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Resumen

El articulo tiene como objetivos caracterizar las regularidades empiricas
entre el componente ciclico del PIB de EE.UU. y variables de produccién y
empleo en México, asi como analizar la magnitud y duracién de los efectos
de la recesion actual en EE.UU. sobre la economia mexicana. Los resultados
sugieren que, en relacién al PIB de EE.UU., la produccién y el empleo en
México son prociclicos. En cuanto a la recesion actual, la caida en el
componente ciclico del PIB en México seria de una magnitud similar a la
registrada durante la crisis de 1995, mientras que el aumento en la brecha
de la tasa de desempleo seria mucho menor. Por su parte, el PIB y la tasa
de desocupacién en México tardarian aproximadamente cinco y cuatro afios
en regresar a sus niveles de tendencia, respectivamente.

Abstract

The paper examines the empirical regularities between the cyclical
component of U.S. output and variables of output and employment in
Mexico. Based on these regularities, it explores the effects of the current
U.S. recession on the Mexican economy. The findings suggest that both
output and employment in Mexico are pro-cyclical relative to U.S. output.
Regarding the current recession, the fall in Mexico’s output gap might be
similar to the fall registered during the Tequila crisis, whereas the increase
in the unemployment rate gap might be relatively smaller. In terms of the
length of recovery, it would take approximately five and four years for
output and the unemployment rate in Mexico to return to its trend,
respectively.
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Abstract

El articulo tiene como objetivos el caracterizar las regularidades empiricas entre el componente
ciclico del PIB de EE.UU. y variables de produccién y empleo en México, asi como analizar la
magnitud y duracién de los efectos de la recesién actual en EE.UU. sobre la economia mexicana.
Los resultados sugieren que, en relacién al PIB de EE.UU., la produccién y el empleo en México
son pro-ciclicos. En cuanto a la recesién actual, la caida en el componente ciclico del PIB en México
serfa de una magnitud similar a la registrada durante la crisis de 1995, mientras que el aumento
en la brecha de desempleo seria mucho menor. Por su parte, el PIB y la tasa de desocupacion
en México tardarfan aproximadamente cinco y cuatro afios en regresar a sus niveles de tendencia,
respectivamente.

*A menos que se especifique lo contrario, el presente documento se ha elaborado con datos disponibles al
13 de abril de 2009.
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1 Introduccion

La informacién disponible més reciente sugiere que la recesiéon actual en EE.UU., iniciada
en diciembre de 2007 de acuerdo con el National Bureau of Economic Research (NBER),
serd la mds larga y una de las mds severas en aquel pais desde la Segunda Guerra Mundial.
Como evidencia de ello, el PIB en EE.UU. cay6 a una tasa anualizada de 6.3 por ciento en el
cuarto trimestre de 2008. Por otra parte, es bien sabido que la relacién entre la economia de
EE.UU. y la de México se ha vuelto cada vez més estrecha, en especial a partir de la apertura
comercial en 1994. Por ejemplo, la razén exportaciones/PIB en México se incrementé de 17
por ciento en 1993 a 45 por ciento en 2007, en un contexto donde las exportaciones hacia
EE.UU. tipicamente han representado entre un 80 y 85 por ciento del total. Dado el gran
tamano relativo de las exportaciones mexicanas hacia EE.UU., la recesién actual en EE.UU.
podria tener efectos adversos considerables sobre la produccién y el empleo en México.

En este sentido, el presente articulo aborda dos cuestiones. En primer lugar, se busca
caracterizar las regularidades empiricas entre el PIB de EE.UU. y variables de produccion y
empleo en México a lo largo del ciclo econémico. En segundo lugar, se analiza la magnitud
y duracién de los posibles efectos desfavorables de la recesiéon actual en EE.UU. sobre la
produccién y el empleo en México. En particular, se examina si los cambios en el componente
ciclico del PIB y en distintas medidas de desempleo en México serfan comparables a aquéllas
registradas durante la crisis de 1995. De manera simultdnea, se analiza si la recuperacion de
dichas variables a sus niveles de tendencia serfa relativamente rapida, tal como se observé
durante la crisis de 1995.

Para el anélisis de las regularidades empiricas entre ambas economias, se utilizan datos
trimestrales para el periodo 1987Q1 - 2008Q4. La muestra esta restringida por la disponi-
bilidad de datos sobre empleo en México. Los resultados sugieren que, en relacion al PIB
de EE.UU., la produccién y el empleo en México son pro-ciclicos. Por su parte, las medidas
alternativas para la tasa de desempleo en México son contra-ciclicas.

