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CRECIMIENTO RESTRINGIDO POR BALANZA
DE PAGOS: MEXICO 1970-2012

BALANCE OF PAYMENTS CONSTRAINED GROWTH: MEXICO 1970-2012

José Luis Zamora Ortiz Gerardo Angeles Castro
Instituto Politécnico Nacional, México Instituto Politécnico Nacional, México
luis.jose.jI25@gmail.com g.angelescastro@gmail.com
RESUMEN

Este articulo aplica el modelo de crecimiento restringido por balanza
de pagos (MCRBP) a la economia mexicana. Se estima la elasticidad in-
greso de la demanda de las importaciones reales y la elasticidad de las im-
portaciones con respecto a la tasa de crecimiento de los precios relativos,
ambas de largo plazo, y el parametro de velocidad de ajuste de la ecuacion
de demanda de importaciones. Se hace uso de la técnica de cointegracion
del enfoque econométrico conocido como modelo autorregresivo con re-
zagos distribuidos (ARDL, por sus siglas en inglés) para estimar los para-
metros. Mediante un vector de correccion de error se exploran los ajustes
de corto plazo. Se encontr6 que la tasa de crecimiento promedio pronos-
ticada por el MCRBP es muy similar a la tasa de crecimiento promedio
verdadera a lo largo del periodo de estudio 1970-2012.
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ABSTRACT

This study applies the balance of payments constrained growth mo-
del to mexican economy. The long-run income elasticity of demand for
real imports, the long-run elasticity of imports with respect to growth rate
of relative price, and the speed of adjustment parameter of import demand
equation are estimated. ARDL’s cointegration technique is employed to
estimate the parameters. Short-run adjustments are explored within a vec-
tor error correction framework. The average growth rate predicted by the
balance of payments constrained growth model is found to be close to the
actual average growth rate over the period 1970-2012.

Keywords: Balance-of-payments constraint, income elasticity of demand
for imports, economic growth, mexican economy
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1. INTRODUCCION

El modelo de crecimiento restringido por balanza de pagos (MCRBP)
propuesto por Thirlwall (1979) fue desarrollado con la finalidad de analizar la
restriccion impuesta a las economias de los paises, quienes tienen la necesidad
de generar divisas para financiar sus importaciones de bienes y servicios. El
modelo proporciona una explicacion, del lado de la demanda, del comporta-
miento de algunas variables incluidas y relacionadas a la balanza de pagos,
cuya evolucion pueda llegar a limitar el crecimiento econémico. Inicialmente,
el MCRBP no incluia flujos de capital, posteriormente, Thirlwall y Hussain
(1982) agregaron esta variable al modelo original.

El MCRBP ha sido capaz de proporcionar una explicacion adecuada
a la desaceleracion del crecimiento de la economia mexicana tras la libe-
ralizacion comercial a finales de los ochenta. Moreno-Brid (1998) utilizo
por primera vez el MCRBP para el caso de la economia mexicana, en su
version original. A partir de entonces, con el uso de distintas metodologias
econométricas se ha analizado la influencia de la restriccion de balanza
de pagos sobre el crecimiento econémico de largo plazo de la economia
mexicana: Moreno-Brid (1998, 1999, 2002ay 2003), Lopez y Cruz (2000),
Guerrero de Lizardi (2003, 2006), Ocegueda (2000), Loria (2001), Rocha
y Tadeu (2010), Bagnai (2010), todos ellos han llegado a la conclusion de
que se cumple la ley de Thirlwall para la economia mexicana.

Estudios realizados por autores como Moreno-Brid (1999, 2002b),
Lépez y Cruz (2000), Guerrero de Lizardi (2003, 2006), Pacheco-Lopez y
Thirlwall (2004), Pacheco-Ldopez (2005) y Cardero y Galindo (2005) coin-
ciden en que la elasticidad ingreso de la demanda de las importaciones
mexicanas se ha incrementado de manera significativa a partir de la libe-
ralizacion comercial a mediados de los afios ochenta; sin que tal fendmeno
sea compensado por un mayor crecimiento de las exportaciones. Lo anterior
implica, de acuerdo con el MCRBP, una reduccion en la tasa de crecimiento
econdmico consistente con el equilibrio de la balanza de pagos, es decir, una
tasa de crecimiento lo bastante baja para prevenir el incremento de déficits
comerciales cronicos ocasionados por un mayor crecimiento de las importa-
ciones en relacion con el aumento de las exportaciones. Sin embargo, Ibarra
(2011a, 2011b) encontrd que la elasticidad ingreso de la demanda de las
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importaciones de bienes intermedios no aumentd de manera significativa
después de la apertura comercial.

Este articulo prueba el MCRBP para el caso de la economia mexi-
cana, se basa en varios estudios recientes sobre el uso de técnicas de
cointegracion para estudiar la restriccion de largo plazo impuesta por los
requerimientos de divisas necesarias para el crecimiento econdmico. El
periodo analizado es 1970-2012. Se utiliz6 un modelo autorregresivo con
rezagos distribuidos (ARDL, por sus siglas en inglés) en el que se explora-
ron las relaciones de cointegracion entre las variables.

El resto del documento esta organizado de la siguiente manera. La
seccion dos desarrolla el modelo tedrico basico de la ley del crecimiento
de Thirlwall; la tres plantea el modelo econométrico utilizado, la cuatro
presenta los resultados obtenidos y la seccion cinco concluye con una dis-
cusion de los resultados.

2. LALEY DEL CRECIMIENTO DE THIRLWALL

Thirlwall afirma que las restricciones de demanda son validas para
la mayor parte de los paises y que actian antes que las restricciones de
oferta. Consecuentemente, para una economia abierta, la demanda cons-
tituye la principal restriccion al crecimiento y, por lo tanto, el desempeio
economico estard sujeto al comportamiento de la balanza de pagos. La
principal idea del MCRBP es que un pais no puede crecer a una tasa ma-
yor que aquella que es consistente con el equilibrio de su cuenta corriente,
puesto que no es posible mantener por un periodo prolongado una balanza
de pagos deficitaria; necesariamente tiene que ser financiada por entradas
de capital de corto plazo, lo que conduce a un incremento de la relacion
deuda externa neta sobre producto interno bruto (PIB). Si un pais intenta
financiar su déficit de manera prolongada a través de entradas de capital
externo, los mercados financieros a nivel internacional presionaran a la
moneda nacional, con lo que se crean las condiciones para que su tipo de
cambio colapse, es decir, habria un escenario de depreciacion e inflacion.
Por lo tanto, la tasa de crecimiento de cualquier economia, en el largo pla-
70, debe ser aquella que es consistente con el equilibrio de su balanza de
pagos (McCombie, 2003; Panico, 2003; Thirlwall, 2003).
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El modelo de crecimiento restringido por la balanza de pagos de Thir-
lwall analiza el efecto de la demanda de exportaciones sobre el crecimiento
econdmico e introduce el fendmeno de restriccion de balanza de pagos. La
idea fundamental es que, para toda economia abierta, la demanda de expor-
taciones constituye el principal componente de la demanda autonoma. De tal
forma que a largo plazo el crecimiento econdmico estara basado en el incre-
mento de las exportaciones. Recordemos que las exportaciones afectan de
manera directa a la demanda, pero también lo hacen indirectamente, puesto
que el consumo y la inversion crecen a mayor velocidad. Por tanto, si consi-
deramos ambos efectos, constatamos que el incremento de las exportaciones
(x) determina el crecimiento de la produccion (y).

Podemos representar la tasa de crecimiento de las exportaciones

como: X = (P, - Py) + € (Z), donde P,y Psson los precios internos y ex-
ternos respectivamente, Z es el ingreso externo, € (>0) es la elasticidad

ingreso de la demanda de exportaciones y 5 (<0) es la elasticidad precio
de la demanda de exportaciones. Los precios internos son considerados
como factor endogeno, en tanto que el ingreso y los precios externos son
factores exdgenos.

Thirlwall (2003) introdujo al estudio del crecimiento econdémico la
restriccion de balanza de pagos, lo hizo retomando la ecuacion que represen-
ta la tasa de crecimiento de las exportaciones, le afiadi6 la ecuacion de de-
manda de importaciones y la condicion de equilibrio de la balanza de pagos.

Las ecuaciones de demanda de exportaciones e importaciones quedan
definidas respectivamente de la siguiente manera:

x=1(Ps-Ps-er) +€(2) (1)
m= ¥(P;- er- Py +r (y) (2)

Donde = (>0) es la elasticidad ingreso de la demanda de importacio-

nes, wrepresenta la elasticidad precio de la demanda de importaciones, er
es el tipo de cambio y y es la tasa de crecimiento del PIB.
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La condicion de equilibrio en la cuenta corriente, expresada en tasas
de cambio, se define como:

Pi+x=P/+m+er 3)

A través de la sustitucion de las ecuaciones de demanda de exporta-
ciones e importaciones al interior de la condicion de equilibrio en la cuenta
corriente obtenemos la tasa de crecimiento del ingreso nacional que es
consistente con el equilibrio de la balanza de pagos:

