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Resumen

En este trabajo se utiliza un enfoque de cointegracion para estimar las
funciones de demanda por importaciones y exportaciones en México. Las
especificaciones se derivan del modelo de bienes sustitutos imperfectos y
son estimadas con datos mensuales para el periodo 1991-2005. Se
encuentra que todas las variables pueden ser caracterizadas como procesos
integrados de orden uno y que existen relaciones de cointegracion
significativas para las funciones de demanda por importaciones vy
exportaciones. En ambos casos, las elasticidades precio e ingreso de largo
plazo son significativas y consistentes con el modelo tedrico.
Cuantitativamente, si bien el tipo de cambio nominal juega un papel
importante en la determinacién de los flujos de comercio exterior, el efecto
ingreso constituye su principal determinante.

Palabras clave: demanda por importaciones y exportaciones, modelo de
sustitutos imperfectos, raices unitarias, cointegracion.

Clasificacion JEL: C22, F10, F14

Abstract

This paper uses a cointegration approach to estimate the demand functions
for imports and exports in Mexico. The especification of each function is
derived from the model of imperfect substitute goods and are estimated
using monthly data over the period 1991-2005. It is found that all variables
can be characterized as processes integrated of order one and that there
exists significant cointegration relationships for the demand functions of
exports and imports. In both cases, the long run income and price
elasticities are significant and consistent with the theoretical model.
Quantitatively, although the nominal exchange rate plays an important role
in the determination of trade flows, the income effect becomes their main
determinant.

Keywords: Demand for imports and exports, imperfect substitute goods
model, unit roots, cointegration.

JEL classification: C22, F10, F14






La demanda por importaciones y exportaciones...

Introduccion

El objetivo del presente trabajo es estimar las funciones de demanda por
Importaciones y exportaciones mexicanas utilizando datos mensuales para el
periodo 1991-2005. Se adopta una especificacion empirica convencional
derivada del modelo de bienes sustitutos imperfectos, resumido en Khan
(1985). Para evitar la estimacion de posibles relaciones espurias se
implementa un enfoque econométrico de raices unitarias y cointegracion. Los
flujos comerciales de México son cuantificados en el contexto de la
interrelacién econdmica entre México y Estados Unidos.

Se considera que el modelo de sustitutos imperfectos es adecuado para
caracterizar tanto la demanda por exportaciones como por importaciones
puesto que provee una especificacion sencilla, basada en los determinantes
fundamentales de los flujos de comercio. Esto serd corroborado encontrando
elasticidades significativas y con los signos correctos para ambas funciones.

Un aspecto destacable de este trabajo es que se utiliza los enfoques de
cointegracion multiecuacional y uniecuacional de Johansen y Engle-Granger
respectivamente. En el caso uniecuacional, una vez que las variables
independientes probaron ser débilmente exdgenas, se estima la relacion de
largo plazo por el método de minimos cuadrados dinamicos con el fin de
corregir potenciales efectos distorsionantes de posibles problemas de
endogeneidad y autocorrelacion presente en las relaciones de demanda.

Se encuentra que las series de importaciones y exportaciones, asi como las
de sus respectivos precios relativos, son integradas de orden uno, al igual que
las series de ingreso tanto de México como de Estados Unidos. Ademas, se
encuentra una sola relacién de cointegracion para cada una de las funciones
de demanda, lo que asegura su identificacion y facilita su interpretacion.

La funcion de demanda por importaciones muestra los signos correctos
mientras que la funcion de demanda por exportaciones, al igual que en la
literatura empirica reciente, muestra un signo positivo para la elasticidad
precio. Sin embargo, cuando se incluye el tipo de cambio nominal, expresado
como pesos por dolar, derivado a partir del modelo de bienes sustitutos
imperfectos, se obtiene el signo correcto de la elasticidad precio en la funcion
de demanda por exportaciones.

Tanto en la estimacion por el método de Johansen como en la estimacion
uniecuacional por el método de minimos cuadrados dinamicos, las cuatro
elasticidades son significativas para niveles de significancia convencionales y
muestran los signos correctos. Las elasticidades ingreso muestran ser robustas
en ambos métodos de estimacion aunque las elasticidades precio obtenidas
por el método de Johansen resultan ser menores.

El resto del trabajo esta estructurado como sigue. En la seccion 1 se
incluye una resefia de la literatura relevante y los antecedentes sobre la
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estimacion de las funciones de demanda para México y otros paises en
desarrollo. En la seccion 2 se presenta la especificacion empirica de las
funciones de demanda por importaciones y exportaciones en base al modelo
de sustitutos imperfectos. En la seccion 3 se hace una descripcion de las
variables y se procede a identificar sus 6rdenes de integracion y los procesos
que siguen en el tiempo. En la seccidn 4 se realiza el andlisis de cointegracion
y la estimacién de las funciones de demanda tanto por el método de Johansen
en el caso multiecuacional, como por el método de minimos cuadrados
ordinarios dinamico en el caso uniecuacional. Por altimo se presentan las
conclusiones.

1. Antecedentes

1.1. Funciones empiricas de demanda por importaciones y

exportaciones

En la literatura empirica sobre comercio internacional tipicamente se ha
relacionado el flujo de las importaciones de un pais con su nivel de ingreso, el
nivel de precios de las importaciones, un tipo de cambio nominal y el nivel de
precios prevaleciente en ese pais. Por su parte, el flujo de las exportaciones
de un pais se ha relacionado con el nivel de ingreso de sus socios comerciales,
el nivel de precios de las exportaciones de dicho pais, un tipo de cambio
nominal y el nivel de precios prevaleciente en el pais destino de las
exportaciones. A este enfoque del comercio internacional se le conoce como
el modelo de sustitutos imperfectos.

El supuesto principal de este modelo es que tanto las importaciones como
las exportaciones son sustitutos imperfectos de los bienes domésticos. La
aplicabilidad de este modelo tiene como base las siguientes dos observaciones
sobre los patrones de comercio internacional: (i) existe comercio
intraindustrial entre paises y (ii) es posible encontrar un diferencial de precios
significativo y no transitorio para un mismo tipo de mercancia en un mismo
pais.

Mientras que algunos productos se pueden considerar sustitutos perfectos,
cuando son completamente homogéneos, como los minerales y los cereales®
gue son negociados en los mercados internacionales, el modelo de sustitutos
imperfectos se apoya en el hecho de que una parte importante de las
mercancias compradas y vendidas entre los paises no son completamente
homogéneas.?

La literatura empirica sobre el comercio internacional ha utilizado
ampliamente adaptaciones econométricas de este modelo con el propésito de

I Como ejemplos se pueden citar el trigo y el cobre
2 El “malinchismo” es un caso extremo. Dos mercancias fisicamente iguales pueden no ser completamente
homogéneas por el simple hecho de ser producidas en diferentes paises.
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estimar funciones de demanda, tanto para las importaciones como para las
exportaciones. En el modelo de sustitutos imperfectos las importaciones y las
exportaciones son vistas como bienes que se encuentran, junto con los bienes
domésticos, en la cesta de consumo de los agentes.

Asi, la propiedad de sustitucion imperfecta entre los bienes extranjeros y
los bienes domésticos plantea la especificacién de funciones de demanda
Marshalianas tanto para las importaciones como para las exportaciones. Por lo
tanto, la demanda por importaciones seria una funcion del ingreso del pais
importador y del precio relativo entre el precio de las importaciones, en la
moneda del pais importador, y el precio de sus bienes domésticos. Mientras
que la demanda por las exportaciones de un pais seria una funcion del ingreso
de los paises que adquirieran sus exportaciones y del precio relativo entre el
precio de sus exportaciones, en moneda extranjera, y el precio de los bienes
domésticos extranjeros.

Las especificaciones econométricas convencionales de dichas funciones de
demanda han sido modelos lineales o lineal-logaritmicas y han sido estimadas
utilizando series de tiempo de paises individuales. No se ha implementado
analisis de seccion cruzada. Desde el comienzo, el principal interés en la
literatura empirica ha sido determinar la magnitud y el signo de las
elasticidades ingreso y precio de largo plazo de dichas funciones de demanda.

Los primeros estudios empiricos aparecieron hacia finales de década de
1960° (Houthakker y Magee, 1969). Estos empleaban el método de minimos
cuadrados ordinarios (MCO), sin embargo desde la década de 1950 se
reconocia que estas estimaciones de las funciones de demanda podrian arrojar
elasticidades sesgadas debido a la posible endogeneidad entre las cantidades
importadas y exportadas y sus respectivos precios (Orcutt, 1950; Harberger,
1953).

Buscando evitar posibles sesgos de endogeneidad, en las décadas de 1970
y 1980 autores como Goldstein y Khan (1978) y Marquez y McNeilly (1988),
emplearon meétodos de ecuaciones simultaneas y el método de minimos
cuadrados de dos etapas (MCO2) respectivamente.

Es importante mencionar, sin embargo, que en general en la literatura
empirica se ha lidiado con el problema de endogeneidad en sus
especificaciones empleando el supuesto de elasticidad precio infinita de la
oferta tanto de importaciones como de exportaciones. El supuesto de
elasticidad precio infinita de la oferta implica que los paises son tomadores de
precios para sus mercancias importadas o exportadas por lo que el volumen de
sus importaciones o exportaciones seria incapaz de afectar los precios de las
mismas evitandose asi el problema de doble causalidad entre precios y
cantidades. Ademas, este supuesto puede reflejar en forma bastante precisa

3 Los primeros analisis sobre el comercio internacional en este contexto se pueden rastrear hasta la década de 1940
en estudios como los de Adler (1945 y 1946) y Chang (1945-1946) aunque algunos de ellos no incluyen el analisis

de regresion, como es el caso de Adler.
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la realidad econ6mica de un numero importante de paises importadores y
exportadores, justificAndose asi su aplicabilidad.® De esta forma, se ha
evitado hacer explicitas las relaciones de oferta en sus especificaciones,
continuando el uso del método de minimos cuadrados ordinarios como método
de estimacion.

Otra preocupacion respecto de la estimacion por MCO de las funciones de
las demandas basadas en el modelo de bienes sustitutos imperfectos en el
periodo de tiempo entre 1970 y 1990 fue el problema de autocorrelacion
residual y la correspondiente pérdida de eficiencia de los estimadores de las
elasticidades de interés, debido al empleo de series de tiempo. En este
sentido, trabajos como los de Thursby y Thursby (1984), Goldstein y Khan
(1985) y Marquez y McNeilly (1988), han propuesto la utilizacion de
metodologias tales como las de series de tiempo y la de rezagos con
ponderaciones geométricamente declinantes,®> respectivamente, para tomar
en cuenta los procesos autoregresivos y de media movil para las series de
tiempo involucradas en la estimacién de las funciones de demanda basadas en
el modelo de sustitutos imperfectos.

A partir de la década de 1990, la literatura empirica sobre la estimacién
de demandas por importaciones y exportaciones basadas en el modelo de
sustitutos imperfectos ha dirigido su atencion, en parte, hacia la verificacion
de la homogeneidad de grado cero en precio de las funciones de demanda®
(Deyak, Sawyer y Sprinkle, 1993; Narayan y Narayan, 2004). Un aspecto
destacable ha sido considerar la no estacionariedad de las series involucradas
en la estimacion de las funciones de demanda por importaciones y
exportaciones y la posibilidad de relaciones espurias entre las variables de
tales funciones.

Rose (1991), Reinhart (1995), Clarida (1994 y 1996), Senhadji (1997),
Senhadji y Montenegro (1998) y Garcés (2002) han mostrado que las series de
tiempo de las importaciones y exportaciones y de sus respectivos precios
relativos siguen caminatas aleatorias en el tiempo (contienen una raiz
unitaria) y han hecho de la caracterizacion de estas series un elemento
primordial de sus analisis.