Para examinar el posible impacto de la recesion en EE.UU. sobre la produccién y el
empleo en México, el andlisis se lleva a cabo en dos etapas. Primero, se utiliza la proyeccién
de la brecha del PIB de EE.UU. para los préximos anos, la cual fue publicada en marzo del
2009 por el Congressional Budget Office (CBO). Esta proyeccién resulta de interés puesto que
contempla escenarios alternativos sobre los posibles efectos del plan de apoyo del gobierno

estadounidense (anunciado en febrero de 2009) sobre la economia de aquel pais. Posteri-



ormente, se identifican las relaciones estadisticas entre la brecha del PIB de EE.UU. y las
brechas del PIB y de desempleo en México durante el ciclo econémico completo més reciente.
Estas relaciones permiten estimar los posibles efectos futuros de la brecha del PIB de EE.UU.
sobre las variables en cuestién. Con base en informacién disponible a la fecha, los resultados
sugieren que la caida en el PIB de México con respecto a su tendencia serfa de una magnitud
similar a la registrada durante la crisis de 1995. Por el contrario, el incremento en las tasas
de desempleo en relacién a su tendencia serfan significativamente menores en comparacion
a las registradas en 1995. En cuanto al periodo de recuperacién, tanto la producciéon como
la tasa de desocupacién en México tardarfan cinco y cuatro anos en regresar a sus niveles
de tendencia, respectivamente. Asi, la recuperacién en dicho caso seria mucho maés lenta
comparada con el comportamiento de dichas variables durante la crisis de 1995.

La literatura sobre la relaciéon entre los ciclos econémicos de México y de EE.UU. es
relativamente amplia. Los trabajos al respecto difieren tanto en metodologias como en
términos de las variables utilizadas. Al respecto, Torres y Vela (2003) y Herrera (2004)
utilizan datos sobre el PIB de ambos paises, mientras que Mejia (2003) emplea el indice de
volumen fisico de la actividad industrial en ambos paises. Cuevas et al. (2003) reportan
resultados tanto en términos del PIB como de indices de produccién industrial. Mejfa et
al. (2005) consideran la relacién ciclica entre el indice de la produccién manufacturera en
México y el indice de produccién industrial en EE.UU. Chiquiar y Ramos Francia (2005,
2008) emplean el indice de produccién manufacturera en ambos paises. Garcés (2006) estudia
la relacion entre el PIB de México y el indice de produccién industrial en EE.UU. Si bien la
relacién entre las variables de producciéon de ambos paises ha sido ampliamente estudiada,
hasta donde se tiene conocimiento la literatura a la fecha no ha examinado la relacién entre
el PIB de EE.UU. y las variables de empleo y desempleo en México a lo largo del ciclo
econémico.

El resto del articulo se divide en tres secciones. En la siguiente seccion, se caracterizan
las regularidades empiricas de las variables de interés. La seccién 3 presenta las proyec-
ciones para las brechas de produccién y de tasas de desempleo en México, con base en el
comportamiento esperado de la brecha del PIB de EE.UU. La tltima seccién ofrece algunas

observaciones finales.



2 Regularidades Empiricas

2.1 Analisis de Correlaciones Cruzadas

En esta seccién se analizan las regularidades empiricas entre el PIB de ambos paises asf
como entre el PIB de EE.UU. y distintas medidas de empleo en México a lo largo del ciclo
econémico. El andlisis incluye las exportaciones de México puesto que, en principio, serfa
el canal de transmisién mds importante del ciclo econémico estadounidense. El periodo de
muestra comprende de 1987Q1 a 2008Q4 debido a que datos consistentes sobre empleo en
México sélo estén disponibles a partir de 1987.

Las variables de empleo para la economia mexicana son las horas trabajadas totales, la
poblacién ocupada y las horas trabajadas promedio a la semana por la poblacién ocupada.
Adicionalmente, se incluyen dos medidas alternativas para la tasa de desempleo. La primera
de ellas es la tasa de desocupacién nacional, que es la medida tradicional de desempleo en
México. Para la segunda medida se considera la tasa de ocupacion parcial y desocupacion
(TOPD) reportada por el INEGI. Esta medida de desempleo no sélo incluye al porcentaje
de la PEA que se encuentra desocupada a nivel nacional sino que también considera a la
poblacién ocupada que trabajé menos de 15 horas en la semana de referencia. Por lo tanto,
ésta constituye una medida apropiada de subempleo.

Como es usual en la literatura, las series son desestacionalizadas previamente. El compo-
nente de tendencia de cada una de ellas se extrae utilizando el filtro Hodrick-Prescott (HP).
En este caso, el pardmetro de suavizamiento A\ para las variables mexicanas se ajusta para
que sea consistente con los datos de México, de acuerdo a la metodologia de Marcet y Ravn
(2004). Dicho método sugiere un valor para A de 1,096. Para el caso de las variables de
las tasas de desempleo, el valor de A se fija en 64,000. Este valor es utilizado por Knotek
(2007) para los datos correspondientes a EE.UU. La ventaja de utilizar dicho valor es que
permite obtener un comportamiento mucho més suavizado para el componente de tenden-
cia de estas series a lo largo del tiempo, lo cual presumiblemente es més consistente con el

comportamiento esperado de la tasa natural de desempleo.? Finalmente, para la serie del

! Véase el apéndice para una descripcién detallada sobre c6mo se construyen las variables utilizadas en
este trabajo.