Pi+nPi-Pr-er)t+e€(Z)= P+ w(Pr-er-Py)+n(y)ter (4)

Si se transforma algebraicamente la ecuacion (4) es posible encon-
trar una expresion que representa el crecimiento del PIB que es consistente
con el equilibrio de la cuenta corriente:

y=((1+n+¥)(Ps-Pr-er)+€(z))/n (5)
De acuerdo con Thirlwall (2003), la ecuacion (5) expresa lo siguiente:

a)  una mejora en los términos de intercambio (P, - P, - er)>0 tiene el
potencial de restablecer la tasa de crecimiento que es consistente con
el equilibrio de la balanza de pagos;

b)  silos precios internos aumentan en mayor proporcion que los externos
provocard una disminucion de la tasa de crecimiento que es consisten-
te con el equilibrio de la balanza de pagos, esto es, si la suma de las
elasticidades precio negativas es mayor que uno: (1+ n+ ) <O0;

¢) unadepreciacion de la moneda (er>0) tendra la capacidad de aumentar
la tasa de crecimiento que es consistente con el equilibrio de la balanza
de pagos si la suma de las elasticidades precio es mayor que uno.

d) el crecimiento econdmico del pais (y) estd vinculado al crecimiento
de otros paises (z), por esta razdn, la tasa de crecimiento que un pais
puede alcanzar, preservando el equilibrio en su balanza de pagos, de-
pendera de su elasticidad ingreso de demanda de exportaciones (€).
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e) latasa de crecimiento econdémico de un pais que es consistente con
el equilibrio de su balanza de pagos se encuentra inversamente rela-
cionada con su demanda de importaciones.

. . 1 . - 2
Al suponer que los precios relativos  permanecen sin cambio” enton-
ces la tasa de crecimiento consistente con la balanza de pagos se transforma:

Yp=€(z) /n (6)

Si tomamos como variable proxy de z a la tasa de crecimiento de
las exportaciones x, esto conduce a que la ecuacion anterior quede de la
siguiente manera:

Yt*=xt/n (7)

A la ecuacioén (7) se le conoce como ley del crecimiento de Thirlwall, la
cual menciona que la tasa de crecimiento econémico de cualquier econo-
mia en el largo plazo se hallara restringida por el equilibrio en la cuenta
corriente de su balanza de pagos.

1 A la relacion del precio de un bien o servicio con el de otro se le denomina precio relativo.
El precio relativo del bien X respecto del bien Y, implica la relacion del precio del bien X
con el precio del bien Y; es decir: Px,y = Px/Py. Esta razon sefiala la cantidad de unidades
del bien Y que es necesario dejar de consumir para obtener una unidad mas del bien X. Un
precio relativo es un costo de oportunidad.

2 Si los precios relativos permanecen sin cambio en el corto plazo la balanza comercial no

se modifica. Sin embargo, en un escenario de balanza comercial deficitaria, una depre-
ciacion puede conducir al equilibrio o incluso al superavit de la siguiente manera: con la
depreciacion se paga una mayor cantidad de moneda nacional por moneda extranjera, con
lo que se incrementa el tipo de cambio nominal, en consecuencia también aumentan los
precios relativos. Las importaciones aumentan su precio en moneda nacional, por lo que
su demanda disminuye; por otra parte, el precio de las exportaciones en moneda extranjera
baja y aumenta su demanda. El resultado es que, en el caso de que se cumpla la condicion
Marshall-Lerner, aumentan las exportaciones netas lo que mejora la balanza comercial.
Una apreciacion de la moneda nacional disminuye los precios relativos, lo que lleva a que
la demanda de importaciones aumente y las exportaciones disminuyan, esto conduce a un
deterioro de la balanza comercial.
En suma, una depreciacion hace que las importaciones sean menos competitivas al volver
los precios relativos en contra de las importaciones y a favor de los productos nacionales;
mientras que una apreciacion hace que los precios relativos se muevan a favor de las impor-
taciones y en contra de la produccion interior.
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3. MODELO ECONOMETRICO

Generalmente se comprueba la ley de Thirlwall mediante la compa-
racion de las tasas de crecimiento efectivas del producto real con las pro-
nosticadas por la ecuacion (7); donde la elasticidad ingreso de la demanda
de las importaciones determina en gran medida el resultado. Al expresar
las variables de la relacion de largo plazo de la funcion de demanda de
importaciones en logaritmos tenemos:

LM, =o+nLY,+BLPR,+ o, (8)

donde LM, es el logaritmo de las importaciones reales, LY, es el logaritmo
del ingreso real, LPR; es el logaritmo de los precios relativos (se encuentra
definido como la razén de los precios nacionales a precios externos) y o,
es el término de error.

