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Resumen. Estudios recientes cuestionan el poder explicativo de la Ley de Thirlwall sobre
el caso de México y otros paises en desarrollo, debido a la omisién de la especializacién
del comercio exterior y al uso de series temporales en la evaluacién empirica. Atendiendo
a dichas criticas, se estiman las elasticidades ingreso de la demanda de exportaciones
e importaciones mediante modelos dindmicos de panel en un marco bilateral entre
México y 39 socios comerciales, incluyendo la composicion de las exportaciones e
importaciones como regresores clave. Una vez controlando por la composicién del
comercio internacional, los resultados de las estimaciones con la versién débil de la Ley
de Thirlwall predicen con precisién el crecimiento econédmico observado en México
entre 1990y 2016.

Palabras clave: comercio exterior; balanza de pagos; modelo de crecimiento restringido;
Ley de Thirlwall; socios comerciales.

Clasificacién JEL: C23; C33; F14; F43; 047.

MEXICO’S EXTERNAL RESTRICTION AND TRADE
COMPOSITION: A BILATERAL APPROACH

Abstract. Recent studies have questioned the explanatory power of Thirlwall’s Law
in the case of Mexico and other developing countries, due to its omission of foreign
trade specialization and use of time series for empirical evaluation. In response to
these criticisms, this article estimates income elasticities of export and import demand
using dynamic panel models in a bilateral framework between Mexico and 39 trading
partners, including the composition of exports and imports as key regressors. Once
controlled for the composition of international trade, the results from the estimates
using the weak version of Thirlwall’s Law accurately predict the economic growth
observed in Mexico between 1990 and 2016.

Key Words: foreign trade; balance of payments; restricted growth model; Thirlwall’s
Law; trading partners.
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1. INTRODUCCION

Desde los afios ochenta del siglo xx, la economia mexicana entré en un
proceso de transformacién hacia una estrategia de crecimiento basada en el
sector externo (Moreno-Brid y Ros-Bosch, 2010) dentro de un cambio de
orientacién a nivel mundial (Wacziarg y Welch, 2008). El tamano del sector
externo de la economia mexicana se incrementd y su proporcion respecto al
Producto Interno Bruto (P1B) crecié también. No obstante, el crecimiento
econémico de la economia mexicana ha sido relativamente bajo (Esquivel,
2010; Vézquez-Muioz y Avendafio-Vargas, 2012).

México parece encontrarse en un equilibrio macroeconémico consistente
con una tasa baja de crecimiento econémico. Desde una perspectiva ortodoxa,
el bajo crecimiento de la economia mexicana, en las Gltimas décadas, ha lle-
vado a preguntarse por qué México no crece (Kehoe y Ruhl, 2010; Hanson,
2010; Kehoe y Meza, 2013). Diferentes trabajos realizados desde una pers-
pectiva critica se han encargado de analizar los factores detrds del bajo ritmo
de crecimiento de la economia mexicana, incluyendo su relacién con el sector
externo (Perrotini-Herndndez y Vizquez-Mufioz, 2019; Ros, 2013a).

Desde un enfoque neocldsico, el crecimiento econémico se explica con
base en una funcién de produccién, dependiendo de los factores productivos
y la tecnologfa (Barro, 1999; Romer, 1994; Ros, 2013b) y se beneficia de los
procesos de apertura a partir de la especializacién, las ventajas comparativas,
las mejores pricticas y la difusién de conocimiento y tecnologia (Appleyard y
Field Jr., 2014; Krueger, 1974; Grossman y Helpman, 1990).

Existen diferentes criticas a la implementacién de estrategias de liberaliza-
cién del sector externo en economias en desarrollo (Palley, 2012). Por ejem-
plo, el efecto negativo que resulta de la especializacién en bienes primarios e
industrias de poco valor agregado debido al deterioro constante en los térmi-
nos de intercambio, la reduccién del efecto multiplicador del gasto auténomo
y la presencia de una carrera a fondo para reducir costos de produccién con
detrimento en las condiciones laborales.

Desde un enfoque de demanda agregada, la Ley de Thirlwall (Thirlwall,
1979) sefiala que en el largo plazo el crecimiento econémico de las economias
abiertas estd limitado por su balanza de pagos. Partiendo de una situacién
de equilibrio en el sector externo, los limites al crecimiento econémico es-
tin dados por la relacién entre las elasticidades ingreso de las funciones de
exportacién e importacion. Para suavizar la restriccién, es necesario que la
tasa de crecimiento de las exportaciones aumente y que la elasticidad ingreso
de las importaciones disminuya, siendo deseable que la elasticidad ingreso de
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las exportaciones supere a la de las importaciones (Thirlwall, 1979 y 2011;
Thirlwall y Hussain, 1982).

Las evaluaciones empiricas sobre la Ley de Thirlwall son abundantes (Thirl-
wall, 2011), algunas de ellas concuerdan con su poder predictivo, mientras
que otras cuestionan su validez (Hierro Recio ez al., 2018; Holland ez al.,
2004; Thirlwall, 2011). En el caso de México, existe evidencia empirica que
permite cuestionar la robustez de la ley (Capraro, 2018; Clavijo Cortes y Ros
Bosch, 2015; Perrotini-Herndndez ez al., 2019), dando lugar a explicaciones
tedricas de las posibles deficiencias de la Ley de Thirlwall (Clavijo Cortes y
Ros Bosch, 2015). Uno de estos puntos criticos se relaciona con la ausencia
del papel de la especializacién y composicién del comercio exterior. En la
aproximacién original de Thirlwall, y en los modelos esténdar, es secundario si
un pais exporta o importa bienes con mayor o menor valor agregado (Clavijo
Cortes y Ros Bosch, 2015). No obstante, trabajos empiricos sefialan que la
elasticidad de la demanda por exportaciones e importaciones se ve influen-
ciada por la composicién del comercio exterior (Tovar-Garcia, 2018; Tovar-
Garcia y Carrasco, 2019; Wierts ez al., 2014).