2 Alternativamente, se utilizé un valor de A = 1096 para las series de tasas de desempleo en México. Los
resultados reportados en las Tablas 1 a 3 mas adelante s6lo se modifican ligeramente bajo dicha especificacién.



PIB de EE.UU. se utiliza el valor tradicional de A = 1, 600.

Como anélisis preliminar, la Tabla 1 presenta las correlaciones cruzadas entre las variables
macroeconémicas de México con el PIB de México a lo largo del ciclo econémico. Se puede
observar cémo las variables de empleo son pro-ciclicas y contempordneas, mientras que las
tasas de desempleo son contra-ciclicas y contempordneas. La volatilidad relativa de estas
variables es menor a uno. Por su parte, las exportaciones son aciclicas para varios rezagos
y adelantos, y 2.4 veces mads volatiles que el PIB. Asi, los resultados de la Tabla 1 sugieren
que las variables de empleo tienen un comportamiento ciclico conforme a lo esperado.

La Tabla 2 muestra el comportamiento ciclico de las variables macroeconémicas de Méx-
ico con respecto al PIB de EE.UU. bajo el periodo de estudio. En primer lugar, destaca que
el PIB de México es dos veces més volatil que el PIB de EE.UU., y ademds es pro-ciclico
y contempordneo. Este tltimo resultado contrasta con aquéllos reportados por Torres y
Vela (2003) y Mejia (2003). Estos autores encuentran que el ciclo econémico de México
antecede al de EE.UU., lo cual en principio podria parecer contra-intuitivo.?> Por su parte,
las exportaciones mexicanas son relativamente cinco veces méds voldtiles y pro-ciclicas para
varios rezagos y adelantos. Las tres distintas variables de empleo son pro-ciclicas en general.
Para el caso de la poblacién ocupada y las horas promedio por trabajador, los resultados
sugieren que éstas podrian anteceder al ciclo de EE.UU.* Finalmente, las tasas de desempleo
son contra-ciclicas para varios rezagos y adelantos, y contemporanea en el caso de la tasa de
desocupacion.

En principio, las regularidades empiricas de la Tabla 2 podrian verse afectadas por la
mayor integraciéon comercial entre ambas economias como consecuencia de la entrada en
vigor del TLCAN en enero de 1994. Por tal motivo, la Tabla 3 muestra las correlaciones
de las variables de la economfia mexicana con el PIB de EE.UU. para el periodo 1994Q1 -
2008Q4. Se puede observar que, en general, las variables de produccién y empleo en México

muestran una mayor correlacién con el ciclo de EE.UU. Al mismo tiempo, estas correlaciones

3 Si se emplea el mismo periodo (esto es, 1992Q1 - 2001Q3) de Torres y Vela (2003), se encuentra
que el ciclo econémico de México es contempordneo en relaciéon al de EE.UU. La diferencia en resultados
podria deberse al proceso de revision natural de los datos. Mejia (2003) utiliza el indice de volumen fisico
de actividad industrial en ambos paises, por lo que sus resultados no son directamente comparables a
los presentados en este articulo. Si el componente de tendencia de las series se extrae con una media
mévil de 3 meses, Mejia (2003) reporta que los ciclos econémicos en ambos paises se relacionan de manera
contemporanea.

4 En el caso de la poblacién ocupada, el resultado es sensible al periodo de muestra. Por ejemplo, véanse
los resultados de la Tabla 3 mds adelante.



son contemporaneas, con la excepcién de las horas por trabajador (que antecede al ciclo).
Con ello, los resultados de la Tabla 3 son consistentes con la “sabiduria convencional” de que
el ciclo econémico en EE.UU. tiene efectos importantes sobre las variables de produccién y
empleo en México. Al mismo tiempo, dado el incremento en la correlacién positiva y contem-
poranea con las exportaciones mexicanas, la Tabla 3 sugiere que el comercio internacional se
ha convertido en un canal cada vez mds importante para la transmisién del ciclo econémico

de EE.UU. a las variables de produccién y empleo en México.

2.2 El Ciclo Econémico Completo Mdas Reciente

Una de las observaciones destacadas en la seccién anterior corresponde al hecho de que el
componente ciclico del PIB de México es al menos dos veces mas volatil que el del PIB de
EE.UU. Por esta razon, en esta secciéon se examina el comportamiento ciclico del PIB de
cada pafs durante el ciclo econémico completo mas reciente (definido de cénit a cénit, con
base en el filtro HP). Esto a su vez puede ser una referencia 1til para las perspectivas del
ciclo econémico actual en México.

