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LA HIPOTESIS DE CRECIMIENTO RESTRINGIDO
POR BALANZA DE PAGOS. UNA EVALUACION
DE LA ECONOMIA MEXICANA 1960-1997
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INTRODUCCION

La hipétesis de crecimiento restringido por balanza de pagos sostiene
que el crecimiento de una economia puede verse limitado por una esca-
sez de demanda externa y que el axioma de sustituciéon bruta, premisa
fundamental a que recurre la teoria neoclasica para demostrar la efectivi-
dad de los precios relativos en la correccion de los desequilibrios, puede
no cumplirse en el comercio internacional. Esto es especialmente rele-
vante en economias con procesos de industrializacién incompletos que
no producen internamente los insumos bésicos para sostener el proceso
de acumulacion de capital, e implica que efectos ingreso pueden tener un
papel importante en el proceso de ajuste a los desequilibrios externos.
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Una escasez de demanda externa puede originarse por una falla del
sistema de precios para desahogar los mercados internacionales, ya sea
porque éstos tienden a mantenerse muy estables en el tiempo cuando son
medidos en moneda nacional; porque los cambios necesarios son tan
grandes que son politicamente inviables; o porque las cantidades no res-
ponden suficientemente a las variaciones de precios relativos. En estas
condiciones, una insuficiencia de divisas puede impedir que una econo-
mia alcance en el largo plazo su trayectoria de crecimiento potencial,
especialmente si existe un componente importado en la estructura de su
inversién y no hay acceso al crédito externo. Para obtener esta ultima
condicién, segin lo demuestra Ziesemer (1995), es suficiente suponer
que los acreedores restringen su oferta de crédito al valor del stock de
capital de la economia deudora y que no emiten préstamos para ser cu-
biertos Unicamente con ingresos futuros. Ello significa que el equilibrio
comercial debe prevalecer en el largo plazo y la tasa de crecimiento llega
a ser determinada por las capacidades para exportar y sustituir impor-
taciones. .

Si las condiciones del mercado mundial se consideran exégenamente
determinadas, el grado de respuesta de los productos que se exportan
ante los cambios del ingreso mundial (elasticidad ingreso de la demanda
por exportaciones: &x) y el grado en que las importaciones nacionales
responden a los cambios del ingreso nacional (elasticidad ingreso de la
demanda por importaciones: &m), se convierten en factores decisivos del
crecimiento. Mientras mayor sea & y menor &m, mas alta sera la tasa
de crecimiento alcanzable, pues el efecto multiplicador de una variacion
en la demanda externa es mayor. Por el contrario, cuando &x es baja o em
alta, o bien ambas cosas a la vez, la tasa de crecimiento tiende a declinar
situandose por abajo de su nivel potencial. Una implicacion central de
este enfoque es que el patron de especializacion se vuelve esencial en la
definicion de las condiciones del crecimiento de largo plazo. Un patrén
de especializacion orientado hacia bienes con una alta elasticidad ingre-
so de la demanda tanto externa como interna, permite aumentar las
exportaciones y reducir las importaciones mejorando la relacién entre
tasa de crecimiento del producto y déficit comercial (Ros, 1987).
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La experiencia mexicana indica que la restriccion externa al creci-
miento ha estado presente a lo largo del proceso de industrializacion fre-
nando el crecimiento y determinando, en las décadas de los sesenta y
setenta, una acelerada acumulacion de deuda externa, debido a la deci-
sion del gobierno de forzar una tasa de crecimiento por encima de la que
imponia la balanza comercial. Esta hipdtesis ha sido evaluada en Casar,
Rodriguez y Ros (1985) y en Dehesa (1984) para periodos similares,
1960-1981 y 1960-1980 respectivamente, encontrandose evidencias fa-
vorables. Mas recientemente, Loria (1995) y Fuji y Loria (1996), han
sostenido que después de 1982 con la reorientaciéon del modelo de in-
dustrializacion, el caracter restrictivo del sector externo se ha acentuado
siendo el sector exportador de manufacturas el que mas ha contribuido
en este sentido. Esto significa que el crecimiento sigue asociado a una
aceleracion de las importaciones por encima de las exportaciones que
conduce a que el déficit comercial para una misma tasa de crecimiento
del producto sea mayor que en el pasado. En el periodo 1988-1997, las
exportaciones, excluyendo maquila y medidas en pesos constantes,
aumentaron a una tasa promedio anual de 8.6%, mientras que las impor-
taciones lo hicieron a una tasa de 13.3%, generando un déficit comercial
de 2.4% del PIB! para una tasa de crecimiento del producto de 2.5%. Si se
comparan estas cifras con las del periodo 1960-1982 en que el déficit
comercial representd 2.3% del PIB y la tasa de crecimiento del producto
fue del 6.3%, es claro que hoy, mayores cantidades de divisas sostienen
menores tasas de crecimiento por lo que aun con el significativo repunte
de las exportaciones, los crecientes requerimientos de importaciones las
hacen insuficientes para mantener el crecimiento de la economia a tasas
que pudieran regresar a la sociedad el bienestar perdido.

El presente trabajo evalua la hipétesis de crecimiento restringido por
balanza de pagos para el periodo 1960-1997 sosteniendo que después
de 1982 se ha operado un cambio estructural en las funciones de expor-
taciones e importaciones que ha agudizado la restricciéon externa. En
particular, se sostiene que de 1983 a 1997 se observa un incremento sig-
nificativo de la elasticidad ingreso de la demanda por importaciones que
es proporcionalmente mayor al registrado en la elasticidad ingreso de la

1 La relacién déficit comercial-PIB est4 calculada en d6lares corrientes.
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demanda por exportaciones, y que este hecho se ha convertido en un
obstaculo para acelerar la tasa de crecimiento de largo plazo de la eco-
nomia mexicana. Se utiliza un enfoque econométrico de cointegracion
que permite obtener resultados mas confiables cuando se trabaja con
series de tiempo y se busca detectar relaciones de largo plazo.

EL MODELO TEORICO

Las limitaciones del modelo neocldsico de crecimiento formulado por
Solow para explicar la no convergencia a largo plazo entre las tasas
de crecimiento del ingreso per céapita de paises de diferentes niveles de
desarrollo, ha originado modelos alternativos cuyos resultados son mas
consistentes con la evidencia empirica. Uno de ellos es el modelo pro-
puesto por Thirlwall (1979) que recupera los argumentos de los tedricos
estructuralistas, Prebisch (1950) y Myrdal (1956), que durante los cin-
cuenta y sesenta insistian en la necesidad de elevar el valor de &x y redu-
cir el de em como estrategias para acelerar la tasa de crecimiento de las
economias en desarrollo. Este modelo que explica la tasa de crecimiento
del producto sostenible a largo plazo como la razén entre la tasa de cre-
cimiento de las exportaciones y la elasticidad ingreso de la demanda por
importaciones, puede ser visto como una version dinamica del multipli-
cador de comercio exterior de Harrod que expresa el nivel de producto
alcanzable como la razén entre exportaciones y propensién marginal a
importar.