Avances recientes en econometria proponen que a la relacion de
largo plazo en la ecuacion (8) se le debe incorporar el proceso de ajuste
dindmico de corto plazo. Con esta finalidad reexpresamos la ecuacion (8)
como un modelo de correccion de error, tal como lo sugieren Pesaran, Shin
y Smith (2001):

ml m2 m3
ALM,=by+ ¥ by ALM,;+ ) by ALY, + ¥ by ALPR,, +
i=0 i=0 =0

+ b LM, + bsLY, .+ bsLPR, . +v, )

Este enfoque es conocido como modelo autorregresivo con rezagos
distribuidos (ARDL, por sus siglas en inglés). Una caracteristica impor-
tante de dichos modelos es que, comunmente, producen estimaciones in-
sesgadas de los coeficientes de largo plazo, a pesar de que algunas de las
variables explicativas sean endogenas (Pesaran y Shin, 1999). Otra ventaja
es que con la estimacion por medio del enfoque de pruebas de limites es
posible utilizar variables integradas de orden uno I(1) y cero I(0) en la mis-
ma ecuacion; lo que no es posible en el enfoque de Johansen, ya que para
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construir un modelo de vector de correccion de errores es necesario que las
variables tengan el mismo orden de integracion.

Los modelos ARDL en forma de correccion de errores proporcionan
los coeficientes de largo y de corto plazo de manera simultanea. Los efec-
tos de corto plazo se reflejan a través de las estimaciones de los coeficien-
tes que provienen de las variables en primeras diferencias. Los efectos de
largo plazo provienen de las estimaciones de b5 y bg, los cuales son nor-
malizados sobre b,. También incluye el coeficiente de velocidad de ajuste,
que en un modelo de correccion de errores corresponde al coeficiente del
error rezagado de largo plazo. Con la finalidad de determinar si el ajuste
de las variables tiende a un valor de equilibrio de largo plazo se utilizan
las estimaciones de by, b5y bg para construir un término de correccion de
error (TCE), el cual sustituye a las variables en niveles rezagadas de la
ecuacion (9), con lo que obtenemos:

ml m2 m3
ALM, = co+ D, ¢;; ALM,; + ) 5y ALM,; + D c;; ALM, , +
i=0 i=0 i=0

+ATCE, +u, 10)

En la ecuacion (10) A representa el pardmetro de velocidad de ajuste.
Se estima nuevamente esta ecuacion teniendo en cuenta los mismos rezagos
utilizados anteriormente; si el coeficiente obtenido de 7CE, ; es negativo y
significativo indica, una vez mads, la existencia de cointegracion entre las
variables y el hallazgo de una tendencia de largo plazo hacia el equilibrio’.

3 El hecho de que tenga signo negativo y sea significativo indica que la variable dependiente
se mueve en el tiempo hacia su nivel de equilibrio de largo plazo.
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4. RESULTADOS

En este articulo se utilizaron series de datos anuales durante el pe-
riodo 1970-2012". Las variables de la ecuacion (8) cubrieron el requisito
de ser a lo mucho I(1), recordemos que si alguna fuera I(2), los resultados
provenientes del procedimiento de cointegracion de Pesaran, Shin y Smith
(2001) no serian consistentes y eficientes.

Se aplicaron a las series las pruebas de raices unitarias: augmented
Dickey-Fuller (ADF) (1979, 1981), Phillips-Perron (PP) (1988) y Elliott-
Rothenberg-Stock (ERS) (1996), con lo que se verifico que son estaciona-
rias, ya sea en niveles o en primeras diferencias. En el cuadro 1 se observa
que las variables son integradas de orden 1 o 0, pero no superior, lo que
valida la instrumentacion del enfoque de pruebas de limites sugerido por
Pesaran, Shin y Smith (2001).

Cuadro 1. Pruebas de raiz unitaria

Variables ADF PP ERS

LMt 0.2146 0.4077 5.693846*
LYt 0.0801 0.2491 28.70061
LPRt 0.5907 0.5907 16.47537
ALMt 0.0002%* 0.0002** 1.488815%*
ALYt 0.0004** 0.0004** 1.239741**
ALPRt 0.0001** 0.0001** 1.175878**

Notas: Las regresiones de las muestras en niveles incluyen constante y tendencia de-
terminista. Las regresiones de las muestras en primeras diferencias son con constante
y sin tendencia. * Indica rechazo de la hipdtesis nula: presencia de raiz unitaria a 5%
de significancia. ** Indica rechazo de la hipotesis nula: presencia de raiz unitaria a
1% de significancia. A representa primera diferencia.