La Figura 1 muestra la serie correspondiente para cada pafs. De manera conveniente, el
componente ciclico del PIB en cada caso se normaliza a 100 al inicio del ciclo econémico. Se
puede observar que, en el caso de EE.UU., la caida maxima es de poco més de 4 por ciento.
Para el tltimo periodo, la serie se encuentra relativamente cerca de su valor original. Para
el caso de México, la caida méxima es de poco més de 6 por ciento, mientras que al final del
periodo la serie se encuentra poco més de 3 por ciento por debajo de su nivel inicial. Asi, la
Figura 1 sugiere que no sélo el componente ciclico del PIB de México sufre una mayor caida
que el de EE.UU. durante las recesiones, sino que también es mads lento en recuperarse en
relacién a su nivel original.’

Finalmente, sélo falta determinar la volatilidad relativa de las series en cuestiéon. Para

el caso de EE.UU, la desviacién estdndar de la serie es de 0.9, mientras que la de México

® Por supuesto, este andlisis es sensible a la forma de estimacién del componente de tendencia de la serie.
Por ejemplo, el CBO estima el nivel del PIB potencial esencialmente a partir del modelo de crecimiento de
Solow con una especificacién neocldsica para la funcién de produccién. Si en la Figura 1 se presentara la
brecha del PIB de EE.UU. estimada por el CBO, su comportamiento serfa muy similar al de México. De
hecho, la caida médxima en dicha serie seria de poco més de 6 por ciento. Sin embargo, para que la brecha
del PIB de México se pudiera comparar con la brecha estimada por el CBO, se requeriria estimar el PIB
potencial de México con una metodologia basada en el modelo de crecimiento de Solow. Dicha estimacién
estd fuera del alcance del presente articulo.



es de 1.5. Esto indica que, para el ciclo econémico completo méds reciente, el componente
ciclico de PIB en México es aproximadamente 1.7 veces més volatil que el de EE.UU. Este

resultado es cualitativamente consistente con lo reportado en la seccién anterior.

3 Perspectivas del Ciclo Econémico Actual

Los resultados de la seccién anterior sugieren que las variables de produccién y empleo en
Meéxico estan correlacionadas con el PIB de EE.UU. de manera contemporénea en general, en
especial durante el periodo mas reciente. Dadas las previsiones esperadas para la economia
estadounidense durante el resto del 2009 y los siguientes anos, en esta seccién se ofrece
un andlisis sobre las posibles implicaciones para la economia mexicana. En particular, se
examina si los efectos desfavorables de la actual recesién sobre las variables de produccién y

desempleo en México serdn muy similares a los niveles registrados durante la crisis de 1995.

3.1 Analisis Preliminar

El analisis requiere dos insumos: una proyeccién para la brecha del PIB en EE.UU. durante
los préximos trimestres, asi como una relacién estadistica entre la brecha del PIB de EE.UU.
y las brechas de produccién y desempleo en México. Dados estos insumos, se puede llevar a
cabo una proyeccién para las brechas de produccién y desempleo en México.

La proyeccién de la brecha del PIB de EE.UU. proviene del Congressional Budget Office
(CBO). Esta proyeccién (publicada en marzo de 2009) se reporta para el cuarto trimestre
de cada afio durante el periodo 2009 - 2015.° Lo interesante de la proyeccién del CBO
es que incorpora el impacto estimado de los incrementos en gasto ptiblico y reducciones en
impuestos previstos por el American Recovery and Reinvestment Act (ARRA), recientemente
anunciado por el gobierno norteamericano en febrero de 2009. Esta proyeccién considera dos
escenarios posibles. El primero de ellos supone un alto impacto del programa ARRA sobre la

economia estadounidense (“escenario optimista”). El segundo escenario se lleva a cabo bajo

6 Las proyecciones del CBO originalmente abarcan hasta el afio 2019. Sin embargo, desde la perspectiva
del CBO la economia de EE.UU. crecerd a su nivel potencial a partir del ano 2015. Esto implica que la
brecha del PIB de EE.UU. del ano 2015 en adelante serd aproximadamente cero. Por lo tanto, el anélisis
en este articulo sélo hace referencia al periodo 2009 - 2015. Las proyecciones también incorporan el dato
preliminar del PIB de EE.UU. al cuarto trimestre de 2008, el cual disminuyé a una tasa anualizada de 6.2
por ciento. Esta cifra estuvo muy por debajo del dato adelantado de -3.8 por ciento publicado en enero de
2009.



el supuesto de un bajo impacto de dicho programa (“escenario pesimista”). El escenario
optimista sugiere que la brecha del PIB de EE.UU. alcanzara su nivel minimo en el segundo
trimestre del 2009, mientras que el escenario optimista prevé que esto ocurrird un trimestre
después.

