
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I. Introduccién

El recurrente déficit cronico de la balanza comercial en México exige alternativas de politica
econdmica para disminuirlo. Bajo este contexto, el analisis de elasticidades es una herramienta
util para evaluar la politica comercial tanto de las exportaciones como de las importaciones, ante
el efecto de un cambio en tipo de cambio real y del comportamiento de la produccidn, tanto local
como fordnea. En este sentido, puesto que tanto el producto foraneo como el tipo de cambio real
determinan el comportamiento de las exportaciones agregadas y desagregadas, un incremento en
el nivel del producto foraneo expandira la demanda externa por exportaciones locales. Mientras
tanto, un incremento en el tipo de cambio real (o subvaluacion del tipo de cambio) tendra un
efecto positivo en el volumen de exportaciones locales y negativo en el volumen de
importaciones. Por otro lado, el producto local y el tipo de cambio real determinan el
comportamiento de las importaciones agregadas y desagregadas. En ese caso, un incremento en el
nivel del producto local expandira la demanda local por importaciones con un efecto negativo en
las exportaciones. Un incremiento en el tipo de cambio real tendré como efecto reducir la demanda

local por importaciones a la vez que estimula el crecimiento de las exportaciones.

Por lo anterior, los resultados correspondientes a los coeficientes de elasticidad de las
exportaciones e importaciones totales con respecto al tipe de cambio real permiten evaluar la
condicién de Marshall-Lerner, en tanto criterio auxiliar para decidir la pertinencia de devaluar o

no la moneda local del pais.

El trabajo estd organizado de la siguiente manera: en la parte uno se exponen el objetivo y las
hipétesis. En la segunda parte, se analiza el marco tedrico. En la tercera, se describe el modelo
para estimar las elasticidades de las exportaciones e importaciones y se analizan los resultados de
las regresiones planteadas. En la cuarta, se evalua la politica comercial y cambiaria. Por (iltimo, en

la parte cinco, se plantean las conclusiones.



1. Objetivo

El presente trabajo de investigacién busca evaluar el impacto del tipo de cambio real, asi como del
producto local y foraneo, en el comportamiento tanto de las exportaciones como de las
importaciones de bienes en México. En otras palabras, se evalla la politica comercial de las
exportaciones ¢ importaciones que se ha venido aplicando a través del cédlculo de elasticidades

con respecto al tipo de camibio real y con respecto al producto.

1.1. Hipotesis

1. Las exportaciones, por una parte, y las importacicnes, por otra estan determinadas por:

a) la produccion local;
b) la produccion foranea; y

¢) el tipo de cambio real.

2. Los costos laborales unitarios son determinantes en las exportaciones manufactureras de

Meéxico.



2. Marco Teérico

En esta seccién, se aborda, en primer Jugar, el concepto del tipo de cambio real. Posteriormente,
se analizan dos enfoques tedricos referentes a esta variable y su relacion con la balanza comercial,

como pueden ser: el enfoque del poder adquisitivo y el de los precios o de elasticidades.

2.1. Tipo de cambio real

El tipo de cambio real es un indicador de la desviacion entre la inflacién local y el tipo de cambio
en un pais local y la relacion de estos dos con la inflacion foranea. En este sentido, segiin Kipici y
Kesriyeli (1997), definen al tipo de cambio reai en el largo plazo desde el punto de vista de la
paridad del poder adquisitivo, come el tipo de cambio nominal ajustado por la relacién del nivel
de precios foraneo y el nivel de precios local. Siguiendo a estos autores, el tipo de cambio real
también puede ser definido como la relacion entre el nivel de precios de bienes comercializables y
de no comercializables. Harberger (2004) lo define como ¢l tipo de cambio nominal ajustado por
la relacidn entre un indice de precios mundial de bienes comercializables y un indice de precios
de bienes no comercializables. De acuerdo a Gandolfo (1987), el tipo de cambio real puede ser

definido de la siguiente manera:

TCR =P/Eo/P* (1)
donde,

TCR representa al tipo de cambio real del pais local;

P es el nivel de precios local;

E, se refiere al tipo de cambio nominal, y

P* constituye al nivel de precios foraneo.

Segln esta definicién, ¢l comportamiento del TCR dependera tanto del crecimiento diferencial de
los precios, local y foraneo, como de la politica econdmica del pais en cuestién, por lo que se
refiere al tipo de cambio nominal. En este caso, si esta 1iltima variable permanece inalterada, un
incremento mayor del nivel de precios local por encima del foraneo sobrevaluara (o apreciara) al
tipo de cambio real. En caso contrario, una subvaluacion (o depreciacion) sera el resultado de un
crecimiento menor en los precios locales, en comparacion con los foraneos. En tanto, si se asume
que el cociente de los precios permanece constante, toda devaluacion en el tipo de cambio

nominal efectuada por el pais local incrementara el tipo de cambio real y viceversa.



De acuerdo a la expresion (1), se expone una representacion grafica del tipo de cambio real para
México calculado a partir del tipo de cambio nominal y de los correspondientes indices de precios

productor, de la forma siguiente:

GRAFICA 1, MEXICO. TIPO DE CAMBIO REAL
1981:01-2004:12
(base 1993=100)
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Fuente: Estimacion con base en Banco de México y Bureau of Labor Statistics

La seleccidn del indice de precios 0 costos es tan importante en ¢l cdlculo del tipo de cambio real,
va que ¢l comportamiento de esta variable dependera de que relacion de precios o costos se esté
utilizando. Asi, pues, el tipo de cambio real mide la competitividad cambiaria de los paises en
términos de precios relativos y de tipo de cambio nominal, y puede ser calculado a partir de
indices de precios al consumidor, indices de precios al productor, deflactores del PIB, precios de
exportaciones e importaciones, costos laborales unitarios, entre otros.! Adicionalmente y para el

sector manufacturero, los costos laborales unitarios, por cuanto que consideran e! costo de un

! Consejo Monetario Centroamericano, 2003, pp. 3-4



factor productivo (trabajo) ajustado por los diferenciales de productividades entre los paises, se

.. 2
expresan del siguiente modo:

CLU = (REt/HH) / (VPt/HH) = REt/VPr )
donde:

CLU = costos laborales unitarios

REr = remuneraciones en términos reales

HH = horas hombre trabajadas

VPr = valor de la produccion manufacturera en términos reales
Expresado en forma de indice:

ICLU = (IREr/IVF) * 100 3)
donde:

ICLU = indice de costos laborales unitarios

IREr = indice de remuneraciones reales

IVF = indice de volumen fisico

El Fondo Monetario Internacional, por su parte, calcula un tipo de cambio real efectivo a partir de
un indice de costos laborales unitaries relativo del sector manufacturero, de un pais, con respecto
a un promedio ponderado de los costos laborales unitarios de sus socios comerciales. Dicho

promedio se expresa en una moneda coman, como medida de competitividad internacional .’

2.2. Paridad del poder adquisitivo (PPA)

De acuerdo a Neary (2004), la paridad del poder adquisitivo expresa ia nocién de que una unidad
de poder de compra, por ejemplo, cualquier divisa, deberia comprar la misma canasta de bienes y
servicios en cualquier parte en el mundo. Desde otro punto de vista, el postulado esencial de la

paridad del poder adquisitivo es que el tipo de cambio real es una variable estacionaria

? La formula aqui mostrada es en base a la metodologia de INEGL. El Bureu of Labor Statistics los calcula como: la
compensacion nominal por hora (C/H)) dividida por la productividad del trabajo (Q/H), definida como el producto
real por hora; por {o tanto, los costos laborales unitarios es igual a la compensacién nominal (w) dividida por el
Eroducto real (Q).

Zanello et al. (1997) pp. 6-10



(Matthews, 1998). De esta manera, segiin la PPA el tipo de cambio real no varia, al menos, no de

manera permanente.

La teoria de la paridad del poder adquisitivo (PPA) constituye uno de los fundamentos tedricos de
la economia internacional. Como proposicion tedrica, la PPA sirve de base para teorias de la
determinacién de los precios internacionales y de las condiciones bajo las cuales los mercados
internacionales se ajustan para alcanzar la estabilidad en el largo plazo.* Por esta razdn, la PPA es
una teoria fundamental en el analisis del tipo de cambio real y por ende de los flujos comerciales

entre paises.

Los origenes de la formulacion de la PPA se habian tratado en la escuela de Salamanca en Espafia
en siglo XVI. Sin embargo, la versién formal es dada por el economista sueco, Gustav Cassel,
quien la desarrollé denominandola tecria de los tipos de cambio. En efecto, el primer modelo
formal fue propuesto por el mismo Cassel, quien afirmd que los niveles de precios relativos son el
factor relevante en la determinacion de los tipos de cambio.” Inclusive, é1 mismo, llego a afirmar
que sin la PPA no es posible evaluar el significado que puede tener una devaluacién o

sobrevaluacién de la moneda local de un pais.®

La teoria de la PPA, algunas veces es llamada también la teoria de la inflacion de los tipos de
cambio. En otro sentido, se puede decir que esta basada en los flujos de diversos tipos de cambio,
donde es fundamental la demanda y la oferta de dinero para efectuar pagos por exportaciones y

por importaciones.’

2.2.1. Versiones Absoluta y Relativa

La ley de un solo precio es el concepto més sencillo de la PPA. Dicha ley afirma que una vez que
los precios son convertidos a una moneda comun, el mismo bien deberia venderse al mismo
precio en diferentes paises. Esta ley asume libre movilidad de productos, es decir, ausencia de
castos de transporte y de barreras comerciales (impuestos, tarifas, aranceles, etc.). De acuerdo a

Lafrance y Shembri (2002), la ley de un solo precio implica que en ausencia de costos de

* Pakke y Pollard, 2003
* Cassel, 1919
¢ Cassel, 1921
7 Ponksak, 1999, p. 5-6



transaccién, ¢l arbitraje determina que el mismo bien se venda al mismo precio,

independientemente del mercado en que se encuentre.
La ley de un solo precio se puede expresar del siguiente modo:
P,=E,P* 4)

donde, P; es el nivel de precios del bien i en moneda local y P;i* es el nivel de precios del bien i

en moneda foranea, respectivamente; E, es el tipo de cambio nominal.,

2.2.1.1. PPA Absoluta (o version fuerte)

De acuerdo a la expresion (4), si los precios de un determinado bien son los mismos en todos los
paises (expresados en una moneda comiin) y ademas forman parte de la canasta representativa de
cada pais, entonces la version fuerte de la PPA se mantiene. Su expresion matemdtica es como

sigue:
E,=P/P* &

donde, P es el nivel de precios local y P* el nivel de precios foraneo, y E, el tipo de cambio

nominal.

Esta version de la PPA como teorfa de la determinacion del tipo de cambio, predice que el tipo de
cambio nominal se ajustara a los diferenciales de los niveles de precios. Por lo anterior el tipo de

cambio real serd igual a uno.® Su expresion matematica es como sigue:
E,P*/P=1 ©)

Sin embargo, en la practica la paridad de poder adquisitivo absoluta no se mantiene, puesto que al
tratarse de bienes que no son perfectamente homogéneos es muy dificil que mantengan la misma
paridad entre paises, ya que hay bienes mas costosos que otros. Al incluirse en los indices de

precios bienes no comercializables internacionalmente, se induce a que haya desviaciones entre el

¥ Lafrance y Schembri, 2002
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tipo de cambio y su valor de PPA, debido a que los precios de estos bienes difieren entre paises, y
por lo tanto la versidn fuerte de la PPA es incapaz de determinar al tipo de cambio de acuerdo a
sus postulados.’ Por otro lado, estudios econométricos demuestran que la version fuerte de la PPA
puede mantenerse, en el sentido de que las desviaciones del tipo de cambio con respecto a esta
version de la paridad no son persistenies indefinidamente.'® Claro esta, que se pensaria, que esta
version pudiera ser desechada, puesto que en la realidad no es aplicable por lo mismo de que hay
obstaculos que impiden el libre flujo del comercio. Sin embargo, alin representa una base tedrica

para casos de estudio.

2.2.1.2, PPA Relativa (o version débil)

A diferencia de la PPA absoluta, la relativa se basa en variaciones porcentuales en los niveles de
precios y en los tipos de cambio.'' Dicho de otro modo, esta version predice que el tipo de cambio
se ajustara para compensar los diferenciales de inflacion entre dos paises en el tiempo. Es decir,
esta version requiere que la tasa de crecimiento en el tipo de cambio compense el diferencial entre
la tasa de crecimiento del indice de precios local y foraneo. Lo que significa que el tipo de cambio
real permanece constante. Es util en la explicacién de los movimientos en el tipo de cambio,
tinicamente, cuando predominan los factores monetarios y no los factores reales.'” Su expresion

matematica, es:

A% E, =A% P/ A% P* )]

donde, el E, es el tipo de cambio nominal; P y P¥ son ios niveles de precios local y foraneo.

La version débil de la PPA como teoria de la determinacion del tipo de cambio puede cumplirse
cuando ésta viene explicada por factores monetarios en el largo plazo. En cambio, cuando
intervienen eventos reales como cambios tecnoldgicos que incrementen los niveles de
productividad entre los paises o el crecimiento de la fuerza laboral, llevara a cambios en el tipo de
cambio real y puede que no se cumpla la PPA relativa a largo plazo. Una de las razones de que no

se cumpla es debido, por ejemplo, al “efecto Balassa-Samuelson™, en el sentido de que los paises

® Pakko y Pollard, 2003

" Crownover, Pippenger y Steigerwald, 1996
"' Krugman y Obstfeld, 1995, pp. 487-488

"2 Lafrance y Schembri, 2002
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de altos ingresos o de rapido crecimiento son mas productivos en el sector de bienes
comercializados que los paises de bajos ingresos o de lento crecimiento. Por tal motivo, se
apreciara la moneda local para los primeros y se depreciard para los segundos."” Un punto de vista
diferente es que los precios relativos de los bienes no comercializados y los términos del comercio
juegan un papel importante en causar desviaciones de la paridad del poder adquisitivo (Matthews,
1998). Al respecto, en un caso de estudio, Cuddington y Hong Liang (1998) demuestran que la
estacionariedad del tipo de cambio real de la libra y el délar no se cumple en el largo plazo. En
contraste, autores como Taylor y Taylor (2004) afirman que la PPA puede no cumplirse en el
corto plazo, pero en el largo plazo la PPA se mantiene en ¢l sentido de que el tipo de cambio real
puede tener una reversién significativa. Esto es debido a que intervienen factores en el equilibrio

del tipo de cambio real a través del tiempo.

Finaimente, entre otras cosas, el enfoque de la PPA provee las bases para comparar estandares de
vida y examinar los niveles de productividad en el tiempo, puesto que los tipos de cambio tienden

a ser mas volétiles que los cambios en los niveles de precios de los paises. 14

2.3. Enfoque de precios o de elasticidades
A principios de la década de los afios veinte y de los afios cincuenta del siglo pasado se

desarrollaron diversos trabajos que tienen que ver con los desequilibrios de la balanza comercial.

Estos esfuerzos constituyeron un intento por demostrar las causas y corregir estos desequilibrios,
como es el caso del enfoque monetario, el enfoque de absorcién y el enfoque de los precios ¢ de
elasticidades, todos ellos referidos a la balanza de pagos. El enfoque monetario, por ejemplo, se
basa en que la balanza de pagos es un fenémeno esencialmente monetario y no un fenémeno real,
y debe ser analizado en términos del ajuste del stock monetario'; en su caso, el enfoque de
absorcion, se centra en la relacién existente entre el nivel de gasto interno y el nivel de
produccion, para corregir un desequilibrio externo'®; en tanto, el enfoque de precios o de

elasticidades, centra su atencion en el desequilibrio externo, utilizando como mecanismo de ajuste

3 Rogoff, 1996

" Vachris y Thomas, 1999

' Mundell (1962), Freukel y Johnson (1976)
'* Alexander { 1952)



al tipo de cambio. Cabe comentar que este trabajo se centra en el enfoque de elasticidades, donde

A_Marshall (1923) y A. Lerner (1944) tienen contribuciones fundamentales al respecto.

De ser asi, el enfoque de elasticidades surgié como una alternativa de solucionar las insuficiencias
del enfoque clasico de los desequilibrios comerciales, entre paises, a través del efecto de los
precios en las exportaciones e importaciones de las mercancias.' De este modo, debido al fracaso
de diversas devaluaciones para corregir estos desequilibrios se hizo necesario establecer las
condiciones necesarias para que dichas alteraciones en el tipo de cambio tuvieran un impacto
positivo en la balanza comercial. Este enfoque ofrece un andlisis de lo que ocurre con la balanza
comercial cuando un pais devalda su moneda, precisando las condiciones para que dicha medida

tenga €xito con el propdsito de corregir un desequilibrio externo de la balanza comercial.

De manera que a partir del juicio convencional, el cual afirma que una devaluacidn mejora Ia
balanza comercial, fue desarrollado el enfoque de equilibrio parcial de la balanza de pagos. En
este enfoque destacaron los trabajos de Bickerdike (1920), Joan Robinson (1947) y Metzler
(1548). Por lo que en la literatura econémica, el enfoque de los precios o de las elasticidades dado
por Bickerdike-Robinson-Metzler provee las bases para establecer la condicidn suficiente, de que
una devaluacién mejora la balanza comercial. A su vez, este enfoque de equilibrio parcial fue
retomado en una solucién particular por la conocida condicion de Marshall-Lerner.'® Dicha
solucion asume que la balanza de pagos esta inicialmente en equilibrio. Asi, el enfoque tedrico de
ajuste externo de elasticidad, se puede exponer, en primer lugar, a partir de la ecuacién de balanza

de pagos en forma sencilla (Krugman y Cbstfeld, 1995):

BP = BCC + BK ®)
donde,

BP = balanza de pagos

BCC = balanza por cuenta corriente

BK = balanza por cuenta de capital

7 Este enfoque tiene su sustento en el enfoque mercantilista, €l cual afirma que un pais puede resolver sus problemas
de balanza de pagos e inciuso obtener superavit permanentes, simplemente sustituyendo importaciones a cambio de
una politica para promover las exportaciones. Dentro de los economistas que destacaron estd David Hume (1711-
1776), quien se baso en el mecanismo de flujo de precio-especie para debatir el punto de vista mercantilista acerca del
desequilibrio de pagos bajo el patrén oro.

'® Rincon (1998), pp. 1-10



La balanza por cuenta corriente (BCC) se basa en la compra-venta de mercancias (o balanza
comercial) y la compra-venta de servicios, asi como de las transferencias unilaterales. De este
modo, la balanza comercial es el centro del analisis. Utilizando ia definicion de tipo de cambio
real de Gandolfo y en base a Batiz y Batiz (1994), las funciones de exportacién e importacion de

bienes, matematicamente, se pueden expresar como sigue:

X =X [(Q*, (P/Eo/P*)] E))
X=X (Q* TCR) (10)
M =M [(Q, (P/Eo/P*)] (11)
M =M (Q, TCR) (12)
donde,

X = exportaciones de mercancias
M = importaciones de mercancias
P = nivel de precios local

P* = nivel de precios foraneo

Q = producto local

Q* = producto foraneo

TCR = tipo de cambio real

Eo = tipo de cambio nominal

De la ecuacion {9) y (10) se esperaria que:

OX/6Q* >0, 0X/OE0>0, GX/0P*>0, 0X/0P<0 y GX/6TCR>0

De la ecuacion (11) y (12) se esperaria que:

IM/3Q>0, IM/OE0<0, dM/8P* <0, SM/OP>0, SM/STCR<0

Siguiendo a Gandolfo con respecto a la definicion de balanza comercial, en términos de moneda

local, destaca la condicion de Marshall-Lerner. De una manera simple es como sigue:

BC= pxx—EopM M (13)
donde,

BC = balanza comercial en moneda local



X = exportaciones en moneda local

M = importaciones en moneda foranea

px X = valor de las exportaciones en moneda local

Eopm M = valor de las importaciones en términos de moneda local
E, = tipo de cambio nominal

px = precio de las exportaciones en moneda local

pm = precio de las importaciones en moneda foranea

Por lo tanto, una devaluacion mejora la balanza comercial si la derivada de la balanza comercial
con respecto al tipo de cambio nominal ¢s mayor que cero (dBC/dE;>0). Si se diferencia con

respecto a E, se obtiene:

dBC/dE, = px dX/dE,- py M ~ Eq py dM/AE, (14)

o bien, factorizando se puede escribir como:

dBC/AE, = puM [(px / puM * dX/dEy)-1- (E/M * dM/dE,)] (15)

Si multiplicamos y dividimos el primer término entre paréntesis por E;X de la expresion (15),

obtenemos,

dBC/E, = puM [(px X/ EcpuM) * (Eo/X * dX/dE,) -1- (Ey/M * dM/dE,)] (16)
=pmM [(px X/ EcpuM) * Mx - 1 - ]

donde, la elasticidad de la demanda de exportaciones (nx ) e importaciones {nm) del pais que

devalua, se define de la forma siguiente:

Tx = (dX/X) / (dEo/E,) = (dX/dEo) * (Eo/X); iy = - (dM/M} / (dE/E,) = - (dM/dEo) * (E¢/M)

Puesto que , pu M>0, dBC/dE, sera positivo; en tanto que, px X/ E;ppM) * nx - 1 + 1y >0, de
donde se deduce que dBC/dE.>0. Asi, para una balanza comercial inicialmente en equilibrio

{px X = EopmM), se obtiene la condicion de Marshall-Lerner:
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|l‘|x|+|T'|M|>1 an

donde, 1x y Nm , SON respectivamente, las elasticidades precio de la demanda de las exportaciones

{X) e importaciones (M) con respecto al tipo de cambio real.

En este caso, la condicidn establece que una devaluacion del tipo de cambio (o depreciacion)
mejorarg la balanza comercial si la suma de las elasticidades de las exportaciones ¢ importaciones

es mayor que uno, como lo muestra la ecuacion (17)."

Por lo tanto, el enfoque de elasticidades provee una herramienta suficiente de politica econémica
en el tratamiento del deficit de la balanza comercial y para lograr esto se requiere un cambio en
los precios relativos, los cuales pueden influirse por medio de la politica cambiaria. Por otro lado,
si la condicién anterior es satisfecha, una reduccidn en el precio de los bienes comercializados
producidos localmente relativos a los bienes externos mejorara la balanza comercial.”® En otras
circunstancias, la balanza comercial puede no mejorar inmediatamente después de una
devaluacion en el corto plazo, lo que se conoce en la literatura econdmica como el fendmeno de la

curva I,

El fenémeno de la curva J se origina por que en el corto plazo, tanto exportaciones como
importaciones muestran bajo grado de respuesta ante modificaciones en el tipo de cambio. Es
decir, particularmente a los exportadores les toma tiempo modificar su nivel de produccién para
beneficiarse del nuevo tipo de cambio y a los consumidores a adaptarse a los nuevos precios.?' En
otras palabras, significa que dicho fenémeno se cumple cuando las elasticidades de corto plazo no

satisfacen la condicion de Marshall-Lerner.

Hay ciertos trabajos empiricos en los cuales se demuestra el fenémeno de la curva J. Tal es el caso
del trabajo de Bahmani—Oskooee (1984), el cual demuestra que los flujos del comercio responden
Unicamente con tiempos de rezagos a cambios en el tipo de cambio, lo cual se origina el
fendmeno de la curva J. Por su parte, Marcus Noland (1988), en un estudio sobre las elasticidades

del comercio de Japon, confirma que los rezagos en respuesta a cambios en los precios son mucho

'* Gandolfo (1987), pp. 81-84
*" Ethier (1983), p. 403
*! Rivera-Batiz et al, (1994), capitulo 14, p. 403



mas largos que estimaciones efectuadas por otros autores y en base en ello construye la curva J
para Japdn. Olugbenga Onafowora (2003), realiza un andlisis de los coeficientes de cointegracion
a corto y a largo plazo de la balanza comercial con respecto al PIB local, PIB forineo y tipo de
cambio real bilateral de Indonesia, Malasia y Tailandia con respecto a Estados Unidos y
Japon. Este autor encuentra que hay evidencia a corto y a largo plazo entre las variables,

cumpliéndose asi tanto la condicién de Marshall-Lerner como el efecto de la curva J.

3. MODELO
3.1. Planteamiento

En la literatura econdmica, el modelo tradicional de balanza comercial (exportaciones netas de
importaciones) se considera funcion del producto local (Q), del producto foranee (Q*) y del tipo
de cambio real (TCR). En contraste, se utiliza un modelo desagregado para conocer mejor el
patrén de comportamiento tanto de las exportaciones come de las importaciones a diferencia de
modelos mas agregados. Como variable del producto local, asi comoe del foraneo se utiliza como
proxy del producto a! indice de produccion industrial correspondiente.”” En este sentido, el

modelo para estimar las exportaciones es:
X; =f(Q* TCR, Q) (18)

X, son las exportaciones /, donde (7 = 1, 2, 3, 4). Es decir, i = | se refiere a exportaciones
agropecuarias, silvicultura y pesca; i = 2 son las exportaciones mineras; i = 3 alude a las
exportaciones manufactureras e i = 4 son las exportaciones totales Por otra parte, Q* es el

producto foraneo, TCR es el tipo de cambio real” y Q es el producto local.

Para Xi donde i = 3 referidas a las exportaciones manufactureras, ademas de las variables

mencionadas se introducen los costos laborales unitarios. La ecuacion es la siguiente:

2 De acuerdo a los resultados del analisis econométrico, los coeficientes de 0.71 y 1.04, indican que los indices de
produccién industrial, tanto de México como de Estados Unidos, se comportan igual al Producto Intemo Bruto
ajustado por inflacidén de ambos paises. Coeficientes cercanos o igual a la unidad justifica la utilizacidn de dichos
indices como proxy tanto del producto foraneo como del producto local (ver resultados en el apéndice).

ZTCR =P/ Eo/P*, donde P ¢s ¢l nivel de precios local, Eo es ¢l tipo de cambio nominal y P* s el nivel de precios
foraneo.



Xi =f(Q*) TCR! Q!CLU) (19)

El modelo para estimar las importaciones es como sigue:

M;=f(Q, TCR, Q%) (20

M; son las importaciones j, donde (j = 1, 2, 3, 4). Es decir, j = 1 se refiere a las importaciones de
bienes de consumo final; j = 2 son las importaciones de bienes intermedios; j = 3 alude a las
importaciones de bienes de capital y j = 4 son las importaciones totales. Por otra parte, Q es el

producto local, TCR* es el tipo de cambio real y Q* es el producto foraneo.

3.2. Resultados

De acuerdo a las especificaciones del modelo se examina la significancia del producto foraneo
(Q*), del tipo de cambio real (TCR), del producto local (Q) en las exportaciones antes referidas
ademas de los costos laborales unitarios (CLU) a efecto del sector manufacturero. Del mismo
modo, se examina la significancia del producto local, del tipo de cambio real y del producto
foraneo en las importaciones antes descritas. La periodicidad seleccionada es mensual de enero de
1981 a diciembre de 2004. Las series de datos son tomados del Banco de México, INEGI, Bureau
of Labor Statistics y Bureau of Ecoromic Analvsis. Las variables de exportaciones e importaciones
fueron calculadas en pesos con el tipo de cambio promedio y ajustadas por inflacion con los
correspondientes indices de precios productor. Para ¢l cilculo de las ecuaciones se utilizo el

programa economeétrico e-views versién 4.1,

Los cambios estructurales tanto de las exportaciones como de las importaciones, principalmente a
partir de 1986 con la integracion de México al GATT (Acuerdo General de Aranceles y Comercio)
y al TLCAN (Tratado de Libre Comercio de América del Norte) en 1994, no fue objeto de estudio
en la presente investigacidon. Sin embargo queda abierta la posibilidad para profundizar en el tema
como otro problema de investigacion. Otros problemas que resaltan para futuras investigaciones
son la relacion entre el sector manufacturero y las importaciones de bienes intermedios, el efecto

sustitucion entre el producto local y el sector manufacturero; la incidencia de los costos laborales

u_
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no unitarios en el comportamiento del sector manufacturero, fa refacion entre las variables

independientes del tipo de cambio real y el fenémeno de la curva J.

A continuacion se muestran las ecuaciones estimadas de las exportaciones e importaciones. Las

series utilizadas, asi como sus fuentes aparecen en el Anexo 1.

3.2.1. Exportaciones de mercancias”™

Durante el periodo de enero de 1981 a diciembre de 2004, las exportaciones de México en
promedio fueron de 14.8 miles de millones pesos a precios de diciembre de 2003. El sector
manufacturero participé con 64.3%, seguido por el sector minero con 29%. El sector agropecuario
contribuyd con el 6.9% de las exportaciones totales. El mayor volumen de exportaciones se

concentra en las manufacturas (véanse cuadro 1y grafica 2).

CUADRO 1. MEXICO. EXPORTACIONES DE BIENES POR SECTOR. 1981:01-2004:12
(a precios de diciembre 2003)

Valor Proporcion
. . del total
(miles de millones de pesos) (%)
Agropecuarias, silvicultura y pesca 1.017 6.9
Mineras 4.297 29.0
Manufactureras 9.542 64.3

Fuente: Estimado con base en Banco de México

Al realizar las pruebas de raices unitarias y de cointegracion, se establece que €l sector exportador agropecuario,
silvicultura y pesca, de la industria minera, el manufacturero y el total de exportaciones son estacionarios en primeras
diferencias y cointegran con respecto al tipo de cambio real, producto local y producto foraneo. No obstante, el sector
de bienes manufacturados cointegra con los costos laborales unitarios. Estos iiltimos son estacionarios en segundas
diferencias (anexos 2 y 3).
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GRAFICA 2. MEXICO. EXPORTACIONES DE BIENES POR SECTOR
1981:01-2004:12 (% del total)

Agropecuarias, silvicultura Mineras Manufactureras
y pesca

Fuente: Estimado con base en Banco de México
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3.2.1.1. Exportaciones agropecuarias, silvicultura y pesca

La ecuacion para este sector tuvo los siguientes resultados:

A lOg g,\spz 203A log Q*,g -161A log ( P/Eo/ P*) +0.11 D1987;09-|9g7312 (21)
(2.43)** (-4.63)*** (1.98)**

+0.11 Dysoarno-1995.02 + 0.21 AR (11) +0.76 AR (12) - 0.10 AR (21)
(2.10)** (5.19)*** (18.85)y*** (-3.82)%0*

-0.21 MA (1) - 0.32 MA (2) - 0.44 MA (12)
(-4.28)%** (-6.21yr** (- 5)r*

R? ajustada = 0.61 DW =2.05 n=1983:08-2004:12

El coeficiente de elasticidad de las exportaciones agropecuarias, silvicultura y pesca (i\sp) con
respecto al producto foraneo fue altamente elastico y positivo (2.03), con nueve rezagos. Es un
resultado por demas comparable al obtenido por Clavijo y Gomez (1977), el cual obtienen un
coeficiente de 2.6 con datos anuales para el periodo de 1960 a 1975. Estos autores utilizan como

variable del producto foraneo al indice de actividad econdmica de Estados Unidos.

Por lo que se refiere al coeficiente de elasticidad de las exportaciones de este sector con respecto
al tipo de cambio real, fue altamente elastico y negativo (-1.61), sin incluir rezagos. Este resultado
coincide con el obtenido por Goicoechea (2001), quien obtuvo un coeficiente de elasticidad de
—1.62 para el periodo trimestral de 1981:2 a2001:2. Por lo anterior, el coeficiente obtenido en el
presente trabajo es robusto. Al respecto del tipo de cambio real, se introdujeron dos variables
dicotomicas para los periodos de 1987 y 1994-1995, ambos referidos a periodos de devaluacién

de la moneda local.

De los altos coeficientes de elasticidad obtenidos, es de subrayarse el mayor impacto que tiene el
producto foraneo en el comportamiento de las exportaciones agropecuarias, silvicultura y pesca
comparado con el tipo de cambio real. De acuerdo a estos resultados, sin aminorar al tipo de
cambio real, el mayor estimulo de éstas exportaciones se explica mas por el lado del crecimiento
del producto forineo. Sin embargo, la ventaja de la politica cambiaria via la subvaluacién del tipo

de cambio contribuye a su estimulacién. Una contraccion del producto foraneo o un tipo de cambio
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altamente sobrevaluado estaria planteando dificultades en el crecimiento de las exportaciones

agropecuarias, silvicultura y pesca.?®

3.2.1.2. Exportaciones mineras

Para las exportaciones mineras, se obtuvieron los siguientes resultados:

A 10g )TMIN =099 A log Q*.z -0.65A log (P /Eo/ P*) +0.71 D|994;|1.1995;02* (P /Eo/ P*) (22)
(3.32)%* (-5.64)*** (3.21)*=

-0.46 AR(1)-0.10 AR (4)- 033 MA (2}- 030 MA (3) + 0.23 MA (9)

(-8.20)%** (-2.16)%* (-5.99)%%* (-5.96)%#* (3.76)s4%
-0.17MA (17)

(~3.54)*+
R’ ajustada = 0.37 DW =203 n=1981.08-2004:12

Para este sector, se encontro que el coeficiente de elasticidad de las exportaciones mineras ()_(_Mm)
con respecto al producto foraneo fue cercano a la unidad (0.99), con dos rezagos. Si se compara el
resultado de Clavijo y Gomez (1977) con este resultado es por demas inconsistente, ya que estos
autores obtuvieron un coeficiente muy inelastico (0.37), utilizando al indice de actividad

econdmica de Estados Unidos para el periodo de 1960 a 1975.

A diferencia del coeficiente del producto foraneo, las exportaciones mineras tuvieron un
coeficiente de elasticidad muy bajo con respecto al tipo de cambio real, el cual fue inelastico y
negativo (-0.65), sin incluir rezagos. Al respecto, Goicoechea (2001), utilizando la misma variable,
obtiene un coeficiente de elasticidad ligeramente elastico y negativo (-1.09), para el periodo
trimestral de 1980:3 2 2001:2.7

¥ Al introducir el producto local, referido al indice de la produccion industrial de México no se obtuvieron resujtados

significativos. Las pruebas en el sentido de Granger demuesttan que no hay causalidad entre las exportaciones
agropecuarias, silvicultura y pesca, y el producto local (anexo 4).

¥ En referencia al tipo de cambio real, Clavijo y Goémez (1977) utilizan al cociente del indice de precios al
consuimidor y las importaciones de materias primas de E.U. obteniendo un coeficiente positivo e inelastico (0.36) para
el periodo de 1960 a 1975,
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Por lo tanto, las exportaciones mineras fueron de elasticidad aproximadamente unitaria al
producto foraneo comparado con el tipo de cambio real a juzgar por su correspondiente coeficiente
inelastico. En este caso, la estimulacién al crecimiento en dichas exportaciones se explica mas por

el lado del producto foraneo que con respecto al tipo de cambio real. 2

3.2.1.3, Exportaciones manufactureras

La ecuacion para este sector arrojo los siguientes resultados:

A log Xpax=1.66 Alog Q*2- 1.19 Alog (P /Eo / P*.5) - 0.99 A log Q ., (23)
(5.36)%* (-10.87)** (-3.48)**

+0.09 A’ log (RA 5/ Quana) — 0.09 Dyoga01-1982:07 - 0.51 Diog201-1982:07 * (P / Eo / P*.5)
(4,59 (-3.60y++* (-1.95)*

+ 0.25 Dygos:11-1994:12 + 4.72 Dygsani-1904:12 * (P/ Eo / P*5)
(4.22)"*+ (6.39)%*x

~0.27 AR (1) + 0.13 AR (6) - 0.31 MA (2) + 0.39 MA (12) + 0.32 MA (23)
(-4.5)++* (2.46)** (-10.60)*+* (9.52)%** (9.64) ¥+

R? ajustada = 0.60 DW =208 n=1982:01-2004:12

El coeficiente de elasticidad de las exportaciones manufactureras ()?MAN) con respecto al producto
foraneo fue altamente elastico y positive (1.66), con dos rezagos. Al respecto de este resultado,
Mendoza (1999} obtuvo un coeficiente altamente elastico con respecto al PIB de Estados Unidos,
el cual fue de 4.93, para el periodo de liberalizacién comercial de 1982 a 1994.%? Por su parte,
Clavijo y Gomez (1977) utilizando el indice de actividad econémica de E.U. obtuvieron un

coeficiente si bien positivo, inelastico (0.82), para el periodo de 1960 a 1975.

% El producto local tampoco se incluy6 en el modelo, puesto que no fue significativo. En el sentido de Granger, no hay
causalidad entre las exportaciones mineras y el producto local (revisar el anexo 4).

 Graf (1996), obtuvo un coeficiente de elasticidad de 1.65. utilizando al indice de las importaciones de E.U., para el
periodo de 1970 a 1994.
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Por lo que se refiere al coeficiente de elasticidad de las exportaciones manufactureras con respecto
al tipo de cambio real, para el periodo ajustado de 1982:01 a 2004:12, fue elastico y negativo
(-1.19), con cinco periodos de rezago en el indice de precios foraneo. Para el periodo devaluatorio
de 1982:01 a 1982:07, el coeficiente de elasticidad fue inelastico y negativo (-0.09). En cambio,
para el periodo de 1994:11 a 1994:12, el coeficiente de elasticidad con respecto al tipo de cambio
real fue inelastico y positivo (0.25}. En el primer periodo devaluatorio, para el cual se introdujo
una variable dicotémica, s¢ muestra una respuesta favorable a la subvaluacién del tipo de cambio;
en ¢l segundo, se muestra una respuesta opuesta a la subvaluacion. Asi, en el afio de 1982 el signo
es el esperada, si bien con un valor inelastico. En el afio de 1994, ¢l coeficiente positivo, aunque
inelastico, plantearia que la subvaluacién de la moneda local (en este caso del peso mexicano)

redundd en una contraccidn de las exportaciones manufactureras.

En lo que respecta al tipo de cambio real, en Goicoechea (2001) se obtuvo un coeficiente de
elasticidad por demas comparable al obtenido de -1.19, inelastico y negativo (-1.13), para el
periodo trimestral de 1982:2 a 2001:2, Lo anterior, podria sugerir un considerable grado de

robustez en dichos coeficientes.™

El resultado obtenido, por lo que se refiere al coeficiente de efasticidad de las exportaciones
manufactureras con respecto al producto local fue de elasticidad negativa unitaria (-0.99), con un
periodo de rezago.’! Este resultado sugiere un efecto sustitucién entre las exportaciones
manufactureras y el producto local. Un incremento en el producto local plantearia una sustitucion
de la demanda externa por exportaciones manufactureras a cambio de la demanda local por

importaciones, y viceversa.

Por 1ltimo, et coeficiente de elasticidad obtenido de las exportaciones manufactureras con respecto
a los costos laborales unitarios (CLU) fue ineldstico y positivo, si bien cercano a cero (0.09), con

tres rezagos en la remuneracion de asalariados y uno en el valor de la produccion bruta del sector

* Mendoza (1999), obtuvo un coeficiente de ¢lasticidad con respecto al tipo de cambio real efectivo de 0.12, para el

periodo de liberalizacion comercial de 1982 a 1994, Graf (1996), obtuvo un coeficiente de —0.72 con respecto a los
costos laborales unitarios relativos (como tipo de cambio real) para el periodo de 1970-1994; Clavijc y Gémez
(1977), obtienen un coeficiente de elasticidad de 0.56 con respecto a los precios relativos (indices de precios al
mayoreo industrial de México / indice de precios de! comercio mundial), para el periodo de 1960-1975.

*! Graf (1996). obtiene un coeficiente de elasticidad de —0.60 con respecto al indice de produccion manufacturera,
para ¢l periodo de 1970 a 1994.

24



manufacturero. Lo cual se observa nula incidencia de los CLU en las exportaciones

manufactureras.’?

En conclusion, las exportaciones manufactureras son altamente prociclicas al desempefio del
producto foraneo, asi como contraciclicas al producto local. La estimulacion al crecimiento de
dichas exportaciones lo es mas por el lado del producto foraneo. La otra alternativa a su
estimulacion, lo seria la ventaja de la politica cambiaria via subvaluacién del tipo de cambio. Por
lo que se refiere a los CLU, se esperaba un coeficiente elastico y negativo, ya que un incremento
en la productividad laboral por encima de la remuneracion de asalariados disminuirian dichos

costos beneficiando el crecimiento en las exportaciones manufactureras, y viceversa.

3.2.1.4. Exportaciones totales
Con el fin de estimar un componente de la condicion de Marshall-Lerner se estimé una funcion de

exportaciones totales, obteniéndose los siguientes resultados:

A log Xtoules = 2.03 A log Q*., — 0.89 A log (P.2/ Eo / P*.)) 24)
(9.57)**» (-9.42)%**

—0.60 Dyosr.00-1982:03 * (P2/ Eo / P*.1) — 0.07 Dyos1:02-1082.03 - 0.37 MA (1)
(-2.69)%* (:3.57)%*s (-7.54y%%s

—0.30 MA (2) + 0.14 MA (18)-0.36 MA (25)
(-6.58)%** (4.9y%+* (~17.01)%%*

R? ajustado = 0.41 DW =2.06 n=1981:04-2004:12

De manera agregada, el coeficiente de elasticidad de las exportaciones totales (Xroues) con
respecto al producto foraneo fue altamente elastico y positivo (2.03), con dos periodos de
rezago, Un coeficiente de elasticidad comparable es el obtenido por Clavijo y Gomez (1977), el
cual fue elastico y positive (1.41), utilizando, como se comentd antes, al indice de actividad

econdmica de E.U. para el periodo de 1960 a 1975.

32 Los costos laborales unitarios se definen como la relacion entre la remuneracién de asalariados (RA) y el valor de
la produccion bruta del sector manufacturero (VBP).
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El coeficiente de elasticidad de las exportaciones totales con respecto al tipo de cambio real fue
negativo e inelastico (-0.89), con dos periodos de rezago en el nivel de precios local y uno en el
nivel de precios foraneo. Este resultado es consistente con el obtenido por Goicoechea (2001) que
fue de —0.96. El coeficiente de elasticidad para el periodo de devaluacién de 1981:02 a 1982:03 fue
inelastico y negativo (-0.07). Dicho coeficiente muestra el signo esperado, aunque no por ello

favorable para ¢l periodo de subvaluacion.

Visto en su conjunto, las exportaciones totales dependen en lo fundamental y de manera prociclica
al ciclo econdémico del producto foraneo. La influencia del tipo de cambio real, si bien es
importante, es por demas secundario a la incidencia que el producto forineo tiene en las
exportaciones totales. La estimulacion en tales exportaciones se explica mas por el lado del

producto foraneo que un ajuste en tipo de cambio real.

A continuacién se muestran los coeficientes de elasticidad de las exportaciones (en el apéndice se

reporta los coeficientes de los términos AR y MA).
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CUADRO 2. MEXICO. ELASTICIDAD DE LAS EXPORTACIONES (1981:01-2004:12)

(Xasp) Xm) (Xnman) (XrotaL)
g O 2.03 0.99 1.66 2.03
A log Q% (2437 19 (3327 12 (536 12 | OS5 2
-1.19 -0.89
-1.61 -0.65
* -10 87 )yk* -9 42)4x*
Alog (P, / Eoy/ P*) (4 63 (5,647 (-10.87) SO
-0.99
A log Q’. (_3-48)*** |<|
0.09
Allog (RAYQuaxy) (4.597%** i3, 51
-0.60
Diggi.o2-1082.03* (P / Eo; / P¥y) (269
i=-2k=-1
-0.51
Digszon-108207™ (Pi/ E0j / P*) (-1.95 k=5
4.72
Dygoaiiaea12* (P / Eoy / PX,) (6.3g)*
K=-5
0.71
Digoa:ir1s9502 * (P / Eg / P*) (3.21)*+
-0.07
Diosi:02-1982:03 (-3.57)%**
-0.08
Diggz.01.1982:07 (-3.69)***
0.11
DI‘)E?:I]‘J-I'}ET‘IZ (198)*'
0.11
Digga.10-1995.02 (2.10)%*
025
Digsa11-199412 (4.22)**

Nota: A se refiere a la primera diferencia de la variable y A’ a las segundas diferencias

El valor del estadistico t se encuentra entre paréntesis
La significancia es: ( }***, 99%; { )**, 95% y ( )*, 90%.

En resumen, se destaca lo siguiente del cuadro (2):

Producto Forianeo

Se destaca que el mayor grado de influencia en las exportaciones agregadas (exportaciones totales)
como desagregadas (agropecuarias, silvicultura y pesca, mineras y manufactureras) proviene del
producto foréneo, alcanzando coeficientes altamente elsticos y positivos superiores a la
unidad. En este sentido, el coeficiente del producto forineo es determinante llegando a un valor

superior a dos en las exportaciones totales (2.03), con dos periodos de rezago v en las

27



exportaciones agropecuarias, silvicultura y pesca, con nueve periodos de rezago. Inclusive las
exportaciones mineras, las cuales fueron menos elasticas al impacto del producto foraneo tuvieron
una elasticidad cercano a la unidad (0.99). En tanto, las exportaciones manufactureras tuvieron, a
su vez, una alta elasticidad con un coeficiente de 1.66. De ser asi, dada la alta elasticidad, una
declinacién en el producto foranec tendria serias repercusiones en el crecimiento de las

exportaciones tanto en forma agregada como desagregada.

Tipo de Cambio Real

Al margen de los periodos devaluatorios para los cuales se introdujeron variables dicotémicas, el
coeficiente del tipo de cambio real tuvo el signo esperado en todos los casos. De este modo, se
destaca que solamente las exportaciones manufactureras y las agropecuarias de silvicultura y pesca
tuvieron coeficientes elasticos y positivos al efecto del tipo de cambio real, con coeficientes de
elasticidad de —1.19 y de —1.61 respectivamente. En el casc de las exportaciones totales y mineras,
éstas fueron inelasticas, para los cuales se obtuvieron coeficientes de elasticidad de —0.89 y —0.65
respectivamente. De acuerdo a estos resultados, con una politica subvaluatoria del tipo de cambio
se estimularia en mayor proporcion el crecimiento de las exportaciones agropecuarias de

silvicultura y pesca y de las manufactureras, puesto que son mas sensibles al tipo de cambio real.

Producto local

Solamente para las exportaciones manufactureras, el coeficiente de elasticidad del producto local
pudo ser estimado. Asi, el coeficiente obtenido de —0.99, con un rezago, muestra una relacién
inversa entre el sector manufacturero y el producto local. Es decir, el coeficiente estimado sugiere
un efecto sustituciéon entre el volumen de exportaciones y producto local para el mercado

interno. Sin embargo, seria conveniente profundizar este resultado aparentemente paradéjico.

Costos Laborales Unitarios

A pesar de la importancia que se le otorga a los costos laborales unitarios en la competitividad
internacional y por ende en la capacidad exportadora que un pais puede alcanzar, la elasticidad de
las exportaciones manufactureras con respecto a dichos costos fue inelastico y positivo cercano a
cero (0.09). Por lo anterior, en el calculo estimado de costos laborales unitarios, el cual se incluye
ademas de los salarios de los trabajadores, los sueldos de los empleados y las cuotas para seguridad

social, probablemente hayan incidido en el resultado. Por lo que se esperaba un coeficiente elastico
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y negativo. En otro sentido, es posible que sean los costos unitarios no laborales las cuales
pudieran arrojar este coeficiente cercano a cero en la determinacion de las exportaciones
manufactureras.*

3.2.2 Importaciones de mercancias®™

Durante el periodo de enero de 1981 a diciembre de 2004, las importaciones de México en
promedio fueron de 17.1 miles de millones de pesos a precios de diciembre de 2003. El sector de
bienes intermedios particip6 con el 64.4%, seguido por el sector de bienes de capital con el 20.8%
y el sector de bienes de consumo final contribuyd con el 14.7% de las importaciones totales. En
este sentido, el mayor volumen de importaciones, bajo el periodo considerado, se concentra en los

bienes intermedios (véanse cuadro 3 y grafica 3).

CUADRO 3, MEXICO. IMPORTACIONES DE BIENES POR SECTOR. 1981:01-2004:12
(a precios de diciembre de 2003)

Valor Proporcion del
. . total
(miles de millones de pesos) (%)
Bienes de consumo final 2510 14.7
Bienes de capital 3.553 20.8
Bienes intermedios 10.095 64.4

Fuente: Estimado con base en Banco de México

3 En este trabajo, los costos unitarios no laborales, se definen por el cociente entre el excedente bruto de operacion
(EBQ) vy el PIB ajustado por inflacion. Basicamente reflejan las ganancias que las empresa reciben por cada
trabajador.

3 Gerardo Bueno (1974), si bien no realiza un trabajo econométrico de la balanza en cuenta corriente, basindose en
la paridad del poder adquisitivo, efectita uno de los primeros trabajos al abordar el problema del desequilibrio externo
y la estabilidad cambiaria del peso con respecto al ddlar, por lo que a la funcidn de importaciones se refiere.

De acuerdo a las pruebas de raices unitarias v de cointegracion se establece que el sector importador de bienes de
consumo final, de bienes intermedios, de bienes de capital, asi como del total de importaciones son estacionarias en
primeras diferencias y cointegran con respecto al tipo de cambio real, al producto local y producto forineo {ver anexo
2y 3.
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GRAFICA 3. MEXICO. IMPORTACIONES DE BIENES POR SECTOR
1981:01-2004:12 (% del total)

Bienes de consumo final Bienes de capital Bienes intermedios

Fuente: Estimacion con base en Banco de México

3.2.2.1. Bienes de consumeo final

La ecuacion para este sector arrojd los siguientes resultados:

A log Mycr = 1.91 Alog Q2 +0.63 A log (Po/ o/ P*.4) 25)
(3.18)** (3.04)**

— 1.83 Dyogros-1983:01 * (P.2/ Eon/ P¥) —0.22 AR (1) - 0.22 MA (7)
(-2.33)%+ (-3.63)** (-6.11)**

+0.38 MA (12) - 0.38 MA (21)
(10.94)%** (-10.71)%**

R? ajustado = 0.21 DW =2.03 n=1981:07-2004:12

El coeficiente de elasticidad de las importaciones de bienes de consumo final (I\_’IBCF) con respecto
al producto local fue altamente elastico y positivo (1.91), con dos periodos de rezago. En otros
resultados se expone el de Villarreal (1974), quien obtuvo un coeficiente positivo e inelastico de
0.80 con respecto al PIB real de México, para el periodo de 1956 a 1970- periodo caracterizado por
el proceso de sustitucién de importaciones. En Salas (1980), también se obtuvo un coeficiente de
elasticidad positive e inelastico con respecto al PIB real de México de 0.62, para los periodos de

1961-1977 y 1961-1979. Los resultados obtenidos, por estos autores, sugieren que las
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importaciones de bienes de consumo final no dependian en gran medida del comportamiento del

PIB real.

Por otro lado, las importaciones de bienes de consumo final fueron elasticas con respecto al tipo de
cambio real, cuyo coeficiente fue de 0.63, con dos periodos de rezago en el nivel de precios local y
tipo de cambio nominal y cuatro en el nivel de precios fordneo. Entre otros resultados, por
ejemplo, Salas (1980), obtuvo un coeficiente de elasticidad con respecto al tipo de cambio
de —1.67, para el periodo de 1961-1977 y de —1.74 para el periodo de 1961-1979. No obstante, en
Goicoechea (2001), se obtuvo un coeficiente inelastico de 0.88 con un rezago, para el periodo
trimestral de 1981:3 a 2001:2. Por lo que el resultado de 0.63 es por demas consistente con el
obtenido por Goicoechea en comparacién con los coeficientes de Salas, que expresan resultados

muy diferentes y ademas negativos. >

En conclusién, el producto local con sus correspondientes dos rezagos impacta en gran medida a
las importaciones de bienes de consumo final, explicado por el coeficiente altamente elastico de
1.91 a diferencia del tipo de cambio real con sus correspondientes rezagos, el cual arrojé un
coeficiente inelastico de 0.63.%° De manera que el aumento en el volumen de estas importaciones
se explica mas por el lado del producto local, que en el ajuste del tipo de cambio real. El

incremento en el producto local exige una mayor demanda local por bienes de consumo final.

¥ Villarreal (1974), obtuvo un coeficiente de 1.47 con respecto a los precios relativos (relacion de precios de bienes
nacionales a precios de importacién), para el periodo de 1956 a 1970; Clavijo y Gémez (1977) por su parte,
obtuvieron un coeficiente de —0.61 con respecto a los precios relativos (indice de precios de exportaciones de
alimentos de E.U. / indice de precios al mayoreo de México), para el periodo de 1960 a 1975.

3 El modelo ajusté mejor sin el producto foraneo, ya que este fue insignificativo aunque las pruebas de causalidad en
el sentido de Granger, sugieren que entre el producto fordneo v las importaciones de bienes de consumo final hay una
causalidad mutua (ver anexo 4).
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3.2.2.2. Bienes de consumo intermedio

En la ecuacién para este sector se obtuvieron los siguientes resultados:

Alog Mp;= 1.27 Alog Q2 - 0.58 Alog (P/ Eo/ PX.) (26)
(4_45)*** (,8.17)***

- 0.15 Digg2.01.1982:05 - 0.95 Dios201-1982.05 ¥ (P/ Eo /P*) - 0.5IMA (1)
(-5.70y+** (-3.74y+* (-10.40)*++

-0.27 MA (8) + 0.18 MA (11) + 0.32 MA (12) - 0.10 MA (13)
(-7.89)* ¢+ (3.90)+** (5.5 (-2.08)%*

R’ ajustada = 0.47 DW =204 n = 1981:04-2004:12

De manera que el coeficiente de elasticidad de las importaciones de bienes de consumo intermedio
(K/I_m) con respecto al producto local fue eldstico y positivo (1.27), con dos periodos de rezago. En
comparacion con otros resultados, por ¢jemplo, Villarreal (1974), obtuvo un coeficiente por demas
inelastico con respecto al PIB real de México de 0.46, para el periodo caracterizado por el proceso
de sustitucion de importaciones, 1956-1970.> El bajo coeficiente obtenido por Villarreal, se
explica precisamente por el cambio estructural derivado del modelo de sustitucion de

importaciones.

Por lo que se refiere al coeficiente de elasticidad de las importaciones de bienes intermedios con
respecto al tipo de cambio real fue ineldstico y negativo (-0.58), con un rezago en el nivel de
precios foraneo. Este resultado difiere por mucho a los coeficientes obtenidos por Salas (1980), el
cual fueron elasticos y negativos (-1.13 y -244) para los periodos de 1961-1977 y 1961-1979,
respectivamente. Sin embargo, el coeficiente inelastico y negativo de —0.42 obtenido por
Goicoechea (2001), para ¢l periodo trimestral de 1981:2 a 2001:2 es por demds consistente al

resultado aqui obtenido. Ademas, se introdujo una variable dicotomica para capturar los efectos de

¥ Clavijo y Gémez (1977), obtuvieron un coeficiente de elasticidad de 1,40 con respecto at PIB del sector secundario
y terciario, para el periodo de 1960 a 1975. En otro resultado, Salas (1980), obtuvo coeficientes inelasticos de
elasticidad con respecto al PIB manufacturero de 0.42 para el periodo de 1961 a 1977 y de 0.27 para el periodo de
1961 a 1979,
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la crisis del periodo de devaluacion de 1982, el cual tuvo un coeficiente ineldstico de ~0.15.%® Dado
el coeficiente de —0.58, con la sobrevaluacion del tipo de cambio en vez de estimular las
importaciones de bienes intermedios se frena su crecimiento y por ende del crecimiento de las

exportaciones manufactureras, y viceversa con la subvaluacion cambiaria.

Para este sector de las importaciones de bienes intermedios hay dos situaciones: por una parte, son
altamente impactadas por el comportamiento prociclico del producto local, explicado por el
coeficiente elastico y positivo de 1.27; por otra, existe una alta correlacién entre este sector y las
exportaciones manufactureras, lo cual se explica por ¢l coeficiente inelastico y negativo del tipo de
cambio real (-0.58), en cuyo caso se esperaba un coeficiente positivo. Lo que significa que las
importaciones de bienes intermedios se comportan como bienes exportables.*® Es decir, dado este
coeficiente negativo, con la sobrevaluacién del tipo de cambio se frena el crecimiento de éstas
importaciones y por ende del crecimiento de las exportaciones manufactureras, impactando

negativamente al crecimiento de la economia (producto local).

3.2.2.3. Bienes de capital

La ecuacion para este sector arrojo los siguientes resultados:

A log I\_/I—BK =111 A lOg Q.U +0.24 A log (P.z/ EO.]/ P*_g) -0.11 D]gsz;og_lggg;m (27)
(2.98)** (2.16)%* (-2.31)%*

+0.14 AR (7) — 0.54 MA (1) - 0.14 MA (4) + 0.23 MA (12) + 0.29 MA (24)
(2.37)** (-12.04)%** (-3.45)** (B.49)*+** (7.30)%**

R? ajustada =0.39 DW =203 n=1982:08-2004:12

Las importaciones de bienes de capital (1\_/[BK) fueron elasticas con respecto al producto local, cuyo

coeficiente de elasticidad fue de 1.11, con once periodos de rezago. En comparacion con el

3% Villarreal (1974), obtuvo un coeficiente elastico y positivo de 1.23 con respecto a los precios relativos (relacion de
precios de bienes nacionales a precios de importacion), para ¢l periodo de 1956 a 1970, Clavijo y Gémez (1977),
obtuvieron un coeficiente ineldstico de —0.56 con respecto a los precios relativos (indice de precios al mayoreo de
E.U./ indice de precios al mayoreo de México), para el periodo de 1960 a 1975.

¥ El producto foraneo no se incluyé en el modelo para estas importaciones puesto que fue insignificativo, aunque las
pruebas de causalidad, en el sentide de Granger, sugieren que el producto fordneo causa a las importaciones de bienes
intermedios (ver anexo 4).
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coeficiente obtenido por Villarreal (1974), éste fue inelastico y positivo (0.54), con respecto af PIB
real de México, para el periodo de 1956 a 1970.*° Como antes, la justificacion de este bajo
coeficiente se explica por la influencia del periodo caracterizado por el proceso de sustitucion de

importaciones.

Por otra parte, el coeficiente de elasticidad de las importaciones de bienes de capital con respecto
al tipo de cambio real fue inelastico y positivo (0.24); con dos periodos de rezago en el nivel de
precios local, uno en el tipo de cambio nominal y tres en el nivel de precios foraneo. No hay punto
de comparacion con los coeficientes obtenidos por Salas (1980), puesto que sus coeficientes fueron
negativos, el cual son de —0.91 y —1.23 con respecto al tipo de cambio, para los periodos antes
mencionados. Dichos coeficientes negativos expresan situaciones diferentes a lo esperado. No
obstante, se observa mayor consistencia con ¢l coeficiente positivo e inelastico de 0.77, obtenido
por Goicoechea (2001), utilizando la misma variable de tipo de cambio real, con un rezago para el
periodo trimestral de 1980:3 a 2001:2.*' Adicionalmente, también se incluyd una variable
dicotémica para el periodo de devaluacion de 1982:09 a 1983:01, el cual tuvo un coeficiente

inelastico y negativo de -0.11.

De manera persistente, al menos para el periodo de analisis (1981:01-2004:12), las importaciones
de bienes de capital también son altamente impactadas por el producto local, el cual se explica por
el coeficiente eldstico y positivo de 1.11, con sus correspondientes once rezagos. Sin embargo,
responden en menor medida ante los ajustes en tipo de cambio real, cuyo coeficiente fue inelastico
y positivo (0.24), como para ser estimuladas por una politica centrada en la sobrevaluacién

cambiaria.*?

*" Por gjemplo, Clavijo y Gomez (1977), obtuvieron una elasticidad de 2.5 con respecto al PIB del sector secundario y

terciario, para el periodo de 1960-1975. Salas (1980) obtuvo elasticidades de 1.77 v 2.24 con respecto al indice de

produccién manufacturero para los periodos de 1961-1977 y 1961-1979, respectivamente.

*! Por su parte, Villarreal {1974), obtuvo un coeficiente de 0.62, con respecto a los precios relativos para el periodo de

1956 a 1970. En tanto que Clavijo y Gémez (1977) obtuvieron un coeficiente altamente inelastico de —0.025 con

respecto a los precios relativos, para el periodo de 1960 a 19735,

* El producto fordneo no fue significativo, por lo que no se incluyd en el modelo para este sector de importaciones,
aunque de acuerdo a las pruebas de causalidad en sentido de Granger, ambas variables se causan mutuamente(anexo 4)
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3.2.2.4. Importaciones totales
De acuerdo a la condicion de Marshall-Lerner, también se estimo la funcién de importaciones

totales. Se obtuvieron los siguientes resultados:

Alog ﬁ"{‘otales =1.74 Alog Q.+ 0.31A log (Ps/ Eos/ P*,) (28)
(6.49)*** (2.75)*%*

- 1.26 Dy9g2:01-1982:06 * (P-s/ Eo.s/ P*.4) —0.46 MA (1) + 0.23 MA (11)
(-4.51)p%+ (-10.87)%* (5.59yxxx

- 022 MA(12) - 0.34 MA (13) — 0.42 MA (25)
(3.98)%*+ (-7.32)%+* (-10.89)%+*

R? ajustado =0.42 DW =208 n =1981:08-2004:12

Las importaciones totales (I\_/Irmjes) fueron elasticas con respecto al producto local, cuyo
coeficiente de elasticidad es altamente elastico y positivo (1.74), con dos periodos de rezago. Es un
resultado consistente al obtenido por Clavijo y Gémez (1977), el cual fue de 2.0 con respecto al
PIB real de México, para el periodo de 1960 a 1975.

Por lo que se refiere al coeficiente de elasticidad de las importaciones totales con respecto al tipo
de cambio real fue elastico y positivo (0.31), con seis rezagos tanto en el nivel de precios local,
foraneo y tipo de cambio nominal. De acuerdo con otro resultado por demas consistente,
Goicoechea (2001) obtuvo un coeficiente inelastico de 0.54, con un rezago, para el periodo
trimestral de 1980:3 a 2001:2.%

Viste en su conjunto las importaciones totales de México dependen en lo fundamenta! del
comportamiento prociclico del producto local. El impacto del tipo de cambio real, si bien es
importante en la determinacién de las importaciones en forma agregada, tiene un papel secundario

a la incidencia que el producto local tiene en las importaciones totales. En este caso, la mayor

¥ Clavijo y Gomez (1977), obtuvieron un coeficiente inelastico y negativo de —0.20 con respecto a los precios
relativos {indice de precios mayoreo de E.U. / indice de precios mayoreo de México), para el periodo de 1960 a 1975.
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estimulacién del crecimiento de las importaciones totales proviene del producto local que de un

ajuste en tipo de cambio rea

En ¢l cuadro (4) se muestra los coeficientes de elasticidad de las importaciones (en el apéndice se

reporta los coeficientes de los términos AR y MA)

CUADRO 4. MEXICO. ELASTICIDADES DE LAS IMPORTACIONES (1981:01-2004:12)

(Mgcr) (Mgcp) (Mgx) (MrotaL)
Al 1.91 1.27 1.11 174
08 O (3.18)" t2 (445 12 (2.98) t11 (6.49)™ 2
0.63 -0.58 0.24 0.31
Alog(P; / Eoj / P*,) (3.04)* (-B.AT)™ (2.16)" (2.75)
i= -2, =2, ket =1 i=-2j=-1,k=-3 | i=-6,j= -6 k=6
-0.95
Digg2.01-1982:05* (Pi / Eoj / P¥p) (-3.74)**
k= -1
-1.26
Diogz.m-1082:06* (Pi / Eoj / P*) (-4.51)y**
i=-6,j]=-6 k=-8
-1.83
Dyoszos o™ (Pi/ Eoj/ PX) (-2.33)*
i= -2, j=-2, k=4
-0.1
Dyss2:01-1982:08 (_5.78)..9
D igg209-1983.01 (_2_-39]')1.]

Notacion: Ase refiere a la primera diferencia de la variable

El valor del estadistico t se encuentra entre paréntesis
La significancia es; ( Y***, 99%; { )*¥*, 95%,; y ( )*, 90%.

En resumen del cuadro (4) se destaca lo siguiente:

Producto local

La mayor elasticidad de las importaciones tanto en forma agregada (importaciones totales) como

desagregada (bienes de consumo final, bienes intermedios y de capitat) proviene del producto

“ El coeficiente del producto foraneo en el modelo no fue significativo, por lo cual se excluyd. Aunque, en el sentido
de Granger, importaciones totales y producto forineo se causan mutuamente (ver anexo 4)
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local, obteniéndose coeficientes altamente elasticos y positivos superiores a la unidad y, en algunos
casos, cercanos a dos. En este sentido, las importaciones de bienes de consumo final tuvieron la
mayor elasticidad con un coeficiente de 1.91, con sus correspondientes dos rezagos; le siguieron
las importaciones totales con un coeficiente de 1.74, con dos rezagos. Inclusive, las importaciones
de bienes de consumo intermedio con sus correspondientes dos rezagos y las de capital con once
rezagos mostraron coeficientes importantes, elasticos y positives, de 127 y 1.11
respectivamente. De tal manera que el coeficiente del producto local es determinante en el

comportamiento de las importaciones, tanto en forma agregada como desagregada.

Tipo de cambio real

Sin tomar en cuenta el efecto de los periodos devaluatorios para las cuales se introdujeron
variables dicotomicas, el coeficiente del tipo de cambio real tuvo el signo esperado, excepto en el
caso de los bienes intermedios que tuvieron un coeficiente negativo. Asi, tanto las importaciones
en forma agregada (importaciones totales) como desagregada (bienes de consumo final, bienes
intermedios y bienes de capital) fueron inelasticas con respecto al tipo de cambio real,
obteniéndose coeficientes muy inferiores a la unidad. De esta manera se destaca que en las
importaciones de bienes de consumeo final se obtuve el coeficiente de elasticidad positivo mas alto
(0.63), con sus correspondientes rezagos, le siguicron los bienes intermedios, cuyo coeficiente fue
negativo (-0.58), con un rezago. Los coeficientes mas bajos se obtuvieren en las importaciones
totales y en las de bienes de capital, cuyos coeficientes fueron inelasticos y positivos, con 0.31 y
0.24 respectivamente. Por lo tanto, si bien el tipo de cambio real es importante, tiene un menor

grado de influencia tantc en las importaciones en forma agregada como desagregadas.

4. Evaluacién de la politica comercial y cambiaria

Uno de los criterios alternativos para evaluar la politica comercial y cambiaria es el enfoque
teérico de elasticidades a través de la condicion de Marshall-Lerner. Dicha condicidn establece que
la suma de los coeficientes de elasticidad de las exportaciones ¢ importaciones de bienes, en
términos absolutos, debe ser mayor a la unidad. En este caso, dicha condicion se cumple para el

caso de México. La elasticidad de la demanda de las exportaciones es de 0.89 mientras que la
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elasticidad de la demanda de las importaciones es de 0.31. Con base en la expresion (7%, se

obtiene:
0.89+0.31 =120 29

El coeficiente mayor a uno (1.20) establece la pertinencia de subvaluar ¢l tipo de cambio y mejorar
un déficit en balanza comercial. Si fuera menor a uno, no se cumple el criterio de Marshall-Lerner
para devaluar o subvaluar el tipo de cambio.*® Por el contrario, una politica centrada en la

sobrevaluacién cambiaria profundiza el déficit comercial.

5. Conclusiones
De acuerdo a los resultados obtenidos en cada uno de los agregados como del total de las

exportaciones e importaciones de bienes, se derivan las siguientes conclusiones:

Por el lade de las exportaciones, el producto foraneo (Q*) y el tipo de cambio real (TCR)
determinan el comportamiento de las exportaciones totales, asi como de las exportaciones
agropecuarias, silvicultura y pesca, mineras y manufactureras. No obstante, los costos laborales
unitarios (CLU), practicamente, no influyen en el sector manufacturero, conforme a lo que se
esperaba a juzgar por el coeficiente ineldstico cercano a cero (0.09). Probablemente, esta situacion
se deba por la incidencia tanto por los sueldos de los empleados como de las cuotas para seguridad
social, o bien, de los costos laborales no unitarios. Por consiguiente, el producto local (Q)
determina a las exportaciones manufactureras en comparacion con los otros sectores de
exportacion (las exportaciones totales, agropecuarias de silvicultura y pesca y mineras). Sin
embargo, a juzgar por el coeficiente negativo cercano a la unidad (-0.99), se aprecia un efecto
sustitucion entre exportaciones manufactureras y producto local para el mercado interno, debido a

la alta relacion contraciclica entre uno y otro.

Se destaca que el impacto prociclico del producto foraneo tanto en las exportaciones agregadas

{exportaciones totales) como desagregadas por sectores (agropecuarias, mineras y manufactureras)

B I nx |+ Iny [>1, donde el primer término del lado izquierdo se refiere a la elasticidad de la demanda por
exportaciones y el término del lado derecho hace referencia a la elasticidad de ia demanda por importaciones.

48 ¢l pafs en cuestion fuera tomador de precios no opera la condicion de Marshall-Lerner. Por lo anterior, la
subvaluacion del tipo de cambio profundizaria mas el déficit comercial.
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es muy superior al impacto del tipo de cambio real, a juzgar por los coeficientes mayores a la
unidad y, en algunos casos, mayores a dos ¢ igual a la unidad. Asi, tanto las exportaciones totales
como las agropecuarias, silvicultura y pesca fueron mas eldsticas con respecto al producto fordneo,
ambas con coeficientes de 2.03 y con dos y nueve rezagos; le siguieron las exportaciones
manufactureras y mineras con coeficientes de 1.66 y 0.99. Sin embargo, las exportaciones
agropecuarias y manufactureras fueron mas eldsticas al tipo de cambio real, con coeficientes de
-1.61 y —1.19, seguidas de las exportaciones totales y mineras que resultaron ser inelasticas con

coeficientes de —0.89 y —0.65, respectivamente.

Por lo tanto, la estimulacion del crecimiento de las exportaciones se centra mas por el lado del
impacto del producto foraneo que en tipe de cambio real. Sin embargo, 1a subvaluacion del tipo de
cambio, con el objetivo de estimular las exportaciones manufactureras, ocurre que no solo se frena
el crecimiento de las importaciones en cuestion sino que también se frena el crecimiento de este
sector y por ende se ve afectado el crecimiento de la economia (producto local). Las exportaciones
agregadas y desagregadas fueron mucho mas elasticas al producto foraneo, que las importaciones
agregadas y desagregadas al producto local, enfatizando la alta dependencia del sector externo

mexicane a la evolucidn del crecimiento de la economia de Estados Unidos.

Por el lado de las importaciones, el producto local (Q) y el tipo de cambio real (TCR) determinan
el comportamiento de las importaciones totales, asi como de las importaciones de bienes de
consumo final, de bienes intermedios y de bienes de capital dada la significancia de sus

coeficientes.

Se destaca también que el impacto del producto local tanto en las importaciones en forma agregada
{importaciones totales) como desagregada por sectores (bienes de consumo final, bienes
intermedios y bienes de capital) es muy superior al impacto en tipo de cambio real, a juzgar por los
coeficientes mayores a la unidad y, en alguncs casos, cercanos a dos. De esta manera, las
importaciones de bienes totales y los de bienes de consumo final fueron los mas elasticos con
respecto al producto local, con coeficientes de 1.74 y 1.91, seguidas de las importaciones de bienes
intermedios y de bienes de capital, cuyos coeficientes fueron de 1.27 y 1.11, con sus respectivos
rezagos. Sin embargo, el tipo de cambio real, practicamente, no incide, puesto que los coeficientes

fueron muy inferiores a la unidad, obteniéndose los coeficientes mdas altos en el caso de las
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importaciones de bienes de consumo final (0.63), con sus respectivos rezagos y en las de bienes
intermedios con un coeficiente negativo de —0.58. Las importaciones de bienes de capital y las

importaciones totales tuvieron los coeficientes mas bajos, con 0.24 y 0.31 respectivamente.

Finalmente, la estimulacién del crecimiento de las importaciones se explica mas por el lado del
producto local que de los ajustes en tipo de cambio real. En i caso de los bienes intermedios, cuyo
coeficiente fue negativo, se supone que con la sobrevaluacion tienen un efecto positivo. Sin

embargo, para este caso, se frena su crecimiento y por ende de las exportaciones manufactureras.
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APENDICE

México
PIByjEex; Producto interno bruto ajustado por inflacion en pesos (base 1993=100)

IVPIyex: Indice de volumen de produccidn industrial (base 1993=100)

Variable Dependiente: D{LOG(PIBMEX))
Método: Minimos Cuadrados

Muestra (ajustada). 1980:2 2004:4
Observaciones incluidas: 99

D(LOG(IVPIMEX)) 0,711204 0204334 3.480597 0.0007
R-squared 0.09072 Mean dependent var 0.00647

Adjusted R-squared 0.09072 S.D. dependent var 0.04415
S.E. of regression 0.04210 Akaike info critericn -3.48773
Sum squared resid 0.17365 Schwarz criterion -3.46152

Log likelihood  173.64280 Durbin-Watson stat 3.49967

Estados Unidos
IPIys: indice de produccién industrial (base 1997=100)
GDP;5: Producto interno bruto ajustado por inflacion en délares (1997=100)

Variable Dependiente: D(LOG(IPIUS))
Método: Minimos Cuadrados

Muestra (ajustada): 1980:2 2004:4
Observaciones incluidas: 99

D(LOG(GDPUS)) 1.035506 0.106787 9.696903 0.0000
R-squared 0.40205 Mean dependent var 0.00593

Adjusted R-squared 0.40205 S.D. dependent var 0.01439
S.E. of regression 0.01113 Akaike info criterion -6.14851
Sum squared resid 001214 Schwarz criterion -6.12230
Log likelihood  305.35120 Durbin-Watson stat 1.97701

44



Al. COEFICIENTES DE LOS TERMINOS AR Y MA

(Xasp) (Xmin) (Xman) (XtoraL)
AR(1) (_8_;2;32 . 43‘3.7
AR(4) 2
AR(S) A
AR(I1) (5.6
AR(12) (18.8%;2'
ARGED) (332)10
MAD 4 285 (T
MA@) (-6.2-10)3? (-s,s;gi?i -1 o.-e%):31 (-s._s%)%?*
MAG) (500
e 22
|3 i
MA(I7) (_3_;3')11
MA(18) WO
MA(23) (9.6?1-);12*
MA(25) (_17'6?;1?

Nota: El valor del estadistico t se encuentra entre paréntesis

La significancia es: { 7***, 99%,; ( }**, 95%y ( )*, 90%.