El modelo considera una economia abierta que intercambia tnica-
mente mercancias, para la cual el equilibrio externo medido en unidades
de moneda nacional puede representarse por:

PX=EP*M [1]

donde P es el precio interno promedio de las exportaciones, P* el precio
externo promedio de las importaciones, X'y M los volimenes de exporta-
ciones e importaciones respectivamente y E el tipo de cambio nominal.
Para una economia en crecimiento el equilibrio anterior sélo se conserva
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si se igualan las tasas de crecimiento de los ingresos por exportaciones y
de los egresos por importaciones, lo cual se puede expresar como:

ptx=etp*+m [2]

donde las letras minusculas se emplean para representar tasas de creci-
miento. Si se definen funciones de exportaciones e importaciones que
dependen de los precios relativos, es decir, del precio externo medido en
moneda nacional en relacién con el precio interno, y de los niveles de
ingreso externo (Y*) y nacional (Y), respectivamente, se tiene:2

+ 4+

X=X(Y*, EP*/P) 3]
+ —

M= M(Y, EP*/P) [4]

Ahora se introducen las elasticidades-precio (7) e ingreso (&) de la de-
manda que expresan los cambios porcentuales operados en la demanda
por exportaciones o importaciones segin sea el caso, ante un cambio
porcentual unitario en ‘el precio relativo o en el componente ingreso de
las respectivas funciones. Asumiendo los valores de 7 y & como cons-
tantes y rescribiendo [3] y [4] como funciones multiplicativas se llega a:

X=["*& - (EP*/P)"] [3a]
mx, &, em >0; nqm <0

M=[Yem . (EP*/P)Tim] [4a]

2 Los signos que estan encima de los argumentos de la funcién expresan el signo de sus
respectivas derivadas.
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Si ambas funciones se plantean en logaritmos naturales y se derivan con
respecto al tiempo pueden rexpresarse en tasas de crecimiento:

x = mx(e + p* - p) + &x(y*) [5]
m = nm(e + p* - p) + em(y) [6]

En [5] y [6] se obtienen los determinantes del crecimiento de las expor-
taciones y las importaciones. Sustituyendo las ecuaciones [5] y [6] en [2]
se deduce la condicidn que garantiza el equilibrio de la balanza comer-
cial a través del tiempo:

p+ mx(e+p* - p)+ ex(y*) =p* + nm(e + p* - p) + em(y) + e [7]

De [7] es posible derivar la tasa de crecimiento y; que es compatible con

el equilibrio comercial y que en ausencia de financiamiento externo, de-
fine la tasa de crecimiento de corto y largo plazos, pero que unicamente
corresponde a la tasa de largo plazo cuando existen flujos de capital.
Resolviendo por y se obtiene:

(mx-nm-1) (e +p*-p)+ &x(y*)
b = (8]
&m

Si bien la ecuacién [8] corresponde a la tasa y}, que puede derivarse de

las funciones de exportaciones e importaciones, como las presenta
Thirlwall (op. cit.), ésta puede resultar incompleta para analizar la expe-
riencia de paises en donde la politica comercial ha ejercido una poderosa
influencia sobre la evolucién de la balanza comercial y sobre la disponi-
bilidad de divisas. La consideracion de esta variable es importante en
este trabajo en tanto se comparan dos periodos caracterizados por politi-
cas comerciales radicalmente distintas, en el wltimo de los cuales se ha
impulsado un acelerado proceso de apertura comercial que ha afectado
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las condiciones de crecimiento y cuyo impacto es conveniente aislar. De
esta manera, si el efecto de la politica comercial es capturado incluyendo
una variable que mida el grado de apertura comercial (AC) como argu-
mento de la funcion de importaciones en la ecuacion [4] y se asume que
A y ac son respectivamente la elasticidad de las importaciones ante los
cambios de AC y la tasa a la que se esta abriendo la economia a la com-
petencia externa, la ecuacion [8] puede transformarse en:

(rpc - pm - 1) (e + p* - p) - Mac) + a&x(v*)

Yb= (]
&m

De acuerdo con la ecuacion [9], el impacto de las variaciones del tipo de
cambio real sobre y, depende del valor de las elasticidades precio. Si la

suma de éstas en valor absoluto es mayor a la unidad, se cumple la con-
dicion Marshall-Lerner y el efecto de una devaluacion del tipo de cambio
real es expansivo. Si por el contrario dicha suma es inferior a la unidad el
efecto se invierte y la devaluacion se vuelve recesiva. Este ultimo, co-
rresponde al tipico caso analizado por los economistas del desarrollo de
los afios cincuenta y sesenta, donde se hacia hincapié en una economia
exportadora de bienes primarios con una 7x reducida, e importadora de
bienes manufacturados para los que igualmente se registraba una 7m
reducida, reflejando la baja sustituibilidad entre bienes importados y bie-
nes producidos nacionalmente. Existen, sin embargo, otras razones por
las que la respuesta de las exportaciones e importaciones a las variacio-
nes del tipo de cambio real puede ser débil: a) la existencia de mercados
oligopodlicos en donde la competencia adquiere otras modalidades dis-
tintas al precio como la diferenciacion del producto, y b) la percepcion
de las empresas locales de que la variacion de precios relativos es tempo-
ral y serda compensada a corto plazo por la politica cambiaria de los pai-
ses socios, por lo que no se ven incentivadas a aumentar su produccién
(McCombie 1993).

El manejo de la politica cambiaria para alentar la tasa de crecimiento
del producto encierra tres grandes problemas: /) la dificultad de alcanzar
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y mantener una devaluacion real a través de una devaluacion nominal
cuando hay un efecto inflacionario via costos de produccion proveniente
del encarecimiento de las importaciones, 2) la posibilidad de que los so-
cios comerciales neutralicen sus efectos mediante el manejo de su propia
politica cambiaria y, 3) el efecto redistributivo regresivo que se deriva de
una devaluacion cuando existen rezagos en el ajuste de los salarios. Por
estas razones la devaluacion real falla para conducir a un pais de manera
permanente a una tasa de crecimiento mas alta, consistente con el equi-
librio comercial, a menos que induzca cambios estructurales.3

En cuanto al impacto de la politica comercial sobre la tasa y;, la ecua-

cion [9] establece que una apertura acelerada puede inducir un efecto
recesivo cuya magnitud depende del valor de A que mide la sensibilidad
de las importaciones a la politica comercial; por tanto, resulta conve-
niente un proceso de apertura gradual que en presencia de elevadas
elasticidades precio debiera ser acompafiado por una estrategia compen-
satoria de subvaluacién del tipo de cambio real, como lo sostiene
Ros (1995). Sin embargo, este argumento debe tomarse con reservas a
medida que s6lo considera el efecto sobre la disponibilidad de divisas
derivado de una mayor penetraciéon de las importaciones, e ignora efec-
tos favorables que pueden generarse por el lado de las exportaciones al
elevarse la competitividad y productividad de la industria nacional, como
resultado del acceso a insumos de mayor calidad y mejor precio como lo
proponen Grossman y Helpman (1990) y otros teéricos de la nueva
teoria del crecimiento. Con todo, en este modelo, el impacto derivado de
la velocidad con que ocurre la apertura comercial sélo puede tener reper-
cusiones temporales, pues es claro que un proceso de apertura o de
levantamiento de barreras proteccionistas tiene un principio y un fin o
bien un momento en que se estabiliza.

3 Una politica de tipo de cambio subvaluado puede utilizarse para proteger la planta
productiva doméstica de la competencia exterior en un marco de liberalizacién comer-
cial. Si su estimulo es suficiente para alentar actividades sustitutivas de importaciones
en el area de bienes intermedios y de capital, o bien, para expandir las exportaciones no
tradicionales, entonces estaria incidiendo sobre la estructura econémica y posibilitando
una senda de crecimiento mas alta, consistente con el equilibrio externo.
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Si el efecto precios relativos en el comercio exterior es débil y la po-
litica comercial es estable, ya sea porque se ha alcanzado una liberaliza-
cién completa o porque las autoridades consideran que se ha logrado un
nivel de apertura 6ptimo, el valor de y; queda determinado positivamente
por la tasa de crecimiento de sus socios comerciales (y*) que delimita su
demanda externa, y por & que refleja los gustos y preferencias de los
consumidores foraneos, las caracteristicas de los bienes que se exportan
y un sinumero de factores no relacionados con los precios; y negativa-
mente por &m cuyo valor esta asociado inversamente al grado de avance
de la sustitucion de importaciones. En consecuencia, con un efecto
precios relativos nulo y una politica comercial estable, la ecuacion [9]
puede rexpresarse como la “ley de Thirlwall”:

a(y*) x

Yo = [10]

&m em

Si la tasa de crecimiento del producto a largo plazo se define como en
[10], una demanda externa escasa junto con una demanda por importa-
ciones rigida por la presencia de un componente importado en la estruc-
tura de la inversion, conllevan a la economia a no realizar todas las
importaciones necesarias y, por tanto, a no alcanzar la tasa de inversion
potencial. Esto significa un desequilibrio entre la capacidad para impor-
tar medida por la cantidad de divisas que pueden obtenerse via exporta-
ciones, y las importaciones requeridas para poner a trabajar todos los
recursos disponibles de la economia, que se elimina mediante un ajuste
de la tasa de crecimiento real por abajo de su nivel potencial. Puesto que
y* es una variable exégenamente determinada, las alternativas que se le
presentan a una economia para acelerar su tasa de crecimiento son elevar
&x y reducir gm. Lo primero se logra mediante una recomposicion de las
exportaciones en favor de manufacturas de alto contenido tecnologico, y
lo segundo, sustituyendo importaciones en el area de los bienes interme-
dios y de capital. En suma, bajo el supuesto de politica comercial y tipo
de cambio real estables y/o bajas elasticidades precio en las funciones de
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importaciones y exportaciones, la trayectoria de crecimiento consistente
con el equilibrio externo estara estrechamente asociada a la posibilidad

de la politica econémica para inducir cambios favorables en &x y em.
INFORMACION UTILIZADA EN LAS REGRESIONES

La estimacion de las elasticidades de la funcion de exportaciones se
aproxima utilizando Unicamente las no petroleras con datos anuales en
pesos constantes de 1980 excluyendo a la industria maquiladora, cuya
fuente es el INEGI, Sistema de cuentas nacionales. Esta decision se sus-
tenta en dos argumentos: primero, las exportaciones petroleras se ven
afectadas por factores distintos al del resto de las exportaciones siendo
insuficientes las variables precios relativas e ingreso externo para expli-
car su comportamiento, por lo que seria necesario determinarles una
funcién especial para no caer en un error de especificacion, y segundo,
un andlisis del comportamiento de largo plazo que pretende examinar
fundamentalmente condiciones estructurales debiera aislar a medida de
lo posible el impacto de factores coyunturales. En ese sentido, la elimi-
nacion de las exportaciones petroleras permite analizar las condiciones
prevalecientes antes de 1982 para un proceso de crecimiento sostenible
al margen del auge petrolero, asi como la direccién en que estas con-
diciones se han modificado después de dicho afio.

Como variable representativa de los precios relativos expresados en
moneda nacional, se utilizé el tipo de cambio real construido con los
indices de precios al productor de México y Estados Unidos. Para
los afios en que no fue posible obtener dicho indice (1960-1979), se em-
pled el indice de precios al mayoreo. Las fuentes fueron para México,
INEGI, Sistema de cuentas nacionales (serie 1960-1979) y Banco de
México, Indicadores de precios (serie 1980-1997); para Estados Unidos,
OECD, Main Economic Indicators, varios afios. Como variable de
demanda externa se consider6 el ingreso privado de Estados Unidos
expresado en ddlares constantes de 1990 que fue tomado de IMF,
International Financial Statistics. La exclusion del ingreso del sector
publico es justificable si se toma en cuenta que su gasto se destina basi-
camente a bienes no comerciables internacionalmente y a gasto militar.
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Los signos esperados para los regresores son los siguientes: tipo de
cambio real, positivo, pues se espera que una devaluacion o depreciacion
de la moneda (aumento del tipo de cambio real) incremente las exporta-
ciones y viceversa, una revaluacion o apreciacion (disminucién del tipo
de cambio real) las disminuya; ingreso privado de Estados Unidos, posi-
tivo, pues a medida que crece es de esperarse una mayor demanda por
productos mexicanos y al contrario cuando decrece.

La estimacion de la funcién de importaciones considera las importa-
ciones totales excluyendo a la industria maquiladora. Los datos utiliza-
dos son anuales a pesos constantes de 1980 y se obtuvieron del INEGI,
Sistema de cuentas nacionales. Se utiliz6 el mismo tipo de cambio real
empleado en la funcién de exportaciones y como variable ingreso se uti-
liz6 el PIB de México expresado en términos reales con la misma base y
obtenida de la misma fuente. Para medir el impacto de la politica comer-
cial se recurri6 a un indicador construido mediante la razén del valor de
las importaciones sujetas a permiso y las importaciones totales. La serie
1960-1969 de esta variable fue tomada de Villarreal (1988), la
serie 1970-1993 de Loria (1995), el dato de 1996 de Loria (1997), mien-
tras que los datos de 1994 y 1995 fueron interpolados y el de 1997 se
asumio igual al de 1996.

Los signos esperados de los coeficientes de regresion son negativo
para el tipo de cambio real, pues ante una devaluacion o depreciacion de
la moneda nacional que incrementa el precio de los productos externos
medidos en moneda local, se espera que decrezcan las importaciones,
ocurriendo lo contrario cuando la moneda se revalia o aprecia. En el
caso del PIB, el signo esperado es positivo debido a la asociacion directa
que existe entre el nivel de ingreso y el nivel de gasto. En cuanto a la
variable de politica comercial, se espera un signo negativo debido a que
un aumento de las importaciones sujetas a permiso, reduce el nivel de
importaciones. Es importante sefialar que mientras en el modelo se utili-
za el grado de apertura comercial, AC, para capturar el impacto de la
politica comercial, en las estimaciones se utiliza un indicador del grado
de proteccion. Esta modificacion se justifica debido a que si se emplea
AC como la razdn entre el valor de las importaciones no sujetas a permi-
so - importaciones totales, ello conduce a la pérdida de la observacion de
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1982 cuando se hace la transformacion a logaritmos naturales debido a
que en dicho afio 100% de las importaciones estuvieron sujetas a permi-
so. No obstante, este cambio no introduce ninguna alteracién de los
resultados tedricos y unicamente modifica el signo esperado para el
parametro A.

Finalmente, todas las series utilizadas se transformaron a logaritmos
naturales, pues ello permite obtener directamente los valores de las elas-
ticidades a partir de los coeficientes de la regresion, con la caracteristica
de que éstas permanecen constantes en todo el periodo de analisis.

ESTIMACION DE LOS PARAMETROS DEL MODELO

La hipoétesis central que postula este trabajo es el agravamiento de la
restriccién externa con el crecimiento econdomico de México, como
resultado de las reformas estructurales posteriores a 1982 que han modi-
ficado significativamente las elasticidades de las funciones de exporta-
ciones e importaciones. Asi, un primer paso consiste en estimar las
respectivas funciones para el periodo completo de analisis, y demostrar
la existencia de un cambio estructural en los coeficientes de regresion.
Puesto que se trata de detectar la existencia o inexistencia de relaciones
de largo plazo entre las variables analizadas, el enfoque de cointegracion
constituye una herramienta de analisis adecuada.