Con la finalidad de verificar si existe una relacion de cointegracion
de largo plazo entre las variables de la ecuacion (8) se realizo una estima-
cion en dos etapas. En primer lugar, se comprob¢ la suficiencia estadistica
del modelo. Por lo que se procedid a encontrar el nimero 6ptimo de reza-
gos de las variables en primera diferencia (se utilizo el criterio de informa-
cion de Hannan-Quinn, Schwarz y Akaike) y se comprob6 que el modelo
cumple con las pruebas de diagnodstico convencionales. Después de que

4 La definicion y fuente de los datos se encuentra en el apéndice.
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se confirmo la suficiencia estadistica del modelo, en una segunda etapa se
procedio a verificar la existencia de cointegracion.

Pesaran, Shin y Smith (2001) proponen dos pruebas de cointegra-
cion. En la primera proporcionan valores criticos para la prueba t corres-
pondiente, con limites superiores e inferiores, que estan en funcion de si las
variables de la ecuacion son todas integradas de orden 0 (limite inferior)
o de 1 (limite superior). Se comprueba que existe cointegracion cuando el
valor absoluto del estadistico sobrepasa el limite superior. Proponen, en
segundo lugar, una prueba F para la significancia de las variables en nivel,
bajo la hipotesis nula de que la velocidad de ajuste y los coeficientes de la
ecuacion (9) son conjuntamente iguales a cero. En Pesaran, Shin y Smith
(2001) se encuentran los valores criticos superiores e inferiores para estas
pruebas, se acepta que existe cointegracion cuando los estadisticos F y t
son mayores en valor absoluto que el limite superior (ver cuadro 2).

Cuadro 2. Pruebas de limites. Relacion de largo plazo supuesta: F/t (LM I LY, LPR)
95% LI | 95% LS | 97.5% LI |97.5% LS

Estadistico F

5.79 3.79 4.85 441 5.52
Estadistico t
-3.98 -2.86 -3.53 -3.13 -3.80

Notas: Los estadisticos de prueba t y F se ubican arriba del limite superior a los niveles de
significancia de 5% y de 2.5% (valores tomados de Pesaran, Shin y Smith (2001), cuadros
CI(iii) y CII(iii). La hipoétesis nula es: no existe cointegracion entre las variables, impor-
taciones, PIB y precios relativos. Las pruebas de limites indican que se puede rechazar la
hipétesis nula, lo que implica que existe cointegracion entre las variables en estudio.

El modelo ARDL del periodo 1970-2012 fue estimado con minimos
cuadrados ordinarios. Los coeficientes de largo y de corto plazo aparecen en
los cuadros 3 y 5, respectivamente, los coeficientes que son estadisticamente
significativos tienen el signo esperado. Correspondientes pruebas estadisticas
se encuentran en los cuadros 4 y 6, e indican que no existen problemas de nor-
malidad, autocorrelacion, heteroscedasticidad, o de incorrecta especificacion.

5 A los modelos estimados se les realizaron las pruebas de normalidad White y ARCH para
heteroscedasticidad, asimismo se llevo a cabo la prueba de Breusch-Godfrey para probar
correlacion serial y la prueba de Ramsey para verificar correcta especificacion. Este conjun-
to de pruebas permitié6 comprobar que no existen dichos problemas a 5% de significancia.
Las pruebas pueden ser enviadas a quien asi lo requiera.
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Cuadro 3. Resultados de cointegracion por ARDL para la ecuacion de demanda de im-
portaciones de largo plazo. Variable dependiente: LMt

Regresores Coeficiente Probabilidad
Constante -17.82 0.00
LYt 2.17 0.00
LPRt 1.00 0.00

Fuente: elaboracion propia con base en resultados econométricos.

Cuadro 4. Pruebas estadisticas en la ecuacion de demanda de importaciones de largo plazo

R2 0.96

RSS 0.11

Estadistico F 131.24 0.00*
Estadistico DW 1.93

Breusch-Godfrey LM (2) |2.08 0.14*
Jarque-Bera 2.52 0.28*
Breusch-Pagan-Godfrey |2.14 0.17*
Harvey 1.90 0.10*
Arch (5) 2.23 0.07*
White 1.65 0.14*
RESET (1) 2.14 0.07*

Notas: RSS indica suma de residuos al cuadrado y * valor de la probabilidad.
Fuente: elaboracién propia con base en resultados econométricos.

