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Introduccién general

Tanto en los paises desarrollados como en los que estan en desarrollo, el tipo de
cambio ha sido siempre un tema central de las discusiones sobre la politica
econdémica. En los paises en desarrollo se ha argumentado que los problemas
econdémicos severos que padecieron durante la década de los ochenta fueron
consecuencia, entre otros factores, de la mala instrumentacion de las politicas
cambiarias (Edwards, 1989). En el caso de México, considerandolo como un pais
en desarrollo, la mayor apertura de su economia hace que variables como el tipo
de cambio cobren mayor relevancia debido a que éste capta las relaciones
internacionales y, se convierte, en una variable determinante para la estabilidad de
la economia. El tipo de cambio real es considerado como un indicador de las
posibilidades de éxito de la politica econémica y, en particular, de la competitividad
de los productos nacionales en los mercados extranjeros.

Uno de los problemas mas importantes de la politica cambiaria consiste en
determinar si el tipo de cambio real de un pais esta en su valor de equilibrio de
largo plazo (Edwards, 1989). Se considera que mantener el tipo de cambio real en
un nivel gue no es el adecuado (de equilibrio) trae consigo costos significativos en
el bienestar. Esto en el sentido de que, por un lado, el tipo de cambio
prevaleciente generaria sefiales incorrectas para los agentes econémicos y, por el
otro lado, produciria una inestabilidad econémica mas grande (Willet, 1986 citado
en Edwards, 1989). Una idea muy generalizada es asociar el tipo de cambio con la
competitividad del pais, considerando como positiva la subvaluaciéon y como

negativa a la sobrevaluaciéon de la moneda de un pais (Ruiz, 1997). Por ejemplo,



una sobrevaluacién de la moneda puede guiar a un déficit en cuenta corriente que
no sea sostenible, incrementando con ello la deuda externa y el riesgo de ataques
especulativos y, esto a su vez, conduciria a un menor crecimiento econémico,
especialmente via el impacto sobre el sector manufacturo (Frait et al., 2008).

El tipo de cambio real de equilibrio puede ser determinado a través de la
teoria de la Paridad del Poder de Compra (PPC), que busca explicar y medir
estadisticamente el tipo de cambio real de equilibrio y sus variaciones, de acuerdo
con las alteraciones en los precios del pais considerado y de sus socios
comerciales. La PPC en su versién absoluta, es una teoria que sefiala que el tipo
de cambio de equilibrio entre dos monedas de dos paises debe ser igual a la
relaciéon del nivel agregado de precios entre esos dos paises, de manera que, un
determinado bien mantenga el mismo precio en cualquier pais cuando se mida en
la misma moneda. Es una teoria que sefiala que el determinante principal del
comportamiento del tipo de cambio son los cambios en el nivel de precios
(Dornbusch, 1985).

La PPC se basa en la ley del unico precio y se sustenta en el arbitraje
internacional. De esta manera, el libre comercio igualara los precios de un bien,
siempre que no exista oportunidad de ganancias libres de riesgo. Si el precio de
un bien determinado fuera mas barato en un pais que en otro, los individuos
podrian comprar el bien en el pais mas barato para venderlo en el pais mas caro,
esto sucederia hasta que los precios del bien se igualaran en ambos paises. El
precio del bien aumentara en el pais que tiene el precio mas bajo y disminuira en
el pais donde el bien esta mas caro, esto para el caso de un tipo de cambio fijo. Si

el tipo de cambio es de flotacion libre, el pais con el precio mayor tendra una



mayor demanda de la moneda extranjera para poder comprar ese bien extranjero
més barato, ocasionando que el valor de la moneda local se deprecie (Medina y
Noriega, 2001). La PPC es considerada como la consecuencia de la racionalidad
en el arbitraje, es decir, si todas las oportunidades de arbitraje que generan
ganancias libres de riesgo entre los paises son realizadas, tomando en cuenta la
tasa de interés existente y otros costos del arbitraje, entonces se puede decir, que
el nivel de precios del mundo ha agotado su habilidad para determinar el nivel de
precios de un pais (Donald, et al., 1984).

Bajo el régimen del tipo de cambio fijo, los cambios en las reservas
internacionales debido al comercio de bienes pueden ser explicados por la PPC,
mientras que, bajo un régimen flexible, esta ultima puede ayudar a determinar el
tipo de cambio nominal (Hallwood y MacDonald, 1988, citado en Medina y
Noriega, 2001, p. 3).

La PPC es ademas una teoria que supone que en un mercado competitivo
e integrado, la ley del Unico precio prevalecera y como tal, el precio del bien dado
sera el mismo en diferentes paises, por lo que el cumplimiento de la PPC
demuestra el grado de integracién comercial y de liberalizacion entre los paises
(Liew et al.,, 2009; Kalyoncu, 2009). El grado de integracion de los mercados
puede ser identificado con el diferencial de precios entre los mercados. Si este
diferencial de precios es grande (no convergen los precios) puede decirse que el
mercado esta poco integrado, de lo contrario, si es pequefio (convergen los
precios) el mercado estd integrado (Chin y Habibullah, 2008; Goldberg y

Verboven, 2005).



Si el tipo de cambio real es estacionario se considera que valida el
cumplimiento de la PPC, es decir, el tipo de cambio real tiende a regresar a su
valor medio o de equilibrio en el largo pazo. El tipo de cambio real tiende a
regresar a la media mucho méas rapido en paises con alta inflacion, dada la
predominancia de los shocks monetarios en estos paises (Rogoff, 1996; Taylor y
Taylor, 2004). En este caso, a lo largo de su historia México tiene esa
caracteristica, y ademds, la liberalizacion comercial entre México y Estados
Unidos permite una mayor integracion de los mercados, ya que el 80% de las
exportaciones totales de México se destinan a los Estados Unidos y el 50% de las
importaciones totales provienen de ese pais (Cifras del Banco de México,
www.banxico.org).

Sin embargo, de acuerdo con la evidencia empirica, la PPC no siempre se
ha cumplido, generandose un fuerte debate en la actualidad entre los estudiosos
del tema. Una de las rezones por la cuales el tipo de cambio real no es constante
y, por lo tanto, la PPC no se cumple, es la presencia del efecto Harrod (1933) -
Balassa (1964) - Samuelson (1964)- (HBS). Este efecto describe la distorsiéon en la
PPC que se origina por las diferencias internacionales en la productividad relativa
entre el sector de bienes comerciables (constituido aproximadamente por la
manufactura y la agricultura) y el sector de bienes no comerciables (constituido en
su mayoria por el sector servicios). Durante el proceso de desarrollo, la
productividad tiende a incrementarse mas rapido en el sector de bienes
comerciables que en los no comerciables. Dado que los precios de los bienes
comerciables son determinados por la competencia internacional, un incremento

en la productividad en ese sector lleva a un aumento en los salarios, que, en



principio, no deberia afectar a la competitividad. Pero debido a que estos
incrementos en los salarios se generalizan en toda la economia, hay un aumento
en los precios relativos del sector de bienes no comerciables donde la
productividad no ha crecido en el mismo nivel. Dado que el indice de precios es un
promedio de estos dos sectores, hay un incremento en los precios de los bienes
domeésticos relativo a los del extranjero, que conducen a una apreciacion del tipo
de cambio real.

También, se ha sefialado que investigaciones posteriores a la era de
Bretton Woods sobre la PPC, ha tenido dificultades para encontrar evidencia del
cumplimiento de esta hipotesis. En vista de lo anterior, ha aumentado el interés en
investigaciones sobre la convergencia de precios a nivel intranacional mas que en
el contexto internacional. A nivel intranacional se deberia esperar una mayor
integracion de los mercados, ausencia de barreras al comercio, costos de
transporte relativamente menores y un indice de precios mas homogéneo
(Chaudhuri y Sheen, 2004). Por lo que, también se deberia esperar mucho mas
comercio entre las regiones, estados y ciudades de bienes, trabajo y capital al
interior de un mismo pais que entre paises, que puede dar como resultado un
mayor cumplimiento y una convergencia mas rapida de los precios a nivel
intranacional que internacional.

También se ha demostrado en varios estudios, que el tipo de cambio puede
tener una relacion de causalidad con los precios stock (indices de precios
bursatiles), que puede ir de los precios stock al tipo de cambio, de este ultimo a los

primeros, o bien puede existir una retroalimentacion de los mercados (cambiario y



bursatil). De esta manera, la influencia de los flujos de capital a través del indice
bursétil puede afectar el comportamiento del tipo de cambio.

A mediados de los afios ochenta, después de cuatro décadas del modelo
de sustitucion de importaciones y de su evidente agotamiento, México comenzé a
implementar reformas estructurales que consistieron en: la apertura del mercado a
la competencia y a la inversidn externa, la privatizacion de las empresas publicas,
la desregulaciéon del mercado interno y finalmente la suscripcion en 1993 del
Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN), todo ello con el fin de
aumentar la eficiencia econémica. Junto a estas reformas también se han dado
fuertes devaluaciones y crisis econémicas como las de 1976, 1982, 1987 y 1994-
95. Estos eventos ocurridos en la economia mexicana pueden inducir a pensar
que hubo cambios estructurales que deberian ser incorporados en la modelacion
econ6mica. El cambio estructural o la inestabilidad estructural han sido
interpretados comunmente como cambios en los parametros de regresion
(Maddala y Kim, 1998). La estabilidad de los parametros del modelo de regresion
es una de las hipotesis basicas en econometria, la cual es necesaria para la
prediccién y la inferencia econométrica.

Esta investigacion se estructura en tres ensayos para el caso de México: (1)
la PPC y el efecto HBS; (2) Convergencia de precios entre las principales
ciudades de México; y (3) Andlisis de la relacion de causalidad entre el tipo de
cambio y los precios stock. En los tres ensayos se toman en cuenta la posible

presencia de cambios estructurales.
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I. La doctrina de la Paridad del Poder de Compra (PPC) y el “efecto Harrod
Balassa Samuelson”

Introduccién

Si bien es cierto, en la literatura econdmica existen varias teorias del tipo de
cambio, una de ellas es la PPC. El tipo de cambio de equilibrio puede ser
determinado a través de la teoria de la PPC, que busca explicar y medir
estadisticamente el tipo de cambio de equilibrio y sus variaciones, de acuerdo con
las alteraciones en los precios del pais considerado y de sus socios comerciales.

La PPC se basa en la ley del Unico precio y se sustenta en el arbitraje
internacional. De esta manera, el libre comercio igualaré los precios de un bien,
siempre que no exista oportunidad de ganancias libres de riesgo. Si el precio de
un bien determinado fuera mas barato en un pais que en otro, los individuos
podrian comprar el bien en el pais mas barato para venderlo en el pais mas caro,
esto sucederia hasta que los precios del bien se igualaran en ambos paises.

Sin embargo, una de las rezones por las cuales el tipo de cambio real no es
constante y, por lo tanto, la PPC no se cumple, es la presencia del efecto Harrod
(1933) - Balassa (1964) - Samuelson (1964)- (HBS). Las diferencias
internacionales en la productividad relativa entre el sector de bienes comerciables
(constituido aproximadamente por la manufactura y la agricultura) y el sector de
bienes no comerciables (constituido aproximadamente por el sector servicios)
afectan el comportamiento del tipo de cambio real, causando el no cumplimiento
de la PPC, ya que el tipo de cambio real no tiende a regresar a su valor medio o

de equilibrio de largo plazo.



11

Para el caso de México, no existe un consenso sobre el cumplimiento de la
PPC ni sobre el efecto HBS, y mas aun, hay muy pocos trabajos que toman en
cuenta la presencia de cambios estructurales en la modelacion econométrica. En
este sentido, esta investigacion pretende contribuir al debate planteando las
siguientes preguntas, hipotesis y objetivos para el caso de México.

En este trabajo tratamos de responder la siguiente pregunta general: ¢Se
cumple la PPC y el efecto HBS para el caso de México incorporando cambios
estructurales?. Intentar responder a esta pregunta nos lleva a formularnos las tres
mas especificas siguientes: ¢Se cumple para el caso de México la PPC relativa
incluyendo cambios estructurales (1957-2010)? ¢(Como se da la relacién de
causalidad entre los precios y el tipo de cambio incorporando cambios
estructurales (1957-2010)? ¢Se cumple el efecto HBS para el caso de México
tomando en cuenta cambios estructurales (1970-2009)?

La estructura del trabajo obedece a intentar responder a estas preguntas,
planteando inicialmente la hipétesis general: se cumple la PPC relativa y se
rechaza el efecto HBS para el caso de México incorporando cambios
estructurales. Las hipétesis especificas que se derivan de la general son: la PPC
relativa se acepta para el caso de México incluyendo cambios estructurales
durante el periodo 1957-2010; la relacion de causalidad entre los precios y el tipo
de cambio va en ambos sentidos para el caso de México incorporando cambios
estructurales (1957-2010); y, se rechaza el efecto HBS para el caso de México
tomando en cuenta cambios estructurales (1970-2009).

Por lo sefalado arriba, este ensayo de propone como objetivo general:

analizar el cumplimiento de la PPC y el efecto HBS para el caso de México
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incorporando cambios estructurales. En particular nos proponemos a: realizar la
prueba de la PPC con y sin cambios estructurales (1957-2010); aplicar la prueba
de causalidad entre los precios y el tipo de cambio incluyendo cambios
estructurales (1957-2010); y, evaluar el efecto HBS para el caso de México
tomando en cuenta cambios estructurales (1970-2009).

Por lo anterior, este ensayo se divide en tres secciones: después de esta
introduccion, en la primera seccion se revisan las dos versiones de la PPC
(absoluta y relativa) y el efecto HBS desde un punto de vista teorico; en la
segunda seccion se analiza la bibliografia empirica méas relevante sobre la PPC y
el efecto HBS; en la tercera se muestran los resultados estimados por los modelos

para el caso de México. Finalmente, se exponen algunas conclusiones.

1. Teoriadela PPCy el efecto HBS

Es importante sefalar que en la “tradicion neoclasica contemporanea” existen al
menos cuatro teorias de la determinacion del tipo de cambio real, (para mas
detalles ver a Krueger, 1983; Ruiz, 1997) y revisarlas todas estéa fuera del alcance
de esta investigacion. Sin embargo, en esta seccion se revisan una de las teorias
del tipo de cambio real (la de la Paridad del Poder de Compra) y, ademas, el

efecto Harrod Balassa Samuelson, que se describen en la siguiente seccion.
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1.1. La paridad del poder de compra en sus versiones: absoluta y

relativa

La PPC en su version absoluta, sefiala que el tipo de cambio real entre dos
monedas de dos paises debe ser igual a la relacidén del nivel agregado de precios
entre esos dos paises multiplicado por el tipo de cambio nominal de las mismas
monedas, de manera que, un determinado bien mantenga el mismo precio en
cualquier pais cuando sea medido en la misma moneda. Es una teoria que se
basa sobre la ley del Unico precio y sefala que, dados un conjunto de supuestos
(competencia completa en los mercados internacionales, la no existencia de
barreras al comercio, no existencia de costos de transportes ni de flujos de
capital), el arbitraje en el mercado de bienes asegura que bienes idénticos en
diferentes paises deben venderse por el mismo precio cuando sean expresados
en términos de una misma moneda. La PPC es la nocién de que ésta debe de
mantenerse en promedio, es decir, el costo de una canasta de bienes similares en
dos paises diferentes debe ser el mismo, una vez expresado en unidades de la
misma moneda (Crucini et al., 2005).

En términos generales, el concepto de la PPC vy la discusion de la relacion
entre el tipo de cambio y los precios tiene una historia en economia mucho mas
larga, y se remonta a los escritos de los estudiosos de la Universidad de
Salamanca en el siglo XV y XVI (Taylor, 2003). Aungue esta relacion parecia estar
olvidada en los circulos académicos y politicos hasta antes de 1914, durante las

guerras mundiales dio la impresién de haber resurgido con los escritos de Cassel
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(1916, 1918 y 1922) como una herramienta de analisis en el debate de la politica
internacional sobre el nivel apropiado de los tipos de cambio nominal entre la
mayoria de los paises industrializados.

De acuerdo con Cassel (1916), considerando dos paises, A y B, con papel
moneda independiente, la moneda de A puede tener valor en B solo si representa
poder de compra en A. El precio en B de la moneda de A ser& proporcional al
poder de compra de la moneda de A y, por consiguiente, permanecera en
proporcion inversa al nivel general de precios en A. Asimismo, el precio en B de la
moneda de A, tendera a ser proporcional al nivel de precios en B. De esta manera,
el tipo de cambio entre los dos paises sera determinado por el cociente del nivel
general de precios entre los dos paises.

Cassel (1918, p. 413) sefiala que “la inflacion general que ha tomado lugar
durante la guerra ha bajado el poder de compra en todos los paises, aunque en
muy diferentes grados, y se debe esperar que los tipos de cambio, por lo tanto, se
desvien de su vieja paridad en proporcion a la inflacion de cada pais”, llamando a
este poder de compra “La Paridad del Poder de Compra”. Si existen restricciones
al comercio, éstas no causaran que el tipo de cambio se aleje de esta paridad
cuando su impacto sobre el comercio sea en ambas direcciones de igual forma.
En caso contrario, si el comercio entre dos paises es perturbado mas severamente
en una direccion que en otra, el tipo de cambio real se desviara de su paridad del
poder de compra. Esto quiere decir, que si las importaciones de un pais son mas
restringidas que sus exportaciones, la consecuencia sera que el valor de la
moneda extranjera disminuira. Lo anterior, en el sentido de que tal moneda ser4,

comparativamente, facil de obtener pero dificil para hacer uso de ella y, un pais
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con tales caracteristicas, puede ver subir el valor de su moneda en lugares
extranjeros, considerablemente, sobre las tasas que corresponderian al valor
interno de esta moneda, cuando es expresado por su poder de compra dentro del
pais.

Dado que para calcular las paridades de poder de compra se usan indices
de precios, es importante distinguir entre una relacion de equilibrio y una relacion
causal. Por un lado, se sefiala que los precios y los tipos de cambio son
determinados simultaneamente como una funcion de variables exdgenas, mientras
que, por otro lado, se dice que existe una relacion causal entre los precios y los
tipos de cambio (Frankel, 1978). En este sentido, para Yeager (1958) y Cassel
(1921) la causalidad es mucho mas fuerte de los niveles de precios a los tipos de
cambio (que de estos Ultimos a los primeros), debido a que el determinante
fundamental de los movimientos en el nivel general de precios es la oferta
monetaria. Sin embargo, también se argumenta que la relacion de causalidad
puede ir en ambos sentidos, es decir, los tipos de cambio pueden ajustarse a
cambios en los precios relativos y las tasas de inflacibn simultineamente son
sensibles a cambios en el tipo de cambio (Krugman 1978, y Isard, 1995).

Existen dos sentidos en los que la hipétesis de la PPC se expresa, las
versiones: absoluta y relativa. La teoria de Cassel de la PPC es la version
absoluta y sefiala que el valor de una moneda es determinada fundamentalmente
por el poder de compra interno (la cantidad de bienes y servicios que una unidad
de la moneda puede comprar en el pais de emision). De esta manera, la razén del
poder de compra interno respecto del externo, o sea el cociente de los niveles

absolutos de los precios internos y externos definen la PPC absoluta. La PPC en
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su version absoluta plantea, por tanto, que el tipo de cambio real debe ser igual a
la unidad o regresar rapidamente a ella cuando se ha desviado por alguna razon
(Obstfeld y Rogoff, 1996). Es importante sefalar que los niveles de precios usados
para definir la PPC en su version absoluta son niveles de precios generales de los
paises, donde se representan los precios de todos los bienes y servicios. Siendo
una comparacion de niveles absolutos de precios, aunque sea solamente teorica,
es un indicador mas adecuado el nivel general de precios para representar el
poder de compra de una moneda de un pais, que solo el conjunto de precios de
bienes comerciables (Cassel, 1925 y Ruiz, 2004).

Una forma alternativa de ilustrar la PPC absoluta de acuerdo con

Dornbusch (1985) es la siguiente: sean p, y p; los precios del producto i

doméstico y del extranjero, establecidos en moneda local y extranjera
respectivamente, y e el tipo de cambio. El tipo de cambio es definido como el
namero de unidades de la moneda doméstica por unidad de la moneda extranjera.
De esta manera, la version fuerte o absoluta de la PPC que se basa en la ley del
anico precio en un mercado (integrado y competitivo) y haciendo abstraccion de
algunas fricciones, sefala que el precio de un bien dado sera el mismo en todas
las localidades cuando se mida en la misma moneda. Considerando ahora un

indice de precios interno P = f(p,,.p;,-p,) Yy un indice de precios externo

P" = f(p,..p;..p,). La PPC absoluta se cumplira, si los precios de cada bien son
igualados entre ambos paises, y si las funciones homogéneas de grado uno,

f = 7, son iguales (bienes y ponderaciones iguales). La ley del Gnico precio en
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este caso se aplica a los bienes individuales y también a los niveles de precios
agregados.

Como el cumplimiento de la PPC absoluta implica que el tipo de cambio sea
igual al cociente de dos niveles de precios nacionales, en términos de una
ecuacion para probar la PPC absoluta, se tiene que utilizar lo siguiente:
s, =fp, + B p, +U,, donde s, es el logaritmo del tipo de cambio nominal, p, y p;
denotan el logaritmo del nivel de precios local y extranjero respectivamente, con la
restriccion de f=1, B =-1. La restriccion de la prueba de que B y £~ son

iguales pero de signo opuesto y de que la primera es igual a la unidad y la
segunda a menos la unidad, representan la condicién de simetria y la condicion de

proporcionalidad, respectivamente. Asimismo, expresando el tipo de cambio real
en forma logaritmica g, =s, — p, + p, , puede ser interpretado como una medida de

desviacion de la PPC absoluta.

Otra forma de probar la PPC es considerar que esta teoria se basa en la
idea de determinar en qué medida el tipo de cambio real se ha desviado del
equilibrio, debido a que el tipo de cambio nominal no se ha ajustado de acuerdo
con los movimientos de los niveles de precios internos y externos (Avalos y
Hernandez, 1995). De esta manera, si el tipo de cambio real tiende a regresar a
algun nivel predeterminado o de equilibrio (se rechaza la presencia de raiz
unitaria), considerando que las desviaciones son transitorias y que se anularan
con el paso del tiempo (sin efecto permanente), la teoria de la PPC seria valida en
la determinacién del tipo de cambio real de largo plazo (aunque no en el corto

plazo). De lo contrario, si el tipo de cambio real no tiende a regresar a ese nivel
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predeterminado (se acepta la presencia de raiz unitaria), considerando que las
desviaciones son permanentes, cualquier choque lleva en el corto y en el largo
plazos a desviar el tipo de cambio real para siempre del valor predeterminado o de
equilibrio, hasta que un nuevo choque lo afecte de nuevo.

Esto puede realizarse a través de las pruebas de raiz unitaria. La PPC

absoluta se mantiene cuando g, es estacionaria y el término constante no es

estadisticamente diferente de cero. Si se rechaza la hipétesis nula de raiz unitaria
sobre el tipo de cambio real implica que es estacionario y convergen a un valor en
el largo plazo y, por lo tanto, no se rechaza la hipétesis de la PPC. Cuando la
convergencia es a una constante igual a cero se dice que es consistente con la
paridad absoluta de largo plazo (Ceglowski, 2003). Mientras que la aceptacién de
la hipotesis nula de raiz unitaria indica el no cumplimiento de la PPC.

Supdngase que P, es el nivel de precios en Estados Unidos (medidos en
doélares), P,., es el nivel de precios en México (medido en pesos), y E es el tipo
de cambio nominal (nimero de pesos por délar) y considerando la cantidad de

bienes que un délar puede comprar en Estados Unidos y México. En el primer pais

. . 1
asi que el poder de compra de un dolar es de ——; en

us

el nivel de precios es P,

México un ddlar puede ser cambiado por E unidades de pesos y tiene un poder

E . .
de compra de b Para que el poder de compra de un ddlar sea el mismo en los

mex

dos paises, se debe de cumplir lo siguiente:
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Reordenando esta ecuacion, tenemos que

E PUS =1
P

mex
Donde el lado izquierdo de esta ecuacion representa el tipo de cambio real,
mientras que el lado derecho es una constante e igual a 1. De esta manera, si el
poder de compra del dolar es siempre el mismo en los Estados Unidos y México,
eso significa que el precio relativo de los bienes de Estados Unidos y México se
mantiene constante. Si expresamos la ecuacién anterior en términos del tipo de

cambio nominal:

De esta manera, el tipo de cambio nominal es igual al cociente del nivel de precios
de México (medido en pesos) y el nivel de precios de los Estados Unidos (medido
en ddlares). Asi que los diferentes niveles de precios en estos dos paises reflejan
el tipo de cambio nominal entre las dos monedas, de acuerdo con la teoria de la
PPC absoluta.

Desde un punto de vista tedrico, puede ser que no haya objecién a esta
version, sin embargo, en la practica la version absoluta de la PPC es dificil de
calcular por varias razones: el conjunto de bienes a comprar entre dos paises
debe ser igual en nimero y en especie, es decir, se suponen los mismos habitos
de consumo (Schnabl, 2001); la medicion de los precios debe ser contemporanea;
y aunado a lo anterior, todo tipo de barreras al comercio, tales como el costo de
transporte, las barreras arancelarias y no arancelarias pueden ser causa de

diferentes precios para un mismo bien en ambos paises. Es importante considerar
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también que no todos los bienes son sujetos al comercio entre los paises v,
ademas, los paises tienden a producir bienes diferenciados en lugar de bienes que
sean sustitutos perfectos (Taylor y Taylor, 2004).

Con relacion a la version débil o relativa de la PPC, la teoria se establece

en términos de variaciones en los niveles de precios relativos y en el tipo de

cambio. Partiendo de que, e=@P/P", donde 6 es una constante que refleja los

obstaculos al comercio, entonces, dados estos obstaculos, un incremento en el
nivel de precios relativos (P/P") implicaria una equiproporcional depreciacion de
la moneda local: é = p— p”(variables expresadas en logaritmos), y donde » denota

un cambio porcentual. Si las condiciones de homogeneidad postulada por la teoria
monetaria se cumplen, la PPC relativa (aunque la ley del Unico precio no se
cumpla) puede aun mantenerse, esto en el sentido de que una perturbacion
puramente monetaria mantiene constante todos los precios relativos de equilibrio,
lo cual guiara a un equiproporcional cambio en la moneda y en todos los precios,
incluyendo el tipo de cambio (Dornbusch, 1985).

Por su parte, Levitch R. M. (1985) sefiala que si los factores que causan
que la PPC absoluta fracase (por ejemplo, aranceles y bienes no comerciales,
entre otros) son constantes sobre el tiempo, entonces la PPC relativa puede
mantenerse aunque la absoluta no se mantenga. Debe ser claro que cuando la
PPC relativa se mantiene, el tipo de cambio real y la competitividad relativa de los
paises en mercados extranjeros es constante. Sin embargo, Levitch comenta que
no se deberia esperar poder explicar todas las variaciones empiricas del tipo de

cambio por las variaciones en los precios, esto debido a que ninguna teoria ha
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sido propuesta seriamente como una explicacion completa del comportamiento del
tipo de cambio. De esta manera, el modelo més popular del comportamiento del
tipo de cambio es presentado por la teoria de la PPC relativa, que sugiere que en
el largo plazo las variaciones en el tipo de cambio nominal tenderdn a igualar el
diferencial de las tasas de inflacion entre los paises.

En este sentido, Schnabl (2001) sefiala que los impedimentos al comercio
no necesariamente indican que el arbitraje no funciona y, que los precios en
localidades diferentes son independientes. Incluso es posible que un incremento
en los niveles de precios internos, en comparacion a los externos, implique una
depreciacion proporcional de la moneda local aunque los precios no sean
totalmente igualados por la competencia imperfecta. La version relativa de la PPC
expresa esta relaciéon entre los cambios en el tipo de cambio y cambios en el nivel
de precios en los dos paises, es decir, los cambios en el tipo de cambio deben ser
igual a la diferencia de los cambios entre los niveles de precios de los dos paises.
De manera que, la prueba de la version relativa de la PPC es, relativamente, mas
facil de cumplirse, porque es menos restrictiva y permite comparar diferentes
composiciones de las canastas de bienes y problemas causados por todo tipo de
barreras al comercio. Esto también puede realizarse a través de las pruebas de

raiz unitaria. La PPC en su version relativa se mantiene cuando ¢, es estacionario

y el término constante es estadisticamente diferente de cero. Cuando la
convergencia es a una constante diferente de cero se dice que es consistente a la
PPC relativa de largo plazo (Ceglowski, 2003). La aceptacion de la hipotesis nula

de raiz unitaria indica el no cumplimiento de la PPC.
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Siguiendo a Rush y Husted (1985), algunas de las caracteristicas de la PPC
son las siguientes:

- Puede ser aplicada a los niveles de tipo de cambio y precios (PPC
absoluta) o a cambios en el tipo de cambio y precios (PPC relativa).

- Puede ser evaluada a nivel de producto individual (desagregada) o a
nivel de indice de precios nacional.

- