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DETERMINANTES DEL GASTO INTERNO BRUTO EN
MEXICO: UN ANALISIS POR COMPONENTES

Julio Goicoechea Moreno'
Carolina Carbajal de Nova?

Resumen

Se analiza el desemperio reciente de la economia mexicana a través
del consumo privado, formacion bruta de capital fijo, gasto gubernamen-
tal y comercio exterior de mercancias y de servicios. Se evaltia inicial-
mente el crecimiento de cada variable, ademds de su participacion y su
variabilidad. El periodo de andlisis cubre del primer trimestre de 2003 al
tercero de 2012. La menor volatilidad se observa tanto en el consumo pri-
vado como en el gasto gubernamental, mientras que las exportaciones e
importaciones, en general, registran la mayor fluctuacion. Posteriormen-
te, se evalua cada variable en funcion del Producto Interno Bruto (PIB) y
de los precios relativos de cada una de aquellas. Se obtienen coeficientes
a largo plazo por medio de ecuaciones cointegrantes, asi como a corto
plazo via ecuaciones con mecanismo de correccion de error. Los mds altos
coeficientes de elasticidad resultan ser para el comercio exterior, tanto
de exportaciones como de importaciones, asi como de mercancias y de
servicios. La formacion bruta de capital fijo, si bien registra coeficientes
eldsticos superiores a la unidad, son inferiores a los encontrados en el
comercio exterior. El consumo privado exhibe elasticidades bdsicamente
unitarias con respecto al PIB, mientras que el gasto gubernamental es ma-
nifiestamente ineldstico. En cuanto a la elasticidad de los componentes
del gasto interno bruto con respecto a los precios de éstos con respecto a
los del PIB, éstos muestran valores negativos, como era de esperarse, con
la excepcion de los referidos al gasto gubernamental.
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1. Introduccion

Inicialmente, se examina participacion, volatilidad y dinamismo de
una serie de variables que componen el gasto interno bruto de Méxi-
co. Posteriormente, se evaldan dichos componentes en funcién del PIB,
como una aproximacion al ingreso personal disponible, y por otra parte,
de diferenciales de indices de precio. Las variables son el consumo pri-
vado, inversion fija bruta, gasto gubernamental, exportaciones e impor-
taciones tanto de mercancias como de servicios. El periodo de analisis
cubre del primer trimestre de 2004 al tercero de 2012. Finalmente, se
contrastan dichos resultados con los reportados en la literatura.

2. Desempeino macroeconémico en México
2.1. Componentes del PIB

Considerando el periodo de analisis, mismo que cubre del primer
trimestre de 2003 al tercero de 2012, el PIB de México alcanz6 8,650
miles de millones de pesos en promedio (Cuadro 1).3 Dentro de este pe-
riodo, el consumo privado registré una media de 5,968 miles de millones
de pesos (69% del PIB). Este porcentaje se encuentra dentro del limite
superior consignado por Muelbauer y Lattimore (1995).4 La participacion
media referida se asemeja a la registrada durante el periodo comprendido
entre el primer trimestre de 1980 al cuarto trimestre de 2002, tanto en
el propio caso de México (0.68) como para Estados Unidos de América
—EUA—-(0.60), de acuerdo a Bejan (20006), a partir de datos de la Organiza-
cion para la Cooperacién y Desarrollo Econdmicos (OECD).

En segundo lugar de importancia se encuentra la importacion de
mercancias con 2,631 miles de millones de pesos, correspondientes al
30.4% del PIB. En orden decreciente siguen las exportaciones de mercan-
cias, con 2,464 miles de millones de pesos, representando el 28.5% con
respecto al PIB. La formacion bruta de capital fijo fue de 1,851 miles de
millones de pesos, lo cual constituye poco mas de una quinta parte del
PIB (21.4%). El gasto gubernamental constituy6 950 miles de millones de

3 Todos los valores se expresan a precios de 2003.

4 Es decir, entre 50 y 70% del gasto interno bruto.
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pesos, equivalentes al 11% del PIB. Las exportaciones e importaciones de
servicios son practicamente iguales ascendiendo, en términos generales,
a cerca de 150 mil millones de pesos.

CUADRO 1. MEXICO. COMPONENTES DEL GASTO INTERNO Y PIB.
2003:1 A 2012:3 (MILES DE MILLONES DE PESOS DE 2003,
PARTICIPACION, MAXIMOS, MINIMOS Y COEFICIENTES DE VARIACION)

Media Maximo Minimo Coeficiente
valor  participacion valor de variacion
Producto Interno Bruto 8,650 100.0% 9,635 7,620 0.06
Consumo privado 5,968 69.0% 6,838 5,011 0.07
Gasto gubernamental 950 11.0% 1,055 844 0.06
Formacion capital fijo* 1,851 21.4% 2,106 1,453 0.10
Exportacion
mercancias 2,464 28.5% 3,125 1,852 0.14
servicios 150 1.7% 184 116 0.12
Importacion
mercancias 2,631 30.4% 3,126 1,900 0.14
servicios 148 1.7% 185 123 0.09

* Bruta. Incluye sectores privado y publico.
Fuente: Estimados con base en INEGI.