La brecha del PIB de EE.UU. de acuerdo con el CBO para el periodo 1987 - 2015 se
muestra en la Figura 2. En el escenario optimista, la caida méxima del PIB con respecto a
su tendencia es de 7.6 por ciento, mientras que en el escenario pesimista dicha caida es de 8.3
por ciento. A pesar de que la recesién terminaria més pronto bajo el primer escenario, ambos
prevén una recuperacién lenta: el PIB de EE.UU. regresaria a su nivel potencial hacia el ano
2015. Desde la visién del CBO, la recuperacién prevista de la economia estadounidense seria
lenta debido a las actuales restricciones en los mercados de crédito, al alto nivel de desempleo
y a las disminuciones considerables en la riqueza de las familias registradas durante los
iltimos trimestres.

El siguiente paso consiste en hallar una relacién estadistica entre la brecha del PIB de
EE.UU. y las brechas de produccién y desempleo en México. Para tal efecto, el periodo
de analisis propuesto es 2000Q2 - 2007Q3. Este periodo corresponde al ciclo econémico
completo mas reciente en EE.UU. (medido de cénit a cénit) tomando como referencia el
comportamiento de la brecha del PIB, como se puede apreciar en la Figura 2.7

Como es bien sabido, los filtros estadisticos (entre ellos, el filtro HP utilizado en el
presente documento) adolecen de un problema de estimacién al final de la muestra. Esto
implica que las brechas de produccién y desempleo en México podrian estar estimadas incor-
rectamente en los tltimos periodos de la muestra, como consecuencia natural de la falta de
informacion futura. Para remediar parcialmente este problema, la estimacion de las brechas
de produccién y desempleo en México utilizan el método de correccién al final de la muestra
propuesto por St-Amant y van Norden (1997).

Dado que los resultados de la seccién anterior sugieren que la relacién ciclica entre el PIB
de EE.UU. y las variables de produccién y empleo en México es contempordanea en general
(en especial, durante el periodo més reciente), la caracterizacién estadistica se lleva a cabo

en el mismo sentido. Para el caso de la brecha del PIB de México, esto implica una regresién

" A manera de comparacién, el NBER sefala que el ciclo econémico més reciente en EE.UU. comprende
del primer trimestre del 2001 al cuarto trimestre del 2007. Como se sabe, el NBER establece el inicio y fin
de los ciclos econémicos con base no sélo en informacién del PIB, sino tomando en cuenta simultdneamente
una serie de indicadores alternativos de la actividad econémica.



de la forma

Yt maz = AYteu + €ty

donde y;; representa la brecha del PIB en tiempo ¢ para el pafs j, j = mx,eu; o es el
coeficiente a estimar, y £, es un término de error. Los datos correspondientes al periodo
2000Q2 - 2007Q3 se muestran en la Figura 3. Como es de esperarse, los datos sugieren una
relacion positiva entre las dos variables.

Los resultados de la regresién OLS simple estdn dados por

yt,m:r: 8].§[,)7)yt,euv R O 737 ( )

donde el error estandar se indica entre paréntesis.
Un procedimiento similar se lleva a cabo para las dos variables alternativas de desempleo.

En este caso, las regresiones propuestas son de la forma

7,It,j - 60 + Blgt,eu + Etu-

Aqui, u,; representa la brecha de la tasa de desempleo en cuestién en tiempo ¢, donde j se
refiere a si se trata de la tasa de desocupacién nacional (¢d) o de la tasa de ocupacién parcial
y desocupacién (topd). Por su parte, las 3’s son coeficientes a estimar, y ¢;, es un término
de error.

Para el caso de la brecha de la tasa de desocupacion, su relacién con la brecha del PIB de
EE.UU. se muestra en la Figura 4. Conforme a lo esperado, los datos sugieren una relacién
negativa entre ambas variables. De forma mé&s concreta, dicha relacién esta representada

por la siguiente regresién OLS simple:

U g = —0.21 — 0.17%; 00, R* = 0.30, (2)
(0.07) (0.05)

donde los errores estdandar se muestran en paréntesis.
Un resultado similar se obtiene para la brecha de la tasa alternativa de desempleo. La
Figura 5 muestra su relaciéon con la brecha de EE.UU. para el periodo de andlisis. Los

resultados de la regresién correspondiente son los siguientes:

Uptopd = —0.63 — 0.317;cu, R?=0.21. 3
t,topd 0.18) (0’11)%, ( )
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En resumen, los resultados estadisticos para el ciclo econémico completo mas reciente en
EE.UU. son consistentes con las regularidades empiricas reportadas en la seccién anterior.

Como se puede observar, en todos los casos los coeficientes son estadisticamente significativos.

3.2 Resultados

La relacién estadistica entre las brechas del PIB de EE.UU. y México reportadas en la
estimacién (1) junto con la proyeccién de la brecha del PIB para EE.UU. elaborada por el
CBO se utilizan para elaborar escenarios futuros para la brecha del PIB de México. Los
resultados se muestran en la Figura 6 para el periodo 1987 - 2015. El escenario optimista
sugiere una caida maxima del PIB con respecto a su tendencia de 6.6 por ciento en el segundo
trimestre del 2009, mientras que dicha caida se incrementa a 7.2 por ciento en el tercer
trimestre del ano 2009 bajo el escenario pesimista. De manera similar al caso de EE.UU.,
el PIB serfa capaz de regresar a su nivel de tendencia s6lo hacia el ano 2015. Lo destacable
de la Figura 6 es que la caida en el componente ciclico del PIB de México serfa muy similar
a la registrada durante la crisis de 1995. Sin embargo, en dicho caso la recuperacién fue
relativamente réapida: sélo transcurrieron dos anos para que el PIB regresara nuevamente a
su nivel de tendencia. Bajo la recesién actual, la recuperacién llevarfa aproximadamente
cinco anos.

Cabe senalar que una desventaja de la especificacién en (1) es que la proyeccién de la
brecha del PIB de México no es capaz de reflejar la mayor volatilidad de esta serie en relaciéon
ala de EE.UU., de acuerdo con la evidencia empirica presentada en la secciéon 2. Esto implica
que la suave transicién del PIB hacia su nivel de tendencia mostrada en la Figura 6 tendria
en realidad un comportamiento mucho més vol4til a lo largo del tiempo.®

La proyeccién para la brecha de la tasa de desocupacién se muestra en la Figura 7,
con base en la relacién estadistica (2) y la proyeccién del CBO. En este caso, la brecha
(actualmente positiva) seguirfa aumentando ligeramente durante los préximos trimestres,
hasta alcanzar un méximo de 1.2 por ciento bajo el escenario pesimista. Este serfa el nivel
més alto de los tdltimos 13 anos; sin embargo, atin estarfa muy por debajo del nivel de 3.3
por ciento registrado durante la parte mds severa de la crisis de 1995. Al igual que en el

caso anterior, la tasa de desocupacion regresaria lentamente a su nivel natural durante los

8 De acuerdo con los resultados de las Tablas 2 y 3, una observacién similar aplicaria para la proyeccién
de la tasa de ocupacién parcial y desocupacién mostrada més adelante.
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préximos anos. En particular, le tomarfa aproximadamente cuatro anos en regresar a su
nivel de tendencia. Este periodo se compara de manera desfavorable con los dos anos que le
tomo a esta variable recuperarse como resultado de la crisis de 1995.

Una forma alternativa de analizar las implicaciones de la Figura 7 es en términos de
niveles de tasas de desempleo. Al respecto, el componente de tendencia de la serie (con-
forme al filtro HP corregido) sugiere que la tasa natural de desocupacién podria ubicarse
recientemente en un nivel alrededor de 3.5 por ciento.” La Figura 7 indica que el valor de la
brecha al primer trimestre de 2009 serfa de 0.9 por ciento, lo cual implica una tasa de desocu-
pacién (desestacionalizada) de aproximadamente 4.4 por ciento para dicho periodo.'” Bajo
el escenario pesimista, la tasa de desocupacién (desestacionalizada) alcanzaria un méximo
de 4.7 por ciento al tercer trimestre de 2009. Esto implica que, en términos desestacionaliza-
dos, aproximadamente poco més de 2.1 millones de personas estarfan desocupadas en dicho
periodo.

La proyeccion para la brecha de la tasa de desempleo alternativa (topd) durante el periodo
1987 - 2015 se presenta en la Figura 8, utilizando la informacién de la ecuacién (3) y la
proyeccién del CBO. Los resultados son cualitativamente similares a los reportados para la
tasa de desocupacién. En particular, la brecha se incrementaria ligeramente durante los
préximos trimestres hasta alcanzar un méximo de alrededor de 2 por ciento en el tercer
trimestre del 2009 bajo el escenario pesimista. Sin embargo, este nivel estarfa muy por
debajo del nivel de 5.8 por ciento alcanzado durante la crisis de 1995. Esta tasa de desempleo
regresarfa a su nivel natural hacia principios del ano 2013.

En términos de niveles, el componente de tendencia de la serie segtn el filtro HP corregido
sugiere que la tasa natural de ocupacién parcial y desocupacion podria ubicarse recientemente
en un nivel de 9.2 por ciento, aproximadamente. Asi, bajo el escenario pesimista la tasa de
desempleo correspondiente (en términos desestacionalizados) serfa de 11.2 por ciento al tercer
trimestre de 2009. Esto implicarfa que aproximadamente poco mds de 5 millones de personas

estarfan trabajando menos de 15 horas a la semana en dicho periodo.

% Por supuesto, este dato debe tomarse con cautela. Utilizando distintos métodos, Staiger et al. (1997)
reportan que las estimaciones de la tasa natural de desempleo en EE.UU. son imprecisas. Un argumento
similar aplica a la tasa natural de la TOPD reportada més adelante.