El objetivo de la presente investigacién es estimar los limites al crecimiento
econémico de México conforme a la Ley de Thirlwall considerando funciones
de exportacién e importacién que controlan el efecto de la composicién del
comercio exterior. Para ello, se basa en hallazgos recientes donde el comercio
de bienes de industrias intensivas en investigacién y desarrollo tiene efectos
directos e indirectos en el desempefo exportador e importador, y en el balance
externo (Carrasco y Tovar-Garcefa, 2019 y 2020; Tovar-Garcia, 2018; Tovar-
Garcfa y Carrasco, 2019; Wierts ez al., 2014).

Ademis, se contribuye a la literatura empirica al utilizar datos bilaterales,
en lugar de series temporales, de México frente al resto del mundo siguien-
do el enfoque multilateral de la Ley de Thirlwall que presenta Nell (2003),
aunque con una aproximacién empirica sustancialmente distinta. Se utiliza
una base de datos del comercio bilateral entre México y 39 de sus principales
socios comerciales durante el periodo 1990-2016, siguiendo una estrategia
novedosa en la estimacién de las funciones de exportacién e importacién que
tipicamente han sido estimadas utilizando andlisis de cointegracién.

Asimismo, la investigacién emplea modelos dindmicos con datos de panel
y el método general de momentos de sistema (sys gmm) (Blundell y Bond,
1998), controlando problemas de endogeneidad y la naturaleza autorregre-
siva de las exportaciones e importaciones para obtener estimaciones robustas
de las elasticidades ingreso, insumo fundamental para calcular los limites al
crecimiento econémico.
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El presente texto se compone de seis secciones. La segunda seccién presen-
ta las principales caracteristicas del proceso de apertura comercial de México.
La tercera seccion describe la Ley de Thirlwall y los principales estudios para
México. Mientras que la cuarta seccién describe la metodologia y los datos
usados. La quinta seccidn presenta los resultados. Y, finalmente, las conclu-
siones generales.

2. APERTURA COMERCIAL, TRANSFORMACION DEL
SECTOR EXTERNO Y CRECIMIENTO ECONOMICO

La apertura al exterior y la reduccién del tamano del sector piblico fueron
el nicleo central del proceso de ajuste de los afos ochenta del siglo pasado,
buscando anclar el crecimiento de la economia mexicana al sector externo.
Durante este periodo, dicho sector se transformé (véase figura 1). Uno de los
cambios mds importantes es el incremento persistente de las exportaciones.
Si bien ha sido un hecho generalizado en el mundo en desarrollo, el caso de
México es especial por la dimensién del crecimiento del sector exportador.

La tasa promedio anual por década del crecimiento de las exportaciones
desde los anos sesenta a la fecha ha sido de 10.1, 9.7, 13.4, 2.4 y 7.9%, respec-
tivamente. La proporcién de exportaciones mexicanas es superior al promedio
observado en América Latina, Este y Sur de Asia, América del Norte y el pro-
medio mundial. Unicamente la Unién Europea, Europa Central y los paises
Bélticos se encuentran por encima, por caracteristicas especificas que permiten
explicar las diferencias.

La dependencia de insumos importados es otra caracteristica del sector
externo, ampliando el vinculo entre exportaciones e importaciones. Con datos
de la Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo Econémicos (0CDE),
en México el promedio del contenido importado de las exportaciones se in-
crement6 de 27.3% en 1995 a 33.5% en 2014, siendo el pais de la ocDE con
la cifra mds alta, sélo detrds de Corea del Sur. Algo andlogo sucede si se le
compara con paises con un nivel similar de desarrollo, como lo son Colombia
o Brasil. A nivel industrial, las ramas con mayor contenido importado son
aquellas de mayor intensidad tecnolégica (computadoras, equipo electrénico
y Optico, maquinaria y aparatos eléctricos, y vehiculos de motor, remolques y
semirremolques).

El alto contenido importado de las exportaciones vincula necesariamente
el crecimiento de exportaciones e importaciones, y limita los efectos derrame
de las exportaciones hacia el resto de la economia al no existir una industria

116



La restriccién externa de México y la composicién del comercio en un enfoque bilateral

nacional que provea suministros a la industria exportadora. Ambos hechos,
en el contexto de la Ley de Thirlwall, llevan implicita una restriccion al cre-
cimiento de la economia mexicana. En otras palabras, un contenido alto de
insumos importados dentro de las exportaciones implica que el valor agregado
en el pais sea relativamente bajo y los efectos en el crecimiento limitados.

Adicionalmente, se observa una concentracién del destino y origen del
comercio exterior de México, en la regién de América del Norte, particular-
mente con Estados Unidos (EUA), lo que se explica por la cercania geografica,
la extensién territorial, el tamafio de la poblacién y el nivel de desarrollo de
EUA. La preponderancia de esa nacién como socio comercial se observa tanto
en el flujo de exportaciones como en el de importaciones, aunque las impor-
taciones provenientes de Asia han ganado relevancia desde el ingreso de China
a la Organizacién Mundial de Comercio (omc).

Se han realizado diversos intentos de diversificacién de los mercados,
principalmente mediante diversos acuerdos comerciales. A ello hay que su-
mar la mejora, modernizacién y desarrollo de la infraestructura exportadora,
permitiendo disminuir el costo medio de realizar operaciones de comercio
internacional.