A diferencia de la literatura empirica tradicional en este campo, la nueva
literatura incorpora el analisis de cointegracion para descartar la presencia de
relaciones espurias en las ecuaciones de demanda dadas las caracteristicas de
las series. También se plantea el hecho de que la estimacion por el método de
minimos cuadrados en el contexto de series no estacionarias, aunque
cointegradas, podria arrojar estimadores no eficientes ni consistentes en

4 El supuesto es aplicable principalmente a paises pequenos en el contexto econémico internacional pero es
debatible en el caso de economias grandes que experimentan una plena utilizacién de sus capacidades productivas y
que, por lo tanto, enfrentan una oferta muy inelastica respecto del precio (Goldstein y Khan, 1978).

5 General distributed-lag model with geometrically declining weights (Goldstein y Khan, 1985).

6 La homogeneidad de grado cero en precios es una caracteristica de las funciones de demanda marshalianas.
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muestras pequefias’ (Banerjee et al., 1986) proponiendo el uso de otros
métodos de estimacion como el de Johansen (1988 y 1997) u otros métodos
uniecuacionales como el método de minimos cuadrados ordinarios dinamico
(Dinamic Ordinary Least Squares, DOLS) (Phillips y Hansen, 1990; Phillips y
Loretan, 1991; Saikkonen, 1991; Park, 1992; Stock y Watson, 1993) o el
método de minimos cuadrados completamente modificados (Fully Modified
Least Squares, FMLS) (Phillips y Hansen, 1990).

1.2. Estudios para México y otros paises en desarrollo

Antes de la década de 1990, los estudios empiricos sobre la estimacién de las
funciones de demanda por importaciones y exportaciones basadas en el
modelo de sustitutos imperfectos tuvieron como principal objetivo corregir los
problemas de endogeneidad y de autocorrelacion residual que pudieran
resultar de la utilizacion del método de minimos cuadrados ordinarios en
dichas estimaciones. Asi, la mayor parte de la literatura empirica de ese
periodo se encuentra comprendida principalmente por trabajos técnicos sobre
los supuestos y los métodos de estimacion de las especificaciones
econométricas de las funciones de demanda por importaciones y
exportaciones; practicamente, la totalidad de estos estudios fueron hechos
para paises desarrollados.

Si bien es cierto que existian estudios escasos para paises en desarrollo, no
es sino hasta la década de 1990 que México es tomado en cuenta en la
literatura empirica. Una de las pocas referencias previas sobre el caso de
México fue hecha en el estudio de Houthakker y Magee (1969).° En 1974, Khan
realizaria uno de los primeros estudios para los paises en desarrollo. Estima
funciones de demanda por importaciones y exportaciones para paises
latinoamericanos como Argentina, Brasil, Colombia, Uruguay y Costa Rica pero
no incluye a México.

Es a partir del estudio de Reinhart (1995), nuevamente para paises en
desarrollo, que se analizan las funciones de demanda por importaciones y
exportaciones mexicanas. La autora estima las funciones de demanda por
importaciones y exportaciones para paises de Africa, Asia y América Latina,’
siguiendo el enfoque del modelo de sustitutos imperfectos, con datos anuales
para el periodo 1970-1991, provenientes del Fondo Monetario Internacional.*

Dados los resultados de trabajos como los de Rose (1991) y Clarida (1994),
en donde se muestra que las variables de las funciones de demanda por
importaciones y exportaciones son integradas de orden uno, Reinhart analiza

7 Al utilizar datos anuales, la mayoria de los estudios terminan con muestras muy reducidas dada la disponibilidad de
los datos en el tiempo.

8 En el cual, sin embargo, no se reportan resultados para México.

9 Congo, Kenia, Marruecos, Hong Kong, Indonesia, Pakistan, Sri Lanka, Argentina, Brasil, Colombia, Costa Rica y
México.

10 IMF World Economic Outlook.
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el orden de integracion de las series con la prueba Dickey-Fuller Aumentada
(Augmented Dickey-Fuller, ADF) y descubre que las importaciones reales, el
producto interno bruto real y los precios relativos de los paises son todas
integradas de orden uno. Posteriormente, realiza pruebas de cointegracion de
Johansen, aunque no verifica el nimero de relaciones de cointegracion en las
funciones de demanda,** y luego procede a estimar estas funciones con el
método de minimos cuadrados ordinarios dinamico.*?

Reinhart (1995) utiliza tanto las importaciones como las exportaciones
deflactadas por sus correspondientes valores unitarios. Para la ecuacion de
demanda por importaciones utiliza, ademas, el producto interno bruto real de
los paises (en moneda domeéstica) y los valores unitarios de las importaciones
(convertidos a la moneda doméstica de los paises) deflactadas por los precios
al consumidor. Para la ecuacion de exportaciones, el producto interno bruto
real de los paises industriales (en doélares) y los valores unitarios de las
exportaciones deflactados por los indices de precios al consumidor de los
paises industriales (en doélares).

Las elasticidades precio que reporta para las funciones de importaciones
son significativas y tienen el signo correcto para todos los paises, fluctuando
entre -1.36 (Colombia) y -0.15 (Congo), mientras que las elasticidades ingreso
muestran un signo positivo y significativo para todos los paises, fluctuando
entre 2.75 (Brasil) y 0.89 (México); la elasticidad precio para México es -0.39.

En cuanto a la funcion de exportaciones, la elasticidad precio muestra el
signo correcto y es significativo para todos los paises excepto para México
cuya elasticidad si es significativa pero positiva. Las elasticidades precio
fluctian entre -0.97 (Pakistan) y 0.31 (México), mientras que las elasticidades
ingreso son positivas y significativas para todos los paises, fluctuando entre
4.41 (Hong Kong) y 0.88 (Sri Lanka); la elasticidad ingreso de México es 3.37.

Senhadji (1997) estima ecuaciones de demanda por importaciones para 77
paises, tanto desarrollados como en desarrollo, abordando el problema de la
no estacionariedad de las variables involucradas en la relacion de demanda.
Senhadji, parte de un problema de maximizacion intertemporal de la utilidad
de agentes representativos en el contexto del modelo de sustitutos
imperfectos, de donde deriva una ecuacién de demanda que es lineal
logaritmica en el precio relativo de las importaciones y de una variable de
actividad econémica, como variable proxy del ingreso real, definida como el
producto interno bruto menos las exportaciones.

El autor utiliza datos anuales de la base BESD del Banco Mundial para
estimar las relaciones de demanda por importaciones para los 77 paises para

Il La existencia de dos o mas relaciones de cointegracion podrian sefalar funciones de importaciones y
exportaciones sobre identificadas.

12 Sin embargo, es importante destacar que la autora no realiza pruebas de exogeneidad débil sobre las variables
independientes que pudieran justificar el empleo de métodos uniecuacionales en la estimacion.
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el periodo de 1960 a 1993. En su andlisis empirico emplea el valor de las
importaciones y exportaciones de bienes y servicios, como variable de
actividad economica el PIB menos exportaciones y como el precio relativo de
las importaciones la razén entre el deflactor de la importaciones y el
deflactor implicito del PIB.

La utilizacion de la metodologia de series de tiempo en el analisis
empirico se justifica por la no estacionariedad de las variables: utilizando la
prueba ADF, para la mayoria de los paises la hipdtesis de raiz unitaria aplicada
sobre las variables de importaciones, precios relativos y de actividad
economica, en logaritmos, no puede ser rechazada a niveles de significancia
convencionales (1, 5 6 10%). Ante esta realidad, Senhadji estima la relacién
de demanda y posteriormente lleva a cabo una prueba de cointegracion para
validar el valor interpretativo de los coeficientes obtenidos.

Las elasticidades de largo plazo son estimadas mediante el método FMLS
(método de minimos cuadrados completamente modificados) de Phillips y
Hansen (1990) en vez del método tradicional de MCO. Senhadji reporta las
estimaciones de las elasticidades s6lo para 66 paises, todos con los signos
esperados para ambas elasticidades.

Las elasticidades de largo plazo para el precio varian entre -0.02 (Chile) y
-6.74 (Benin) con una media de -1.08. En cuanto a la elasticidad ingreso de
largo plazo, ésta varia entre 0.03 (Zaire) y 5.48 (Uruguay) con una media de
1.45. De estos 66 paises, solo para 49 los estimados de las elasticidades tienen
significado dado que solo en estos casos se encontr6 evidencia de
cointegracion, la mayoria de las veces al 1%, utilizando la prueba de Phillips-
Ouliaris sobre los residuales.

En el caso particular de México, este estudio descubre una raiz unitaria
para cada una de las variables de la relacion de demanda dentro de los niveles
de significancia convencionales. Estima, ademas, una elasticidad precio de
largo plazo de -0.77 y una elasticidad ingreso de 1.31, ambas significativas al
5%. Sin embargo, para el caso de México, Senhadji no encuentra cointegracion
en la relacion de demanda por importaciones segun la prueba de Phillips-
Ouliaris por lo que dichas elasticidades carecerian de significado
interpretativo indicando wuna relacion espuria en la ecuacién de
importaciones.

Senhadji y Montenegro (1998), siguiendo la metodologia de series de
tiempo para abordar el problema de la no estacionariedad de las variables de
Senhadji (1997), estiman las elasticidades de la demanda por exportaciones
para un gran numero de paises tanto desarrollados como en desarrollo.

A partir de un problema de maximizacién intertemporal de la utilidad de
agentes representativos en el contexto del modelo de sustitutos imperfectos,
derivan una ecuacién de demanda por exportaciones que es una funcion lineal
logaritmica del precio relativo de las exportaciones y de una variable de
actividad econémica, como variable proxy del ingreso real, definida como el
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promedio de los productos internos brutos de los socios comerciales
ponderados por su participacion en las exportaciones del pais a analizar
menos las exportaciones de esos mismos socios comerciales.

Con datos anuales provenientes de la base de cuentas nacionales del
Banco Mundial y de una base de comercio con flujos desagregados de las
Naciones Unidas (UNSO COMTRADE) estima las relaciones de demanda por
exportaciones para 70 paises para el periodo de 1960 a 1993. En su analisis
empirico emplean el valor de las exportaciones de bienes y servicios en
términos reales, como variable de actividad econdémica el promedio de los
productos internos brutos de los socios comerciales ponderados por su
participacion en las exportaciones del pais a analizar menos las exportaciones
de sus socios comerciales y como el precio relativo de las exportaciones, la
razon entre el deflactor de las exportaciones y el indice de valores unitarios
de las exportaciones mundiales.

Para la mayoria de los paises la hipétesis de raiz unitaria no puede ser
rechazada en los niveles de significancia convencionales de la prueba ADF
para las variables exportaciones, precios relativos y de actividad econémica,
todas en logaritmos. Las elasticidades son estimadas mediante el método
FMLS. Senhadji y Montenegro reportan las estimaciones de las elasticidades
s6lo para 53 paises, aquellos con los signos esperados para ambas
elasticidades.

En cuanto a la elasticidad precio de largo lazo ésta varia en un rango de -
0.02 (Peru) a -4.72 (Turquia) y tiene un valor medio de -1.00. La elasticidad
ingreso de largo plazo varia entre 0.17 (Ecuador) y 4.34 (Corea) con una
media de 1.48. De estos 53 paises para 51 de ellos los estimados de las
elasticidades tienen significado ya que en sus relaciones de demanda la
hipotesis de no cointegracion fue rechazada, la mayoria de las veces al 1%,
utilizando la prueba de Phillips-Ouliaris sobre los residuales,

En el caso particular de México, este estudio descubre una raiz unitaria
para cada una de las variables de la relacion de demanda. A diferencia del
estudio anterior de Senhadji, las elasticidades precio e ingreso de la funcién
de exportaciones para México no mostraron los signos esperados y fueron
excluidos del andlisis sin reportarse dichos coeficientes ni efectuarse la
prueba de cointegracion.