10 T,0s datos sobre la tasa de desocupacién en marzo de 2009 recientemente publicados por el INEGI
implican una tasa de desocupacién (desestacionalizada) de 4.7 por ciento en promedio al primer trimestre
de 2009.
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4 QObservaciones Finales

En términos de la magnitud de los efectos de la recesién actual en EE.UU., las proyecciones
reportadas en este articulo sugieren que éstos serfan distintos para la produccién y el empleo
en México. Por un lado, la caida en el PIB con respecto a su tendencia durante los préximos
trimestres serfa relativamente grande (entre -6.6 y -7.2 por ciento), y de una magnitud muy
similar a la registrada durante la crisis de 1995. Por otra parte, las brechas de las distintas
tasas de desempleo utilizadas en este trabajo se ubicarfan muy por debajo de los niveles
registrados durante la crisis de 1995, inclusive bajo el escenario pesimista. Con ello, los
efectos desfavorables de la actual recesion en EE.UU. sobre el desempleo en México podrian
ser relativamente modestos. Sin embargo, en ambos casos la recuperacion de estas variables
a sus niveles de tendencia tomarfa mucho tiempo: aproximadamente cinco anos para el caso
del PIB, y cuatro anos para la tasa de desocupacién. A manera de referencia, la recuperacion
s6lo tomo un par de anos en el caso de la crisis de 1995.

Por supuesto, esta serie de resultados deben ser tomados con reserva. Ademads de la
incertidumbre inherente a cada prondstico, existen razones adicionales que deben consider-
arse al momento de realizar inferencias a futuro. En primer lugar, el CBO enfatiza que sus
proyecciones estan sujetas a una mayor incertidumbre de la normal, especialmente aquéllas
de corto plazo. Esto se debe a que, tanto la magnitud de las fuerzas contractivas que estdn
en operacién actualmente en la economia como la magnitud de las acciones del gobierno esta-
dounidense para estabilizar el sistema financiero y estimular el crecimiento econémico, estdan
fuera del rango de la experiencia reciente. Adicionalmente, la proyecciéon del CBO supone
que los mercados financieros en EE.UU. comenzardn a funcionar de manera méas ordenada
durante los préximos meses. Por tanto, la posibilidad de que los mercados financieros sigan
comportdndose de forma inestable representa una fuente importante de incertidumbre para
el pronéstico.

En segundo lugar, naturalmente la proyeccién supone que no se implementardn medidas
adicionales de politica en el futuro inmediato en cualquiera de los dos paises. De manera
natural tampoco estdn contemplados en el andlisis choques o eventos inesperados que podrian
afectar seriamente las proyecciones econémicas. Un ejemplo de ello es la reciente epidemia
de influenza A HIN1 que, en caso de que no fuera contenida o siguiera extendiéndose entre
la poblacién durante las préximas semanas, podria tener efectos negativos de consideracion

sobre la economia mexicana.
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Finalmente, y no por ello menos importante, el andlisis presentado en la seccién 3.1 irre-
mediablemente estd sujeto a la critica de Lucas (1976). En particular, es muy probable que
las relaciones estadisticas entre las brechas correspondientes capturadas por las ecuaciones
(1) - (3) no sean robustas ante cambios de politica. Esto es de particular importancia en la
coyuntura actual, en la que las acciones de politica por parte del gobierno estadounidense
han sido de magnitudes considerables.!’ En este caso, un modelo macroeconémico de equi-
librio general dindmico basado en fundamentos microeconémicos ofreceria un extraordinario

complemento al andlisis expuesto en este articulo.
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Apéndice

Este apéndice discute brevemente cémo se construyen las variables utilizadas en este
articulo. En el caso de México, todas las series provienen del INEGI y se desestacionalizan
de acuerdo al método ARIMA X-12.

Para el PIB y las exportaciones de México, se utilizan las series correspondientes a precios
de 1993 debido a que son las series disponibles més largas. Estas sélo cubren hasta el cuarto
trimestre de 2007. Para los cuatro trimestres de 2008, el PIB se construye con base en un
indice elaborado a partir de la serie del PIB a precios del 2003 para dichos trimestres. Un
procedimiento similar se aplica a la serie de exportaciones.

La serie de poblacién ocupada para el periodo 2000Q2 - 2008Q4 proviene de la Encuesta
Nacional de Ocupacién y Empleo (ENOE). Para los periodos restantes, primero se construye
un indice de empleo con base en la informacién disponible sobre la tasa general de desempleo
abierto, la tasa especifica de participacién y el tamano de la poblacién en edad de trabajar,
de acuerdo con los datos de la Encuesta Nacional de Empleo Urbano (ENEU). Este indice
se utiliza a su vez para que la serie restante de poblacién ocupada sea consistente con los
datos de la ENOE.