Podemos observar en el cuadro 3 que la elasticidad de largo plazo
de las importaciones con respecto al ingreso es de 2.17, lo que implica que
cuando la tasa de crecimiento del PIB real aumenta 1% la tasa de crecimien-
to de las importaciones reales se incrementara 2.17 por ciento. Un resultado
muy similar es reportado por Moreno-Brid (2003), €l encuentra que el valor
de equilibrio hipotético de la elasticidad ingreso de la demanda de importa-
ciones para la economia mexicana durante el periodo 1967-1999 es de 2.18,
al utilizar la version original de la ley de Thirlwall; Guerrero de Lizardi
(2003) mediante una especificacion estocastica descubre que el valor de la
elasticidad ingreso de la demanda de las importaciones para los periodos
1940-2000 y 1982-2000 es de 1.61 y 2.47, respectivamente. Pacheco-Lopez
(2005) utiliza una metodologia econométrica similar a la de este articulo y
encuentra que la elasticidad ingreso de la demanda de importaciones se in-
crement6 de 1.21 durante el periodo 1973-1987 a 3.15 para 1985-1999. Las
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diferencias en el valor de la elasticidad pudieron ser ocasionadas por haber
utilizado especificaciones econométricas e intervalos de tiempo distintos. La
elasticidad de largo plazo de las importaciones con respecto a la tasa de cre-
cimiento de los precios relativos es de 1.00, esto indica que, cuando la tasa
de crecimiento de los precios relativos aumenta 1%, la tasa de crecimiento
de las importaciones reales se incrementara también en 1 por ciento’. La ve-
locidad de ajuste es de -0.17, significa que cuando la ecuacion de demanda
de las importaciones se encuentra fuera de su nivel de equilibrio, se ajustara
17% cada afo; en otras palabras, le tomard mas de cinco afios la convergen-
cia total hacia su nivel de equilibrio.

Cuadro 5. Resultados de cointegracion por ARDL para la ecuacion de demanda de im-
portaciones de corto plazo. Variable dependiente: ALMt

Regresores Coeficiente Probabilidad
Constante -0.01 0.13
ALYt 2.64 0.00
ALYt-1 -0.38 0.20
ALPRt 0.76 0.00
ALPRt-1 0.15 0.10
TCEt-1 -0.17 0.04

Fuente: elaboracion propia con base en resultados econométricos.

6 Este es un resultado un tanto anémalo, se esperaria que ante un crecimiento de los precios
relativos las importaciones reales disminuyeran. Sin embargo, para la economia mexicana,
Ibarra (2011b) reporta un coeficiente positivo para el tipo de cambio real en la ecuacion de
importaciones. Este hecho puede ser explicado porque ante una depreciacion de la moneda
las empresas se preparan para una futura expansion de las exportaciones, de esta manera
demandan una mayor cantidad de importaciones intermedias de lo que requiere la pro-
ducciodn actual. Asimismo, puede ser que la depreciacion acelera las exportaciones, lo que
impulsa a las empresas a intensificar el uso de importaciones para responder rapidamente a
la expansion del mercado.
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Cuadro 6. Pruebas estadisticas en la ecuacion de demanda de importaciones de corto plazo

R2 0.94

RSS 0.04

Estadistico F 63.27 0.00*
Estadistico DW 2.11

Breusch-Godfrey LM (2) |1.29 0.28*
Jarque-Bera 2.31 0.31%
Breusch-Pagan-Godfrey |0.41 0.93*
Glejser 0.59 0.81%
Arch (1) 0.15 0.69%
White 0.41 0.93*
RESET (1) 1.54 0.22%

Notas: RSS indica suma de residuos al cuadrado y * valor de la probabilidad.
Fuente: elaboracion propia con base en resultados econométricos.