Cuando se trabaja con series de tiempo de variables econdmicas que
no son estacionarias, el método de minimos cuadrados ordinarios puede
conducir a errores de estimacion de los valores reales de los parametros.
El método econométrico de cointegracién proporciona algunas solucio-
nes a este problema ayudando a encontrar, si existe, una combinacion
lineal entre las variables que cumpla con el requisito de estacionariedad.
Si esta combinacion existe, se dice que las series de tiempo son cointe-
gradas, lo cual significa que las variables analizadas establecen una rela-
cién de equilibrio a largo plazo; si esta relacién no existe, las series no
son cointegradas y, por tanto, no existe relacion de equilibrio a largo
plazo (Maddala, 1996). Esto es especialmente importante en las series
econdmicas, pues las relaciones que sugiere la teoria frecuentemente se
observan sélo en periodos largos.
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El primer paso que propone el método de cointegracion es encontrar
el orden de integracién de las series, pues es importante para obtener
resultados confiables que las variables utilizadas en una regresion tengan
el mismo orden de integracion. Para ello, se utilizan las pruebas Dickey-
Fuller aumentada (ADF) y Phillips-Perrén (PP) incluyendo una constante
(C) y una constante y tendencia (C, T). Se considera que una serie es esta-
cionaria si el estadistico ¢ asociado a los valores ADF o PP, siendo negati-
vo, registra un valor absoluto mayor a los valores criticos de MacKinnon
en ambos casos (C, C y T). Las series se prueban en niveles y si no se
encuentra evidencia para rechazar la hipdtesis de no estacionariedad,
se prueban en primera y segunda diferencia, segiin sea necesario.

- Las pruebas sobre el orden de integraciéon de las series del periodo
1960-1997, indican que ninguna es estacionaria en niveles aunque todas
lo son en primeras diferencias (véase cuadro 1).

CUADRO 1.
Pruebas de raiz unitaria para las series 1960-1997

Variables en niveles Variables en primeras diferencias
Variables en Prueba ADF Prueba pP Prueba ADF Prueba pp
logaritmos
C CyT C CyT C CyT C CyT

Exportaciones no 1.0693 -1.6247 2.0386 -0.8677 -42737 -4.8412 -4.1181 -4.4818
petroleras

Importaciones -0.4497  -3.1779  0.0435 -2.4316 -5.0493 -5.0159 -44374 -4.4190
totales

Tipo de cambio -2.9493 -29043 -2.7816 -2.7441 -5.8534 -57402 -6.0786 -5.9647
real

Ingreso privado de -1.1243  -3.9583 -1.0172 -2.5820 -5.2355 -5.2528 -4.7547 -4.7797
US.A.

PIB de México -2.5696 -1.1758 -3.0097 -0.7310 -2.9505 -4.0470 -3.9075 -4.6197
Politica comercial  -0.4920 -1.8509 -0.3022 -19131 -3.2528 -34772 -4.6908 -4.8141

Valores criticos de MacKinnon

1% -3.6228 -4.2324 -3.6228 -4.2324 -3.6280 -4.2412 -3.6289 -4.2412
5% -2.9446 -3.5386 -2.9446 -3.5386 -2.9472 -3.5426 -2.9472 -3.5426
10% -2.6105 -3.2009 -2.6105 -3.2009 -2.6118 -3.2032 -2.6118 -3.2032

NOTA: La prueba ADF se refiere a la prueba Dickey-Fuller aumentada, mientras que la prueba PP se refiere a la
Phillips-Perrén. La columna C indica que la prueba se realiza considerando la inclusion de una constante; la
columna C y T se refiere a la inclusion de una constante y una tendencia en la prueba.
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Puesto que todas las series son I(1) tiene sentido una regresion de éstas
en niveles, la que de acuerdo al método de cointegracion en dos etapas
propuesto por Engle y Granger (1987) proporciona los parametros
de largo plazo siempre y cuando se demuestre que las series estan coin-
tegradas, lo cual se prueba si la serie de residuos es 1(0), es decir, esta-
cionaria en niveles. Los resultados de las regresiones y las pruebas de
estacionariedad de residuos se presentan en los cuadros 2 y 3.

CUADRO 2.
Resultados de regresidn para exportaciones no petroleras
1960-1997 y pruebas de estacionariedad de residuos

lexpnp =-9.977 + 0.191 Iter + 2.525 lypusa
(-3.815)  (0.667) (17.902)

R? ajustado = 0.896

F=160416
DW=0.131
Pruebas de estacionariedad de los residuos
Pruebas de raiz unitaria Niveles
C CyT
ADF -1.3687 -1.2691
PP -1.1039 -0.5820
1% -3.6228 -4.2324
5% -2.9446 -3.5386
10% -2.6105 -3.2009

Los valores presentados entre paréntesis abajo de cada uno de los coeficien-
tes estimados corresponden a las t estadisticas.

CUADRO 3.
Resultados de regresion para importaciones 1960-1997
y pruebas de estacionariedad de residuos

limptot = 5.350 - 1.219 Itcr + 1.106 Ipibmex - 0.279 Ipolcom
(3.292) (-6.836)  (17.361) (-6.920)
R? ajustado = 0.952
F=244385
DW =0.512
Pruebas de estacionariedad de los residuos
Pruebas de raiz unitaria Niveles
C CyT
ADF -2.1555 -1.7340
PP -1.3792 -2.9326
1% -3.6228 -4.2324
5% -2.9446 -3.5386
10% -2.6105 -3.2009

Los valores presentados entre paréntesis abajo de cada uno de los coeficientes
estimados corresponden a las t estadisticas.
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Los resultados anteriores indican que no existe vector de cointegracién
en ninguna de las funciones estimadas lo cual significa que no existe
evidencia de una relacion estable entre las variables incluidas en las res-
pectivas regresiones.* Puesto que esto pudiera estar reflejando un cambio
en el valor de las elasticidades a lo largo del periodo es necesario encon-
trar evidencia econométrica adicional que fortalezca esta hip6tesis. Para
ello, se aplicaron pruebas para detectar cambio estructural en ambas
regresiones presentandose los resultados en los cuadros 4 y 5:

CuUADRO 4.
Pruebas de cambio estructural aplicadas a la regresion
de exportaciones no petroleras 1960-1997

Pruebas F Probabilidad  Afios en que se
detecta

Residuales recursivos 1983-1992
1995-1997

Cusum 1992-1997

Cusum q 1971-1995

Punto de quiebre de Chow 187.166 0.0000

Predictiva de Chow 40.7060 0.0000

NOTA: ambas pruebas de Chow consideran el afio de 1983 para dividir las mues-
tras; NC se utiliza para indicar que no existe cambio estructural.

CUADRO 5.
Pruebas de cambio estructural aplicadas a la regresion
de importaciones 1960-1997

Pruebas F Probabilidad  Afios en que se
detect_a

Residuales recursivos 1974-1975
1981
1995-1996

Cusum NC

Cusum q 1973-1974
1979-1981
1991-1995

Punto de quiebre de Chow 9.2071 0.0001

Predictiva de Chow 2.1841 0.0548

NOTA: ambas pruebas de Chow consideran el afio de 1983 para dividir las mues-
tras; NC se utiliza para indicar que no existe cambio estructural.

4 Se probaron otras especificaciones mediante la eliminacién de variables obteniéndose
resultados similares.
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Las pruebas aplicadas ilustran la existencia de problemas severos de
cambio estructural en ambas regresiones aun cuando la funcién de im-
portaciones pasa las pruebas Cusum y Predictiva de Chow. Esto y la
inexistencia de vectores de cointegracion constituyen una evidencia eco-
nométrica robusta sobre la existencia de un cambio en los valores de las
elasticidades de ambas funciones que pudiera estar asociado al viraje
registrado en el modelo de desarrollo después de 1982. Para demostrar
esta hipdtesis se dividieron los datos en dos muestras correspondientes a
los periodos 1960-1982 y 1983-1997. Si bien se puede argumentar que
23 y 15 observaciones son pocos datos, Shiller y Perron (1985), han de-
mostrado que el poder de la prueba ADF a la que esta asociado el método
de estimacion de Engle y Granger depende mas que de la frecuencia de
las observaciones, del plazo cubierto por la muestra. En ese sentido, lap-
sos de 23 y 15 afios pueden ser aceptables para detectar relaciones de
largo plazo.

De acuerdo con las pruebas aplicadas, todas las series en niveles pre-
sentan una raiz unitaria que desaparece cuando se obtienen sus primeras
diferencias, por lo que se asume que todas son I(1), si bien en el caso de
las exportaciones no petroleras del periodo 1983-1997 esta situacién no
es tan clara, pues no pasa ninguna de las pruebas cuando se incluye
constante y tendencia. La decision de considerarla I(1) se sustenta en que
el estadistico ¢ con la prueba ADF se acerca bastante al valor critico de
MacKinnon.

Antes de estimar las funciones para las dos muestras sefialadas se pro-
cedié a establecer el orden de integracion de las series con los siguientes
resultados:



-eqorud e[ Us LIOUIPUD) BUN A S)ULISUOD BUN P UGISNIUI
e[ ® 210101 95 | A D BUWIN[OD ¥] ‘SJUBISUOD BUN 3P UQISN[IUI B] OPURIIPISUOO BZI[eal s eqanud e[ anb edpul ) euwnjoo e
‘uguag-sdif[Iyq | ® 2191321 35 ad vqarud e[ anb senusiw ‘epejudwne Jo[|n-£a3o1( eqonud ef B 2101a1 3s 4av eqanud e :VION

8TTE'E-  6789'C-  8TTE'E-  6789°C-  8TTE'E-  6789'T-  8TTE'E-  6T89T- %01

[19L°€- 8180°€- T119L°€- 8180°€- I19L°¢- 8I80°¢- T1I9L°¢-  8I80'E- %S

SIELY- S€96°'€-  SIELy- S€96'€-  SIELy-  S€96'€-  SIELV-  SE96°€E- %l

UOUUT[OBIA] 9P SOOTILID SIIO[BA

9Z16'€-  96S€T-  6160°€- - TOPL'T- 9I9L°0-  06SET-  8T6I'I-  0SSOT- [e1oIowod vdNfjod

9801t~  1068°'€- S996'€- 8LT6'E-  8EV6'T- LILY'0  v9L'T- 660Z°0 OJIX3]N 9p €ld

9/86'€-  VLETY-  OV8SH-  S6V6b-  SSIT'T-  €900°€-  S919°0-  L8TL'O- V'S 9P opeald osaiduf

9€ST Y- 9119y~  €OVO'¥-  OLLT Y-  69€ST-  SOSTI-  8988°C-  LSSI'I- [ear olqured 5p odr,

6LLY'E-  S998°'¢€-  0991°¢€-  L661'¢- LS6E°E 96010 6I0¥'E-  L69VO- $9[e10} sauodepodu]
serajonad

L808°C-  0T88'C-  906T€-  00SE€€-  ¥P6TT-  9I88°0-  €TL6'T-  €1€60- ou sauororpodxy

L661-£861

LLIT' €~  TOS9T-  LL9T'E- TOS9CT- TO9TE-  LSY9'T- TO9TE-  LSY9'C- %01

1669°€-  6610°€- 16S9'¢- 6610t  ¥SP9'e- v110°E-  ¥SP9'E-  vIIO'E- %S

000S'v-  L908°€-  000Sv-  L908'¢€- 169v'v-  9S8L'E-  169v'v-  9S8L'E- %I
UOUUTYOBA 9P SOONILID SIIO[BA

0596t 90€S°C 18€6'C L66Y'€ $916°T 14314 %
8569V - - - - - - §689°1- [e10IoWO BONIj0d
8891°¢-  Sv8P'€-  0g€e6'c-  6IETy-  SLY8T-  $91€0- 010S°€- 18090 OJIXIN 9p €did
vLvv'e-  €9L8°T-  SLSL'E-  vLV6'T-  $SL80- TTTOT-  SPES'I-  8LITT- V'S’ 9p opeald osa13u]
9069'¢-  TPS9'E-  €681'€-  L860'E-  €6VLT- 86STE-  8LS6'T-  €08€€E- Jeas orqured op od1],
6988°'1-  8I19CC- 6C66'v-  6LIT'S-  TLY6'T-  1vE80-  9809°C-  S6SL'1- s91e10} sauordepodw]
9SLOV-  090TV-  LOTOV-  ¥T69P-  8EL6T-  €£S60- 166V~ 8866°0- sesdjo112d ou sauotoepodxy
7861-0961
L£D ) L4AD o) L&D o) L4AD o)
dd eqanig JQv eqanug dd eqanig Jav eqanig sounire3o[ ua sajqeLe A
Se1oua1oJIp sesownid us sojqerep SO[OAIU U S3[qRLIBA

L661-€861 € Z861-0961 S21405 sD] D DLDJIUN 2104 3P SDqONI]
‘9 0¥avn)




108 JUAN MANUEL OCEGUEDA HERNANDEZ

Una vez establecido el orden de integracion de las series se procedi6 a
estimar las funciones para cada una de las muestras obteniéndose los
siguientes resultados para exportaciones no petroleras:

CuADRO 7.
Resultados de regresion para exportaciones no petroleras
1960-1982 y pruebas de estacionariedad de residuos

lexpnp = -0.903 + 0.248 ltcr + 1.306 lypusa
(-0.598) (1.598)  (19.327)
R? ajustado = 0.948
F=203.5
DW = 1.503
Pruebas de estacionariedad de los residuos
Pruebas de raiz unitaria Niveles
C CyT
ADF -4.5795 -4.5546
PP -3.4388 -3.3420
1% -3.7856 -4.4691
5% -3.0114 -3.6454
10% -2.6457 -3.2602

Los valores presentados entre paréntesis abajo de cada uno de los
coeficientes estimados corresponden a las t estadisticas.

CuADRO 8.
Resultados de regresion para exportaciones no petroleras
1983-1997 y pruebas de estacionariedad de residuos

lexpnp = -28.019 + 0.493 ltcr + 4.398 lypusa
(-10.909) (4.026) (20.890)
R? ajustado = 0.980
F =348.29
DW = 1.668
Pruebas de estacionariedad de los residuos
Pruebas de raiz unitaria Niveles
C CyT
ADF -3.6868 -3.3849
PP -2.8546 -2.7051
1% -4.0681 -4.9893
5% -3.1222 -3.8730
10% -2.7042 -3.3820

Los valores presentados entre paréntesis abajo de cada uno de los
coeficientes estimados corresponden a las ¢ estadisticas.
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La informacién de los cuadros 7 y 8 da cuenta de la existencia de vecto-
res de cointegracion para ambos periodos por lo que los coeficientes de
las respectivas variables explicativas incluidas en cada una de las regre-
siones pueden considerarse las elasticidades de largo plazo. Siguiendo la
metodologia de estimacion en dos etapas propuesta por Engle y Granger
(1987), se procedié a estimar los parametros de corto plazo realizando
una nueva regresion en donde se incluyen las series en su forma I(0), es
decir, se obtiene la primera diferencia de las series utilizadas en la regre-
sion cointegradora y se agrega la serie de residuos de esta misma re-
gresion rezagada un periodo para incorporar un mecanismo de correcién
de errores (MCE), cuyo coeficiente mide la velocidad de ajuste hacia el
equilibrio de largo plazo. Por tltimo, se aplican pruebas de diagnédstico
para determinar si los parametros estimados son eficientes e insesgados.
Los resultados se presentan en los cuadros 9 y 10.

CUADRO9.
Resultados de regresion para las funciones dindmicas
de exportaciones no petroleras con MCE

1960-1982
Alexpnp =0.013 + 0.045 Altcr + 0.837 Alypusa - 0.957 resid,
(0.574) (0.319) (1.359) (-3.497)
R? ajustado = 0.559
F =9.864
DW=1.718
1983-1997
Alexpnp = 0.022 +0.279 Altcr + 3.440 Alypusa - 0.938 resid,
(0.647) (2.145) (3.603) (-3214)
R? ajustado = 0.641
F=8.751
DW =1.488

Los valores presentados entre paréntesis abajo de cada uno de los
coeficientes estimados corresponden a las ¢ estadisticas.
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CUADRO 10.
Pruebas de diagndstico para las funciones dindmicas de exportaciones no petroleras

Prueba JB Lml Lm2 Archl Arch2
1960-1982

F estadistico 1.651 2.544 2.492 0.005 0.646
Probabilidad 0438 0.129 0.114 0.943 0.536
1983-1997

F estadistico 1.145  1.142 0.556 0.315 0.109
probabilidad 0.564 0.313 0.594 0.586 0.898

CUADRO 10. (CONTINUACION)
Pruebas de diagndstico para las funciones dindmicas de exportaciones no petroleras

Prueba White NC White ¢ Resetl Reset2 Cusum Cusumgq
1960-1982

F estadistico 2.318 1.986 0.082 0.830 NC NC
Probabilidad 0.087 0.133 0.778 0.454

1983-1997

F estadistico 1.077 0.719 5.781 3914 NC NC
probabilidad 0.456 0.688 0.040 0.065

Las pruebas White NC y White C detectan respectivamente heterocedasticidad con términos
no cruzados y cruzados.

La informacién del cuadro 9 indica que en el periodo 1960-1982 el tipo
de cambio real no es significativo en los ajustes de corto plazo de las
exportaciones no petroleras y alrededor de 96% del ajuste hacia el equi-
librio de largo plazo se opera en el transcurso de un afio, asimismo, en el
periodo 1983-1997, tanto el tipo de cambio real como el ingreso externo
inciden de manera importante en el ajuste de corto plazo, realizdandose en
un afio aproximadamente 94% del ajuste hacia el equilibrio de largo
plazo. Por su parte, las pruebas de diagnostico del cuadro 10 indican
normalidad e inexistencia de problemas de autocorrelacion y heteroce-
dasticidad en los residuos de ambas regresiones. En la segunda, la prueba
Reset] sugiere la posible presencia de errores de especificaciéon, no
existiendo evidencia de problemas de inestabilidad de los parametros en
ninguna de las dos regresiones de acuerdo con las pruebas Cusum y
Cusumgq.
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La estimacion de la funcion de importaciones se realiz6 siguiendo los
mismos pasos que en el caso de la funcion de exportaciones corriéndose
las regresiones de las variables en su forma I(1). La obtencién de vector
de cointegracion para la regresion del periodo 1960-1982 requiri6 la
exclusion de la variable de politica comercial, mientras que en la de
1983-1997 dicha variable result6 importante para determinar la ecuacién
cointegradora. Los resultados se exponen en los cuadros 11 y 12.

CUADRO 11.
Resultados de regresion para importaciones 1960-1982
y pruebas de estacionariedad de residuos

limptot= 1.157 - 0.576 Itcr + 1.053 Ipibmex
(0.335) (1.582) (13.093)

R? ajustado = 0.904

F=104.198

DW =0.710

Pruebas de estacionariedad de los residuos
Pruebas de raiz unitaria Niveles
C CyT

ADF -3.9458 -3.8337
PP -2.7961 -2.7124
1% -3.7856 -4.4691
5% -3.0114 -3.6454
10% <2.6457 -3.2602

Los valores presentados entre paréntesis abajo de cada uno de los coeficientes
estimados corresponden a las ¢ estadisticas.

CUADRO 12.
Resultados de regresion para importaciones 1983-1997
y pruebas de estacionariedad de residuos

limptot = -60.705 - 0.301 ltcr + 4.910 Ipibmex - 0.180 Ipolcom
(-6.675) (-1.446) (9.502) (-3.548)

R? ajustado = 0.982

F=251.18

DW =1.342

Pruebas de estacionariedad de los residuos
Pruebas de raiz unitaria Niveles
C CyT
ADF -3.6657 -4.2037
PP -2.7653 -2.8993
1% -4.0681 -4.8870
5% -3.1222 -3.8288
10% -2.7042 -3.3588
Los valores presentados entre paréntesis abajo de cada uno de los coeficientes esti-

mados corresponden a las ¢ estadisticas.
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La estimacion de las ecuaciones de corto plazo con sus respectivas prue-
bas de diagnostico se presentan en los cuadros 13 y 14.

CUADRO 13.
Resultados de regresion para las funciones dindmicas
de importaciones con MCE
1960-1982 i
Alimptot =-0.218 - 0.382 Altcr + 4.389 Alpibmex - 0.261 resid,
(-3.194) (-1.679) (4.146) (-1.886)
R? ajustado = 0.767
F =23.992
DW = 1.694
1983-1997
Alimptot = 0.019 - 0.414Altcr + 3.676Alpibmex - 0.133Alpolcom - 0.502 resid,
(0.738) (-2.146)  (4.087) (-1.788) (-1.642)
R? ajustado = 0.840
F=18.010
DW =1.570

Los valores presentados entre paréntesis abajo de cada uno de los coeficientes estimados
_corresponden a las t estadfsticas.

CUADRO 14.
Pruebas de diagndstico para las funciones dindmicas de exportaciones no petroleras

Prueba JB M1 LM2 Archl Arch2
1960-1982
F estadistico 1.684 0.515 1.925 0.285 0.157
probabilidad 0.431 0.483 0.178 0.600 0.856
1983-1997
F estadistico 0.275 0.817 1.358 0.729 0.701
probabilidad 0.872 0.393 0317 0.411 0.521

CUADRO 14. (CONTINUACION)
Pruebas de diagndstico para las funciones dindmicas de exportaciones no petroleras

Prueba White NC WhiteC  Resetl Reset2 Cusum  Cusumgq
1960-1982
F estadistico 0.281 0.228 0.821 0.391 NC 1972-73
Probabilidad 0.937 0.983 0.377 0.683
1983-1997
F estadistico 2.266 ND 2.386 3.711 NC NC
probabilidad 0.191 0.161 0.080

Las pruebas WHITE NC y WHITE C detectan respectivamente heterocedasticidad con tér-

minos no cruzados y cruzados.
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Las ecuaciones dindmicas ilustran la importancia de las variables precios
relativos e ingreso en los ajustes de corto plazo de las importaciones de
ambos periodos aunque con un claro predominio del efecto ingreso.
En ambos casos la velocidad de ajuste hacia el equilibrio de largo plazo
es lento especialmente en el primer periodo, pues Unicamente 26% del
ajuste se opera en el transcurso de un afio mientras que en el segundo se
opera aproximadamente 50% en el mismo lapso. Las pruebas de diag-
ndstico indican que no existe evidencia estadistica de anormalidad, auto-
correlacion y heterocedasticidad en los residuos de ambas regresiones,
asi como tampoco de errores de especificacion aunque en la del primer
periodo la prueba Cusumgq sefiala la posibilidad de que exista cambio
estructural en los afios de 1972 y 1973.

