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del consumo privado en Meéxico
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José Luis de la Cruz Gallegos*
José Antonio Nufiez-Mora**

Resumen

El trabajo presentaun andlisis de causalidad (en €l sentido de Granger) multivariadaentre el
consumo privado, lainversion extranjera directay las remesas. Paraello se instrumenta un
vector de correccion de error, €l cual permite estudiar la causalidad para series que son
integradasy, que ademas, se encuentran cointegradas. Adicionalmente, |a metodol ogia per-
mite estudiar tanto laexogeneidad débil delasvariables, como € sentido delasinterrelaciones
causal es existentes entre las mismas. L os resultados sefial an la presenciade unacorrelacion
positivay causal de lainversion extranjeradirectay las remesas hacia el consumo privado
de México durante el periodo 1986-2003.
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Introduccién

En su obra Historia econdmica de América Latina, Bulmer-Thomas resumid, de
unamanerabrillante, los factores fundamentales del por qué laregion no hatenido
una historia de desarrollo econdémico exitoso. En particular, sintetizé lainteraccion
de tres mecanismos esenciales para que un pais pueda desarrollarse basado en su
sector exportador: capital, mano de obray Estado.! De la misma forma, el autor
eshoz6 los criterios bajo los cuales éstos interactlan:

1) Una parte del excedente del capital foraneo debe pasar hacia la economia no
exportadora, es decir, lasinnovaci ones tecnol gi cas asociadas a sector externo
deben fluir hacialainfraestructura productiva de la economia en su conjunto.

2) Lo anterior debe permitir que € factor trabajo esté en posibilidad de aumentar
susingresos, y con ello favorecer e crecimiento del mercado interno.

3) Laparticipacion del Estado es indispensable para favorecer € desarrollo inte-
gral de laeconomia, ya que no solo es responsabl e de generar |os mecanismos
e incentivos necesarios para fortalecer el crecimiento del sector externo, sino
gue ademas debe propiciar, mediante su politica econémica, el desarrollo del
sector no exportador.

La experiencia de América Latina muestra que este proceso no es auto-
matico, y que la apertura comercial, asi como la desregulacion econdmica, no se
han traducido en un crecimiento econdmico sostenible paralaregion. Basta recor-
dar la experiencia generada en la década de los ochenta, cuando la crisis de la
deuda restringi6 el acceso a los mercados internacionales de capitales,® lo cual
Ilevd a que laregidn aplicase severos programas de gjuste con €l fin de estabilizar
su economia. El profundo cambio estructural de la politica econdémica, enfocado
principalmente a una vigorosa privatizacion, apertura comercial y de los servicios
financieros, establecié nuevas interrelaciones econdmicas financieras y sociales
gue alin deben evaluarse. Particularmente, en €l caso de México los episodios re-
cientes de inestabilidad y débil crecimiento econdmico han generado problemas
estructurales en los diversos mercados, siendo €l laboral uno de los social y econo-
micamente més af ectados. El desplazamiento existente de lamano de obrahaciala
economiainformal y lamigracion, asi como |a dependencia que una parte impor-

! Hecho relevante ante e actual paradigma mundial, donde la apertura comercial es uno de los principales
esquemas bajo los cuales |as naciones emergentes buscan lograr su crecimiento econémico.
2 Fernandez (1997), Hernandez y Villagémez (2001).
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tante de la actividad industrial y de servicios financieros mantienen con lainver-
sién extranjera directa, hacen pertinente estudiar |as interdependencias generadas
durante los dltimos afios, particularmente aguellas que afectan el bienestar y con-
sumo de la poblacion. El articulo esta dividido en dos secciones. En la primera se
plantean algunas cifras de la economia mexicana que son relevantes para €l estu-
dio, en la subsecuente se discute la metodologia de series de tiempo, los datos
utilizados y |os resultados empiricos.

1. Evolucién econémica contempor anea

De acuerdo con la informacién presentada por € Banco Mundial, los flujos de
inversion extranjera directa (FDI) se incrementaron sustancial mente hacia las eco-
nomias emergentes (entre 1990 y 1997 pasaron de 23.7 a 120 mil millones de
délares). En el caso de América L atina, puede observarse que la segundamitad de
la década de los noventa, también significo un importante incremento de los flujos
deinversion (Cuadro 1).

Cuadro 1l
Flujosde FDI 1990-2002
(miles de millones de ddlares)

90-94 95-99 2000 2001 2002
Argentina 3,027 10,599 11,657 3,214 1,003
Brasil 1,703 19,240 32,779 22,636 16,566
Centroamérica 577 2,039 1,961 2,018 1,730
Chile 1,207 5,402 3,639 4,476 1,601
México 5,430 11,184 14,192 24,731 13,626

Fuente: Elaboracion propia con base en CEPAL (2003).