Finalmente, se ha observado un cambio fundamental en la composicién
del comercio exterior por la transicién del petréleo como principal bien expor-
tado a las manufacturas, sobre todo las de intensidad tecnoldgica alta y media-
alta. Dicha transicién ocurrié principalmente en la primera mitad de los afios
noventa del siglo xx. No obstante, los efectos de dicha expansién y transicién
del comercio exterior estdn acompafados de precarias tasas de crecimiento
econdmico y crisis econdmicas. En promedio, el crecimiento econémico per
cdpita de la economia mexicana ha sido cercano al 1%.
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3. LA LEY DE THIRLWALL Y LAS PRUEBAS
PREVIAS PARA MEXICO

Si bien el crecimiento econémico ha sido histéricamente una preocupacién de
los economistas (Sundrum, 1990; Ros, 2013b), Thirlwall (1979) fue pionero
en el andlisis del crecimiento desde una perspectiva de demanda. Retomando
los desarrollos previos de Harrod (1933), Prebisch (1959) y Kaldor (1975),
Thirlwall reconoce que el proceso de crecimiento econémico en las naciones
cerradas y abiertas es diferente. Para estas altimas, el crecimiento econdémi-
co debe ser consistente con el equilibrio externo (Thirlwall, 1979 y 2011;
Thirlwall y Hussain, 1982). Omitiendo los flujos de capital o asumiendo
que la cuenta de capital no puede financiar indefinidamente los déficits en la
cuenta corriente, el modelo base de Thirlwall se puede describir partiendo del
equilibrio en la cuenta corriente (véase ecuacién (1)):

Ptht = PftMtEt (1)

Dadas las funciones de exportacién e importacién, ecuaciones (2) y (3)

n
Xt=a(%> ZE n<0,e>0 )
¥
M, =b (£ tEt) YF Y <0,m>0 (3)
Pat

Donde X y M representan las exportaciones e importaciones en términos
reales, respectivamente. ¢ es el tiempo, P, y Py representan los niveles de pre-
cios en el pais doméstico y en el extranjero, E es el tipo de cambio nominal,
Z es el nivel de ingreso del extranjero, Y es el nivel de ingreso doméstico, 1y
v son las elasticidades con respecto al precio, y €y m son las elasticidades con
respecto al ingreso de la demanda de exportaciones e importaciones.

Para lograr el modelo en su forma dindmica, con tasas de crecimiento, se
obtienen los logaritmos y se diferencia con respecto al tiempo, tal como expre-
san las ecuaciones (4) (5) (6).

Pat + Xy = pft + e + m; (4)
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X¢ = N(Par — Preer) + €(2¢) )
my = lp(pftet - pft) + (ye) (0)

Sustituyendo las ecuaciones (5) y (6), en la ecuacién (4) se obtiene la tasa
de crecimiento consistente con el equilibrio en la balanza de pagos, la ecua-

cién (7):

[(L4+n+1)+(Dac—pre—er)|P+e(ze)
= dt—Pft—€t t (7)

s

La Ley de Thirlwall subraya el papel de las exportaciones como el principal
componente de la demanda agregada y detonante del crecimiento econémico
porque dinamizan otros componentes de la demanda agregada y relajan los
limites al crecimiento impuestos por la balanza de pagos (Clavijo Cortes y
Ros Bosch, 2015). Existen efectos indirectos de un incremento en las expor-
taciones sobre el crecimiento econémico al inducir la acumulacién del capital
por la mejora en las expectativas de crecimiento econémico y a través de un
efecto riqueza por la mejora inicial del balance externo (McCombie y Thirl-
wall, 1994).

El crecimiento de algtin componente de la demanda agregada diferente
a las exportaciones lleva a un deterioro en la balanza de pagos mermando la
capacidad de crecimiento. Asi, un déficit persistente en la cuenta corriente
llevard al crecimiento de la deuda externa, conduciendo a un deterioro en la
capacidad de crecimiento. Por lo tanto, la tasa de crecimiento de una econo-
mia abierta estd restringida por su balanza de pagos y ésta depende de la res-
puesta que tengan las exportaciones e importaciones a los cambios en el nivel
de ingreso (Thirlwall, 1979).

Si se asume que los precios relativos, medidos en la misma moneda, no
cambian en el largo plazo, la Ley de Thirlwall se resume en la ecuacién (8),
conocida como la forma “débil”. Si se asume que los precios relativos cambian,
ecuacién (9), se obtiene la forma “fuerte” (Thirlwall, 1979 y 2011; Thirlwall
y Hussain, 1982).

Ybp =% (8)
_ &)

Yy bp — (9)
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La validez de la Ley de Thirlwall ha sido evaluada favorablemente en diver-
sos paises (Hierro Recio ez al., 2018; Holland ez al., 2004; Thirlwall, 2011).
No obstante, en el caso de algunos paises en desarrollo, como México, la
evidencia empirica muestra aspectos que deben atenderse (Capraro, 2018;
Clavijo Cortes y Ros Bosch, 2015; Perrotini-Herndndez ez /., 2019).

Moreno-Brid (1999) realiza una de las primeras pruebas empiricas de la
Ley de Thirlwall para México en el periodo 1950-1996. Los hallazgos mues-
tran evidencia favorable, dado que las tasas de crecimiento de las exporta-
ciones reales (6.5% promedio del periodo) y las tasas de crecimiento del p1B
(4.8%) estdn cointegradas en el periodo analizado. Ademds, la caida en la tasa
de crecimiento promedio de México de 1982 a 1996 (1.1%) se explica con
el incremento en la elasticidad-ingreso de la funcién de importaciones, esti-
mada en 2.47 para el periodo 1982-1996 en comparacién con la elasticidad
de 1.04 estimada para el periodo 1950-1981. En el periodo 1967-1999 dicha
elasticidad fue estimada en 1.77. Moreno-Brid (2003) encuentra que el poder
predictivo de la Ley de Thirlwall mejora si se tienen en cuenta los flujos de
capital y el pago de intereses al exterior. La elasticidad-ingreso de la funcién
de importacién estimada con andlisis de cointegracién se acerca mds a la im-
plicita o hipotética, calculada con datos observados conforme a las férmulas
basicas de la forma débil de la ley.