AR = proceso autorregresivo de series de tiempo
MA = proceso de media mdvil de series de tiempo




A.2 COEFICIENTES DE LOS TERMINOS AR Y MA

(Mgcr) (Mgcr) (Mgk) (MrotTaL)
AR(1) e
AR(7) (2_13,')1,1"
MA(D) -1 0.:1%)5*3* -1 2.?)%& (-1 o.é%fﬁ
A(4) (_3_'f5‘)1.‘3
MA(8) . ;g-,?l
MALD (3-9%51‘8’ (5.5%)2*?'
MA(12) (10.99.'32 (5‘58{)32* (3_425%3 (3.525*23
MA(13) (_2_5%‘)19 “ 3'2?;,3.4
MAzn (-10.7-?)'3EE
MA@ (7.3%)2*?*
i
Nota: El valor dei estadistico t se encuentra entre paréntesis

La significancia es: ( )***, 99%,; ()**, 95% y ( }*, 90%.

AR = proceso autorregresivo de series de tiempo
MA = proceso de media movil de series de tiempo
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ANEXO 1

FUENTE DE DATOS

VARIABLES ECONOMICAS DE MEXICO
Tipo de cambio promedio del periodo (Tipo| Pesos por ~
Eo de cambio Pesos por dolar E.U.A) délar 01/1968-12/2004 !
indice Nacional de Precios Productor Indice| Diciembre
INPP General y por destino de los bienes finales | 2003=100 01/1981-12/2004 !
Indice de Precios Productor
IPP Por destino de los bienes finales a nivel de | Sin unidad 01/1981-12/2004 1
la demanda final
indice de Precios Productor c/servicios
Por origen de los bienes finales Diciembre
[PPase Sector primario Agropecuario, silvicultura y| 2003=100 01/1981-02/2005 !
pesca
Indice de Precios Productor c/servicios
Por origen de los bienes finales Diciembre
TPy Sector primario 2003=109 | O1/1981-02/2005 !
Mineria
Indice de Precios Productor c/servicios
Por origen de los bienes finales Diciembre
TPPyan Sector secundario 2003=100 01/1981-02/2005 !
Industria Manufacturera
Exportaciones de principales productos Miles de
Xas S/Maq. Sector Total Bien délares 01/1980-01/2005 1
Total Agricultura y Silvicultura
Exportaciones de principales productos Miles de
Xgace $/Maq. Sector Total Bien délares 01/1980-01/2005 1
Total Ganaderia apicultura caza y pesca
Exportaciones de principales productos Miles de
Ko S/Maq. Sector Total Bien délares 01/1980-01/2005 1
Total Industrias extractivas
Exportaciones de principales productos Miles de
Xnan S/Maq. Sector Total Bien d6lares 01/1980-01/2005 1
Total Industrias manufactureras
i Importaciones S/Maq. Miles de
Macr Total Bienes de Consumo Final dadlares 0171980122004 !
Importaciones $/Maq. Miles de
Ma, Total Bienes de Uso Intermedio dolares 01/1980-12/2004 !
Importaciones $/Maq. Miles de
Mk Total Bienes de Capital délares 01/1980-12/2004 !
indice de Volumen de la Produccion
Industrial _
IVPI ( Indice de Volumen de la Actividad 1993=100 01/1980-01/2005 !
Industrial)
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Miles de

IRA Remunerzciones Totales 01/1980-12/2004
pesos
IHH Horas-Hombre Trabajadas Ml:};sa:e 01/1980-12/2004
PO Personal Ocupado Total Promedio | 1/ 1980 1272004
mensual
IVF Valor bruto de la produccion de! sector Miles de 01/1980-12/2004
manufacturero pesos

VARIABLES ECONOMICAS DE ESTADOS UNIDOS

Producer Price Index - Commodities Stage

PPleg of processing finished goods 1982=100 | 01/1980-12/2004
Industrial Production: Market and Industry
IPIUS Groups Industrial Production Index 1997=100 01/1980-12/2004
(Total Index)
Nota:

Banco de México {www.banxico.org.mx)
INEGI (www.inegi.org.mx)

Bureau of Labor Statistics (www.bls.gov)
Bureau of Economic Analysis (www.bea.gov)



ANEXO 2

PRUEBAS DE RAICES UNITARIAS (DATOS EN LOGARITMOS MENSUALES)

Primeras diferencias

Intercept Trend and intercept None
ADF Test ADF Test s, | ADF Test o o
Statistic 1% 5% 10% Statistic 1% 5% 10% Statistic 1% 5% 10%
Exportaciones
agropecuarias, -11.22 -3.46 | -2.87 | -2.57 -11.19 -3.499 1 -3.43 -3.14 -11.23 -2.57 -1.94 | 1.62
silvicultura y pesca
Exportaciones 197 | 346 | 287 | 257 | 1195 | 399 | 343 | 314 | 1197 | 257 | 194 | 162
extractivas
Exportaciones 1038 | -346 | -287 | .257 | 1088 | 399 | 343 | 214 | 874 | 257 | .94 | 162
manufactureras
Exportaciones 4007 | 248 | 287 | 287 | 1006 | 298 | 343 | 344 | es2 | 257 | 94 | 482
totales
Importaciones de
ienes de consumo| -9.68 346 | -287 | -257 | -968 | .3.99 | -343 | -3.14 -9.54 257 | 194 | .62
final
Importaciones de
ienes de consumo| -9.63 .346 | 287 | -257 | 962 | 399 | -343 | -3.14 9.43 257 | 184 | .62
intermedio
Importaciones de | oo, | 4.0 | 2g7| 257 | 887 | 399 | 343 | 314 | @82 | 257 | <194 | 462
bienes de capital
importaciones 881 | 346 | .287 | 257 | 882 | 390 | 343 | 314 | .63 | 257 | -1.94 | 162
totales
ipo de cambio real| -7.46 346 | -287 | 257 | -764 | -399 | -3.43 | -3.14 -7.46 2257 | 194 | -1.62
ndice de volumen
de produccién 5.31 345 | -2.87 | -257 | 536 | -3.89 | 345 | -3.14 511 257 | 194 | 82
dustrial de México
Indice de
.produc_clon 8.29 346 | 287 | -267 | 828 | 399 | 343 | 314 -7.50 257 | 194 | .62
industrial de
Estados Unidos
o 7
Intercept Trend and intercept
ADF Test o 9, o | ADF Test o o o, ADF Test o
Statistic 1% 5% 10% Statistic 1% 5% 10% Statistlc 1% 5% 10%
sostos laborales | o0 | 445 | 207 | 257 | 422 | 389 | 343 | 314 | 42 | 257 | 494 | qe2
unitarios

falores criticos a 1%, 5% y 10% de significancia
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PRUEBAS DE COINTEGRACION DE JOHANSEN

ANEXO 3

Muestra (ajustada): 1981:07 2004:12

282 observacio

nes incluidas

Tendencia lineal

deterministica

Intervalo de rezagos (en primeras diferencias): 1a 4.

Series: A log XASP  Alog (P/Eo/P¥)

Rango de la prucba de cointegracion no restringida

H

Hypothesized
No. of CE(s)

None **
At most 1 **

Eigenvalue

0.326078
0.170251

Trace

Statistic

163.919
52.63022

5 Percent

Critical Value

15.41
3.76

| Percent
Critical
Value

20.04
6.65

*(¥¥) denota el rechazo de la hipdtesis al nivel del 5% (1%)
El trazo de la prueba indica 2 ecuaciones cointegrantes al nivel de 1% y 5%.

Series: A log XASP Alog (Q)

Rango de la prueba de cointegracion no restringida

Hypothesized
No. of CE(s)

None **
At most 1 **

Eigenvalue

0.317936
0.091439

Trace

Statistic

134.9439
27.04178

5 Percent

Critical Value

15.41
3.76

1 Percent
Critical
Value

20.04
6.65

*(*#¥) denota el rechazo de la hipétesis al nivel del 5% (1%)
El trazo de la prueba indica 2 ecuaciones cointegrantes al nivel de 1% y 5%.

Series: A log XASP Alog Q*

Rango de la prueba de cointegracidn no restringida

Hypothesized
No. of CE(s)

None **
At most 1 **

Eigenvalue

0.327965
0.198388

Trace

Statistic

174438
62.3587

5 Percent
Critical Value

1541
3.76

I Percent
Critical
Value

20.04
6.65

*(**) denota el rechazo de la hipotesis al nivel del 5% (1%)
El trazo de la prueba indica 2 ecuaciones cointegrantes al nivel de 1%y 5%.
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Series: A log XMIN A fog (P/ Eo / P¥)

Rango de la prueba de cointegracion no restringida

Hypothesized

No. of CE(s) | Eigenvalue
Nong ** (.354282
At most 1 ** 0.165373

Trace

Statistic

1743218
50.9772

5 Percent

Critical Value

1541
3.76

1 Percent
Critical
Value

20.04
6.65

*(*#%) denota el rechazo de la hipotesis al nivel del 5% (1%)
El trazo de la prueba indica 2 ecuaciones cointegrantes al nivel de 1% y 5%.

Series: Alog XMIN Alog Q¥

Rango de la prueba de cointegracion no restringida

Hypothesized

No. of CE{s) | Eigenvalue
Nong ** 0351354

At most ] ** 0.207177

Trace
Statistic

187.5363
65.46762

5 Percent
Critical Value

15.41
3.76

1 Percent
Critical Value

20.04
6.65

*(**) denota el rechazo de la hipdtesis al nivel del 5% (1%)
El trazo de la prueba indica 2 ecuaciones cointegrantes al nivel de 1% y 5%.

Series: Alog XMIN AlegQ

Rango de la prucba de cointegracion no restringida

Hypothesized

No. of CE(s) | Eigenvalue
None ** 0341775

At most 1 ** 0.09236

Trace
Statistic

145.2628
27.32791

5 Percent
Critical Value

15.41
3.76

1 Percent
Critical Value

20.04
6.65

*(**) denota el rechazo de la hipotesis al nivel del 5% (1%)
El trazo de la prueba indica 2 ecuaciones cointegrantes al nivel de 1% y 5%.
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Series: A log XMAN A log (P/Eo/ P*}

Rango de la prucba de cointegracidn no restringida

Hypothesized
No. of CE(s)

None **
At most 1 **

Eigenvalue

0.309218
0.164686

Trace
Statistic

155.0658
50.7453

5 Percent
Critical Valye

1541
3.76

1 Percent
Critical Value

20.04
6.65

*(*¥*) denota el rechazo de la hipétesis al nivet del 5% (1%)
El trazo de la prueba indica 2 ecuaciones cointegrantes al nivel de 1% y 5%.

Series: A log XMAN  Alog Q*

Rango de la prueba de cointegracion no restringida

Hypothesized
No. of CE(s)

None **
At most T **

Eigenvalue

0.254395
0.169008

Trace
Statistic

134.9918
52.20822

5 Percent
Critical Value

15.41
376

1 Percent
Critical Value

20.04
6.65

*(**) denota el rechazo de la hipétesis al nivel del 5% (1%)
El trazo de la prueba indica 2 ecuaciones cointegrantes al nivel de 19 y 5%.

Series: A log XMAN AlogQ

Rango de la prueba de cointegracion no restringida

Hypothesized
No. of CE(s)

None **
At most | **

Eigenvalue

0.313575
0.088526

Trace
Statistic

132.2444
26.13932

5 Percent
Critical Value

15.41
3.76

1 Percent
Critical Value

20.04
6.65

*(**) deneta el rechazo de la hipétesis al nivel del 5% (1%)
El trazo de la prueba indica 2 ecuaciones cointegrantes al nivel de 1% y 5%.
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Series: A log XMAN A log (IRTA/IVF)

Rango de la prueba de cointegracion no restringida

Hypothesized
No. of CE(s)

None **
At most 1 **

Eigenvalue

0.512549
0.245254

Trace
Statistic

280.9827
79.06604

5 Percent
Critical Value

15.41
3.76

1 Percent
Critical Value

20.04
6.65

*(**) denota el rechazo de la hipotesis al nivel del 5% (1%)
El trazo de la prueba indica 2 ecuaciones cointegrantes al nivel de 1% y 5%.

Series: A log XTotales

Alog (P/Eo/P*)

Rango de ]a prueba de cointegracion no restringida

Hypothesized
No. of CE(s)

Nonge **
At most [ **

Eigenvalue

0.291661
0.161534

Trace
Statistic

146.9258
49.68309

5 Percent
Critical Value

15.41
376

[ Percent
Critical Value

20.04
6.65

*(**) denota el rechazo de la hipotesis al nivel del 5% (1%)
El trazo de la prueba indica 2 ecuaciones cointegrantes al nivel de 1% y 5%.