En la regidn, la direccion de los flujos ha sido diferente segiin €l pais
receptor. No obstante, primordial mente se han dirigido hacia sectores econémicos
ligados a servicios y manufacturas (Cuadro 2).

El sentido delainversion hadiferido de acuerdo con las estrategias de los
inversionistas internacional es, aungue basi camente ha seguido tres vertientes. bls-
queda de eficiencia, acceso a mercado 0 materias primas. Por tanto, el impacto
estructural que la FDI tiene en cada pais es distinto. En este sentido, lo que parece
evidente esladependenciaque el crecimiento econémico de |os paises emergentes

3 World Bank (1998).
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mantiene ante |os flujos de ahorro externo. Para€el caso de México, se han desarro-
Ilado diversos estudios en donde se puede apreciar, de formauni o multivariada, la
influencia causal positivadelaFpi haciael Producto Interno Bruto (PIB) nacional .
Lo anterior se vuelve relevante ante el hecho de que en los Ultimos afios América
L atina conserva una tendencia de transferencia neta de recursos financieros, con lo
cual, la tinica manera de preservar un nivel de inversion foranea que promueva el

crecimiento econdémico de largo plazo, pasa por |lanecesidad de generar incentivos
para atraer FDI.>

Cuadro 2
Participacion porcentual dela FDI en los sectores productivos
deAmérica Latina, 1996-2002

1996 1999 2000 2001 2002
Correos y telecomunicaciones 8.0 28.3 36.5 19.6 25.6
Alimentos y bebidas 2.4 45 33 2.7 113
Automdviles 37 6.6 32 7.4 10.6
Electricidad, gas y agua 21.2 10.8 9.9 6.9 9.2
Comercio 8.2 10.6 55 7.8 8.3

Fuente: Elaboracion con base en cepaL (2003).

En €l caso particular de México, los flujos de FDI se han dirigido funda-
mentalmente hacia el sector manufacturero y de servicios financieros (Gréfica 1).

En € sector productivo, la estrategia ha promaocionado principal mente el
sector exportador de maguilay manufactura. En el caso delamaguila, su evolucién
posee una fuerte dependencia del ciclo econdmico de Estados Unidos, lo cua in-
fluye en la produccion y exportacion de los bienes manufacturados de México.® A
nivel industrial, 1a vinculacién entre los ciclos productivos de ambos paises se ha
reforzado durante |os Ultimos siete afios (Gréafica 2).

Esta dependencia también ha permeado hacia el mercado laboral, yaque
puede apreciarse como las variaciones del empleo en el sector manufacturas mexi-
cano tienen unafuerte correlacion con su similar en Estados Unidos (Gré&fica3). La
pronunciada pérdida de empleo, afecta e patrén de consumo de los agentes econo-
micos nacionales, ya que €l ingreso salarial es un factor esencial en la determina-
Cidén desus posibilidades de el eccion entre bienes durables, no durablesy de servicios
en donde7 los primeros son los que se sacrifican ante la disminucién en el ingreso
familiar.

4 Ramirez (2000), Ekanayake, Veeramacheneni y Voegel (2003), Cruz y Nifiez (2003).
5 CEPAL (2003).

6 Acevedo (2002).

" Attanasio y Székely (2001).



Determinantes externos del consumo privado en México 287

Gréfical
Inversion extranjera directa, participacion sectorial en M éxico, 1994-2003
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Fuente: Elaboracion propia con base en INEGI.

Gréfica 2
Ciclosindustrialesen Méxicoy EUA, 1997/01-2004/07
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EUA (1994-2004).
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Gréfica 3
Variacion anual del empleo manufacturero en Méxicoy EUA
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Fuente: Estimacion propiacon base en INEGI (1994-2004) y delaReserva Federal de EUA (1995-2004).

Laevidenciacitada, la disminucion de lainversion productiva observada
en los Ultimos aflos, y € proceso sustitutivo que existe en el mercado de EUA de
bienes mexicanos por parte de productos chinos? llevan a estimar si existe una
relacion causal delargo plazo entre los flujos de FDI y € consumo privado, posibi-
lidad generada porque el desplazamiento en el mercado de EUA involucrala pérdi-
da de nuevas inversiones; y con €llo, la atenuacion de los beneficios que la
reactivacién econdmica de EUA tiene sobre el sector externo y manufacturero de
México.