Posteriormente, Guerrero-de-Lizardi (2003) estima las elasticidades ingre-
so de las exportaciones e importaciones mediante una especificacién estocdsti-
ca dentro del modelo de crecimiento restringido por la balanza de pagos. Sus
estimaciones sefalan dos periodos diferenciados (1940-1981 y 1982-2000),
en donde la relacién de las elasticidades ingreso de las exportaciones e impor-
taciones descendié de 1.74 en el primer periodo a 0.94 en el segundo.

Ampliando el modelo bdsico, Ibarra y Blecker (2016) analizan la restric-
cién a la balanza de pagos de la economia mexicana mediante una desa-
gregaciéon del comercio; sus resultados muestran un endurecimiento de la
restriccién externa en el periodo posterior a la liberalizacién econémica, y una
reduccién del impacto del tipo de cambio real resultado del proceso de inte-
gracion econémica. Los autores sefialan ademds que, si bien un pais no puede
crecer por encima de la restriccién impuesta por la balanza de pagos, es posi-
ble hacerlo por debajo ante la presencia de otras restricciones.

En el caso de México, el proceso de apertura econémica se acompaié de la
liberalizacién de la inversién extranjera directa, impulsando las importaciones
de insumos, desplazando a industrias locales y endureciendo la restriccién ex-
terna (Pacheco-Lépez, 2005). Asi, en el contexto de América Latina, la aper-
tura comercial no ha colocado a las exportaciones como un factor de arrastre
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del crecimiento econémico por la orientacion hacia actividades primarias-ex-
tractivas y de ensamble en el contexto de un modelo exportador-importador
(Landa-Diaz y Arriaga-Navarrete, 2017).

Perrotini-Herndndez y Vizquez-Mufioz (2019) presentan una visién con-
junta desde la perspectiva de Thirlwall que incluye la interaccién entre la ca-
pacidad productiva, la endogeneidad de la tasa natural de crecimiento y la
restriccién externa al crecimiento del producto. En el periodo 1974-1982,
la economia mexicana experimenté una alta tasa de crecimiento econdémico
acompafada de crecientes desequilibrios comerciales y flujos de entrada de
capital financiero, que toda vez de mejorar la capacidad productiva, incremen-
taron la fragilidad financiera. Para el periodo 1983-2017, el proceso de libe-
ralizacién llevé a un escenario con un nuevo equilibrio, en concordancia con
una menor acumulacién de la capacidad productiva, menor tasa de crecimien-
to, y consistente con el equilibrio externo.

Notese que la Ley de Thirlwall y las pruebas empiricas a su favor han
sido cuestionadas por ignorar tanto otros elementos de la demanda agregada
interna, como la relevancia de otros factores desde el lado de la oferta (Ca-
praro, 2018; Clavijo Cortes y Ros Bosch, 2015; Perrotini-Herndndez et al.,
2019). Por su parte, las debilidades de las pruebas empiricas se relacionan
con su objeto y método, concentrindose en demostrar que las exportaciones
e importaciones crecen a tasas similares utilizando andlisis de cointegracién
con variables que por definicidn estdn correlacionadas positivamente (Clavijo
Cortes y Ros Bosch, 2015). La ley es particularmente cuestionada en paises
en desarrollo donde las exportaciones pueden ser determinadas también por
la diferencia entre la produccién y la demanda interna (Clavijo Cortes y Ros
Bosch, 2015).

Por lo tanto, es relevante verificar si el patron de especializacién limita al
crecimiento econdémico. Trabajos previos (Araujo y Lima, 2007; Gouvea y
Lima, 2010; Romero y McCombie, 2016) sobre la composicién sectorial de
la actividad productiva y sus efectos en la elasticidad precio e ingreso de la
demanda por exportaciones e importaciones son avances en este sentido. El
patrén de especializacion es clave para explicar las diferencias de ingreso entre
paises, mismas que derivan en valores diferentes para las elasticidades ingreso
de las funciones de exportacién e importacién.

En este trabajo se realizan estimaciones de las elasticidades ingreso que
atienden las criticas anteriores considerando resultados empiricos recientes
que enfatizan el papel de la composicién comercial en el desempefo del sector
externo y el balance comercial (Carrasco y Tovar-Garcia, 2019 y 2020; Tovar-
Garcia, 2018; Tovar-Garcia y Carrasco, 2019; Wierts e al., 2014). Los bienes
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de alta tecnologia presentan una mayor elasticidad ingreso y son ineldsticos
con respecto al precio, lo que tiene efectos positivos directos e indirectos en el
desempeno del sector externo. Un sector exportador con un gran potencial de
innovacién tecnolégica provee menores restricciones al crecimiento econémi-

co (Clavijo Cortes y Ros Bosch, 2015).

4. METODOLOGIA Y DATOS

Las elasticidades ingreso de las funciones de exportacién e importacién son
fundamentales para estimar el limite superior del crecimiento econémico en el
largo plazo de acuerdo con la Ley de Thirlwall (Romero y McCombie, 2018).
Las ecuaciones (10) y (11) presentan los modelos de regresion bésicos para es-
timar dichas funciones. Hay dos cambios fundamentales en comparacién con
los modelos estdndar. Primero, en este nuevo enfoque empirico los modelos
tienen una estructura bilateral que corresponden a la relacién de México con
39 socios comerciales. Por tanto, a partir de datos bilaterales se construye una
estructura de panel.