Series: A log XTotales

Alog Q*

Rango de la prueba de cointegracién no restringida

Hypothesized
No. of CE(s)

None **
At most 1 **

Eigenvalue

0.260515
0.177865

Trace
Statistic

140.338
55.23006

5 Percent
Critical Value

15.41
3.76

1 Percent
Critical Value

20.04
6.65

*(**) denota el rechazo de la hipotesis al nivel del 5% (1%)
El trazo de la prueba indica 2 ecuaciones cointegrantes al nivel de 1% y 5%.
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Series: A log XTotales

Alog Q

Ranggde la prueba de cointegracion no restringida

Hypothesized
No. of CE(3)

None **
At most | *¥*

Eigenvalue

0.286473
0.091177

Trace
Statistic

122.1455
26.96058

5 Percent
Critical Value

15.41
3.76

1 Percent
Critical Value

20.04
6.65

*(+¥) denota el rechazo de la hipétesis al nivel del 5% (1%)
El trazo de la prueba indica 2 ecuaciones cointegrantes al nivel de 1% y 5%.

Series; A log MBCF  Alog (P /Eo/P*)

Rango de la prueba de cointegracion no restringida
Hypothesized Trace 5 Percent 1 Percent
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic | Critical Value |Critical Value
Nong ** 0.283417 140.1588 15.41 20.04
At most | ** 0.151051 46.17914 3.76 6.65

#(**) denota el rechazo de la hipotesis al nivel del 5% (1%)
Ei trazo de la prueba indica 2 ecuaciones cointegrantes al nivel de 1% y 5%.

Series: A log MBCF  Alog Q*

Rango de la prueba de cointegracion no restringida
Hypothesized Trace 5 Percent 1 Percent
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic | Critical Value |Critical Value
None ** 0.268986 143.5972 15.41 20.04
Al most 1 ** 0.177895 55.24026 3.76 6.65

*(**) denota el rechazo de la hipdtesis al nivel del 5% (1%)
El trazo de la prueba indica 2 ecuaciones cointegrantes al nivel de 1% y 5%.




Series: A log MBCF Alog Q

Rango de la prueba de cointegracion no restringida
Hypothesized Trace 5 Percent 1 Percent
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic | Critical Value |Critical Value
None ** 0.285449 121.6928 15.41 2004
At most | ** 0.091021 26.91223 3.76 6.65

*(**) denota el rechazo de la hipdtesis al nivel del 5% (1%)
El trazo de la prueba indica 2 ecuaciones cointegrantes al nivel de 1% y 5%.

Series: A log MBI Alog (P/ Eo/P*)

Ran

o de la prueba de cointegracién no restringida

Hypothesized
No. of CE(s)

None **
At most | **

Eigenvalue

0.282495
0.133325

Trace
Statistic

133.9689
40.35181

5 Percent
Critical Value

1541
3.76

1 Percent
Critical Value

20.04
6.65

*(**) denota el rechazo de la hipdtesis al nivel del 5% (1%)
El trazo de la prueba indica 2 ecuaciones cointegrantes al nivel de 1% y 5%.

Series: A log MBI

Alog Q*

Rango de la prueba de cointegracion no restringida

Hypothesized
No. of CE(s)

None **
Atmost [ **

Eigenvalue

0.26521
0.194382

Trace
Statistic

147.857
60.95295

5 Percent
Critical Value

1541
3.76

I Percent
Critical Value

20.04
6.65

*(**) denota el rechazo de la hipdtesis al nivel del 5% (1%)
El traze de la prueba indica 2 ecuaciones cointegrantes al nivel de 1% y 5%.
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Series: A log MBI

Alog Q

Ran

o de la prucba de cointegracion no restringida

Hypothesized
No. of CE(s)

None **
At most 1 **

Eigenvalue

(.266949
0.092192

Trace
Statistic

114.8478
27.27563

5 Percent
Critical Value

15.41
3.76

1 Percent
Critical Value

20.04
6.63

#(*x} denota el rechazo de la hipotesis al nivel del 5% (1%)
El trazo de la prueba indica 2 ecuaciones cointegrantes al nivel de 1%y 5%.

Series: Alog MBK  Alog (P/Eo/P*)

Ran,

o de la prueba de cointegracién no restringida

Hypothesized
No. of CE(s)

None **
At most 1 **

Eigenvalue

0.233171
0.159848

Trace
Statistic

123.9853
49.11661

5 Percent
Critical Value

15.41
3.76

1 Percent
Critical Value

20.04
6.63

*(*#) denota el rechazo de Ia hipétesis al nivel del 5% (1%)
El trazo de la prueba indica 2 ecuaciones cointegrantes al nive! de 1% y 5%.

Series: A log MBK  Alog Q*

Rango de la prueba de cointegracion no restringida

Hypothesized
No. of CE(s})

Nong **
At most 1 **

Eigenvalue

0.225204
0.195845

Trace
Statistic

133.4194
61.46563

5 Percent
Critical Value

15.41
3.76

1 Percent
Critical Value

20.04
6.65

*(**} denota el rechazo de la hipotesis al nivel del 5% (1%)
El trazo de la prueba indica 2 ecuaciones cointegrantes al nive! de 1% y 5%.
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Series: A log MBK  Alog Q

Rango de la prueba de cointegracién no restringida

Hypothesized Trace 3 Percent 1 Percent

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value | Critical Value
None ** 0.266949 114.8478 15.41 20.04

Atmost | ** 0.092192 2727563 3.76 6.65

*(**) denota el rechazo de la hipdtesis al nivel del 5% (1%)
El trazo de la prueba indica 2 ecuaciones cointegrantes ai nivel de 1% y 5%.

Series: Alog MT Alog ( P/ Eo/P*)

Rango de la prueba de cointegracion no restringida

Hypothesized Trace 5 Percent 1 Percent

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic | Critical Value | Critical Value
None ** 0.266715 1258815 15.41 20.04

Atmost | ** 0.127304 38.39943 3.76 6.65

*(**) denota el rechazo de la hipotesis al nive! del 5% (1%)
El trazo de la prueba indica 2 ecuaciones cointegrantes al nivel de 1%y 5%.

Series: A log MT Alog Q*

Rango de la prucba de cointegracion no restringida

Hypothesized Trace 5 Percent 1 Percent

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value |} Critical Value
None ** (0.228309 132.8567 15.41 20.04

At most 1 ** 0.190996 59.77038 3.76 6.65

*(**) denota el rechazo de fa hipétesis ai nivel del 5% (1%)
El trazo de la prueba indica 2 ecuaciones cointegrantes al nive! de 1% y 5%.
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Series; Alog MT AlogQ

Rango de la prueba de cointegracién no restringida

Hypothesized
No. of CE(s)

None **
At most 1 **

Eigenvalue

0.252112
0.091053

Trace
Statistic

108.8437
26.92217

5 Percent
Critical Value

15.41
376

1 Percent
Critical Value

20.04
6.65

*(**} denota el rechazo de la hipotesis al nivel del 5% (1%)
El trazo de la prueba indica 2 ecuaciones cointegrantes al nivel de 1% y 5%.
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ANEXO 4

PRUEBAS DE CAUSALIDAD DE GRANGER

Exportaciones agropecuarias, silvicultura y pesca

Con 2 rezagos

F - Estadistico Probabilidad
Tipo de cambio real 6.55544 0.00165
Exportaciones, agropecuarias,
silvicultura y pesca 1.66241 0.19154
ElI TCR causa a las Xase
F - Estadistico Probabilidad
indice de produccion industrial
e 4.34831 0.01381
Exportaciones, agropecuarias,
silvicultura y pesca 5.08627 0.00676
Las Xasp causan al indice produccion industrial de E.U.
F - Estadistico Probabilidad
Indice de volumen de
produccidn industrial México 134019 0.26346
Exportaciones, agropecuarias,
sivicutiura o posca 0.65457 0.52045
No hay causalidad en e! sentido de Granger
Exportaciones mineras
Con 2 rezagos
F - Estadistico Probabilidad
Tipo de cambio real 2.83033 0.06068
Exportaciones extractivas 5.97504 0.00288
Las exportaciones extractivas causan al TCR
F - Estadistico Probabilidad
Indice de pl::chﬂfﬁn industrial 3.054441 0.04872
Exportaciones exiractivas 0.31888 0.72723

El indice Produccion Industrial de E..U., causa a las exportaciones extractivas

F - Estadistico Probabilidad
indice de volumen de
produccion industrial México 1.24329 0.29002
Exportaciones extractivas 1.58774 0.20622

No hay causalidad en el sentido de Granger
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Exportaciones manufactureras

Con 2 rezagos

manufactureras

F - Estadistico Probabilidad
Tipo de cambio real 7.10655 0.00098
Exportaciones manufactureras 7.71176 0.00055
Ambas variables se causan en el sentido de Granger
F - Estadistico Probabilidad
indice de produccién industrial
de EU. 5.42284 0.00489
Exportaciones manufactureras 7.6661 0.00057
Ambas variables se causan en el sentido de Granger
F - Estadistico Probabilidad
indice de volumen de
produccién industrial México 3.66556 0.02662
Exportaciones manufactureras 3.12487 0.04548
El Indice de volumen de produccion industrial (México) causa a las exportaciones
F - Estadistico Probabilidad
Costos laborales unitarios 0.8239 0.43977
Exportaciones manufactureras 8.82271 0.00019

Las exportaciones manufaciureras causan a los costos laborales unitarios

Exportaciones totales

Con 2 rezagos

F - Estadistico Probabilidad
Tipo de cambio real 1.18051 0.30864
Exportaciones totales 7.04424 0.00104
Las exportaciones totales causan al TCR
F - Estadistico Probabilidad
indice de produccion industrial
de E L 4.47382 0.01223
Exportaciones totales 1.02857 0.35886

EL indice produccién industrial (E.U) causan a las exportaciones totales

F - Estadistico Probabilidad
indice de volumen de
produccion industrial México 3.98889 0.01958
Exportaciones totales 1.61779 0.20018

El indice de volumen de produccion industrial (México) causa a (as exportaciones totales
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Importaciones de bienes de consumo final

Con 2 rezagos

F - Estadistico Probabilidad
Tipo de cambio real 6.25725 0.00219
Impontaciones de bienes de 447483 0.01222

consumo final

Ambas variables se causan en el sentide de Granger

F - Estadistico Probabilidad
indice de produccion industrial
de E.U. 6.54314 0.00167
Importaciones de bienes de
consumo final 5.74489 0.00359

Ambas variables se causan en el sentido de Granger

F - Estadistico Probabilidad
indice de volumen de
produccion industrial México 5.74174 0.0036
Importaciones de bienes de 2 7875 0.06328

consumo final
El indice de volumen de produccién industrial causa a las importaciones de bienes de consumo final

Importaciones de bienes intermedios

Con 2 rezagos

F - Estadistico Probabilidad
Tipo de camblo real 1.79298 0.16836
importaciones de bienes
intermedios 9.1486 0.00014
Las importaciones de hienes de consumo intermedio causan al TCR
F - Estadistico Probabilidad
indice de produccién industrial
de EU. 9.17748 0.00014
Importaciones de bienes
e medios 0.72975 0.48294

El Indice produccién industrial (E.U.) causa a las importaciones de bienes de consumo intermedio

F - Estadistico Probabilidad
indice de volumen de
produccién industrial México 2.46531 0.08682
Importaciones de bienes 4.84305 0.00855

intermedios
Las importaciones de bienes de consumo intermedio causan al indice de volumen de produccion industrial
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F - Estadistico Probabilidad

Exportaciones manufactureras 46499 0.00345
Importaciones de bienes
intermedios 2.78751 0.04104

Ambas variables se causan en el sentido de Granger

Importaciones de bienes de capital

Con 2 rezagos

F - Estadistico Probabilidad
Tipo de cambio real 4.54168 0.01145
Importaciones de bienes de
capita 3.35546 0.0363

Ambas variables se causan en el sentido de Granger

F - Estadistico Probabilidad
indice de produccién industrial
aELL 8.7476 0.00021
importacicnes de bienes de
capital 4.54772 0.01138

Ambas variables se causan en el sentido de Granger

F - Estadistico Probabilidad
indice de volumen de
produccion industrial México 12.5343 0.0000061
Importaciones de hienes de
eapits 0.28501 0.75222

El indice de volumen de produccion industrial causa a las importaciones de bienes de capital

Importaciones totales

Con 2 rezagos

F - Estadistico Probabilidad
Tipo de cambio real 2.97118 0.05286
Importaciones totales 5.54181 0.00436

Las importaciones totales causan al TCR
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F - Estadistico

Probabitidad

indice de produccion industrial

de EU. 9.19066 0.00014
L Importaciones totales 3.21934 0.04146
Ambas variabies se causan en el sentido de Granger
F - Estadistico Probabilidad
Indice de volumen de
produceion industrial México 4.11953 0.01724
Importaciones totales 362128 0.028

Ambas variables se causan en el sentido de Granger