ANALISIS DE RESULTADOS

Un supuesto central para que se cumpla la ecuacion [10] también llama-
da “ley de Thirlwall”, es que el efecto precios relativos sea insignificante
en la determinacion de las cantidades de bienes que se comercian inter-
nacionalmente. Ejercicios econométricos complementarios a los presen-
tados anteriormente demuestran que la exclusion del tipo de cambio real
de las funciones de exportaciones no petroleras e importaciones es in-
trascendente en el periodo 1960-1982 en el sentido de que es posible aun
sin éste, encontrar vectores de cointegracion. Sin embargo, en el periodo
1983-1997 su inclusién es indispensable para obtener una ecuacion
cointegradora requiriéndose en el caso de las importaciones, también la
variable de politica comercial.’ Esto significa que mientras en el primer
periodo los precios relativos y la politica comercial no desempefian un
rol importante en los ajustes de largo plazo de la balanza comercial, en el
segundo son fundamentales para entender su dinamica, si bien los redu-
cidos valores de 4, nx y nm, todos menores a la unidad, implican que los
ajustes se dan fundamentalmente por el lado del ingreso.

3 En el caso de las exportaciones no petroleras la exclusion del tipo de cambio real
conduce a la obtencion de una ex de 1.267 muy cercana al 1.306 que se obtiene cuando
dichoa variable es incluida, mientras que en el caso de las importaciones se obtienen
valores de em de 1.094 y 1.053, respectivamente.
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Las bajas elasticidades precio encontradas son consistentes con la
hipédtesis de que sus valores no estan asociados unicamente al tipo de
bienes que se comercian, sino principalmente a las caracteristicas de los
mercados en donde se realiza el comercio. Asi, aunque 7x de largo plazo
registra un aumento significativo al pasar de 0.248 a 0.493 de un periodo
a otro, reflejando el paso de una fase de exportacién de bienes prima-
rios a otra en que las exportaciones son basicamente manufacturas, su
valor se mantiene muy por abajo de la unidad. Esto significa que la
existencia de mercados internacionales oligop6licos en donde el
elemento precio se vuelve secundario como factor de competitividad,
determina que aun exportando manufacturas las cantidades respondan
poco a las variaciones de precios relativos y sean cada vez mas sensibles
a los cambios del ingreso. Los valores de &x de largo plazo para cada uno
de los periodos, 1.306 y 4.398, respectivamente, son ilustrativos en este
sentido, mientras que la variacion registrada permite sustentar avances
importantes que situan a la economia mexicana en mejores condiciones
estructurales para el crecimiento de largo plazo (véase cuadro 15).

CuADRoO 15.
Elasticidades de las funciones de exportaciones no petroleras e importaciones

Periodo b/ nm & &m A
1960-1982 Largo plazo 0248 | -0.576 1.306 1.053 NS
Corto plazo 0.045 | -0.382 0.837 4.389 NS
1983-1997 Largo plazo 0.493 | -0.301 4.398 4.910 0.180
Corto plazo 0279 | -0.414 3.440 3.676 0.133
NS: significa que las variables no resultaron significativas en la regresion del periodo en e
sentido de que su inclusién no permite encontrar un vector de cointegracion.

En cuanto a las elasticidades de la funcién de importaciones, se observan
condiciones similares a las de la funcién de exportaciones, no obstante,
los cambios ocurridos tienden a empeorar la posicion de largo plazo del
sector externo. De esta manera, los bajos valores encontrados para 7m en
ambos periodos son consistentes con el argumento de que los ajustes se
dan preferentemente a través de cambios en el ingreso nacional, el cual
tiende a contraerse cuando un déficit comercial se hace insostenible
como un mecanismo de ajuste natural para eliminar el exceso de impor-
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taciones. No es casual por ello que los afios en que se registra superavit
comercial estén asociados a periodos recesivos: de 1983 a 1988 se regis-
tra un superavit comercial de 1.23% del PIB asociado a una tasa de
crecimiento de -0.09%; en 1995 se alcanza un superavit de 0.3% del PIB
con una tasa de crecimiento de -6.5%. El resto de los afios, con contadas
excepciones, se observan déficit comerciales con tasas de crecimiento
positivas.

Una baja elasticidad precio en la funcion de importaciones es indica-
dor de una baja sustituibilidad entre los bienes producidos nacionalmente
y los bienes importados, y denota una debilidad estructural, pues implica
una demanda de importaciones rigida cuya contencion requiere funda-
mentalmente ajustes en el nivel de ingreso. En el caso de México, la
rigidez de la demanda por importaciones tiende a estar determinada cada
vez menos por el sector de bienes de capital y cada vez mas por el sector
de bienes intermedios. Esto se observa con claridad analizando la expe-
riencia reciente de 1995 en donde una devaluaciéon del tipo de cambio
real de alrededor de 41.6% y una contraccion de la actividad econémica
interna de 6.5%, redujeron las importaciones totales sin incluir maquila
21.4%, las de consumo 43.9%, las de bienes de capital 34.7% y las de
bienes intermedios Unicamente 10.6%. Al reactivarse la economia en
1996 las importaciones totales aumentaron 27.4%, las de consumo
24.8%, las de bienes de capital 25.6% y las de bienes intermedios 28.4%.
Si las cifras se consideran en términos de participacion relativa resultan
mas ilustrativas: en 1994 los bienes de consumo representaban 16.2% de
las importaciones totales, los bienes de capital 22.6% y los bienes inter-
medios 61.2%; en 1997, su contribucién porcentual al total de las im-
portaciones fue respectivamente 12.7, 20.6 y 66.7%. Esto significa que
las importaciones de bienes intermedios que fueron las que menos se
contrajeron como resultado del efecto conjunto de la devaluacion y la
recesion de 1995, son las que mas rapido se recuperan una vez que se
reinicia el crecimiento, aumentando significativamente su participacion
relativa. Esto evidencia un problema estructural que tiende a agudizarse
y que es determinante de la declinacion de 7m y la elevacion de em que
se observa entre los periodos de 1960-1982 y 1983-1997.
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El deterioro de la posicion de largo plazo de la balanza comercial se
manifiesta tanto en la caida de la elasticidad precio de la funcion de im-
portaciones, como en el aumento significativo de la elasticidad ingreso
que pas6 de 1.053 en el periodo 1960-1982 a 4.91 en 1983-1997. Este
incremento de 366.3% neutraliza con mucho las ventajas obtenidas con
la elevacion de la elasticidad ingreso de la demanda por exportaciones
que aument6 236.8% de un periodo a otro, y hacen que el efecto neto del
cambio estructural del sector externo sea negativo. En consecuencia,
para que la sélida posicion ganada por el sector exportador se traduzca
en una tasa de crecimiento mayor, sostenible a largo plazo, se requiere
incidir por el lado de las importaciones con medidas que permitan redu-
cir el elevado valor de em, el cual presumiblemente esta determinado por
el sector de bienes intermedios.

Un hecho que llama la atencién es la estimacion de elasticidades in-
greso tanto para exportaciones como para importaciones que son muy
altas en relacion con los valores tedricamente esperados. Sin embargo,
como lo sefiala Dehesa (1989), este resultado puede estar asociado a que
dicho coeficiente captura otras influencias como el grado de apertura de
las economias socias hacia los bienes que exporta México, o en el caso
de las importaciones, el grado de apertura de la economia mexicana con
respecto a los bienes provenientes del exterior. En otras palabras, la
conjuncién de dos efectos, uno derivado de los cambios del ingreso y
otro de la mayor apertura, determinan estimaciones de elasticidades muy
por encima de la unidad. De esta manera, el alto valor de ex para el
segundo periodo, se explica por la caida paulatina de muchas de las res-
tricciones que Estados Unidos imponia a las exportaciones mexicanas a
medida que ha avanzado el proceso de integracion econdémica. De igual
modo, el elevado valor de em en el mismo periodo, se asocia al acelera-
do e intenso proceso de liberalizacién comercial operado en la economia
mexicana. Si bien es de esperarse que los valores de &x y em tiendan a
estabilizarse hacia un valor mas pequefio en los proximos afios, los re-
sultados aqui presentados son ilustrativos del sentido en que han sido
afectados por las reformas estructurales.