Se utilizaron periodos traslapados de quince afios, tal como lo realizé
Atesoglu (1993a, 1993b, 1994), para verificar la validez de la ley de Thirlwall
para la economia mexicana durante el periodo 1970-2012. Se toman periodos
largos debido a la relacion de largo plazo establecida por la ley de Thirlwall
entre la balanza de pagos y la tasa de crecimiento del PIB. En consecuencia se
utilizaron las tasas de crecimiento promedio de la demanda de exportaciones
efectivay del PIB real efectivo en periodos de quince aios, se inicia con 1971-
1985 y se finaliza en 1998-2012. La prediccion del crecimiento del ingreso
real restringido por la balanza de pagos Y;* se obtuvo de la ecuacion (7) con la
estimacion de la elasticidad ingreso de la demanda de importaciones ARDL
de largo plazo, 2.17. Los resultados se presentan en el cuadro 7, donde pode-
mos observar que el promedio de la tasa de crecimiento del PIB efectivo es
muy parecido al promedio de la tasa de crecimiento del PIB pronosticado. Sin
embargo, existen periodos donde la diferencia entre las tasas de crecimiento
pronosticadas y efectivas del PIB es amplia. Por ejemplo, periodos que se
ubican al principio del cuadro 7, como 1971-1985, 1972-1986, 1973-1987,
1974-1988, y los que se aparecen al final, 1995-2009, 1996-2010, 1997-2011,
1998-2012, parecen sugerir que la tasa de crecimiento del PIB real efectiva
y pronosticada se mueven hacia un nivel de convergencia. No obstante, esto
no ocurre si observamos los periodos 1981-1995, 1982-1996, 1983-1997 y
1986-2000, puesto que se alejan de cierta convergencia. Se acentiia con ma-
yor profundidad esta divergencia para los afios en que la economia mexicana
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registrd altos niveles de inflacion, especificamente durante el periodo 1982-
1988. Lo que dio como resultado que el crecimiento econémico real de M¢é-
xico estuviera por debajo de su potencial.

Cuadro 7. Tasas de crecimiento promedio en porcentaje anual, restringida por balanza de
pagos y efectiva, 1970-2012

Elasticidad

ingreso de la Tasa de Tasa de Tasa de
Periodos | . demand? de crecil'niento crecimiento crecimi'ento Diferencia

importaciones | efectiva de efectiva pronosticada Y*-Y

ARDL de largo X deY de Y*

plazo ©

1971-1985 2.17 8.97 5.08 4.13 -0.94
1972-1986 2.17 9.08 4.56 4.18 -0.37
1973-1987 2.17 8.62 4.12 3.97 -0.14
1974-1988 2.17 8.09 3.64 3.73 0.08
1975-1989 2.17 8.45 3.52 3.89 0.37
1976-1990 2.17 9.40 3.48 4.33 0.85
1977-1991 2.17 8.63 3.48 3.98 0.49
1978-1992 2.17 7.99 3.49 3.68 0.18
1979-1993 2.17 7.75 3.07 3.57 0.50
1980-1994 2.17 8.13 2.75 3.74 0.99
1981-1995 2.17 9.74 1.78 4.48 2.70
1982-1996 2.17 10.18 1.54 4.69 3.14
1983-1997 2.17 9.44 2.04 4.35 2.30
1984-1998 2.17 9.35 2.66 4.30 1.64
1985-1999 2.17 9.79 2.67 4.51 1.83
1986-2000 2.17 11.18 2.93 5.15 2.22
1987-2001 2.17 10.56 3.17 4.86 1.69
1988-2002 2.17 10.03 3.10 4.62 1.51
1989-2003 2.17 9.82 3.11 4.52 1.41
1990-2004 2.17 10.05 3.11 4.63 1.51
1991-2005 2.17 10.08 2.98 4.64 1.66
1992-2006 2.17 10.25 3.03 4.72 1.69
1993-2007 2.17 10.16 3.00 4.68 1.67
1994-2008 2.17 9.53 2.96 4.39 1.42
1995-2009 2.17 7.56 2.35 3.48 1.12
1996-2010 2.17 6.92 3.11 3.19 0.07
1997-2011 2.17 6.25 3.02 2.88 -0.14
1998-2012 2.17 5.93 2.84 2.73 -0.10

Fuente: elaboracion propia con datos de la OCDE y con resultados econométricos.
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Se observa que en los tres primeros periodos 1971-1985, 1972-1986
y 1973-1987, igual que en los dos ultimos, 1997-2011 y 1998-2012, el
promedio de la tasa de crecimiento verdadera de la economia mexicana
se encuentra ligeramente por arriba del valor pronosticado. Durante estos
periodos la economia mexicana crecid por arriba de su potencial de ba-
lanza de pagos, lo que es consistente con los déficits de balanza de pagos
observados durante la mayor parte de aquellos afios.

Asociado con las reformas estructurales que promovieron la apertura
comercial y financiera desde mediados de los afios ochenta (Pacheco-Lo6-
pez, 2005), en los periodos que finalizan en 1988 hasta 2010 el crecimiento
verdadero promedio cayo por debajo del potencial de balanza de pagos.

Para el periodo de estudio 1970-2012 la tasa de crecimiento pronostica-
da del PIB en promedio es de 4.14% anual, dicho valor se aproxima de mane-
ra muy estrecha a la verdadera tasa de crecimiento promedio del PIB real, que
fue de 3.60% anual. Este hallazgo coincide con los trabajos de Razmi (2005),
que estudio el caso de la India, de Rocha y Tadeu (2010) y Blecker e Ibarra
(2013) quienes analizaron el caso de la economia mexicana; ellos encontra-
ron que el modelo de crecimiento restringido por la balanza de pagos replica
con bastante exactitud las tasas de crecimiento promedio verdaderas cuando
se consideran periodos muy amplios, de alrededor de medio siglo.