Garcés (2002) estudia las funciones de demanda por importaciones y
exportaciones para México en el marco de la relacion bilateral con Estados
Unidos para el periodo 1980-2000; el propoésito del autor es investigar la
evolucion de los flujos de comercio exterior ante los importantes cambios
institucionales originados por la adhesion de México al GATT (1985) y al TLCAN
(1994).

Al igual que en Senhadji (1997) y Senhadji y Montenegro (1998), en sus
especificaciones empiricas la ecuacion de exportaciones es una funcion lineal
logaritmica del indice de la produccion de Estados Unidos, que emplea como
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variable proxy del ingreso, y del tipo de cambio real expresado como pesos
por délar.®® En cuanto a la ecuacién de exportaciones ésta también es una
funcion lineal logaritmica pero del indice de la produccién industrial de
México, del nivel de las exportaciones y del tipo de cambio real expresado,
también, como pesos por dolar.

Los datos que utiliza son los valores de las exportaciones e importaciones
en dolares constantes con una periodicidad mensual y los valores respectivos
del tipo de cambio real y los indices de producciéon industrial para ambos
paises también en forma mensual.!* Utilizando la prueba DF-GLS (Elliot,
Rothemberg y Stock, 1996) de raices unitarias sobre las diferentes series del
estudio en logaritmos, concluye que todas ellas contienen una raiz unitaria en
su nivel y que, por lo tanto, son variables integradas de orden uno.

Una vez corroborada esta caracteristica de las series, procede a
determinar la existencia de cointegracion. Mediante el procedimiento de
Johansen (1988), modela la demanda por exportaciones mexicanas totales
para el periodo 1990-2000 como una funcién del indice de la produccién
industrial de los Estados Unidos y del tipo de cambio real. Garcés concluye
que existe solamente una relacion de largo plazo entre las variables
involucradas y que ninguna de ellas puede ser eliminada de esta relacion. Las
elasticidades de ingreso y de tipo de cambio real obtenidas son 2.80 y 0.32,
respectivamente.

En el caso de las importaciones, aplica el mismo procedimiento y modela
la demanda por importaciones mexicanas totales para el periodo 1991-2000
como una funcion lineal del indice mexicano de la produccion industrial, del
tipo de cambio real y del nivel de las exportaciones totales; el autor
encuentra que existe un solo vector de cointegracion, las elasticidades de
largo plazo tienen el signo correcto (0.94 para la elasticidad ingreso y -0.14
para la elasticidad tipo de cambio real) y ninguna de las variables puede ser
excluida de la relacion. Adicionalmente, realiza estimaciones de las funciones
de demanda por el método FMLS. Para la ecuacion de exportaciones encuentra
elasticidades ingreso y precio de 2.86 y 0.23, mientras que para la ecuacion
de importaciones la elasticidad precio es de -0.28 y la elasticidad ingreso es
de 1.12; estas cuatro elasticidades son significativas a 1%.

En la tabla 1 se muestran los resultados sobre la estimacion de las
funciones de demanda por importaciones y exportaciones de diferentes
estudios empiricos tanto para México como para Estados Unidos, socio
comercial determinante de los flujos de comercio exterior de México.

Dos aspectos importantes de los trabajos para México son que: (1)
utilizando especificaciones basadas en el modelo de sustitutos imperfectos no
se ha podido encontrar una elasticidad precio negativa para la demanda por

13 Aunque el autor no indica qué indices de precios utiliza para calcular dicho tipo de cambio real.
14 La mayor parte los obtiene del Banco de México (Banxico).
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exportaciones y (2) parece no existir una relacién contraria a la predicha por
la teoria entre las exportaciones y sus principales determinantes.

TABLA 1. COMPARATIVO DE LOS RESULTADOS PARA LAS FUNCIONES DE DEMANDA POR
IMPORTACIONES Y EXPORTACIONES DE OTROS ESTUDIOS EMPIRICOS PARA MEXICO Y

Funcién de im

ortaciones

Elasticidad
precio?

Estudio Periodo | Metodologia 2

ingreso

Estados Unidos

Houthakker y Magee, 1969 1951-1966 MCO 1.51 -0.54
Murray y Ginman, 1976 Estados Unidos  1961-1968 MCO 1.94 -1.23
Reinhart, 1995 México 1970-1991 DOLS? 0.89 -0.39
Senhadji, 1997 México 1960-1993 FMLS® 1.31 -0.77
Estados Unidos | 1960-1993 FMLS 2.45 -0.52
Garcés, 2002 México 1991-2000 Johansen 0.94 -0.41
1991-2000 FMLS 1.12 -0.28
Houthakker y Magee, 1969 Estados Unidos  1951-1966 MCO 0.99 -1.51
Khan, 1974 Estados Unidos | 1955-1970 FIML® 1.01 -2.31
Reinhart, 1995 México 1970-1991 DOLS 3.37 0.312
Senhadji y Montenegro, 1998 | México 1960-1993 FMLS -—- -—
Estados Unidos | 1960-1993 FMLS 1.04 -0.73
Garcés, 2002 México 1990-2000 Johansen 2.80 0.32
1990-2000 FMLS 2.86 0.23

2 Elasticidades de largo plazo.
®DOLS: Dinamic Ordinary Least Squares (MCO Dinamico) (Stock y Watson, 1993).
¢ FMLS: Fully Modified Least Squares (Minimos cuadrados completamente modificados) (Phillips y

Hansen, 1990).

4 Utiliza en su especificacion una variable de tipo de cambio real y no un precio relativo.
€ Full Information Maximum Likelihood (Maxima Verosimilitud de informaciéon completa).
--- No reportadas.

Lo anterior es corroborado en el trabajo de Garcés quien encuentra los signos
correctos para ambas elasticidades utilizando un tipo de cambio real pesos
por délar. Esto ultimo parece sefialar un problema con el precio relativo de la
funcién de exportaciones pero no en la especificacion tedrica de funciones de
demanda basadas en el modelo de sustitutos imperfectos, aunque la
interpretacion del tipo de cambio real y del precio relativo es diferente, su
construccion tedrica es similar (indices de precios y el tipo de cambio
nominal).

2. Especificacion del modelo

La especificacion que se utilizara para las funciones de demanda se basa en el
modelo de sustitutos imperfectos resumido por Khan (1985) donde la cantidad

de importaciones de un pais esta relacionada con su ingreso nominal Y., los

CIDE
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precios de las importaciones en moneda doméstica™ P, Y los precios de los
sustitutos domesticos P, . En el caso de las exportaciones, éstas se relacionan
con el ingreso del pais destino de las exportaciones Y., los precios de las
exportaciones en moneda foranea P, y los precios de los sustitutos
domeésticos foraneos P: .1° Estas funciones estan dadas respectivamente por:
M=f(Y,,eP,,Py) @
P
X=f(Y.,—2,P.) (2)

e

Donde e se refiere al tipo de cambio nominal expresado como unidades de
moneda doméstica por unidad de moneda extranjera.

En la determinacion de los flujos de las importaciones y las exportaciones,
este modelo asume una elasticidad precio infinita de la oferta, lo que
implicaria que los paises son tomadores de precios sin capacidad de afectar
los precios a través de las cantidades importadas y exportadas; por lo tanto,
ese supuesto nos permite abstraernos de una posible doble causalidad entre
precios y cantidades permitiéndonos trabajar sélo con las relaciones de
demanda sin tener que hacer explicitas las correspondientes relaciones de
oferta. Dado el tamafio de la economia mexicana en el escenario economico
internacional, el supuesto de elasticidad precio infinita se justifica en la
realizacion de este trabajo.

Se considera que la forma de las funciones f (. ) es lineal por lo que las
funciones de demanda serian:

M= 6, +d,Y, +0,eR, +5,P, +¢, 3

p
X=yo+7Ye +7/2?X+7/3PF +ey, (4

Ademés, se reconoce que estas funciones de demanda cumplen con el
postulado microeconémico de homogeneidad de grado cero en precios o de
“no ilusibn monetaria” por lo que se podrian escribir como:

Y eR
M=6,+6-2+65,—M+¢g, (5)
l:)D l:)D
Y, P.
X= yo+y—+y, 2 +e 6
Yoth P, V2 eP, X (6)
Donde LD y FF:M son, respectivamente, el ingreso real doméstico y el
D D

precio relativo de las importaciones. Para la funcién de demanda por

15 En el modelo aqui presentado no se consideran las estructuras impositivas sobre el comercio exterior. En
general, la literatura empirica basada en el modelo de sustitutos imperfectos se ha abstraido de ellas.

16 Aunque algunos autores como Magee (1969) y Narayan y Narayan (2004) utilizan, en vez de los precios de los
sustitutos domésticos extranjeros, los precios de las exportaciones de los socios comerciales con los que compite
el pais exportador.
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. Y R . . .

exportaciones, PF y —; son respectivamente el ingreso real del pais
F F

destino de las exportaciones y el precio relativo de las exportaciones. Con
esta especificacion, se hace referencia al hecho de que cambios igualmente
proporcionales en los precios no afectarian las cantidades importadas o
exportadas. Por altimo, el modelo resumido por Khan utiliza el logaritmo de
las series:

INnM= ¢, + InY—D+a Inﬂ+u @)
0 1 P 2 P M
D D
INX= g+ 810 F 4 In" % 4y ®)
0 1 PF 2 ePF X

Por lo que los coeficientes alfas y betas corresponderian directamente a
las elasticidades precio e ingreso de largo plazo de las funciones de demanda,
donde se espera que «, y f, sean positivosy «, y f,, negativos.

Esta especificacion, conocida como log-lineal ha tenido un uso intensivo
en la literatura empirica en trabajos como los de Magee (1969), Khan (1974),
Senhadji (1997), Senhadji y Montenegro (1998), Reinhart (1995), Garcés (2002)
y Narayan y Narayan (2004) para estimar las elasticidades ingreso y precio de
las funciones de demanda de comercio exterior.

Es importante sefialar que bajo el supuesto de homogeneidad de grado
cero en precios, mas la especificacion de las variables en logaritmo, lo que se
esta suponiendo implicitamente en este trabajo es que el efecto de los
precios externos y del tipo de cambio nominal sobre la demanda son iguales
entre si y que éstos se igualan con el signo contrario al efecto de los precios
internos. Por ejemplo, para la ecuacion de demanda por importaciones,
aplicando la funcién logaritmo, se tendria que:

INM=a,+a,[InY, —InP, |+ a,[Ine+InP, —InP,]+u, (9)

Como se puede apreciar, el coeficiente «, es el mismo para las tres
variables por lo que
E(InM) _ E(InM)

E(InM

_&E(nm) (10)
olne oInPR, oInP,

Y lo mismo para la funcién de demanda por exportaciones:

InM= g, + g,[InYe —InP. ]+ g,[In P, —Ine—InP.]+uy (11)

E(InM)

SE(In X) _SE(InMm) (12)

oInP, olne olIn P

Estudios empiricos como los de Murray y Ginman (1976), Deyak, Sawyer y
Sprinkle (1993) y Narayan y Narayan (2004), estiman (7) y (8) sin asumir
homogeneidad de grado cero en precios, especificando tales ecuaciones con
las variables desagregadas a la manera de (9) y (11) pero permitiendo
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diferentes coeficientes para cada una de las variables; sus resultados apuntan
al hecho de que no necesariamente se cumple el supuesto de homogeneidad
sobre las funciones de demanda por importaciones y exportaciones.

Para efectos de este trabajo, sin embargo, se estiman (7) y (8) en la forma
convencional para hacer comparables los resultados aqui obtenidos con los de
otros estudios para México que emplean el supuesto de homogeneidad.