Por otra parte, es claro que las diversas crisis y la falta de empleo for-
mal han motivado un incremento sustantivo de la migracion hacia EUA. En el
afo 2002, el pais con mayor nimero de inmigrantes legales fue México, con
219,380 personas (20.6% del total), seguido por lalndia (6.7%) y China (5.8%).°
Ademas, la poblacién indocumentada de México que reside en los EUA paso de

8 Cruz y Nufiez (2005).
% SIN (2002).
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2 millones en 1990 a 4.8 millones en el afio 2000.%° De igual manera, en los
ultimos afios ha existido una elevada constancia en los eventos de repatriacion
(Cuadro 3).

Cuadro 3
Repatriacion de mexicanaos, 2002-2004
Afio Repatriados*
2002 583,408
2003 555,579
2004+ 276,820

* Eventos de repatriacion
** Enero-mayo
Fuente: Consejo Nacional de Poblacion.

Esta migracion ha provocado que en algunos estados del pais exista una
dependenciadelasfamilias hacialas remesas enviadas desde el extranjero (Cuadro
4). Lo anterior impacta fundamentalmente las posibilidades de ahorro y consumo
de los hogares.

Cuadro 4
Porcentaje de hogar es que reciben remesas del exterior
Entidad Total de hogares Porcentajes
Zacatecas 306,882 13.03
Michoacén 893,671 11.37
Guangjuato 990,602 9.20
Nayarit 222,714 9.64
Durango 331,242 9.70

Fuente: Elaboracion propia con base en CEPAL (2003).

Dado que en los Ultimos afios laimportancia de las remesas se haincre-
mentado sustancial mente (Grafica4), esimportante evaluar cuantitativamente esta
relacion econdmica a fin de poder plantear algunas aternativas de politica econé-
mica, que se encuentren en linea con 1os resultados obtenidos.

10 Census Bureau (2003).
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Gréfica4
Remesas provenientes de EUA, 1980-2002
(millones de US ddlares)
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2. Metodologia

El estudio busca probar la existencia de causalidad y € sentido de lamisma, entre
el consumo privado (CPR), las remesas (REMESA) y la FDI, mediante |a elaboracién
de un Vector de Correccion de Error (VEC). El procedimiento realizaun andlisisde
causalidad a partir de series integradas de orden uno, [(1), que presentan
cointegracion, mediante la construccion de un vec.! Por tanto, la informacion
debe ser sometida a un estudio de raices unitarias, a fin de establecer su orden de
integracion. Con posterioridad se estimara el nimero de rezagos 6ptimos, paralo
cual se estudiaran |os criterios de informacion que permiten escoger aquel rezago en
donde se haga minimo €l valor de los criterios. Una vez obtenido este resultado se
aplicala prueba de cointegracion,*? la cual permite no solo comprobar su existen-
ciay establecer € nimero de las posibles combinaciones lineales (el rango de
cointegracion) que existe entre las series, detal forma que € resultado seal(0). La

11 Para ello se recurre a la metodol ogia planteada por Hall y Milne (1994) y aplicada empiricamente por Liu,
Song y Romilly (1997), Chandanay Paratab (2002) y Liu, Burridge y Sinclair (2002).
12 v/ éase Johansen-Juselius (1999).
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metodol ogia propuesta permite superar las inconsi stencias de probar la causalidad
en un ambiente bivariado como: a) el sesgo cuando se omiten variables relevantes,
y b) el hecho de que € resultado no es confiable cuando se estiman variables no
estacionarias en niveles.!?

Por tanto, la metodologia propuesta se sintetiza en realizar la construc-
cion de un VEC de orden ny p rezagos:

Ay; =3 (L)Ay_, + Iy, + €, D
k-1 _
J(L)y=> 3Lt )
1
I1=of ©)

En dondelas matrices By o contienen los pardmetros delargo plazoy los
coeficientes de gjuste. El planteamiento busca estudiar si los parametros de largo
plazo Bj; y los coeficientes de ajuste aj son significativos. Esto se puede probar
imponiendo restricciones cero sobre las a;;. Finalmente, se aplicala prueba de
Wald sobre los mayores rezagos del VEC afin de analizar si estos son significa-
tivos, y con ello, corroborar la existencia de causalidad bidireccional. Con el
fin de capturar el impacto de la apertura econémica iniciada con la entrada de
México a GATT,* e estudio cubre el periodo de 1986 al 2003 con frecuencia tri-
mestral.

2.1 Datos

Lainformacion del consumo privado se obtuvo de INEGI, en términos reales. Las
seriesde FDI y remesas se refieren alas publicadas por Banco de México llevadasa
pesos reales mediante el tipo de cambio FIX y el deflactor del PiB.