Segundo, los modelos incluyen la composicién de las exportaciones y de
las importaciones como variables clave en la determinacién de las funciones
de exportacién e importacién. En este sentido, se siguieron trabajos previos
(Araujo y Lima, 2007; Gouvea y Lima, 2010; Romero y McCombie, 2016)
sobre la composicién sectorial de la actividad productiva y sus efectos en la
elasticidad precio e ingreso y la evidencia reciente de los efectos en el comercio
internacional de la composicién comercial (Tovar-Garcia, 2018; Tovar-Garcia
y Carrasco, 2019; Carrasco y Tovar-Garcia, 2019 y 2020; Wierts ez al., 2014).

InXyje = Boj + BrlnYje + BoInTCRy; + B3InCEpy; . (10)
+ Control’'A + e; + vj,

InMy;j¢ = Boj + P1lnYy—BoInTCRy; . + B3lnCMy;, (1n)
+ Control’'A + ¢; + vj,

X'y M representan las exportaciones y las importaciones, respectivamente,

en ddlares y a precios constantes. Las variables dependientes e independientes

son introducidas en logaritmos y los coeficientes representan elasticidades.
Los subindices M, j y t corresponden a México, socio comercial y tiempo,
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respectivamente. Las exportaciones dependen del nivel de ingreso del resto del
mundo (Y}, y del tipo de cambio real (TCR,;;). Por su parte, las importaciones
dependen del nivel de ingreso doméstico (de México) y del tipo de cambio
real (TCR)y;,). Una depreciacién del peso mexicano frente a la divisa del socio
comercial debe incrementar las exportaciones y reducir las importaciones, y
viceversa. Para calcular el TcR se utiliza el tipo de cambio nominal (pesos por
unidad de moneda extranjera) multiplicado por la razén entre el nivel de pre-
cios del socio comercial y el de México. El nivel de ingreso se aproxima con el
1B en délares contantes en términos per cdpita y en niveles.

Al modelo convencional se afiaden variables de control y el efecto de la
composicién del comercio exterior, la proporcién del comercio de industrias
intensivas en investigacién y desarrollo. Las variables de control son dicoté-
micas para grupos de socios comerciales, de acuerdo a la regién geogrifica
(Norteamérica, Europa y América Latina), y para los afos de recesion y crisis
(1995, 2001, 2008 y 2009). CE); y CM,; representan la composicién de las
exportaciones y de las importaciones, respectivamente, con cada socio comer-
cial. La inclusién de la composicién del comercio exterior atiende las criticas
al poder predictivo de la Ley de Thirlwall en el caso de paises en desarrollo
(Clavijo Cortes y Ros Bosch, 2015).

Las funciones de exportacién e importacién estimadas tienen dos venta-
jas. La primera es que presentan una aproximacién multilateral. La segunda,
incluyen la proporcién de bienes de industrias altamente intensivas en inves-
tigacién y desarrollo que México exporta e importa, lo que permite controlar
el efecto sectorial de los bienes de alta tecnologfa sobre las elasticidades precio
e ingreso de las respectivas funciones de demanda. El modelo da relevancia
proporcional al tamafio del comercio con cada socio comercial y al tipo de
bien que es comercializado, lo que permite mejorar las estimaciones de las
elasticidades ingreso de las funciones de exportacién e importacién, insumos
fundamentales para calcular los limites al crecimiento econémico conforme a
la Ley de Thirlwall.

Los datos provienen de la oEcD-sTaN Bilateral Trade Database by Industry
and End-use category, de los Indicadores Mundiales de Desarrollo (2020) y
del Fondo Monetario Internacional. Las variables composicién de las expor-
taciones e importaciones se refieren a la proporcién de las exportaciones e
importaciones de industrias con alto contenido de investigacién y desarrollo
como proporcién de las exportaciones totales de acuerdo con la Revisién 4
de la Clasificacién Industrial Internacional (1s1c) obtenida de la 0ECD-sTAN
Bilateral Trade Database by Industry and End-use category.
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El periodo de anilisis (1990-2016) estd restringido por la disponibilidad
de datos sobre el comercio bilateral entre México y 39 de sus principales
socios comerciales. Los socios comerciales incluidos en la muestra son: Aus-
tralia, Austria, Bélgica, Brasil, Canadd, China, Colombia, Reptblica Checa,
Dinamarca, Estonia, Finlandia, Francia, Alemania, Grecia, Hungria, Islandia,
India, Irlanda, Israel, Italia, Jap6én, Corea, Letonia, Luxemburgo, Holanda,
Nueva Zelandia, Noruega, Polonia, Portugal, Rusia, Eslovaquia, Eslovenia,
Sudéfrica, Espana, Suecia, Suiza, Turquia, Reino Unido y EUA. La tabla 1
muestra estadisticas descriptivas bdsicas, con datos de panel, de las principales
variables utilizadas en el andlisis empirico.

Para estimar las funciones de exportacién e importacion se contemplé la
posibilidad de usar andlisis de cointegracién. Sin embargo, la evidencia con
datos de panel indica que sélo las variables relacionadas con el nivel de ingreso

Tabla 1. Estadisticas descriptivas

Variable Observaciones  Promedio Desviacin Minimo Mdximo
estdndar

Exportaciones (a) 1009 5056667 3.07E+07 0.52 3.19E+08
Exportaciones reales (a) 1009 5430910 3.14E+07 0.7 2.94E+08
Importaciones (a) 1003 5074762 2.09E+07 45.01 1.96E+08
Importaciones reales (a) 1003 5488961 2.20E+07 62.19 1.80E+08
PIB real per cdpita de México 1053 8547 742.88 7258 9708
PIB real de México 1053 9.40E+11 1748411 6.54E+11 1.26E+12
PIB real per cdpita del socio 1035 31276 21651 531 111968
comercial

PIB real del socio comercial 1041 1.22E+12 2.34E+12 7.92E+09 1.70E+13
Exportaciones de bienes de alta 984 1118797 6871967 0.005 6.58E+07
tecnologia (a)

Composicion de las exportaciones 984 0.18 0.19 7.19807 0.99
Importaciones de bienes de alfa 1005 976521 3763293 0.02 3.42E+07
tecnologia (a)

Composicion de las importaciones 962 0.18 0.18 4.29806 0.98
Tipo de cambio real (b) 1034 9.09 7.30 0.004 28.74

Notas: (a) miles de ddlares; (b) con respecto a la moneda de cada socio comercial.
Fuente: cdlculos de autor con datos del Banco Mundial y OECD-STAN Bilateral Trade Database by Industry and End-use category.
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presentan raices unitarias. Las pruebas empleadas fueron Im-Pesaran-Shin y
ADr-Fisher, incluyendo combinaciones con constante y tendencia (Im ez /.,
2003; Maddala y Wu, 1999). Ante esta dificultad, se sugiere el uso de modelos
dindmicos para datos de panel y el método general de momentos.

Asi pues, atendiendo a la naturaleza autorregresiva de las exportaciones e
importaciones y a la posibilidad de doble causalidad entre las variables depen-
diente e independientes en las ecuaciones (10) y (11), se emplea el sys cmm
(Blundell y Bond, 1998). El sys MM permite incluir rezagos de la variable
dependiente como regresor y controla problemas de endogeneidad al utili-
zar rezagos de las variables independientes, en niveles y primeras diferencias,
como instrumentos. La estrategia requiere de la ausencia de correlacién serial
de segundo orden, lo que se verifica con la prueba de Arellano-Bond, y la vali-
dacién de los instrumentos internos, con la prueba de Sargan (Baltagi, 2005).
Se utiliza la estimacién en dos etapas y se permite un méximo de dos rezagos
de las variables independientes para la generacién de los instrumentos inter-
nos, evitando asi el problema de demasiados instrumentos (Roodman, 2009).

Ademds, cuando se analiza la Ley de Thirlwall, existe evidencia de que
el sys MM produce mejores resultados que las estimaciones obtenidas con
modelos de correccién de errores de vectores cointegrados (Romero y Mc-
Combie, 2016). Nétese que los coeficientes obtenidos con el sys MM corres-
ponden al corto plazo; para obtener los coeficientes de largo plazo es necesario
dividir el coeficiente entre uno menos el coeficiente de la variable dependiente
COMO regresor.

5. RESULTADOS

La tabla 2 muestra las principales estimaciones de las funciones de exporta-
cién. En las columnas (1) a (4) se utiliza como variable independiente el loga-
ritmo del PIB per cdpita a precios constantes. Como prueba de robustez, en las
columnas (5) a (8) se utiliza el logaritmo del p1B real. Con dicha informacién
se obtienen ocho estimaciones de la elasticidad ingreso de las exportaciones.
Los coeficientes de las regresiones (1) y (5) corresponden al modelo base que
no incluye variables de control. Las regresiones (2) y (6) incluyen las variables
dicotémicas para grupos de socios comerciales y por region; las regresiones (3)
y (7) anaden las variables dicotémicas para los anos de crisis econémica. Final-
mente, las regresiones (4) y (8) incluyen la composicién de las exportaciones
como variable explicativa clave.
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Las ocho estimaciones de la elasticidad ingreso difieren ligeramente, pero
coinciden en indicar que en el largo plazo la demanda de exportaciones es
eldstica al ingreso. Los coeficientes estimados oscilan entre 2.24 y 4.06.

Las estimaciones muestran varios coeficientes negativos en el caso de las
elasticidades precio de la demanda de exportaciones, implicando que la depre-
ciacién del peso reduce las exportaciones. Sin embargo, este resultado no es
robusto en cuanto a la significancia y signo del pardmetro. En estudios previos
se evidencia que el tipo de cambio parece tener poca relevancia para las expor-
taciones mexicanas en un contexto de integracién econdmica vertical (Ghosh,
2013). La falta de robustez sobre el impacto del tipo de cambio coincide con
dichos resultados.

Existen coeficientes significativos, pero contradictorios, positivos y nega-
tivos para la dummy de paises europeos. Por lo tanto, en general, no hay evi-
dencia robusta de que algin grupo geogrifico de socios comerciales se haya
beneficiado de las exportaciones mexicanas. La falta de significancia estadistica
en los coeficientes estimados sugiere que no hay cambios sustanciales con res-
pecto a los socios comerciales de México. Ademds, es importante subrayar que
EUA es el principal socio comercial de México, y recibié alrededor del 70% de
las exportaciones mexicanas en 2018. Los coeficientes de los afios de recesién
y crisis muestran algunos resultados esperados: en la crisis de 1995, las expor-
taciones mexicanas crecieron en un contexto de expansién de la economia de
EUA; en 2009, con la crisis financiera global, las exportaciones cayeron, lo
que se asocia a la caida generalizada del ingreso global.

Finalmente, la composicién de las exportaciones es significativa en la
determinacién de la demanda de exportaciones (columna 4 en la tabla 2),
coincidiendo con hallazgos previos para Europa (Wierts ez al., 2014) y Rusia
(Tovar-Garcia, 2018). El efecto no es robusto, al perder significancia estadisti-
ca con el p1B real como variable explicativa (columna 8). No obstante, confor-
me a la hipétesis de trabajo, la inclusién de esta variable permite obtener una
mejor estimacién de la elasticidad-ingreso de la demanda de exportaciones.