3. Resultados empiricos

3.1. Base de datos
Para fines de este trabajo se construy0 una base de datos con series
mensuales para el periodo comprendido entre enero de 1991 y mayo de 2005.
Esta base contiene las siguientes series:
Q) Importaciones totales de México en dolares corrientes. Fuente:
Banxico.” (IMPTOT)
(i)  Exportaciones totales de Meéxico en ddlares corrientes. Fuente:
Banxico. (EXPTOT)
(iii)  Indice total del volumen de la produccién industrial de México.
Fuente: INEGI. (IVPIMEX)
(iv) indice total del volumen de la produccion industrial de Estados
Unidos. Fuente: Reserva Federal, Junta de Gobernadores (Federal
Reserve, Board of Governors). (IVPIUSA)
(v)  Indice nacional de precios al consumidor. Fuente: Banxico. (INPC)
(vi) Indice de precios al consumidor de los Estados Unidos (CPI: US City
Average). Fuente: Oficina de Estadisticas laborales (Bureau of Labor
Statistics). (CPI)
(vii) Indice de precios de las exportaciones en doélares. Fuente: Banxico.
(PREEXP)
(viii) Indice de precios de las importaciones en ddlares. Fuente: Banxico.
(PREIMP)
(ix)  Tipo de cambio nominal pesos por ddlar para solventar obligaciones
pagaderas en moneda extranjera (promedio del periodo). Fuente:
Banxico. (e)

Siguiendo el estudio empirico de Garcés (2002), este trabajo busca
explicar los flujos comerciales totales de México con base en la relacion
economica que éste sostiene con los Estados Unidos. Por ello se utiliza sélo las
variables de interés de los Estados Unidos y no del conjunto total de paises
gue comercian con México. Dada la enorme interdependencia econémica de
México hacia Estados Unidos, se considera que la inclusion de otros socios
comerciales de México en el andlisis solo permitiria realizar una aportacion

17 Banco de México.
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menor mientras que incrementaria significativamente el costo de utilizar
series construidas bajo diversas metodologias, muy posiblemente, no
comparables.

Las series de los flujos comerciales se encuentran expresadas en doélares
corrientes por lo que es necesario deflactarlas para obtener los volumenes de
las importaciones y de las exportaciones en unidades reales y no nominales.
Los indices de los precios de las importaciones y exportaciones han sido
calculados utilizando los precios en dolares, prevalecientes en los mercados
internacionales, de las mercancias importadas y exportadas.'® Entonces, fue
posible deflactar las series de importacion y de exportacion con sus
respectivos indices de precios. De acuerdo con (7) y (8), se definen las
cantidades de importaciones y de exportaciones totales reales como:

InM = |n(”V'PT0T): IMPTOTR (13)
PREIMP

In X = |n[EXPTOTJ: EXPTOTR (14)
PREEXP

Los indices del volumen de la produccion industrial se consideran como las
variables de ingreso real para ambos paises una vez que su unidad de medida
esta libre de unidades de moneda y reflejan cantidades fisicas.

In(:)[’j: In (IVPIMEX) = IPIMEX (15)

D

In(YF]: In (IVPIUSA) = IPIUSA (16)
PF

La construccion del precio relativo de las importaciones involucra tanto al
indice de precios de las importaciones como al tipo de cambio y al indice de
precios de México. Dado que el indice de precios de las importaciones esta en
moneda extranjera es necesario corregir el indice por el tipo de cambio
nominal para expresarlo en pesos tal que sea comparable con el indice
nacional de precios al consumidor de México.

Aunque se ha sugerido el uso del deflactor del PIB como el indice de
precios doméstico, éste contiene un componente considerable de precios de
bienes no comerciables por lo que no es comparable con el indice de precios
de las importaciones, compuesto principalmente por precios de bienes
comerciables. Esto se debe a que en el modelo de sustitutos imperfectos los
consumidores se ven involucrados en un proceso de toma de decisiones de dos
pasos independientes: en el primero, reparten su gasto entre todos los bienes
comerciales y los no comerciables con bases en sus ingresos y en el precio
relativo de los comerciables y los no comerciables. En un segundo paso,
asignan su gasto para los bienes comerciables entre importaciones y bienes

'8 INEGI.
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domésticos comerciables. Por lo tanto, el Unico precio relativo que debe
aparecer en la relacion de demanda involucra s6lo bienes comerciables.

A pesar de que el INPC también incluye bienes no comerciables en la
canasta de referencia, el hecho de que su periodicidad sea mensual y de que
el componente de bienes no comerciables sea relativamente menor, lo ubica
como un mejor proxy para la variable de los precios domésticos. Por lo tanto:

In (e P ] =In (e*PRE'MPj = PRERELM (17)
b INPC
En el caso del precio relativo de las exportaciones se compara el indice de
precios de las exportaciones con el indice de precios estadounidense,
representado por el indice de precios al consumidor (Consumer Price Index).
Dado que el indice de precios de las exportaciones esta compuesto por precios
en dolares, el precio relativo que aparece en (8) se reduce a:

In (ij = In (PREEXPJ = PRERELX (18)
Pe CPI
sin considerar el tipo de cambio nominal.
Posteriormente las series construidas fueron ajustadas estacionalmente,®®
afadiendo a la nomenclatura de las series la terminacién _SA. Asi, las
ecuciones (7) y (8) son estimadas como:

IMPTOTR_SA = ¢, + o, IPIMEX_SA +«a,PRERELM_SA + u,, (29)
EXPTOTR_SA = g, + S, IPIUSA_SA + [,PRERELX_SA + u (20)

3.2. Caracterizacion de las series

En esta subseccién, se procede a caracterizar las series IMPTOTR_SA,
IPIMEX_SA, PRERELM_SA, EXPTOTR_SA, IPIUSA SA y PRERELX_SA. En primer
lugar se analizan sus respectivos érdenes de integracion con la aplicacion de
pruebas de raices unitarias. Posteriormente se estiman los procesos que las
series siguen en el tiempo.

3.2.1. Inspeccion grafica de las series

En los cuadros 1 y 2 se muestran gréficas de las series de las funciones de
demanda por importaciones y de exportaciones, respectivamente. A lo largo
de este periodo se observa una trayectoria ascendente del flujo de las
importaciones totales reales, misma que se ve bruscamente interrumpida por
la crisis cambiaria experimentada en el pais durante el Gltimo mes del afio
1994 y durante el afio de 1995. En cuanto al indice del volumen de la
produccion industrial en Meéxico, éste también ha seguido una trayectoria

19 Se utilizo el ajuste estacional x| | aditivo del programa Eviews 5.0.
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ascendente durante el periodo de estudio, misma que se estancé en el afio de
1995.

Es importante destacar esta alta correlacion entre ambas series, la de las
importaciones totales reales y la del indice de produccién industrial de
México, para los afios que se analizan en este estudio empirico.

La correlacion positiva que puede verificarse visualmente es un elemento
principal en el andlisis de la macroeconomia abierta donde las importaciones
tienen como uno de sus principales determinantes al ingreso del pais
importador y donde la relacion entre importaciones y el ingreso es positiva
(Rivera Batiz y Rivera Batiz, 1985).

Hacia 1994, el indice del volumen de la produccion industrial mostraba
una trayectoria ascendente al igual que las importaciones. Ante la crisis
cambiaria y la importante devaluacion del peso en 1994, el efecto sustitucién
hizo disminuir la importacién de mercancias desde el exterior mientras que el
efecto ingreso de corto plazo estanco a la economia durante buena parte de
1995.

Sin embargo, el efecto positivo de una devaluacion sobre el nivel de
actividad econdémica del pais no se hizo esperar y a partir de 1996 el indice
del volumen de la produccion industrial retomo la trayectoria ascendente que
la crisis de 1994 habia interrumpido. Ese mayor nivel de ingreso pudo permitir
el aumento del flujo de las importaciones observado a partir de 1996. Con la
desaceleracion econdmica de los primeros afios de esta década, el flujo de
importaciones también experimento dicha desaceleracion.

En contraste, en el cuadro 1 se puede ver una relaciébn negativa
importante entre las importaciones totales reales y el precio relativo de éstas
y entre el indice de la produccién industrial de México y el precio relativo de
las importaciones. A un mayor precio relativo de las importaciones, como en
el caso de la devaluacion de 1994, menor el flujo de importaciones, mientras
gue a un menor precio relativo de las importaciones, hacia el afio 2000, mayor
el flujo de importaciones. En el andlisis grafico se pueden ver las relaciones
que la teoria macroecondémica predice respecto de las importaciones y sus
principales determinantes.
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CUADRO 1. GRAFICAS DE LAS SERIES DE LA FUNCION
DE DEMANDA POR IMPORTACIONES
SERIES EN LOGARITMO, PERIODO: 1991:01 2005:05
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En cuanto a las exportaciones totales reales, éstas han tenido una
trayectoria ascendente durante todo el periodo de estudio experimentando
una disminucién en los primeros afios de esta década. A diferencia de las
importaciones, las exportaciones no se vieron bruscamente afectadas por la
importante devaluacion de 1994. Comparando esta serie con la del indice de
la produccion industrial de Estados Unidos, se puede observar que las
exportaciones siguen el mismo patron que el ingreso de Estados Unidos,
confirmandose el hecho de que las exportaciones estan relacionadas
significativa y positivamente con el ingreso del socio comercial. Asi, la
disminucion experimentada por las exportaciones a partir del afio 2000 se
puede explicar por la desaceleracion de la economia estadounidense en esos
afos.
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CUADRO 2. GRAFICAS DE LAS SERIES DE LA FUNCION DE DEMANDA POR
EXPORTACIONES
SERIES EN LOGARITMO. PERIODO: 1991:01 2005:05
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Con base en esta evidencia grafica, es posible afirmar que el ingreso
estadounidense esta intimamente relacionado en el tiempo con las
exportaciones mexicanas; asi, la seleccion del ingreso norteamericano,
excluyendo los ingresos de los demas socios comerciales de México, parece ser
suficiente para explicar la evolucion de las exportaciones de México.

Sin embargo, parece no existir una relacion significativa entre el precio
relativo de las exportaciones y las exportaciones mismas. Mientras que el flujo
de las exportaciones ha mostrado ser ascendente, el precio relativo de las
exportaciones ha fluctuado considerablemente sin presentar una tendencia
clara en el tiempo.

3.2.2. Pruebas de raices unitarias

En las tablas 2 y 3 se reportan las pruebas de raices unitarias sobre los niveles
de las series. Se consideran las pruebas Dickey-Fuller Aumentada (ADF),
Phillips-Perron (PP) y Kwiatowsky-Phillips-Shin-Schmidt (KPSS) para un nivel
de significancia del 5%. La inclusion de una constante y/o tendencia en el
modelo se bas6 en el procedimiento secuencial de Perron (1988). La hipdtesis
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nula de la prueba KPSS es estacionariedad y se implementa para probar la
robustez de las pruebas ADF y PP?. Dado que la prueba KPSS no puede
llevarse a cabo sin ningin componente deterministico, en aquellos casos en
que el procedimiento secuencial de Perron descarté la inclusion de cualquier
componente deterministico, la prueba se realizé incluyendo una constante.?

El resultado general es que todas las series contienen una raiz unitaria, lo
que se encuentra en linea con los descubrimiento de Rose (1991), Reinhart
(1995), Clarida (1994 y 1996), Senhadji (1997), Senhadji y Montenegro (1998),
Garcés (2002) y Narayan y Narayan (2004) para este tipo de analisis de
comercio internacional. Estos autores descubren que las series de las
funciones de importaciones y de exportaciones son integradas de orden uno.
En las tablas 4 y 5 se muestran los resultados de las pruebas unitarias sobre la
primera diferencia de la series para descartar la presencia de raiz unitarias
multiples.

20 Estas pruebas tienen como hipotesis nula la presencia de la raiz unitaria sobre la serie analizada. La presencia de
una raiz unitaria en una serie implica la no estacionariedad de la misma.

21 Las especificaciones de las pruebas de raiz unitaria requieren la inclusion de algin componente deterministico de
acuerdo con la naturaleza misma de la serie aunque las pruebas ADF y PP pueden no requerirlos.
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TABLA 2. PRUEBAS DE RAIZ UNITARIA SOBRE LAS SERIES EN NIVEL PERTENECIENTES A
LA FUNCION DE DEMANDA POR IMPORTACIONES

IMPTOTR_SA  IPIMEX_SA = PRERELM_SA

Dickey-Fuller aumentada

Estadistico-t -2.449 -1.658 -1.726
Valor P? (0.353) (0.765) (0.735)
No. De rezagos 13 3 4
Tendencia y/o constante c, t c, t c, t
No inclusién de tendencia

Estadistico-F 4.535 1.470 1.580
Valor critico (5%)° [6.410] [6.410] [6.410]
No inclusién de constante

Estadistico-F. 3.674 1.895 1.597
Valor critico (5%)° [4.675] [4.675] [4.675]
Dickey-Fuller aumentada

Estadistico-t 1.727 1.536 -0.579
Valor P? (0.979) (0.969) (0.465)
No. De rezagos 10 6 5

Tendencia y/o constante -- - -

Phillips-Perron

Estadistico-PP 3.566 1.995 -0.583
Valor P* (0.999) (0.989) (0.463)
Tendencia y/o constante -- -- --
KWPSS

Estadistico-KWPSS 1.616** 1.547** 0.616**
Valor critico (5%)° [0.463] [0.463] [0.463]
Tendencia y/o constante c c c

#Valores P. MacKinnon (1996) .

P Los valores criticos son una extrapolacién lineal de los valores que aparecen en Perron (1988, tabla b7)
para los casos de 100 y 250 observaciones.

“Valores criticos asintéticos. Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (1992, tabla 2).

El criterio utilizado en todas las pruebas Dickey-Fuller para la seleccién del nimero de rezagos fue el
criterio Akaike Modificado. Las pruebas de Phillips-Perron y KWPSS utilizan el criterio Newey-West de
amplitud de banda. Las pruebas sobre la inclusion de la tendencia y la constante se realizaron de
acuerdo a como aparecen en el procedimiento secuencial de Perron (1988). La prueba KWPSS tiene
como hipotesis nula la estacionariedad de la serie.

-- No se incluye.

*Nivel de significancia al 10%

** Nivel de significancia al 5%

***Nivel de significancia al 1%
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TABLA 3. PRUEBA DE RAIZ UNITARIA SOBRE LAS SERIES EN NIVEL PERTENECIENTES A

LA FUNCION DE DEMANDA POR EXPORTACIONES

| EXPTOTR_SA IPIUSA_SA PRERELX_SA
Dickey-Fuller aumentada

Estadistico-t -2.548 -0.908 -2.347
Valor P? (0.304) (0.951) (0.405)
No. De rezagos 13 4 5
Tendencia y/o constante c, t c, t c, t

No inclusién de tendencia

Estadistico-F 9.370** 1.393 5.162
Valor critico (5%) [6.410] [6.410] [6.410]
No inclusién de constante

Estadistico-F -- 6.807** 4.592
Valor critico (5%)° - [4.675] [4.675]
Dickey-Fuller Aumentada

Estadistico-t -- -1.613 0.193
Valor P? -- (0.473) (0.741)
No. De rezagos -- 4 5
Tendencia y/o constante -- C --
Phillips-Perron

Estadistico-PP -3.508 -1.422 -3.780
Valor P? (0.041)** (0.570) (0.003)***
Tendencia y/o constante c, t c --
KWPSS

Estadistico-KWPSS 0.389** 1.571** 0.509**
Valor critico (5%)° [0.146] [0.463] [0.463]
Tendencia y/o constante c, t [¢ [

#Valores P. MacKinnon (1996).

P Los valores criticos son una extrapolacién lineal de los valores que aparecen en Perron (1988, tabla b7)
para los casos de 100 y 250 observaciones.

“Valores criticos asintéticos. Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (1992, tabla 2).

El criterio utilizado en todas las pruebas Dickey-Fuller para la seleccién del nimero de rezagos fue el
criterio Akaike Modificado. Las Pruebas de Phillips-Perron y KWPSS utilizan el criterio Newey-West de
amplitud de banda. Las pruebas sobre la inclusién de la tendencia y la constante se realizaron de
acuerdo con el procedimiento secuencial de Perron (1988). La prueba KWPSS tiene como hipétesis nula

la estacionariedad de la serie.
-- No se incluye.

*Nivel de significancia al 10%

** Nivel de significancia al 5%

***Nivel de significancia al 1%
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TABLA 4. PRUEBAS DE RAIZ UNITARIA SOBRE LAS PRIMERAS DIFERENCIAS DE LAS
SERIES PERTENECIENTES A LA FUNCION DE DEMANDA POR IMPORTACIONES

Dickey-Fuller aumentada
Estadistico-t

Valor P?

No. de rezagos
Tendencia y/o constante
Phillips-Perron
Estadistico-PP

Valor P?

Tendencia y/o constante
KWPSS
Estadistico-KWPSS
Valor critico (5%)
Tendencia y/o constante

 D(IMPTOTR_SA)

D(IPIMEX_SA)

D(PRERELM_SA)

-2.803

-3.959

-2.957

(0.005)***

(0.000)***

(0.003)***

8

5

9

-22.208

-22.989

-10.282

(0.000)***

(0.000)***

(0.000)***

0.406

0.096

0.080

[0.463]

[0.463]

[0.463]

c

C

Cc

#Valores P. MacKinnon (1996).

P Valores criticos asintéticos. Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (1992, tabla 2).

El criterio utilizado en todas las pruebas Dickey-Fuller para la seleccién del nimero de rezagos fue el
criterio Akaike Modificado. Las Pruebas de Phillips-Perron y KWPSS utilizan el criterio Newey-West de
amplitud de banda. La prueba KWPSS tiene como hipotesis nula la estacionariedad de la serie.

-- No se incluyd.

*Nivel de significancia al 10%

** Nivel de significancia al 5%

**Nivel de significancia al 1%

Para las series de la funcién de demanda por importaciones se realizaron
las pruebas ADF y PP sin intercepto ya que sus series en nivel no permitieron
la inclusién de ningin componente deterministico.?> La prueba KPSS se
implemento con una constante.

22 §j la serie no tiene tendencia en su nivel entonces la primera diferencia de la serie, su derivada, respecto del
tiempo es cero. Si la serie en nivel sélo tuviera una constante entonces la derivada de la constante respecto del
tiempo es cero y la primera diferencia de la serie careceria de componentes deterministicos.
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TABLA 5. PRUEBAS DE RAIZ UNITARIA SOBRE LAS PRIMERAS DIFERENCIAS DE LAS
SERIES PERTENECIENTES A LA FUNCION DE DEMANDA POR EXPORTACIONES

 D(EXPTOTR_SA) D(IPIUSA_SA)

 D(PRERELX_SA)

Dickey-Fuller aumentada

Estadistico-t -3.154 -2.075 -8.139
Valor P? (0.024)** (0.036)** (0.000)***
No. De rezagos. 8 8 1
Tendencia y/o constante c -- --
Phillips-Perron

Estadistico-PP -23.743 -13.468 -11.023
Valor P? (0.000)**=* (0.000)*** (0.000)***
Tendencia y/o constante c -- --
KWPSS

Estadistico-KWPSS 0.441 0.4066 0.444
Valor critico (5%)° [0.463] [0.463] [-463]
Tendencia y/o constante c c c

#Valores P. MacKinnon (1996) .

®Valores criticos asintéticos. Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (1992, tabla 2).

El criterio utilizado en todas las pruebas Dickey-Fuller para la seleccion del nimero de
rezagos fue el criterio Akaike Modificado. Las Pruebas de Phillips-Perron y KWPSS utilizan el
criterio Newey-West de amplitud de banda. La prueba KwWPSS tiene como hip6tesis nula la
estacionariedad de la serie.

*Nivel de significancia al 10%

** Nivel de significancia al 5%

***Nivel de significancia al 1%

En el caso de las series de la funcion de demanda por exportaciones, las
pruebas sobre la primera diferencia de la serie EXPTOTR_SA se realizaron con
una constante debido a que se encontré una tendencia en su nivel.” Para las
demas series, las pruebas se realizaron de la misma forma que para sus
contrapartes de la funcion de demanda por importaciones. Como se esperaba,
las pruebas rechazan la presencia de raices unitarias sobre la primera
diferencia de todas las series para un nivel de significancia de 5%. Por lo
tanto, es posible concluir que las series son integradas de orden uno.

3.2.3. Caracterizacion y diagnostico

Una vez conocido el orden de integracién de las series, se estimaron modelos
ARI para las series de las funciones de demanda. El criterio de seleccion para
elegir los componentes ARMA de las series se basé en el analisis de los
distintos correlogramas de acuerdo con la metodologia de Box-Jenkins, y en la
significancia de los componentes de acuerdo con sus razones t. Con base en
ello, todas las series fueron caracterizadas como procesos ARI. En el apéndice

2 Sj la serie tiene tendencia sobre nivel entonces la derivada de la serie respecto de su componente deterministico
respecto del tiempo es una constante.
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de este trabajo se pueden observar los correlogramas en nivel y en primera
diferencia de las series.

La inclusién de una tendencia y/o constante en la estimacion tuvo como
criterio la metodologia secuencial de Perron (1988), aplicada anteriormente a
las series. Asi, sélo la primera diferencia de la serie EXPTOTR_SA fue estimada
incluyendo una tendencia y una constante mientras que la serie IPIUSA_SA fue
estimada Unicamente con una constante. Para las demas series, no se incluyé
ningin componente deterministico en su estimacion en primeras diferencias.

El criterio altimo para elegir el orden de los procesos ARI lo constituyo la
correccion por autocorrelacion residual de los procesos de las series. En las
tablas 6 y 7 se muestran las caracterizaciones de las series a manera de
resumen.

Posteriormente, en el apéndice, se presentan también los correlogramas
en nivel de las series residuales de los diferentes procesos estimados para las
series de las funciones de demanda asi como sus respectivos histogramas.

En cuanto al diagnostico de los modelos, el estadistico Q de
autocorrelacion residual acumulada, calculado sobre las series residuales para
el vigésimo rezago, no puede rechazar ni al 10% la hipdtesis nula de no
autocorrelacion residual para ninguno de los procesos ARI estimados.
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TABLA 6. ESTIMACION DE LOS PROCESOS ARI PARA LAS SERIES PERTENECIENTES A LA
FUNCION DE DEMANDA POR IMPORTACIONES Y DIAGNOSTICO DEL MODELO (RESUMEN)

IMPTOTR_SA IPIMEX_SA PRERELM_SA
Orden de integracioén 1 (1) 1 (1) 1 (1)
Tendencia y/o constante -- -- -
Componentes AR, MA?
AR(1) -0.517 -0.593 0.212
(0.070)*** (0.074)*** (0.073)***
AR(2) -0.211 -0.229 -
(0.079)**=* (0.086)***
AR(3) 0.374 0.139 -
(0.070)*** (0.079)*
AR(4) -- -- -0.164
(0.073)**
AR(6) -- 0.139 -
(0.067)**
Numero de observaciones 173 173 173
R cuadrada 0.485 0.369 0.078
Estadistico Durbin-Watson 2.053 2.005 1.996
Estadistico Jarque-Bera 102.91 47.00 9014.34
[0.000]*** [0.000]*** [0.000]***
Estadistico Q 24.448 12.754 17.826
[0.223] [0.888] [0.599]

Errores Estandar entre paréntesis. Valores P entre corchetes

@ Las variables dependientes en las estimaciones ARI fueron las primeras diferencias de las series.
Método de estimacion para los procesos ARI: MCO. Las pruebas Jarque-Bera y Q (Ljung y Box, 1979) se
realizaron sobre los residuales de las estimaciones ARI. La hipdtesis nula en la prueba Jarque Bera es la
de normalidad mientras que para la prueba Q es la no existencia de autocorrelacion acumulada. El
estadistico Q reportado es para el vigésimo rezago.

-- No se incluye.

*Nivel de significancia al 10%
** Nivel de significancia al 5%
***Nivel de significancia al 1%
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TABLA 7. ESTIMACION DE LOS PROCESOS ARI PARA LAS SERIES PERTENECIENTES A LA
FUNCION DE DEMANDA POR EXPORTACIONES Y DIAGNOSTICO DEL MODELO (RESUMEN)

EXPTOTR_SA

Orden de integracion 1 (1) 1 (1) 1 (1)
Tendencia y/o0 constante
T -0.002 - -
(0.0001)***
C 0.043 0.002 -
(0.009)*** (0.0009)***
Componentes AR, MA?
AR(1) -0.513 - 0.213
(0.071)*** (0.071)***
AR(2) -0.242 0.285 --
(0.079)*** ( 0.071)***
AR(3) 0.235 0.271 --
(0.072)*** (0.068)***
AR(4) -- -0.171 --
(0.072)***
Numero de observaciones 173 173 173
R cuadrada 0.497 0.186 0.048
Estadistico Durbin-Watson 1.746 2.177 2.120
Estadistico Jarque-Bera 921.83 0.775 29.550
[0.000]*** [0.670] [0.000]***
Estadistico Q 10.860 13.517 26.587
[0.950] [0.718] [0.147]

Errores Estandar entre paréntesis. Valores P entre corchetes.

2 Las variables dependientes en las estimaciones ARI aqui presentadas fueron las primeras diferencias de
las series Método de estimacion para los procesos ARI: MCO. Las pruebas Jarque-Bera y Q (Ljung y Box,
1979) se realizaron sobre los residuales de las estimaciones ARI. La hipétesis nula en la prueba Jarque
Bera es la de normalidad mientras que para la prueba Q es la no existencia de autocorrelacion
acumulada. El estadistico Q reportado es para el vigésimo rezago.

*Nivel de significancia al 10%

** Nivel de significancia al 5%

***Nivel de significancia al 1%

Aunque los niveles de ajuste encontrados son bajos, representados por
bajas R cuadradas, los procesos ARI estimados no presentan autocorrelacién
residual significativa. La prueba Jarque-Bera de la normalidad de los errores
rechaza al 1% la distribucién normal para los errores de cinco procesos ARI
estimados. Sin embargo, el criterio de normalidad de los errores no es
primordial en la caracterizacion de series de tiempo; el criterio principal es la
correccion por autocorrelacién residual.
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Los resultados obtenidos en este apartado indican que las series de las
funciones de demanda son integradas de orden uno, lo que exige el uso de
pruebas de cointegracién sobre las funciones de demanda para descartar
relaciones espurias. Igualmente, se ha obtenido tanto el intervalo de rezagos
asi como la presencia de distintos componentes deterministicos en las series,
los cuales seran utilizados en el andlisis de cointegracion que se presenta en
la siguiente seccion.

4. Andalisis de cointegracion

4.1. Pruebas de cointegracion

En las tablas 8 y 9 se muestran los resultados del andlisis de cointegracion de
Johansen para ambas funciones de demanda. La utilizacion de esta
metodologia responde a la necesidad de tomar en cuenta la posible existencia
de varias relaciones de cointegracion, que pudiera crear problemas de
identificacion del modelo, considerando un sistema multiecuacional tanto de
la variable dependiente como de las independientes. En linea con la
caracterizacion anterior de las series, el analisis de cointegracién de Johansen
para la funcion de demanda por importaciones se especificd sin componentes
deterministicos en los niveles de las series. Para la funcion de demanda por
exportaciones se especifico una tendencia lineal en el nivel de las series; el
namero de rezagos utilizados fue de cuatro.
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TABLA 8. ANALISIS DE COINTEGRACION DE JOHANSEN
FUNCION DE DEMANDA POR IMPORTACIONES

Prueba de cointegracion del rango irrestricta (Traza)

Hipotético Estadistico Valor critico
No. De EC(s) Eigenvalor Traza (5%) Valor P?
Ninguna ** 0.157 37.43 24.275 0.0006
Alomas 1 0.040 7.837 12.320 0.2495
Alo mas 2 0.003 0.666 4.129 0.4743
Prueba de cointegracion del rango irrestricta (Maximo eigenvalor’
Hipotético Estadistico Valor critico
No. De EC(s) Eigenvalor _MaX|mo (5%) Valor P?
eigenvalor
Ninguna** 0.157 29.59 17.797 0.000
Alomas 1 0.040 7.171 11.224 0.235
Alo mas 2 0.003 0.666 4.129 0.473
Coeficientes de la relacion de cointegracion normalizados®
IMPTOTR_SA IPIMEX_SA PRERELM_SA
1.000 2.014 -0.265
(0.071)*** (0.118)** _
D(IMPTOTR_SA) D(IPIMEX_SA) D(PRERELM_SA)
-0.105 0.005 0.013
(0.024)*** (0.011) (0.019)

Numero de observaciones: 173.

Errores estandar entre paréntesis.

#Valores P. Mackinnon-Haug-Michelis (1999)

P Los coeficientes han sido corregidos por el signo negativo con el que aparecen en la estimacién de
Johansen

Modelo estimado sin tendencia lineal y sin intercepto en nivel.

*Nivel de significancia al 10%

** Nivel de significancia al 5%

***Nivel de significancia al 1%
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TABLA 9. ANALISIS DE COINTEGRACION DE JOHANSEN
FUNCION DE DEMANDA POR EXPORTACIONES

Prueba de cointegracion del rango irrestricta (Traza

Prueba de cointe

gracion del rang

Hipotético Estadistico Valor critico

No. de EC(s) Eigenvalor Traza (5%) Valor P?
Ninguna ** 0.268 64.399 29.797 0.000
Alomas 1 0.048 10.202 15.494 0.265
A lo mas 2 0.009 1.683 3.841 0.194

o irrestricta (Maximo eigenvalor’

Hipotético Estadistico Valor critico

No. de EC(s) Eigenvalor Méaximo eigenvalor (5%) Valor P?

Ninguna*>* 0.268 54.196 21.131 0.000

Alomas 1 0.048 8.519 14.264 0.328

Alo mas 2 0.009 1.683 3.841 0.194

Coeficientes de la relacion de cointegracion normalizados®

EXPTOTR_SA IPIUSA_SA PRERELX_SA

1.000 2.804 0.229
(0.080)*** (0.211)

Coeficientes de ajuste

D(EXPTOTR_SA) D(IPIUSA_SA) D(PRERELX_SA)

-0.324 -0.00007 0.066

(0.043)*** (0.005) (0.016)***

Numero de observaciones: 173.

Errores estandar entre paréntesis.

#Valores P. Mackinnon-Haug-Michelis (1999)

P Los coeficientes han sido corregidos por el signo negativo con el que aparecen en la estimacién de
Johansen

Modelo estimado con tendencia lineal y sin intercepto en diferencias.

*Nivel de significancia al 10%

** Nivel de significancia al 5%

***Nivel de significancia al 1%

Primero se reportan las pruebas de traza y maximo eigenvalor. Los
resultados de estas pruebas muestran la existencia de cointegracion, a un
nivel de significancia de 5%, tanto en el caso de la funcion de demanda por
importaciones como de la funcion de demanda por exportaciones. En
particular, ambas pruebas muestran la existencia de una sola relacion de
cointegracion para cada funcién de demanda con lo que ambos modelos
qguedan justamente identificados y, por tanto, los coeficientes estimados
pueden ser interpretados como elasticidades de largo plazo.

4.2. Estimacion multiecuacional

A continuacién se reportan los coeficientes normalizados y corregidos de la
estimacion de las funciones de demanda por el método de Johansen. En linea
con las especificaciones utilizadas en el andlisis de cointegracion anterior,
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basadas en la caracterizacion de las series, la estimacion de las ecuaciones
(19) y (20) se llevo a cabo sin la inclusion de una constante. Esto puede
justificarse por el hecho de que en el largo plazo el ingreso es el que
determina todo el consumo de una economia.

Para la funcion de demanda por importaciones se encuentra los signos
esperados para las elasticidades precio e ingreso; mientras que las
importaciones totales reales son elasticas respecto del cambio en el indice de
la produccion industrial de México, las importaciones totales reales son muy
inelasticas respecto del cambio en el precio relativo de las importaciones. Sin
embargo, ambas elasticidades son significativas incluso al 5%.

Un incremento del 1% en el ingreso de México esta relacionado con un
aumento de 2% en sus importaciones totales, mientras que un incremento del
1% en el precio relativo de las importaciones respecto de sus substitutos
domeésticos disminuye el volumen de las importaciones en solo la cuarta parte
de un punto porcentual.

En cambio, para la funcion de demanda por exportaciones, a pesar de
encontrar el signo esperado para la elasticidad ingreso, la elasticidad precio
muestra un signo contrario al esperado por la teoria, al igual que en estudios
empiricos como los de Senhadji y Montenegro (1998) y Reinhart (1995).

Un aumento de 1% en el ingreso de los Estados Unidos es capaz de
aumentar el nivel de las exportaciones totales mexicanas en 2.8%. En cuanto
al componente del precio en esta funcién de demanda, es dificil racionalizar
una elasticidad precio positiva, ello implicaria que un aumento en los precios
relativos de las exportaciones, respecto de sus contrapartes domésticas en
Estados Unidos, generaria un aumento en la demanda por las exportaciones
mexicanas que relativamente se han encarecido.

Si bien es cierto que sélo la elasticidad ingreso resulta significativa, a 1%,
y que la elasticidad precio de la demanda por exportaciones no es significativa
para ningun nivel de significancia convencional, cabe preguntarse el por qué
de esta relacion positiva entre el precio relativo de las exportaciones y el
volumen de las mismas.

Las especificaciones empiricas de las funciones de demanda de
importaciones y de exportaciones en el modelo de sustitutos imperfectos
resumido en Khan (1985) son:

Y P
INM= a,+aIn-2 +g, InSM 4y (7)
0 1 P 2 P M
D D
InX= 4 +ﬁInY—F+ﬂ In&+u (8)
0 1 PF 2 ePF X

Donde e es el tipo de cambio nominal expresado como unidades de
moneda nacional por unidades de moneda extranjera. De manera que €R, es

el precio de las importaciones en moneda nacional y Pees el precio de las
€
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exportaciones en moneda extranjera. Claramente, en esta especificacion, el
precio de las exportaciones en moneda extranjera lleva una correccion hecha
por el tipo de cambio nominal respecto de los precios que cargan los
productores domésticos de las exportaciones.

Sin embargo, la variable proxy para los precios de las exportaciones
utilizados para estimar la funcion de demanda por exportaciones es el indice
de los precios de las exportaciones que fue calculado utilizando directamente
los precios de las mercancias en moneda extranjera, en délares.

A lo largo de este trabajo se ha asumido que México es un pais tomador de
precios en los mercados internacionales de sus mercancias de exportacion,
por lo que las consideraciones cambiarias peso-dolar quedarian al margen de
los precios observados en los mercados internacionales.

Entonces, el indice de precios de las exportaciones reportado por Banxico
no capturaria el efecto del tipo de cambio contenido en el modelo original de
sustitutos imperfectos que plantea Khan (1985). En el cuadro 3 se muestran
las series del tipo de cambio nominal expresado en unidades de moneda
nacional por dolar (TIPCAMN_SA), las exportaciones totales reales
(EXPTOTR_SA) y el indice de precios de la exportaciones (PREEXP_SA), todas
ellas en logaritmos y estacionalmente ajustadas.

CUADRO 3. GRAFICAS DE LAS SERIES EXPTOTR_SA, PREEXP_SA, TIPCAMN__SA
SERIES EN LOGARITMO, PERIODO: 1991:01 2005:05

EXPTOTR_SA FPREEXFP_SA
10.0 5.0
9.8 4 4.5
9.6 45
3.4 4.4 |
g 1.2 ]
3.0
a0
8.6
3.8
8.6 4
26 |
8.4 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
91 82 93 94 95 96 97 98 939 00 01 02 03 04 91 927 93 94 05 86 97 98 99 00 01 02 03 04

TIPCAMM_SA
2.6

2.4
2.2
2.0
1.8
1.6
1.4
1.2

1.0

T T TTTTT T T T T T T T
891 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 02 04

24 Como se puede ver en la seccion 3, la serie del precio relativo de las importaciones si fue corregido por el tipo
de cambio para pasar el indice de precios de las importaciones, en délares, a pesos.
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Como se puede observar, el indice de precios a las exportaciones guarda
poca relacion con el tipo de cambio nominal en el periodo de estudio.
Mientras que el indice de precios de las exportaciones se ha mantenido
relativamente estable, el tipo de cambio nominal ha experimentado un
importante ascenso de nivel. Esto refuerza la idea de que tanto el indice de
precios de las exportaciones esta libre de consideraciones cambiarias peso-
dolar como de que México es un pais tomador de precios en los mercados
internacionales de sus mercancias de exportacion.

Pero si los precios de las mercancias de exportacidon mexicanas estan
libres de consideraciones cambiarias pueden no estarlo los ingresos de los
exportadores mexicanos; si estos consideran los ingresos de sus actividades
exportadoras en pesos, entonces, para un nivel dado de los precios de sus
mercancias en délares una importante devaluacién aumentaria sus ingresos en
pesos. Y dado que son tomadores de precios, este efecto cambiario no
afectaria el precio sino las cantidades exportadas, en particular, aumentaria
el volumen de exportaciones mexicanas.

Entonces, no tomar en cuenta este efecto cambiario sobre la funcion de
demanda por exportaciones podria llevar a una especificacion errénea de esta
funcion de demanda debido a la omision de una variable explicativa en el
modelo. Sin embargo, es importante recalcar que la inclusién de esta variable
en la funcién de exportaciones no es obvia ya que en primera instancia lo que
requiere el modelo de sustitutos imperfectos es que el precio de las
exportaciones esté en moneda extranjera sin cuestionar el proceso de
formacion de los precios de las mercancias exportadas. Esto podria explicar
por qué los estudios anteriores también reportan elasticidades precio positivas
para la funcion de demanda por exportaciones aun recurriendo a una correcta
especificacion de las funciones de demanda basadas en el modelo de
sustitutos imperfectos.

Por lo tanto, es importante modificar la ecuacién de exportaciones (20)
por la siguiente especificacion que incluye el logaritmo del tipo de cambio
nominal:

EXPTOTR_SA = B, + ,IPIUSA_SA + B,PRERELX_SA
+ B, TIPCAMN_SA + u, (21)

Una vez que la conformacion del precio relativo en la especificacion
anterior era correcta por encontrarse en la misma unidad de moneda, el tipo
de cambio aparece como un regresor mas, en forma separada, dentro de la
ecuacion. Es importante remarcar que ésta no es una especificacion Ad hoc.
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TABLA 10. ANALISIS DE COINTEGRACION DE JOHANSEN

FUNCION DE DEMANDA POR EXPORTACIONES (CONTROLANDO POR EL
TIPO DE CAMBIO NOMINAL)

Prueba de cointegracion del rango irrestricta (Traza

Hipotético Estadistico Valor critico

No. De EC(s) Eigenvalor Traza (5%) Valor P.2
Ninguna ** 0.341 95.299 47.856 0.000
Alomas 1 0.088 23.127 29.797 0.239
Alo mas 2 0.035 7.163 15.494 0.558

Prueba de cointe

irrestricta (Maximo eigenvalor

Hipotético Estadistico Valor critico
No. De EC(s) Eigenvalor Maximo (5%) Valor P?
eigenvalor

Ninguna** 0.341 72.172 27.584 0.000
Alomas 1 0.088 15.963 21.131 0.227
A lo més 2 0.035 6.275 14.264 0.578
Alomas 3 0.005 0.888 3.841 0.345
Coeficientes de la relacion de cointegraciéon normalizados.”

EXPTOTR_SA IPIUSA_SA PRERELX_SA TIPCAMN_SA

1.000 1.905 -0.245 0.259
(0.172)*** (0.138)** (0.048)***

Coeficientes de ajuste

D(EXPTOTR_SA) D(IPIUSA_SA) D(PRERELX_SA) D(TIPCAMN_SA)
-0.470 -0.009 0.097 0.0163
(0.054)*** (0.007) (0.056)* (0.044)

Numero de observaciones: 173.

Errores estandar entre paréntesis.

#Valores P. Mackinnon-Haug-Michelis (1999)
P Los coeficientes han sido corregidos por el signo negativo con el que aparecen en la estimacién de

Johansen

Modelo estimado con tendencia lineal y sin intercepto en primeras diferencias.
*Nivel de significancia al 10%
** Nivel de significancia al 5%
***Nivel de significancia al 1%

A pesar del diferente formato para la nueva ecuacion de la funcién de

demanda por exportaciones, ésta sigue siendo consistente con el modelo de
sustitutos imperfectos; esta nueva ecuacion parte, precisamente, de una
observacion mas minuciosa de dicho modelo una vez que se considera el
proceso de formacion de los precios de las mercancias exportadas.

En la tabla 10 se muestra el analisis de cointegracion de Johansen para
esta nueva especificacion. En linea con los resultados anteriores se encuentra
evidencia, al 5%, de una sola relacién de cointegracion entre las variables de
esta nueva funcion de demanda por exportaciones. En esta nueva funcién de
demanda se encuentra los signos correctos tanto para la elasticidad ingreso
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como para la elasticidad precio y, ademas, se encuentra el signo correcto
para el coeficiente del tipo de cambio nominal; una devaluacion o
depreciacion del tipo de cambio incrementa el volumen de las exportaciones
mexicanas pero dado un tipo de cambio nominal, y dado un nivel de ingreso,
un mayor precio relativo de las exportaciones respecto de los sustitutos
domésticos en Estados Unidos reduce la demanda de las primeras. Ambos
coeficientes prueban ser significativos al uno y al 5%, respectivamente.

Ahora, la elasticidad ingreso para las exportaciones es menor que en la
estimacion anterior, lo que puede reflejar una correlacion positiva entre el
nivel de produccion industrial y el tipo de cambio nominal expresado como
pesos por délar. Un mayor nivel de produccion industrial podria reflejar una
mayor competitividad de los procesos productivos en Estados Unidos que
terminaria traduciéndose en un abaratamiento de las mercancias en ese pais,
lo que provocaria en ultima instancia una apreciaciéon del doélar, o una
depreciacion del peso, por el diferencial de precios en ambos paises (Mishkin,
2001).

La elasticidad precio es negativa y significativa ante la inclusion del tipo
de cambio nominal en la estimacién. Si el tipo de cambio se mantuviera fijo y
el precio de las exportaciones mexicanas se incrementara, entonces
disminuiria el flujo de exportaciones mexicanas ya que, ante la estabilidad del
tipo de cambio, se elimina el incentivo de los productores a exportar mas,
quedando Unicamente el efecto negativo del precio relativo.

La significancia del precio relativo podria indicar el hecho de que el tipo
de cambio y el precio relativo son complementarios® en la determinacion de
las exportaciones, lo que validaria empiricamente la idea detras del modelo
de bienes sustitutos imperfectos en el sentido de que el precio relativo debe
llevar siempre una correccion por el tipo de cambio en la especificacion de las
demandas por importaciones y exportaciones.

4.3. Estimacion uniecuacional

Dada la existencia de una sola relacion de cointegracion para cada relacion de
demanda, cabe preguntarse si es posible estimar estas funciones utilizando un
enfoque uniecuacional. Para ello seria necesario que los regresores probaran
ser débilmente exdgenos. En este trabajo se emplea un enfoque informal que
examina la significancia individual de los coeficientes de ajuste de la
estimacion por Johansen: si el coeficiente de ajuste de la variable
dependiente probara ser significativo y los coeficientes de ajuste de las
variables independientes no significativos, ello significaria que los regresores
de las funciones de demanda no son influidos directamente por los
desequilibrios en la relacién de largo plazo y por tanto pueden ser

25 Esta relacion existe para el precio relativo pero no para el precio de las exportaciones ya que el precio de las
exportaciones no esta correlacionado con el tipo de cambio nominal como se vio en el cuadro 3.
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considerados como variables débilmente exdgenas. Si los regresores no fueran
variables débilmente exdgenas entonces la estimacion por un método
uniecuacional seria ineficiente respecto de la estimacién del modelo
multiecuacional de Johansen.

En este trabajo, los coeficientes de ajuste obtenidos para las funciones de
demanda (19) y (21) no son significativamente diferentes de cero excepto en
el caso de las variables dependientes y del precio relativo de las
exportaciones, aunque de una manera no concluyente para esta ultima, lo
cual justifica una estimacion adicional por un enfoque uniecuacional. El
método uniecuacional seleccionado para estimar las funciones (7) y (9) es el
método de minimos cuadrados ordinarios dinAmico (Dinamic Ordinary Least
Squares, DOLS) que permite corregir la estimacion por endogeneidad y por
autocorrelacion residual en muestras finitas.

La seleccion del MCO dinamico (MCOD) en vez del MCO normal responde al
hecho de que el estimador MCO puede ser sesgado para muestras finitas
mientras que su especificacion dinamica tiene un mejor desempefio bajo tales
condiciones. La estimacion por MCO dindmico es una regresion donde se
consideran como regresores, ademas de las variables de interés, un
determinado nimero de rezagos y adelantos de las diferencias de las variables
independientes. Los resultados de la estimacion de las funciones de demanda
se pueden observar en las tablas 11 y 12. En éstas, s6lo se reportan las
elasticidades para simplificar la presentacion de resultados. En el apéndice se
muestran las estimaciones completas para ambas funciones de demanda.

Para la funcion de demanda por importaciones, el MCO dindmico obtiene
una elasticidad ingreso y una elasticidad precio con los signos correctos y
altamente significativos, incluso al 1%. Es importante sefalar que no se ha
incluido una constante en la especificacion para hacer estrictamente
comparables estos resultados con los obtenidos a través de la estimacion por
el método de Johansen.
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TABLA 11. ESTIMACION POR MCO DINAMICO DE LAS FUNCIONES DE DEMANDA POR
IMPORTACIONES

Variable . Coeficiente  Error Std. @ Estadistico-t Valor P
IPIMEX_SA 2.173 0.024 87.086*** 0.000
PRERELM_SA -0.561 0.041 -13.640*** 0.000
R cuadrada 0.932
Estadistico Durbin-Watson 0.179

Numero de observaciones: 170. Método de estimacion: MCO.

La estimacion por MCO dinamico incluye adicionalmente la primera diferencia de las variables rezagadas
y adelantadas tres periodos.

*Nivel de significancia al 10%

** Nivel de significancia al 5%

***Nivel de significancia al 1%

La magnitud de la elasticidad ingreso, 2.1, guarda un parecido
significativo con la elasticidad obtenida con el procedimiento de Johansen. Lo
gue no sucede con la elasticidad precio que es sensiblemente mayor, el doble,
respecto de aquella obtenida en el enfoque multiecuacional; sin embargo, las
importaciones se siguen manteniendo inelasticas respecto del precio relativo
de las importaciones. Otro punto destacable de esta estimacién es su alto
nivel de ajuste representado por una R cuadrada de 0.93, lo que refleja el
alto poder explicativo de las especificaciones de la funciones de demanda
basadas en el modelo de sustitutos imperfectos.

La funcién de demanda por exportaciones mexicanas estimada por este
método corresponde a la ecuacion (21) donde se incluye el tipo de cambio
nominal, por separado, como variable independiente. Al igual que en la
estimacion llevada a cabo por el método de Johansen, los signos de la
elasticidades para esta especificacion resultan ser los correctos.

TABLA 12. ESTIMACION POR MCO DINAMICO DE LAS FUNCIONES DE DEMANDA POR
EXPORTACIONES

Variable Coeficiente @ Error Std . Estadistico-t Valor P
IPIUSA_SA 1.803 0.015 114.97*** 0.000
PRERELX_SA -0.678 0.086 -7.862*%** 0.000
TIPCAMN_SA 0.290 0.009 30.625*** 0.000
R cuadrada 0.989
Estadistico Durbin-watson 1.331

Numero de observaciones: 170. Método de estimacion: MCO

La estimacién por MCO dinamico incluye adicionalmente la primera diferencia de las variables rezagadas
y adelantadas tres periodos.

*Nivel de significancia al 10%

** Nivel de significancia al 5%

***Nivel de significancia al 1%
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El volumen de las exportaciones esté relacionado con el nivel de ingreso
de los Estados Unidos, negativamente relacionado con el precio relativo de las
exportaciones y positivamente relacionado con el tipo de cambio nominal
expresado como pesos por doélar; los tres coeficientes son altamente
significativos, incluso al 1%. En esta estimacion se excluyd la constante debido
a su falta de significancia.

Al igual que en la ecuacion de las importaciones, la elasticidad ingreso es
muy similar a la obtenida con el enfoque multiecuacional. Lo mismo sucede
con el coeficiente del tipo de cambio nominal. En cambio, la elasticidad
precio obtenida con este método mas que duplica a la elasticidad por el
método de Johansen. Sin embargo, a diferencia del caso de la funcion de
demanda por importaciones, aqui la balanza se deberia inclinar por la
elasticidad precio obtenida con el método de Johansen ya que en este caso se
encuentra cierta significancia del coeficiente de ajuste del precio relativo de
las exportaciones obtenido en la estimacién multiecuacional, por lo que se
espera que el estimador de Johansen para la elasticidad precio sea mas
eficiente que el del MCO dinamico.
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Conclusiones

En este trabajo se han estimado las funciones de demanda por importaciones
y exportaciones para México durante el periodo 1991-2005, siguiendo el
modelo de bienes sustitutos imperfectos. Tres son los aspectos mas
destacables de este estudio. Primero, se evalla explicitamente las
propiedades estocasticas de las variables involucradas en la estimacion de
dichas funciones mediante pruebas unitarias. Segundo, se efectda un analisis
de raices unitarias y cointegracion para descartar la existencia de relaciones
espurias en estas funciones. Tercero, se utilizan métodos de cointegracion
multiecuacionales y uniecuacionales a fin de determinar la robustez de las
elasticidades precio e ingreso de largo plazo estimadas.

Se ha encontrado que el ingreso y los precios relativos de ambas funciones
de demanda son consistentes con procesos integrados de orden uno y pueden
modelarse como procesos ARI en el tiempo. También se ha visto que segun el
andlisis de cointegracién de Johansen existe una relacion de cointegracion
para cada una de las funciones de demanda, por lo que estas funciones han
guedado justamente identificadas permitiendo que sus coeficientes sean
interpretados como elasticidades de largo plazo.

Adicionalmente, las variables independientes en cada ecuacién de
demanda han sido consistentes con el supuesto de exogeneidad débil, lo que
ha propiciado la utilizacién de un enfoque uniecuacional ademés del enfoque
multiecuacional de Johansen. El método de estimacion seleccionado fue el
método de minimos cuadrados ordinarios dindmico que en muestras finitas ha
mostrado tener un buen desempefio en el contexto de series de tiempo no
estacionarias pero cointegradas.

Para la funcion de demanda por importaciones, se encontré0 una
elasticidad ingreso positiva, ligeramente superior a dos, y significativa tanto
en la estimacion de Johansen como en la estimacion por el método de
minimos cuadrados ordinarios dinamico (MCOD). La elasticidad precio fue
negativa y significativa, siendo mayor la elasticidad obtenida por el método
MCOD.

En cuanto a la demanda por exportaciones, ésta presento el ya conocido
signo positivo para la elasticidad precio, aunque no resulté significativa en
una primera estimacion. Si bien México puede ser considerado como un pais
tomador de precios internacionales, las funciones de demanda basadas en el
modelo de sustitutos imperfectos permiten considerar explicitamente el tipo
de cambio nominal como parte de los precios tanto en el caso de las
importaciones como de las exportaciones. Incluyendo el tipo de cambio
nominal en la ecuacion de exportaciones, derivado a partir de las
especificaciones originales del modelo, se obtiene una elasticidad precio
negativa y significativa. Esta elasticidad precio también es mayor con el
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método MCOD. La elasticidad ingreso de esta ultima especificacion es
ligeramente menor a dos tanto en la estimacion por Johansen como en la
estimacién por MCOD.

En suma, este trabajo permite concluir que, en el caso de México, es
posible obtener elasticidades precio e ingreso de largo plazo significativas y
con el signo correcto para las funciones de demanda por importaciones y
exportaciones basadas en el modelo de sustitutos imperfectos. Si bien se
encuentra que el tipo de cambio nominal juega un papel importante en la
determinacion de los flujos de comercio exterior de México, el efecto del
ingreso es el principal determinante en el caso aqui presentado.
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Anexos
A. Gréficas de las series de importaciones totales (IMPTOT), indice de precio de las
importaciones (PREIMP), Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC), Indice del
volumen de la produccién industrial de México (IPIMEX) y del tipo de cambio nominal
expresado como pesos por dolar (TIPCAMN). Logaritmo de las series. Periodo: 1991-
2005. Periodicidad: mensual. Series no estacionalmente ajustadas.
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B. Gréaficas de las series de exportaciones totales (EXPTOT), indice de precio de las
exportaciones (PREEXP), el indice de precios al consumidor de Estados Unidos (CPI) y el indice
del valor de la produccién industrial de Estados Unidos (IPIUSA). Series en logaritmo. Periodo:
1991-2005. Periodicidad: mensual. Series no estacionalmente ajustadas.
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C. Caracterizacion de las series. Series de la funcion de demanda por importaciones. Periodo:

1991-2005. Periodicidad: mensual. No. de observaciones, 173.
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Serie: residuo del proceso ARI estimado para la serie IMPTOTR_SA.
Correlograma sobre nivel
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Serie: IPIUSA_SA. Correlograma sobre nivel
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Serie: residuo del proceso ARI estimado para la serie IPIUSA_SA.
Correlograma sobre nivel
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Serie: PRERELM_SA. Correlograma sobre nivel
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Correlograma sobre nivel

Autocaorrelation

Partial Correlation
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D. Caracterizacion de las series. Series de la funcién de demanda por exportaciones. Periodo:
1991-2005. Periodicidad: mensual. No. de observaciones, 173.

Serie: EXPTOTR_SA. Correlograma sobre nivel
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La demanda por importaciones y exportaciones...

Serie: residuo del proceso ARI estimado para la serie EXPTOTR_SA.
Correlograma sobre nivel

Autocorrelation Partial Correlation Al PAC Q-Stat Prob
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Serie: IPIUSA_SA. Correlograma sobre nivel
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Serie: residuo del proceso ARI estimado para la serie IPIUSA_SA.
Correlograma sobre nivel
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Serie: PRERELX_SA. Correlograma sobre nivel
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Serie: residuo del proceso ARI estimado para la serie IPIUSA_SA.
Correlograma sobre nivel

Autocorrelation Partial Correlation A PAC  Q-Stat Prob
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Rodolfo Cermefio y Huver Rivera

E. Estimacion por MCO dindmico para las funciones de demanda por importaciones y

exportaciones.

Dependent Yariable: IMPTOTR_SA

Method: Least Sguares

mample (adjusted): 1991001 2005M0Z
Included observations: 170 after adjustments

Variable Coeficient  Std. Error t-Statistic Prob.
IFIMEX_SA, 2173479 0024953 87.08655  0.0000
PRERELM_SA 0561040 0041131 -13.64035  0.0000
DIIPIMEX_SA) 0.095631 0503261 00190022 08495
D(FRERELM_SA) 0574235 0265424 2163462 00320
DIPIMEX_SACTY  -0.461143 0477760  -0.965219 0.3358
DIPIMEX_SACZY -0257279 0465801 -0.638211 0.5243
D(FRERELM_SA-1) 0243138 0267853 0807732 03654
D(FRERELM_SAZY 0569652 0267897 2126382 0.0351
DIFIME:_SAMY) 1190369 0523751 2272777 00244
DIFIME:_SAZY) 1.053309 0510140 2064746  0.0405
D(FRERELM_SAY 0.087014 0261982 0332137 07402
D(FRERELM_SAZY) 0169828 0262027  0B4E131 05179
DIPIMEX_SACTY -0.12329¢9 0401834 -0.306835 07594
D(FRERELM_SA-3) 0483027 0270410 1.823253 00702
D(FRERELM_SAZ) -0.1920/8 0253734 0757007 O.4502
DIFIMEX_SAGF) 0918285 0435626 2107967 00367
R-squared 0.932942  Mean dependent var 8.715536
Adjusted R-squared 0.926410  5.D. dependent var 0.400747
=.E. of regression 0108712 Akaike info criterion -1.510836
Sum sgquared resid 1.820025  Schwearz criterion -1.215702
Log likelihood 1444210 Durbin-YWatson stat 0.179045
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Dependent Yariable: EXPTOTR_SA

hethod: Least Sguares
sample (adjusted): 199101 2005M02
Included observations: 170 after adjustments

“ariable Coeficient  Std. Eror t-Statistic Prob
IPILSA_SA, 1.803993 0018650 1145770 0.0000
PREREL:_SA -0B78E5E  0.086316 -7.862452  0.0000
TIPCAMM_SA 0290405  0.002453 3062566  0.0000
DIFIJSA_SA) -1.746638 0.819288  -2131978  0.0347
DIFRERELY_SA) 0024893  0.233550 -0.108534 0.9153
DIFIUSA_SACTY)  -1.137853  0.784839 -1.449427  0.1484
DIFIUSA_SACZ)  -1.0858312 0.782236  -1.416195 015533
DIFRERELZ_SAR 0461777 0227702 2027833 0.0444
DIFRERELZ_SAZ) 06864062 0228065 2911778 0.0042
DIFIJSA_SACYN 0441990 0721471 0558441 05774
DiFIJSA_SA2N  -06140668 0777435 -0.789859  0.4309
DIFREREL_SAMY 0314801 0245612 1.2671161 0.2093
DIPREREL_SARZ) -0202590 0256234 0790452 0.4305
DIFIUSA_SACF)  -0416197  0.7444833 05590358 05770
DIFRERELY_SA3N -0122638 0234414 0523173 06016
DIPREREL_SAGE) 0112180 0258346 0432545 0.6GG0
DiFIJSA_SAGGN  -1.865624 0778767 -2395612 0.0179
DITIFCARMM) 0197736 0113504 -1.742098 0.0336
DITIPCAMMN_SA-TY) -0125650 0124074 1012703 0.3129
DITIPCAMMN_SAGZ) 0127271 0124453 1.022400  0.3053
DITIPCAMMN_SA-3)) -0.309353 0122678 2521670 00128
DTIPCAMM_SAMY 0032162 0121951 0263727 07924
DTIPCAMM_SAZN 0384518 0122581 3136351 0.0021
DTIPCAMM_SAF) -0033255 0123365 0275239 07835
R-squared 0.989093  Mean dependent var 8.324219
Adjusted R-squared 0.987381 5.0 dependent var 0.436352
S.E. of regression 0.049018  Akaike info criterion -3.063104
Sum sguared resid 0.350801  Schwarz criterion -2.620403
Log likelihood 2843638 Durhin-Watson stat 1.331185
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