Las horas trabajadas en promedio a la semana por la poblacién ocupada para el periodo
2005Q1 - 2008Q4 provienen de la ENOE, mientras que para el periodo 2000Q2 - 2004Q4 los
datos se toman de la ENEU. Para los periodos restantes, se construye un indice de horas
trabajadas a la semana con base en la informacién de la Encuesta Industrial Mensual. Este
indice se utiliza a su vez para que la nueva serie sea consistente con los datos de la ENEU.
Finalmente, la serie de horas trabajadas totales se obtiene de multiplicar las horas trabajadas
en promedio a la semana por la serie de poblaciéon ocupada descrita en el parrafo anterior.

La tasa de desocupacién nacional para el periodo 2000Q2 - 2008(Q4 se toma de la ENOE.
Para los periodos restantes, se utiliza la tasa de desempleo reportada por la ENEU. Para el
caso de la tasa de ocupacién parcial y desocupacién, se emplean los datos de la ENOE para
el periodo 2000Q2 - 2008Q4. El resto de los datos se construye a partir de un indice con
base en la serie correspondiente reportada en la ENEU.

La serie desestacionalizada del PIB de EE.UU. proviene del Departamento de Comercio
a precios “concatenados” del anno 2000. La brecha del PIB de EE.UU. en la seccién 3 del
trabajo se construye con base en la serie trimestral del PIB potencial para el periodo 1987Q1

- 2015Q4 publicada por el Congressional Budget Office. A su vez, el pronéstico de brecha
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del PIB de EE.UU. utiliza el valor de la brecha al cuarto trimestre para el periodo 2009 -
2015 publicado por el CBO.
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Tabla 1
Comportamiento[Ciclicolde VariablesMacroeconémicasldeMéxicolcon[el PIBldeMéxico
DesviacionesldonRespectolallalTendencia, 1987Q1 —(2008Q4*

Correlaciénicruzada delPIBldeMéxicolcon

Variable x o(x)/o(PIB) x(t2) x(¢11) x(t) x(t+1) x(t+2)
Exportaciones 2.42 0.00 0.11 [0.01 [0.12 [0.01
Horasltrabajadas(totales 0.71 0.39 0.51 0.62 0.37 0.25
Poblaciénlocupada 0.43 0.40 0.54 0.55 0.37 0.26
Horas[por(trabajador 0.45 0.24 0.31 0.44 0.23 0.14
Tasaldeldesocupacion 0.44 10.52 [0.62 [0.66 [0.57 [0.42
Tasa delocupacion 0.80 10.39 0.51 0.58 0.53 0.41

parciallydesocupacién

*Ellcomponente/deltendencialdelas(series(selextraemediantelel filtro(Hodrick Prescott.

Tabla 2
Comportamiento[CiclicoldeVariablesMacroeconémicas(deMéxicolconlel PIBldeEE.UU.
Desviacionesl¢on RespectolalalTendencia, 1987Q1 —[2008Q4*

Correlaciénlcruzadaldel PIBde EE.UU.con

Variable x o0/o(PIB)  x(t2) x(¢1) x() x(¢+1) x(t+2)
PIBMéxico 2.13 0.13 0.21 0.35 0.30 0.23
Exportaciones 5.15 0.18 0.21 0.36 0.33 0.36
Horasltrabajadas(totales 1.51 0.21 0.26 0.26 0.18 0.09
(MTPoblacién/ocupada 0.92 0.21 0.18 0.16 0.05 [0.01
[IIHoras portrabajador 0.96 0.13 0.26 0.25 0.23 0.16
Tasaldeldesocupacion 0.93 [0.21 [0.29 [0.33 [0.31 [0.28
Tasaldelocupacién

1.70 0.10 [0.20 [0.27 [0.28 [0.28

parcially/desocupacion

*Ellcomponente/deltendencialdelas(series(selextraemediantelel filtro(Hodrick Prescott.
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Tablal3
Comportamiento[CiclicoldeVariablesMacroeconémicas(deMéxicoléon(el[PIBde EE.UU.
Desviaciones(éon(RespectolallaTendencia, 1994Q1 —2008Q4*

Correlaciénléruzada del[PIBldeEE.UU.¢on

Variable x o(x)/o(PIB) x(t2) x(t1) x(0) x(t+1) x(t+2)
PIBMéxico 2.57 0.38 0.51 0.69 0.65 0.54
Exportaciones 4.71 0.16 0.28 0.53 0.52 0.48
Horasltrabajadasltotales 1.62 0.35 0.51 0.54 0.48 0.38
[Poblaciénlocupada 0.96 0.34 0.44 0.50 0.38 0.29
[MIHoras[portrabajador 1.07 0.24 0.41 0.35 0.38 0.32
Tasaldeldesocupacion 0.98 0.41 [0.48 10.50 10.45 [0.36
Tasaldelocupacién 1.74 10.29 0.37 10.40 10.39 0.34

parcialyldesocupacion

*Ellcomponenteldeltendencialdellas(series/seleéxtraemediante el filtro[Hodrick Prescott.
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Figural3
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