2.2 Resultados empiricos

De manera inicial es posible observar la existencia de una correlacion positiva
entre las variables. Como se aprecia, larelacién més débil se daentrelainversion

13 Liu, Burridge y Sinclair (2002).

14 The General Agreement on Tariffs and Trade (Acuerdo General sobre Aranceles, Aduaneros y Comercio).
Transformado posteriormente en la Organizacion Mundial del Comercio (OMC), es el organismo que se ocupa de
las normas de comercio internacional (www.wto.org).
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extranjeray las remesas, |o cual indica que las decisiones de inversiéon productiva
no tienen una interrelacién cercana con los envios de dinero que los mexicanos
realizan desde el extranjero. Por otra parte, es claro que existe una mayor interac-
cion positivaentre el consumo y las otras dos variables (Cuadro 5).

Cuadro5
Correlacion
DLCPR DLFDI DLREMESA
D(LCPR)* 1 0.23 0.21
D(LFDI) 0.23 1 0.01
D(LREMESA) 0.21 0.01 1

* 15| = |ogaritmo natural, D = primera diferencia.

Debido a que la evidencia de correlacién positiva no es suficiente para
sefidar que laevolucién de FDI y REMESA tiene un efecto causal sobre el consumo
en México, se hace necesario desarrollar la metodologia pertinente. Para ello, se
estudiaen primer lugar €l orden deintegracion delasvariables. Las pruebasderaiz
unitaria indican que las series son integradas de orden uno, la cual desaparece al
transformarlas mediante la primera diferencia del logaritmo de las variables (Cua
dro 6).

Cuadro 6
Prueba Dickey-Fuler
Variable DLCPR DLFDI DLREMESA
D(LCPR) -10.03 5 -3.47
D(LFDI) -7.50 5 -2.90
D(LREMESA) -6.98 5 -2.90

El siguiente paso de la metodologia consiste en estimar e nimero de
rezagos Optimos que conformara el vector. En consecuencia, se deben atender los
resultados proporcionados por 10s criterios de informacion, en este caso se utiliza
el de Schwarz, que minimiza su valor a mismo tiempo que penaliza el tamafio de
la muestra. Los resultados sugieren la construccion de un vector con 4 rezagos. A
este vector sele aplicalapruebade cointegracion, lacual establece que existen dos
relaciones de largo plazo (Cuadro 7).
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Unavez establecidalaexistenciade cointegracion y del nimero derelacio-
nes, se procede a estimar el VEC a partir del cual se realizan las pruebas de exoge-
neidad débil y causalidad bidireccional. La estimacion del VEC se realiza sobre €
logaritmo delas variables, por |o que, a tomar ladiferencia se tiene una aproxima-
cion atasas de crecimiento. Lo anterior implica que, en términos econdmicos, se
estimala causalidad que existe entre el crecimiento de FDI, REMESA Yy CPR.

Cuadro7
Rango de cointegracion

Series: LCPR, LFDI, LREMESA

Intervalo: 1-4
Eigenvalor Likelihood 5% 1% Hipétesis
Ratio NUm. de CE(s)
0.408360 51.67329 24.31 29.75 Ninguna **
0.136812 13.88354 12.53 16.31 Al menos 1 *
0.044675 3.290697 3.84 6.51 Al menos 2

* Denotan €l rechazo de la hipétesis nulaa 5% de significancia.
** Denotan el rechazo de la hipétesis nulaal 1% de significancia.

En este caso, las pruebas de exogeneidad débil asientan que las variables
elegidas explican causamente tanto a consumo privado como a la inversién ex-
tranjera directa. Sin embargo, en el caso de las remesas la evidencia estadistica
rechaza la existencia de causalidad, lo cua no afecta la idea fundamental de la
investigacion que es mostrar la dependencia del consumo privado del resto de las

variables (Cuadro 8).
Cuadro 8
Pruebas de exogeneidad débil
Variable P-value
LCPR 0.000002
LFDI 0.036717
LREMESA 0.123724

En cuanto a las pruebas de causalidad bidireccional, éstas se aplicaron
tanto a CPR como aFDI. Los resultados se encuentran resumidos en € Cuadro 9.
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Cuadro9
Causalidad bidireccional
Variable Dependiente P-value
DLCPR DLFDI DLREMESA Causalidad
DLCPR 0.040913 0.046796 DLFDI—DLCPR
DLREMESA—DLCPR
DLFDI 0.559257 0.489197 No hay causalidad