De acuerdo con los valores obtenidos para las elasticidades de corto
plazo, el efecto precios relativos sobre las exportaciones no petroleras se
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ha incrementado de un periodo a otro, como ha ocurrido en el largo pla-
zo, lo que quiere decir que el efecto producido por un aumento del tipo
de cambio real durante el primer afio, es mucho mayor hoy que antes de
1982. En el caso de la elasticidad precio de la funcién de importaciones,
ésta aumenta ligeramente de un periodo a otro a diferencia de como se
mueve el valor de largo plazo, aunque su valor continia siendo muy in-
ferior a la unidad. Por otra parte, en el periodo 1983-1997, se observa
una tendencia a la declinacion del efecto inicial a medida que se com-
pletan los ajustes, a diferencia del periodo 1960-1982 en donde opera un
efecto multiplicador que expande el efecto inicial con el paso de los
afios. Los bajos valores de mx y nm que en ambos periodos suman
menos que la unidad implicando el incumplimiento de la condicion
Marshall-Lerner, ponen en entredicho la capacidad de la politica cambia-
ria para corregir los desequilibrios externos, y significan que la devalua-
cion del tipo de cambio real ha sido en los periodos analizados una
medida recesiva.

En cuanto a las elasticidades ingreso de corto plazo, se observa que &x
crece y em decrece de un periodo a otro, siendo el valor de &x cercano al
de largo plazo en el periodo 1960-1982, mientras que el de em supera
con mucho al de largo plazo en el mismo periodo. Esto significa que en
el caso de las exportaciones, practicamente todo el ajuste a las variacio-
nes del ingreso externo se realiza durante el primer afio, mientras que en
el caso de las importaciones hay un sobreajuste inicial durante el primer
afio de alrededor de 4.39% suponiendo que el ingreso nacional varia 1%,
que luego cede terreno hasta quedar en 1.05% una vez que todos los
ajustes se han realizado. De 1983 a 1997 se observa un comportamiento
distinto que se acerca mas a lo que se podria considerar un comporta-
miento normal, es decir, valores de corto plazo inferiores a los de largo
plazo que implican un efecto multiplicador en respuesta al ajuste inicial.
En ambos periodos, el ajuste hacia el equilibrio de largo plazo es muy
rapido para las exportaciones no petroleras y lento para las importacio-
nes, lo cual se refleja en los coeficientes del MCE de las ecuaciones
dinamicas.

La estimacion de yj, la tasa de crecimiento restringida por balanza de
pagos de la economia mexicana, se realiz6 de acuerdo con las ecuaciones
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[8] y [9] segun el periodo considerado, 1960-1982 o 1983-1997, pues el
ejercicio de cointegracion demostrd la importancia de incluir la variable
de politica comercial en el ajuste de largo plazo de la funcién de impor-
taciones del segundo periodo. De acuerdo con los resultados obtenidos,
y» fluctiia alrededor de 5 de 1960 a 1973, cerca de 4 de 1968 a 1981 y
alcanza su nivel mas bajo de 1972 a 1982 con 2.04 reflejando la desace-
leracion de la economia estadunidense, la devaluacion de 1982 y el auge
petrolero que contrajo las exportaciones no petroleras y que en conjunto
deterioraron las condiciones de crecimiento de largo plazo, pero que fue-
ron compensadas temporalmente por la expansion acelerada de las
exportaciones petroleras y el acceso a abundante deuda externa. En pro-
medio, de 1960 a 1982, se registra una tasa y; de 3.6 por abajo del 6.3 de
la tasa de crecimiento observada, tendencia que se repite en todos los
subperiodos considerados en este lapso, lo cual significa que la economia
mexicana viold la restriccion de balanza de pagos aumentando significa-
tivamente su deuda con el exterior (véase cuadro 16).

La tasa de crecimiento restringida por balanza de pagos es una ten-
dencia promedio alrededor de la cual fluctia en el largo plazo la tasa de
crecimiento real de una economia con la implicacién de que si en un
periodo se crece por encima de ella en otro se tendra que crecer necesa-
riamente por abajo. Dicho de otra manera, si una economia crece por
encima de la tasa y;, la inica manera de lograrlo es endeudandose con el
exterior, de tal suerte que cuando dichos préstamos deben pagarse la
economia tendra que crecer forzosamente por abajo de dicha tasa. En
consecuencia, el crecimiento por encima de este limite de 1960 a 1982 se
ha traducido en una caida de la tasa de crecimiento real por abajo de y,
en el periodo 1983-1997, 2.0 contra 2.2, tendencia que adquiere fuerza
después de 1985, afio en que se inicia el proceso de apertura comercial.

La caida de y; de un periodo a otro al pasar de 3.6 a 2.2 permite sus-
tentar la hipétesis de que las condiciones de crecimiento de largo plazo
de la economia mexicana se han deteriorado después de 1982. En otras
palabras, la tasa de crecimiento sostenible a largo plazo ha declinado, por
lo que el sector externo con todo y el gran empuje de las exportaciones
manufactureras que ha permitido alcanzar una ex de 4.398 en el segundo
periodo, se ha vuelto mas restrictivo.
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La explicacion de este hecho debe buscarse en los cambios de em que ha
crecido considerablemente hasta llegar a 4.91, impidiendo que el sector
exportador se convierta en una maquina de crecimiento. En consecuen-
cia, cualquier esfuerzo para acelerar la tasa de crecimiento sostenible de
la economia mexicana debera incluir medidas para reducir el alto valor
de este parametro.

CONSIDERACIONES FINALES

La posicion del sector externo de la economia mexicana ha cambiado
profundamente. Varios hechos son determinantes de este cambio: la
mayor apertura de la economia como resultado de la liberalizacion
comercial y financiera; el abandono de la estrategia de crecimiento basa-
da en la sustitucion de importaciones y en el manejo de la demanda
interna, y la adopcién de una nueva estrategia basada en el dinamismo
exportador y en el mantenimiento del equilibrio fiscal. Dos resultados
sobresalen como consecuencia de estas medidas: una extraordinaria ex-
pansion de las exportaciones manufactureras y un auge de importaciones
de bienes intermedios sin precedente, que han determinado un aumento
significativo de las elasticidades ingreso de las respectivas funciones de
exportaciones e importaciones. De acuerdo con los resultados de esta
investigacion, la segunda ha crecido en una proporcion mayor a la prime-
ra si se comparan los periodos 1983-1997 y 1960-1982, determinando
una disminucién de la tasa de crecimiento compatible con el equilibrio
comercial. Asi, aunque la actual estrategia de desarrollo ha tenido éxitos
incuestionables en la conformacién de un soélido sector exportador de
manufacturas con gran capacidad de penetracion en los mercados inter-
nacionales, las ganancias que por este hecho pudieran derivarse en
términos de crecimiento han sido contrarrestadas por el deterioro obser-
vado en otras areas de la estructura productiva. Mas especificamente, la
desarticulacion productiva entre el sector exportador y el sector interno
productor de bienes intermedios que se manifiesta en una elevada elasti-
cidad-ingreso de la demanda por importaciones, ha impedido que el
actual patron de especializaciéon conduzca una tasa de crecimiento mas
alta.
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