Las variaciones de las variables referidas registran su menor fluctuacién
en el gasto gubernamental, con un coeficiente de variacion de 0.06. Mientras
que el consumo y la formacién bruta de capital fijo registraron coeficien-
tes de 0.07 y 0.10, respectivamente, las importaciones y exportaciones de
mercancias tienen las mayores fluctuaciones, ambas con un coeficiente de
variacion de 0.14. El comercio exterior de servicios fluctia con un coeficiente
de variacién de 0.12 y 0.09 para exportacion e importacion de servicios, res-
pectivamente. El PIB registra un coeficiente de variacion de 0.06. Los valores
minimos para el PIB corresponden al primer trimestre de 2009.5

5 En cuanto al consumo privado y al PIB, los valores minimos registrados en el Cuadro 1 corres-
ponden al primer trimestre de 2009, en una recesioén que se extendié durante cinco trimestres; es
decir, del cuarto de 2008 al dltimo de 2009. Sin embargo, el anilisis del ciclo econémico anidado en
este periodo rebasa el objetivo del presente trabajo.
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GRAFICA 1. MEXICO. PIB' Y COMPONENTES DEL GASTO INTERNO
BRUTO. 2003:1-2012:3 (PROMEDIO DE CRECIMIENTO ANUAL)*

Exportacion de mercancias 5.6%

Importacién de mercancias 5.4%

Formacion de capital fijo**

Consumo privado

PIB

Importacion de servicios

Gastos gubernamental

Exportacion de servicios

0.0% 2.0% 4.0% 6.0%

* Entre un trimestre y otro rezagado cuatro trimestres.
** Bruta.
Fuente: Estimados con base en INEGI.

El promedio de crecimiento de las variables macroeconémicas en
el periodo de estudio es marcadamente heterogéneo, particularmente en
las variables vinculadas al sector externo. Por ejemplo, para el periodo del
primer trimestre de 2003 al tercero de 2012, las exportaciones e importa-
ciones de mercancias alcanzan 5.6% y 5.4% respectivamente. Por contras-
te, las importaciones de servicios crecen al 1.8% anual, valor incluso su-
perior al 1.2% con que lo hacen las exportaciones, también de servicios.

El consumo privado, siendo la variable macroeconémica con ma-
yor participacion en el PIB, muestra un crecimiento de 2.6%, solamente
superior al gasto gubernamental, el cual registra un ritmo de 1.3%. La
formaciéon de capital fijo aument6 al 3.9% anual, mientras que el gasto
gubernamental lo hizo en un 1.3% en promedio. El hecho de que el gasto
gubernamental muestre uno de los menores montos de crecimiento, re-
fleja que no constituye, como tal, un instrumento de politica publica para
incidir en el desempeno de la economia.
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2.2. Modelo

Para estimar las relaciones funcionales entre los componentes del
PIB de EUA, se presenta un modelo de siete ecuaciones, de la siguiente
forma:

In Cp = In PIB/p, log p,/p) (1)
In Fbcf = f (In PIBJp, log p,/p) 2)
In G = f(In PIBp, log p/p) 3)
In Xm = f (In PIB/p, log p,/p) (4)
InXs = f (In PIBJp, log p,p) (5)
In Mm = f (In PIB/p, log p/p) (©6)
In Ms = f (In PIB/p, log p,/p, 7)

donde Cp se refiere al consumo privado; PIB al producto interno
bruto; Fbcf a la formacion bruta de capital fijo; G al gasto gubernamental;
Xm a las exportaciones de mercancias; Xs a las exportaciones de servi-
cios; Mm a las importaciones de mercancias, Ms a las importaciones de
servicios. El cociente p,/p; expresa el cociente entre dos diferentes indices
de precio de las diversas variables econdémicas, en donde (i = 1, 2...7),
referidos a cada uno de los indices de precio de las siete variables referi-
das, y j alude al indice de precios del PIB para la economia mexicana en
su conjunto. Las variables se expresan en forma logaritmica. De manera
sistematica, este modelo busca, por una parte, determinar el efecto del
propio PIB en la economia mexicana. Por otra, estimar el efecto de dife-
renciales de precio en el componente del PB en cuestion.