Puede apreciarse que tanto lasremesas como lainversion extranjeradirecta
tienen unarelacién causal haciad consumo privado. Lo anterior sefialala dependen-
ciaque € desarrollo del mercado interno tiene de los flujos de dinero provenientes
del extranjero, yaseaen formadeinversion, o mediantelos envios que los mexicanos
en d extranjero principalmente en EUA, redlizan a sus familias. En este sentido, la
evidencia estadistica ddl estudio concuerda con las pruebas realizadas anteriormente
entrelardl y € Producto Interno Bruto (PiB), en donde | os flujos externos manifies-
tan una causalidad positiva hacialaeconomiamexicana.’® Delo anterior, esplausible
esperar que el aumento en losflujosdeFDI promuevael crecimiento econémico; pero
ademés, como muestran |os resultados del presente estudio, producen beneficios en
las posibilidades de consumo privado de los mexicanos. Lo anterior se puede expli-
car mediante los empleos directos generados en |os sectores receptores de la Fpl, |0
cual permite que los consumidores nacional es obtengan € ingreso disponible nece-
sario pararealizar sus gastos de consumo. Ademas la cointegracion plantea que esta
esunarelacion econdmicadelargo plazo. El aspecto positivo delo anterior esque, a
crearse los mecanismos e incentivos para mantener y elevar € nivel de inversion
foranea, dlo repercutira en un aumento de la capacidad de consumo nacional. No
obstante, la evolucién contraria también es plausible, ya que unadisminucién en los
flujos tendria repercusiones no sdlo en el gparato productivo nacional, sino que ade-
més se afectaria el bienestar de la poblacion.

Por otra parte, las estimaciones refuerzan la intuicion inicial de que €
aumento de remesas tiene beneficios sobre la economia mexicana. La evidencia
prueba la influencia significativa que sobre el pais gjercen los recursos generados
por los emigrantes, es decir, | as consecuencias negativas de la evol ucién macroeco-
némica durante los Ultimos 25 afios, particularmente en e mercado laboral, son
atenuadas por €l creciente flujo preveniente de las remesas del exterior. Las razo-
nes fundamental es que explican dicho fendmeno son la creciente migracion (lega
eilegal), lamayor participacion de intermediarios financieros, asi como la reduc-
cion en el costo de los envios.

15 Ramirez (2000), Ekanayake, Veeramacheneni y Voegel (2003) y Cruz y NUfiez (2003).
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Conclusiones

L asrecurrentes crisis econdmicas que durante los Ultimos 25 afios se han vividoen e
pais generaron unaimportante migracion, lo cual, haestimulado un crecienteflujo de
ingresos por concepto de remesas, fundamentalmente las provenientes de EUA. Al
mismo tiempo, la crisis estructural de los ochenta obligd a que € pais adoptara una
serie de medidas econdmicas tendientes aliberalizar su economia. Lo anterior propi-
ci6 un aumento en losflujos de inversion extranjera productiva destinados al pais. En
particular, durante la década de los noventalaFpi cobré un fuerte impul so, principal-
mente ladirigida hacia el sector manufacturero. El estudio multivariado presentado,
muestra una evidencia estadistica que permite establecer la influencia causal que
estas variables tienen hacia € consumo privado de la economia mexicana, es decir,
sobrelavariable que capturauna parte importante del desarrollo del mercado interno
y el bienestar de los agentes econémicos. Debido ala correlacion positiva entre las
variables, lacausalidad unidirecciona obtenida presenta un entorno econémico, bgo
el cual, una parte del nivel de consumo agregado depende de los flujos de ahorro
externo que se dirigen hacia México. Dado que en € corto y mediano plazo no se
observa un cambio estructura en la generacién de empleo formal, los resultados
ponderan la pertinencia de una politica econémica que contemple la necesidad de
generar einstrumentar |os mecani smaosinstituci onal es apropiados, tanto paramante-
ner y aumentar los flujos de FDI como parareducir los costosy eevar laeficienciade
los envios de remesas que se hacen a pais. Deigua forma, se puede establecer que
ésto genera la necesidad de establecer tratados migratorios, fundamental mente con
EUA, que permitan canalizar € excedentede ofertalaboral que  paismantiene, ello
permitiriaincrementar los ingresos por remesas del paisy asi elevar € consumo de
los mexicanos. El argumento previo no excluye laimportancia de atender los orige-
nes delas necesidades que laeconomianacional mantiene haciael interior, como son
laescasageneracion de empleo, pobreza, distribucion desigual delariquezaasi como
el insuficiente ahorro e inversion publicay privada.
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