La tabla 3 muestra las principales estimaciones de las funciones de impor-
tacién. En las columnas (1) a (4) se utiliza como variable independiente al
logaritmo del P1B per cdpita y en las columnas (5) a (8) se usa el logaritmo del
p1B real. Asi, también se obtienen ocho estimaciones de la elasticidad ingreso
de las importaciones, siguiendo la inclusién de las variables de control de
forma muy similar al caso de las funciones de exportacién. Por lo tanto, las
regresiones en las columnas (4) y (8) corresponden al modelo mds sofisticado
con la inclusién de la composicién de las importaciones como variable expli-
cativa clave.
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Las elasticidades ingreso de las importaciones presentan un rango amplio
de 2.35 a 10.79. Estas cifras se encuentran muy por encima de estimaciones
previas, que indican una elasticidad de entre 0.60 y 2.5 (Moreno-Brid, 1999).
En la mayoria de las regresiones, las elasticidades precio de las importaciones
son estadisticamente significativas, con el signo esperado (negativo) e ineldsti-
cas. Asi, una apreciacién del peso mexicano se acompana de un incremento en
las importaciones, pero menos que proporcionalmente.

Las variables dicotémicas por grupos geogrificos de socios comerciales no
presentan significancia estadistica ni robustez. Las variables dicotémicas de los
afos de recesién y crisis muestran signos negativos y estadisticamente signifi-
cativos, es decir, se importé menos en esos anos.

Finalmente, la composicién de las importaciones tiene un efecto po-
sitivo, significativo y robusto sobre el desempefio de las importaciones, en
concordancia con la hipétesis de trabajo. Es decir, un incremento de 1%
en la proporcién de importaciones consistentes de bienes de alta tecnologia
se acompafa de un incremento en las importaciones de 0.12% (ineldstico).
La inclusién de esta variable permite una mejor estimacién de la elasticidad
ingreso de las importaciones.

La tabla 4 muestra las estimaciones del crecimiento econémico de México
en concordancia con la Ley de Thirlwall, utilizando las cifras observadas sobre
el crecimiento de las exportaciones mexicanas, del crecimiento econémico del
mundo, del crecimiento econémico de los socios comerciales en la muestra, y
dadas las estimaciones de las elasticidades ingreso de la demanda de exporta-
ciones e importaciones en las tablas 2 y 3.

Las elasticidades ingreso de las importaciones son mayores a las elastici-
dades ingreso de las exportaciones, marcando una fuerte restriccién al creci-
miento econémico de México conforme a la Ley de Thirlwall. Efectivamente,
el crecimiento econémico observado de México en los afios de estudio es de
1.17% en términos per cdpita y 2.61% en niveles. De acuerdo con la versién
débil de la Ley de Thirlwall y utilizando la estimacién mds convencional de las
elasticidades ingreso de las importaciones, el crecimiento econémico de Mé-
xico debié ser de 0.57 y 1.26%, respectivamente. Lo que implica que la Ley
de Thirlwall subestima ligeramente el crecimiento econémico del pais. Dicho
sesgo también se observa al utilizar las elasticidades obtenidas con la inclusién
de las variables de control.

No obstante, las estimaciones de los limites del crecimiento econémico
conforme a Thirlwall mejoran sustancialmente cuando se utilizan las elastici-
dades ingreso obtenidas con el modelo mds sofisticado, es decir, con la inclu-
sién de la composicién comercial. En este caso las estimaciones coinciden casi
perfectamente con lo observado, 1.17 y 2.61%, respectivamente.
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Tabla 4. Estimaciones de los limites al crecimiento econdmico de acuerdo con la Ley de Thirlwall

Crecimiento de los exportaciones mexicanas (1990-2016) = 6.13

(recimiento observado (1990-2016) PIB per cdpifa PIB real
Mundo 1.45 2.81
Muestra de paises 2.15 2.81
México 1.17 2.69

Estimaciones de las elasticidades de ingreso de las exportaciones

Regresiones (1)/(5) de la tabla 2 3.22 2.34
Regresiones (2)/(6) de la fabla 2 347 2.83
Regresiones (3)/(7) de la tabla 2 4.06 2.85
Regresiones (4)/(8) de la tabla 2 2.24 2.53
Estimaciones de las elasticidades de ingreso de las importaciones

Regresiones (1)/(5) de lo tabla 3 10.79 4.88
Regresiones (2)/(6) de lo tabla 3 9.89 474
Regresiones (3)/(7) de la tabla 3 9.07 419
Regresiones (4)/(8) de la tabla 3 5.26 2.35
Tasas de crecimiento de acuerdo con la version “débil” de Ley de Thirlwall

Conforme a regresiones (1)/(5) de la tabla 3 0.57 1.26
Conforme a regresiones (2) /(6) de la tabla 3 0.62 1.29
Conforme a regresiones (3)/(7) de la tabla 3 0.68 1.46
Conforme a regresiones (4) /(8) de la tabla 3 1.17 2.61
Tasas de crecimiento de acuerdo con la version “fuerte” de Ley de Thirlwall (usando el PIB de lo muestra de paises)
Regresiones (1)/(5) de tablos 2y 3 0.64 1.35
Regresiones (2)/(6) de tablas 2y 3 0.75 1.68
Regresiones (3)/(7) de tablas 2y 3 0.96 191
Regresiones (4)/(8) de tablas 2 y 3 0.92 3.03
Tasas de crecimiento de acuerdo con la version “fuerte” de Ley de Thirlwall (usando el P8 del mundo)

Regresiones (1)/(5) de tablas 2 y 3 0.43 1.35
Regresiones (2)/(6) de tablas 2y 3 0.51 1.68
Regresiones (3)/(7) de tablas 2 y 3 0.65 1.91
Regresiones (4)/(8) de tablas 2 y 3 0.62 3.03

Fuente: los datos sobre tasas de crecimiento son tomados de Indicadores del Desarrollo Mundial (2020), Banco Mundial.
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Al igual, utilizando la versién fuerte de la Ley de Thirlwall y los resultados
de las funciones de exportacién e importacién convencionales se obtienen re-
sultados que subestiman el crecimiento econémico observado de México. Sin
embargo, las estimaciones de Thirlwall se acercan mucho a lo observado cuan-
do las elasticidades ingreso utilizadas en el cdlculo corresponden a los modelos
que incluyen la composicién de las exportaciones e importaciones. Utilizando
el crecimiento econémico del resto del mundo, se estima que el crecimiento
econémico de México debié ser de 0.92% en términos per cdpita y 3.03%
en niveles. A manera de prueba de robustez, también se realizaron ejercicios
utilizando el crecimiento econémico promedio de los socios comerciales en la
muestra, las estimaciones son de 0.62 y 3.03%, respectivamente. Por lo tanto,
también con base en la versién fuerte, los limites al crecimiento estimados
son cercanos a lo observado, siempre y cuando se incluya la composicién del
comercio exterior como variable clave en las estimaciones de las funciones de
exportacion e importacion.

6. CONCLUSION

Pionera en el andlisis del crecimiento desde el lado de la demanda, la Ley
de Thirlwall sefiala que en las economias abiertas los limites al crecimiento
econdmico estdn condicionados por el equilibrio de su balanza de pagos. Para
suavizar los limites impuestos por la balanza de pagos, lo deseable es que la
elasticidad ingreso de las exportaciones supere a la de las importaciones.

En el caso de los paises en desarrollo, asumir que el patrén de especializa-
cién es indiferente al momento de hacer las estimaciones de la Ley de Thirlwall
puede llevar a resultados inadecuados (Clavijo Cortes y Ros Bosch, 2015).
De tal forma que, si las exportaciones estin compuestas de bienes eldsticos al
ingreso e ineldsticos al precio —tal es el caso de los bienes de alta tecnologfa—,
cabria esperar una flexibilizacién de la restriccién implicita de la balanza de
pagos, y viceversa en el caso de las importaciones.

En la presente investigacion se realizaron estimaciones de las funciones de
demanda de exportaciones e importaciones controlando por el efecto de la
composicién del comercio exterior en un marco de andlisis de panel dindmi-
co con estructura bilateral incluyendo 39 socios comerciales de la economia
mexicana. La composicion de las exportaciones y las importaciones, definida
como la proporcién de bienes de industrias de alta intensidad tecnolégica, es
incluida en las funciones evaluadas para obtener una mejor estimacién de la
elasticidad ingreso de las exportaciones e importaciones.
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Los resultados permitieron obtener estimaciones de los limites al creci-
miento econémico de México para el periodo 1990-2016 que coinciden casi
perfectamente con la tasa de crecimiento observada (1.17% en términos per
cdpita y 2.69% en niveles). Por su parte, las estimaciones con funciones de
demanda estdndar subestiman las tasas observadas. En la propuesta metodo-
légica, la inclusién de la composicién del comercio exterior es fundamental
para que la Ley de Thirlwall en su versién débil pronostique adecuadamente el
crecimiento econémico observado. Mis aln, esto también es evidencia de la
relevancia de la especializacién del comercio exterior.

La restriccién de la balanza de pagos se asocia al modelo exportador-im-
portador que ha dominado el sector externo de la economia mexicana desde
el inicio del proceso de liberalizacién comercial. Este modelo ha incrementa-
do el vinculo de exportaciones e importaciones priorizando los procesos de
ensamblaje en las etapas finales de las cadenas globales de valor. Para suavi-
zar la restriccidn externa, se requiere de un mayor arrastre de las industrias
exportadoras mexicanas, fortaleciendo la produccién interna de los insumos
requeridos por las industrias exportadoras.

En relacién con la composicién de las exportaciones, dos implicaciones de
politica econémica pueden extraerse de los resultados presentados en este tra-
bajo: 1) es necesario que la estrategia de apertura comercial priorice el desarro-
llo de actividades industriales con alto contenido de investigacién y desarrollo,
2) se requiere la implementacién de una politica industrial que se centre en el
desarrollo de bienes intermedios para las industrias exportadoras, es decir, que
favorezca la disminucién de la dependencia que existe de la importacién de
insumos dentro del proceso de produccién. Lo anterior permitird generar ma-
yores tasas de crecimiento econdémico a partir del mercado externo mediante
los efectos derrame producidos por las industrias acompanantes.

La propuesta metodolégica de este trabajo permite mejorar las estimacio-
nes de la restriccién al crecimiento econédmico en el contexto de la Ley de
Thirlwall. No obstante, el enfoque empirico tiene dos limitaciones principa-
les: 1) s6lo se analiza un tipo de composicién del comercio exterior y es posible
que otros tipos de composicion de las exportaciones o importaciones tengan
efectos significativos. Para afrontar esta limitacién es necesario realizar un and-
lisis sectorial mds profundo; 2) teniendo en cuenta la relevancia del sector
magquilador para México, las estimaciones que incluyan bienes de industrias
con intensidad tecnolégica alta tendrdn que considerar el contenido domés-
tico de las exportaciones y no tinicamente el valor bruto. Ambas limitaciones
quedan fuera del alcance de este trabajo, permitiendo plantear futuras brechas
de investigacién en el contexto de la Ley de Thirlwall.
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