2.3. Resultados
La aplicacién del modelo referido se circunscribe al periodo com-

prendido del primer trimestre de 2003 a la fecha. Esto obedece a la dispo-
nibilidad de datos, en cuanto que no se dispone de informacion longitu-
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dinal con dicha frecuencia previa a dicho ano. Los coeficientes obtenidos
en la estimaciéon del modelo permitieron obtener resultados a largo y a
corto plazo, estimandose inicialmente la ecuacion cointegrante y poste-
riormente el mecanismo de correccion de error.® Sargan (1984) utilizo
este método por primera vez, posteriormente popularizado por Engle y
Granger (1987), conocido como teorema de representacion de Granger.
Dicho teorema plantea que si por ejemplo, dos variables estin cointegra-
das, la relacion entre ambas puede ser expresada como un mecanismo de
correccion de error.

En el caso del consumo privado, la ecuacion cointegrante presentd
los siguientes resultados:

In Cp/pCp = .074 + 1.02 In PIB/pPIB - 0.45 In pCp_/pPIB, 1y
-0.64)  (13.95)%%* (-2.63) ##*

R?aj. = 0.95 DW=2.02 C. Akaike = -5.09 n = 2003:2-2012:3

donde pCp se refiere al indice de precios del consumo privado y
PPIB es el indice de precios implicito del PIB. A largo plazo, la elastici-
dad del consumo privado ajustado por inflacién con respecto al PIB es
unitaria (1.02).7 Por otra parte, el coeficiente del consumo referido con
respecto a los precios relativos de dicho consumo,® como cociente con el
deflactor implicito del PIB,° muestra un coeficiente negativo, como era
de esperarse, si bien ineldstico. Por ejemplo, un abaratamiento relativo
de los articulos de consumo privado con respecto al PIB incrementa la
demanda de los articulos, si bien con un coeficiente de -0.45.10

Al aplicar el mecanismo de correcciéon de error a la ecuacion (1),
se obtuvo:

6 De esta manera, para cada ecuacién se plantea una primera relacion de largo plazo entre las
variables, pudiendo existir un desequilibrio en el corto. Se utiliza el término de error obtenido en la
primera ecuacion para vincularlo con el comportamiento a corto plazo de la variable independiente,
en una segunda ecuacion, buscando corregir el posible desequilibrio.

7 En el Anexo 1 se consignan las variables utilizadas.
8 Rezagado un periodo.
9 Con dos periodos de rezago.

10'Y viceversa.
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Aln Cp/pCp = -0.0002 + 1.18 Aln PIB/pPIB - 0.99 Aln pCP_/pPIB_~1.14 a-, (1)
-0.76) (15.93)%** (-6.20) *** (-7.90)

R?aj. =091 DW=22] C. Akaike = -5.47 n =2003:3-2012:3

En consecuencia, a corto plazo la elasticidad del consumo privado
con respecto al PIB se vuelve aun mas elastica (1.18). Ante un abarata-
miento relativo de los precios de los articulos que integran el consumo
privado,!! con respecto al indice de precios implicito del PIB,!? el coefi-
ciente a corto plazo deviene unitario (-0.99),1 incrementando sustan-
cialmente su respuesta comparado con el largo plazo (-0.45). El residual
obtenido de la ecuacion previa (1)’ e incorporado en la actual (1), se
denota por o, con un periodo de rezago.'*

El coeficiente obtenido, tanto a largo (1.02) como a corto (1.18)
plazo giran en torno a la unidad, lo que constituye un resultado recu-
rrente en la literatura. Ruiz-Galindo y Venegas-Martinez (2007) reportan
un valor cercano a la unidad (0.98) en tanto coeficiente del consumo con
respecto al ingreso para el periodo de 1995-2002. En otras latitudes, este
resultado se replica. Por ejemplo, se reportan resultados similares para
EUA durante el periodo del primer trimestre de 1949 al cuarto de 1988 en
King et al. (1991), el cual es revisado por Han y Ogaki (1997). Asimismo,
Villagomez (1994) encuentra un resultado semejante en sus estimaciones
para paises en desarrollo.

Por otra parte, Oks y van Wijnberg (1993:91) reportan graficamente
un paralelismo entre el consumo privado, si bien omiten evaluarlo cuan-
titativamente. En un estudio alterno, explorando determinantes externos
del consumo privado, De la Cruz Gallegos y Nunez Mora (2005), repor-
tan una correlacion positiva causal de la inversion extranjera directa y las
remesas hacia el referido consumo para el periodo 1986-2003, si bien no
proporcionan parametros al respecto.

11 Rezagado un periodo.
12 Con dos periodos de retraso.

13 Aqui lo contrario también aplicaria; es decir, un encarecimiento relativo de los articulos de
consumo privado determina una contraccion en la misma proporcion, en la demanda de éstos.

14 1a letra alfa se refiere al primer residual del presente trabajo, con la letra 1 para el séptimo,
infra. Las pruebas de estacionareidad de dichos residuales se consignan en el Anexo 2.
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Por lo que toca a la formacion bruta de capital fijo, la ecuacién coin-
tegrante se presenta a continuacion:

In FbcfipFbcf = -7.86 + 1.50 In PIB + 0.56 In p_/Eo_/p* , )
(-5.74) %% (18.88)%*%  (5.57)%*%

R’aj. = 093 DW= 0.67 C. Akaike = -4.17 n = 2003:4 - 2012:3

Aqui queda de manifiesto que en el largo plazo, la elasticidad de la
formacion bruta de capital fijo, con respecto al PIB es manifiestamente
elastica (1.50).'5 Por otra parte, la elasticidad de la formacién bruta de
capital fijo con respecto al cociente de precios al productor doméstico (p)
y foraneo (p),'¢ vinculados con el tipo de cambio nominal (Eo),'” es posi-
tiva e inelastica (0.56). Esta ultima variable corresponde al tipo de cambio
real bilateral entre México y EUA, en tanto el precio forineo constituye
el correspondiente indice de precios al productor de bienes terminados
en aquel pais. Bajo esta circunstancia, la apreciacion del tipo de cambio
real es conducente a un incremento en la formacién bruta de capital fijo
y viceversa, si bien de manera inelastica.

Al efectuar la correccion de error para la formacién bruta de capital
fijo, los resultados son:

Aln FbefipFbef = 0.002 + 1.38 Aln PIBpPIB + 0.20 Aln p_/Eo_jp* ,-0.29 f.r  (2)”
(0.64) (16.96) *** (2.75)%%%  (-2.98)***

R?aj. =090 DW =175 C. Akaike =-531 n =2004:1-2012:3

A corto plazo, la elasticidad de la formacién bruta de capital fijo con
respecto al PIB se reduce a 1.38. Tanto a largo como a corto plazo, la for-
macion bruta de capital es nitidamente prociclica. En consecuencia, son
los niveles del PIB los que harian que dicha inversién creciera mas que
proporcional ante una expansion econémica medida por el propio PIB.

15 Ante una expansion del PIB, las decisiones de inversion crecen mds que proporcionalmente y
viceversa.

16 Ambos con tres periodos de retraso.

17 Con tres rezagos.
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Por lo que toca al impacto del tipo de cambio real bilateral entre
México y EUA, se pronuncia la inelasticidad correspondiente, constrinén-
dose a un valor de 0.20.!% En ambos casos se observa como el corto plazo
reduce el valor de los coeficientes, siendo particularmente sustancial en
el caso de la apreciacion o depreciacion del peso frente al dolar. Tanto en
el largo plazo, pero particularmente en el corto, se confirma el bajo peso
que el tipo de cambio real tiene en la formacion bruta de capital fijo. Es
decir, pareciera dificil adjudicar insuficientes niveles de inversion al nivel
del tipo de cambio real. Una conclusién opuesta es sostenida tanto en Ize
(2010) como en Ros (2010), para quienes un elemento determinante de
la insuficiente inversién en México es la sobrevaluacién del peso mexi-
cano. Independientemente de que este fuera el caso, el tipo de cambio
real no pareciera ser determinante en los niveles de inversion, dada su
inelasticidad manifiesta.!?

En cuanto al gasto gubernamental, se obtiene el siguiente resultado
referido a la ecuacion cointegrante:

In G/jpG = 6.94 + 0.43 In PIB/pPIB + 1.12 In pG.,/pPIB,, (3)’
(8.34)%**%  (8.19)%%* (10.38)%**

R’aj. =091 DW =168 C.Akaike =-5.10 n = 2003:2-2012:3

A largo plazo, la elasticidad del gasto gubernamental es positiva e
inelastica (0.43) con respecto al PIB. De esta manera, cambios en el PIB
afectan en menor grado al gasto gubernamental. Es de subrayarse el coefi-
ciente de elasticidad del gasto gubernamental con respecto a la razén
entre los precios del gasto gubernamental y el PIB, ambos rezagados un
trimestre. En este caso, se observa que no obstante un encarecimiento
del indice de precios implicito del gasto gubernamental con respecto al
correspondiente del PIB,?° el monto del gasto gubernamental se eleva,
y viceversa. Como era de esperarse, este comportamiento no sigue una
logica de mercado, dadas las funciones del Estado como elemento repro-
ductor del orden social via, entre otros instrumentos, del gasto corriente.

18 picho tipo de cambio bilateral se incorpora con tres periodos de rezago.

19 Valga anadir, en el caso de Ros, que el bajo crédito bancario y la eliminacion de la politica in-
dustrial, constituyen elementos adicionales que han inhibido la inversion en México.

20 Ambos indices de precio con un periodo de rezago.
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Sin embargo, no es consecuente que el gasto gubernamental aumente en
la medida justamente en que se encarecen sus adquisiciones, y viceversa.
En este sentido, el gasto publico corriente constituye un catalizador de la
inflacién en la medida en que se expande.

Por lo que se refiere a la aplicacion del mecanismo de correccion de
error, se obtuvieron los resultados expresados a continuacion.

Aln G/pG = -0.0002 + 0.40 A In PIB/pPIB + 0.79 Aln pG_;/pPIB.; - 0.90y.; (3)”
(-0.07) (4.43)%%* (3.72)%%%* (-5.14)%**

R’aj. = 0.63 DW = 1.61 C. Akaike =-5.18 n = 2003:1-2012:3

A corto plazo, la elasticidad del gasto gubernamental con respecto
al PIB muestra un valor semejante (0.40), con el observado a largo pla-
zo (0.43). En consecuencia, el PIB tiene un efecto prociclico, conclusiéon
coincidente con Esquivel (2010).2! Este autor plantea que esta fue la toni-
ca de ejercicio del presupuesto federal entre 2004 y 2007. Asimismo, que
la Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria,?? aprobada
en 2000, al establecer un criterio de presupuesto equilibrado, aseguraria
este caracter prociclico del gasto corriente. Sin embargo, habria que ana-
dir que el coeficiente plantea un efecto por demas atenuado.

Por lo que se refiere a la elasticidad del gasto gubernamental con
respecto a los precios relativos de éste con relacion a los del PIB,* el
coeficiente sigue presentando un valor positivo, si bien reduce su valor
(0.79), disminuyendo su valor al compararlo con el antes mostrado en
la ecuacion cointegrante (1.12). En conclusion, no obstante un encareci-
miento relativo del gasto gubernamental, los desembolsos gubernamen-
tales se elevan y viceversa, encerrando una clara anomalia.

Por lo que toca a las exportaciones de mercancias, con la ecuacion
cointegrante se obtuvieron los siguientes resultados.

21 Asumiendo aqui proporcionalidad entre niveles del PIB y de recaudacion tributaria.
22 Diario Oficial de la Federacién, 2006.

23 Rezagados ambos un periodo.
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In Xm/pXm = -21.51 + 2.27 In PIB/pPIB - 0.31 In pXm/pPIB 4y
(-14.25)%**  (23.92)%** (-1.71)*

R’aj. =095 DW=0.79 C. Akaike = -3.01 n = 2003:1-2012:3

A largo plazo, las exportaciones en México muestran una alta elasti-
cidad (2.27) con respecto al PIB. Sin embargo, las referidas exportaciones
muestran un coeficiente inelastico (-0.31) con respecto a los precios rela-
tivos de las mismas con relacion a los del PIB. En consecuencia, el ritmo
de las exportaciones para México, radica en lo fundamental en el PIB, y
en un segundo plano, en los precios relativos de dichas exportaciones.
En consecuencia, en periodos de atonia econdmica, las exportaciones
tenderian a contraerse, sin la posibilidad de fungir como elemento com-
pensatorio para la caida en el agregado bruto de pago a los factores de la
produccion.

Continuando con las exportaciones de mercancias, el mecanismo
de correccion de error presento los siguientes resultados:

Aln Xm/pXm = 0.001 + 1.96 A ln PIB/pPIB - 0.44 A In pXm/pPIB - 0.29 &, (4)”
(0.29)  (12.32)%** (-2.81)%%% (-2.01)*

R’ aj. = 0.82 DW= .81 C.Akaike =-4.09 n = 2003:2-2012:3

A corto plazo, el coeficiente de la exportacion de mercancias con
respecto al PIB sigue siendo sustancialmente alto (1.96), sin rebasar las
dos unidades, como se observo previamente (2.27). Por lo que se refiere
a las exportaciones de mercancias a corto plazo con respecto a la razén
de precios de exportaciones y del PIB, éste expresa el signo negativo es-
perado. Si bien aumenta su coeficiente (-0.44) con respecto al largo plazo
(-0.31), continta siendo manifiestamente inelastico. Se confirma de esta
manera la influencia determinante del PIB en la exportacion de mercan-
cias en México.

Por lo que se refiere a la exportacion de servicios en el largo plazo,
la ecuacion cointegrante se muestra a continuacion:
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In Xs/pXs = 28.79 - 1.06 In PIB/pPIB - 1.36 In pXs. /pPIB (5)

R’aj. =036 DW =142 C. Akaike = -1.78 n = 2004:2 -2012:3

La elasticidad de la exportacion de servicios con respecto al PIB
es negativa y elastica (-1.06). Bajo esta situacién, muestra un coeficiente
negativo y unitario de -1.06 con respecto al PIB. Con ello, la expansion
de este tipo de exportaciones estaria sujeta a una contraccion econoémica,
y viceversa. Por lo que se refiere a la elasticidad de dichas exportaciones
con respecto a la razon de precios de éstas,?* con los del PIB, esta muestra
un coeficiente a su vez elastico y con el signo esperado (-1.36). En con-
secuencia, el crecimiento de dichas exportaciones de servicios se contrae
ante una expansion del PIB local, por una parte. Por la otra, estan sujetas
a un abaratamiento relativo de sus precios.

Al aplicar el modelo de correccion de error a la expresion previa,
i.e. (5)’, se obtiene:

Aln Xs/pXs = 0.009 - 1.86 A In PIB/pPIB - 1.05 A In pXs_/pPIB - 0.78 ¢, 5)”
(0.60) (-4.20) *** (-3.08) ¥ (-4.89) %%

R’ aj. =053 DW =190 C. Akaike =-2.01 n = 2004:3-2012:3

El coeficiente de elasticidad de las exportaciones de servicios con
respecto al PIB se eleva acercindose a las dos unidades (-1.86), mientras
que las referidas exportaciones con respecto a la relaciéon de precios de

dichas exportaciones y del PIB se acercan a la unidad (-1.05).

En cuanto a la importacién de mercancias, los resultados de la ecua-
cion cointegrante son:

In Mm/pMm = -20.75 + 2.22 In PIB/pPIB - 0.48 In pMm/pPIB (©O¥
(_22‘46 ek (38.33) *** (_632 ek

R’aj. =098 DW =138 C. Akaike = -4.56 n =2003:1-2012:3

24 Gon un periodo de rezago.
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A largo plazo, la elasticidad de las exportaciones de mercancias con
respecto al PIB es positiva y eldstica (2.22). De esta manera, el PIB desplie-
ga un efecto prociclico en las importaciones de mercancias, mostrando la
bien conocida restriccion externa al crecimiento, al impulsar las compras
foraneas de mercancias ante el crecimiento del PIB. La razén de precios
de las importaciones de mercancias con respecto a los del PIB es negativa
e inelastica (-0.48). Debido a lo anterior, un abaratamiento relativo de los
precios de las importaciones de mercancias imprime un estimulo en la
importacion de éstas,? si bien de manera inelastica.

Al estimar la importaciéon de mercancias con respecto al PIB a corto
plazo, los resultados son:

Aln Mm/pMm = -0.0008 + 2.39 Aln PIB/pPIB - 0.31 Aln pMm/pPIB-0.73 {,  (6)”
(-0.22) (22.55) %%x (359 %% (-4.51)***

R?aj. = 0.95 DW =180 C. Akaike =-4.73 n = 2003:2-2012:3

A corto plazo, el coeficiente de las importaciones de mercancias con
respecto al PIB es de 2.39, elevindose con respecto al largo plazo (2.22).2¢

En cuanto a la elasticidad de la importacién de mercancias con res-
pecto a la razon de precios de ésta con respecto a los del PIB, se acentia
su inelasticidad en el corto plazo, ubicindose con un valor de -0.31. Tanto
en el largo como en el corto plazo, las importaciones de mercancias no
son sensibles a los precios relativos, siendo por ende poco competitivas,
coadyuvando dichas importaciones al déficit exterior ante la expansion del
producto. La inelasticidad de los precios relativos correspondientes a las
importaciones de mercancias coincide con el planteamiento de Fernandez
(2010), en su analisis de restricciones externas al crecimiento local.

La funcién de importacion de servicios mostrd los siguientes para-
metros:

By viceversa.

26 Mufioz Ledo (2007:32) establece el simil del crecimiento de la economia mexicana con la de
una esponja que absorbe productos del exterior. Adicionalmente, anade que dicho fenémeno condu-
ce a déficits en cuenta corriente paralizaciéon econémica y alzas en tasas de interés para incrementar
flujos foraneos a corto plazo, con las consiguientes dificultades para el productor local.
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In Ms/pMs = -11.90+1.50 In PIB/pPIB - 0.38 In pMs ,/pPIB ,+2.38 InpCp_,/jpPIB, (7)’
(-3.19) (6.26) %% (-2.05) %% (3.22) %*%

RPaj. =059 DW=186 C. Akaike = -2.72 n = 2004:1-2012:3

La importacioén de servicios con respecto el PIB muestra un coefi-
ciente a largo plazo elastico y positivo (1.50), situando al desempeno de
dichas ventas al exterior en funcién del ritmo de actividad del producto
local. Por lo que se refiere a la elasticidad de la importacion de servicios
con respecto a la relacion de los precios de ésta con la del PIB, a largo pla-
zo se observa un coeficiente negativo e inelastico (-0.38),%” confirmando
la demanda de dichos servicios en funcién de su abaratamiento, y vice-
versa. Adicionalmente, la elasticidad de la importacién de servicios pre-
senta un alto grado de sustituciéon con respecto al desempeno consumo
privado, una vez que los precios de éste se encarecen relativamente con
respecto a los del PIB.28 En consecuencia, el consumo privado interno se
presenta, de manera agregada y a largo plazo, como un sustituto de las
importaciones de servicios.

Al estimar la expresion (7)’ con el modelo de correccion de error,
se obtiene:

Aln Ms/pMs = -0.001 + 2.10 A In PIB/pPIB - 0.49 A In pMs ,/pPIB ,

(-0.12) (7.38) %% (-2.56) ***
+ 3.24 Aln pCp_,/pPIB., - 0.99 1, 7"
(4.18) %% (-5.75) %*%

R’aj. =076 DW =179 C. Akaike = -2.83 n = 2004:2 -2012:3

27 Con dos trimestres de rezago en ambos indices.

28 Rezagado un periodo.
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El coeficiente de corto plazo de las importaciones de servicios con
respecto al PIB se vuelve mais elastico, elevindose sustancialmente (2.10)
en comparaciéon con el largo plazo (1.50). Por otra parte, la razén de
precios de importaciones de servicios y del PIB,? si bien continaa siendo
inelastica a corto plazo, aumenta su valor a -0.49 en comparacion con el
largo plazo (-0.38). Asimismo, a corto plazo la sustitucion del consumo
privado con respecto a las importaciones de servicios eleva su elasticidad
a 3.24, en contraste con el largo plazo (2.38).

De manera sintética, los parametros obtenidos en el modelo antes
referido, se presentan en el Cuadro 2. Los componentes del gasto interno
bruto son elasticos ante cambios del propio PIB. Las mayores elasticida-
des se observan en las importaciones de mercancias; especificamente en
el corto plazo, alcanzando un coeficiente de 2.32. Con este resultado se
reitera la restriccion externa de la economia mexicana al crecimiento. Las
exportaciones de mercancias presentan a su vez un coeficiente elevado,
pero este es inferior en el corto plazo (1.96) al de las importaciones de
mercancias. Las importaciones de servicios registran un coeficiente a cor-
to plazo elevado (2.10), con lo cual si bien dicho contingente es reducido,
es un coadyuvante a la restriccion externa a la expansion econdémica local.
Las exportaciones de servicios, si bien son elasticas, presentan un signo
negativo con respecto al PIB. De esta manera, estarian atenuando la po-
sible restriccion de divisas ante un crecimiento del PIB. La elasticidad de
la inversion fija bruta, si bien registra valores superiores a la unidad, i.e.
1.51 y 1.38 en el largo y corto plazos, respectivamente, exhibe parame-
tros inferiores a los reportados por los rubros de comercio exterior aqui
referidos. El coeficiente de elasticidad del consumo gira en torno a un va-
lor unitario. El gasto gubernamental registra una inelasticidad conspicua,
tanto en el largo (0.43) como en el corto (0.40) plazos.

29 Considerando dos periodos de retraso.
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CUADRO 2. MEXICO. PIB' Y COMPONENTES DEL GASTO INTERNO
BRUTO RELACION DE ELASTICIDADES. PRIMER TRIMESTRE
DE 2003 AL TERCER DE 2012

Variables Plazo Variables independientes*
dependientes*

PIB/pPIB  py/pPIB  pCp.,/pPIB, p.3/E03/p*3

Cp/pCp
largo 1.02 -0.451
corto 1.18 -0.991
Fbcf/pFbcf
largo 1.50 0.56
corto 1.38 0.20
G/pG
largo 0.43 1.122
corto 0.40 0.792
Xm/pXm
largo 2.27 -0.313
corto 1.96 -0.443
Xs/pXs
largo -1.06 -1.364%
corto -1.86 -1.054
Mm/pMm
largo 2.22 -0.485
corto 2.39 -0.315
Ms/pMs
largo 1.50 -0.386 2.38
corto 2.10 -0.496 3.24

1 Con un rezago para p; y dos para pPIB, donde p; representa a pCp.
2 Rezagado tanto p;, como pPIB un periodo. Aqui p; representa a pG.
3 Donde p; representa a pXm.

4 La variable p; representa a pXs rezagada un periodo.

5. En esta ecuacion, p; se refiere a pMm.

6. p; se refiere a pMs, estando rezagado un periodo, al igual que pPIB.
* Las variables se expresan en forma logaritmica.

Fuente: Estimado con base en Banco de México, BLS e INEGI.

En cuanto a la inflacién relativa del sector con respecto a la del
PIB, se muestra inelastica en el comercio exterior, con valores inferiores a
0.50, tanto en el corto como en el largo plazos. Excepcion a lo anterior lo
constituye la exportacion de servicios, exhibiendo coeficientes superiores
a la unidad, i.e. -1.36 y -1.05 en el largo y corto plazos, respectivamen-
te. El consumo privado acusa una elasticidad unitaria (-0.99) en el corto
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plazo, pero inelastica (-0.45) en el largo plazo, con respecto a los precios
relativos. El efecto del tipo de cambio real bilateral del peso con respecto
al dolar tiene una incidencia inelastica (0.56) en el largo plazo, y pronun-
ciadamente inelastica (0.20) en el corto plazo. En esta ultima instancia, el
efecto del tipo de cambio real deviene insignificante.

Con base en los resultados senalados, ante una caida en el des-
empeno del PIB, las variables que mas afectacién exhibirian, tanto en el
corto como en el largo plazo serian las exportaciones asi como las impor-
taciones. De esta manera. se restringe por partida doble el crecimiento
de la economia mexicana, tanto por la obtencién de divisas como por la
necesaria importacion de mercancias, condiciéon para el crecimiento del
PIB en México. A su vez, la contraccion en la formacion bruta de capital
fijo es sustancial, dados los coeficientes superiores a la unidad, tanto en
el largo como en el corto plazo. El consumo privado fluctaa, en lo fun-
damental, en la misma proporcion en que lo hace el PIB. Sin embargo, el
gasto gubernamental muestra un elemento fundamentalmente invariante
ante cambios en el PIB.

Una de las fortalezas del modelo aqui estimado, es que no requirioé
el uso de variables dicotémicas durante el periodo de recesion por el que
atraveso la economia mexicana, el cual basicamente se extendio a lo largo
de 2009. Es decir, los coeficientes obtenidos en todos los casos tienen la
suficiente representatividad en tanto que son validos tanto en periodos
de auge como en los de recesion.
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ANEXO 1. RELACION DE VARIABLES

Nuamero Variable Descripcion Fuente*
1 Cp Consumo privado a precios corrientes C
2 Cp/pCp Consumo privado ajustado por inflacién 1,17
3 Eo Tipo de cambio nominal peso ddlar A
4 Fbcf Formacion bruta de capital fijo a precios corrientes C
5 Fbcf/pFbcf  Formacion bruta de capital fijo ajustado por inflacion 4.18
6 G Gasto gubernamental a precios corrientes C
7 G/pG Gasto gubernamental a ajustado por inflacion 6.19
8 Mb Importacién de mercancias a precios corrientes C
9 Mm/pMm  Importacion de mercancias ajustadas por inflacion 8,20
10 Ms Importacién de servicios a precios corrientes C
11 Ms/pMs Importacion de servicios ajustados por inflacion 10,21
12 p Indice de precios al productor, bienes finales C
13 p/Eo/p* Tipo de cambio real bilateral México-EUA 12,3,14
14 p* Indice de precios al productor, bienes terminados C
15 PIB Producto interno bruto a precios corrientes C
16 PIB/pPIB Producto interno bruto ajustado por inflacién 15,22
17 pCp Indice de precios implicito del consumo privado
18 pFbcf Indice de precios implicito de la formacién bruta de capital fijo C
19 pG Indice de precios implicito del gasto gubernamental C
20 pMb Indice de precios implicito de las importaciones de mercancias C
21 pMs Indice de precios implicito de las importaciones de servicios C
22 pPIB Indice de precios implicito de PIB C
23 pXb fndice.de precios implicito de las exportaciones de mercancias C
a precios corrientes
24 pXs Indice de precios implicito de las exportaciones de servicios C
25 Xb Exportaciones de mercancias a precios corrientes
26 Xm/pXm Exportaciones de mercancias ajustadas por inflacion 25,23
27 Xs Exportaciones de servicios a precios corrientes C
28 Xs/pXs Exportaciones de servicios ajustada por inflacion 27,24
* Fuente:

A. Banco de México.
B. Bureau of Labor Statistics.

C. INEGIL
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ANEXO 2. RESIDUAL DE ECUACIONES COINTEGRANTES.
PRUEBAS DE RAIZ UNITARIA

Residual Estadistico Rezagos*  Valor Significancia Valor critico  Inclusion®#*
observado®**
o ADF 1 -2.98547 5% -2.96041 a
-3.52630 10% -3.21527 b
-3.05611 1% -2.64167 c
B ADF 1o -2.98547 5% -2.96041 a
-3.52630 10% -3.21527 b
-3.05611 1% -2.64167 c
y ADF 1 -4.55599 1% -3.67017 a
-4.87603 1% -4.29673 b
-4.57645 1% -2.64430 c
) ADF 1o -4.10948 1% -3.67932 a
-4.46412 1% -4.30982 b
-4.11044 1% -2.64712 C
€ ADF 1k -3.94432 1% -3.68919 a
-4.27104 1% -4.32398 b
-3.93113 1% -2.65015 C
¢ ADF 1k -3.90224 1% -3.69987 a
-4.13401 5% -3.58753 b
-3.86241 1% -2.65340 c
n ADF 1o -4.10948 1% -3.67932 a
-4.46412 1% -4.30982 b
-4.11044 1% -2.64712 C

*De Mackinnon, para rechazar la hipétesis nula de raiz unitaria.

*#* Indica namero de rezagos de diferencia con que se efectud la prueba aumentada de Dickey-Fuller.
Dickey y Fuller (1979).

##% En la ecuacion de prueba:

a intercepto.

b intercepto y tendencia.

¢ sin tendencia ni intercepto.
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