Finalmente, observemos que, en veintitrés de los veintiocho perio-
dos seleccionados de quince afios, la tasa de crecimiento pronosticada es
mayor que la tasa de crecimiento efectiva del PIB (s6lo en 5 periodos ocu-
rri6 lo contrario), lo que nos indica clara evidencia de restriccion impuesta
a la economia mexicana a través de la balanza de pagos. No obstante, lo
mas lamentable es que dicha restriccion aumenta conforme transcurre el
tiempo, por ejemplo: en el primer periodo, 1971-1985, la tasa pronosticada
del PIB fue de 4.13, para el ultimo periodo, 1998-2012, fue de 2.73, y hay
que tener en cuenta que en la mayor parte de los periodos la tasa de creci-
miento efectiva sigue muy de cerca a la tasa de crecimiento pronosticada
del PIB. En conclusion, los resultados del cuadro 7 indican que la ley de
Thirlwall se mantiene y se estd profundizando para la economia mexicana.
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5. CONCLUSIONES

El proposito de este articulo fue poner a prueba la validez de la hi-
potesis del MCRBP para la economia mexicana durante el periodo 1970-
2012. Después de una exploracion de las propiedades econométricas de las
series de datos y con base en la técnica de cointegracion conocida como
modelo autorregresivo con rezagos distribuidos (ARDL) se encuentra sufi-
ciente evidencia para afirmar que existe una relacion de largo plazo estable
entre las importaciones reales, el PIB real y los precios relativos. Se ha
utilizado el vector de cointegracion en una estructura de modelo corrector
de error para estudiar la dindmica de la relacion de corto plazo. Los valores
estimados de las elasticidades de largo plazo de la demanda de las importa-
ciones reales con respecto al ingreso real es de 2.17 y de las importaciones
reales en relacion con la tasa de crecimiento de los precios relativos es de
1.00. La elasticidad de la demanda de las importaciones reales con respec-
to al ingreso real se encuentra dentro del rango de estudios anteriores.

Se encontr6 que la tasa de crecimiento promedio del MCRBP (4.14%
anual) es muy cercana a la tasa real de crecimiento promedio (3.60% anual)
de la economia mexicana durante el periodo 1970-2012. Sin embargo, sur-
gieron diferencias sustanciales cuando se consideraron periodos individua-
les de quince afios. Asi, nuestro andlisis encontrd mas apoyo para el MCRBP
como una hipoétesis de largo plazo. Aunque las elasticidades de corto plazo
también resultaron ser estadisticamente significativas.

Si se desea que la economia mexicana tenga un mayor crecimiento
econdmico ésta fundamentalmente debe mejorar su restriccion de balan-
za de pagos (aumentar su tasa de crecimiento pronosticada del PIB). Su
politica econdémica debe ser disefiada no sélo con la finalidad de hacer
sus exportaciones mas atractivas, sino también con el propdsito de redu-
cir su elasticidad ingreso de la demanda de importaciones; para que una
eventual expansion de la demanda interna o externa no se traduzca en
dificultades de balanza de pagos. Acciones cuya realizacion en el corto
plazo resulta urgente para evitar que la restriccion externa al crecimiento
de la economia mexicana se amplie y se profundice.
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APENDICE

Definicion y fuente de los datos

Los datos provienen de los principales agregados econdmicos de la
Organizacion para la Cooperacion y Desarrollo Econémicos (OCDE). Se
considero esta fuente de informacion porque proporciona todas las series
de datos anuales utilizadas en este articulo (incluidos los deflactores im-
plicitos del PIB y de las importaciones) e incorpora periodos muy amplios
(las series que se utilizan en este articulo cubren el lapso 1970-2012).

y tasa de crecimiento del PIB (producto interno bruto) real, en mi-
llones de dolares, 2005 = 100.

X tasa de crecimiento de las exportaciones reales, en millones de
dolares, 2005 = 100.

LM logaritmo de las importaciones reales, en millones de ddlares,
2005 = 100.

LY logaritmo del PIB real, en millones de ddlares, 2005 = 100.

LPR  logaritmo de los precios relativos, estan definidos como la pro-
porcidon de precios nacionales a externos. Se utilizo el deflactor
implicito del PIB como proxy de los precios internos y el deflac-
tor de precios implicito de las importaciones como proxy de los
precios externos.
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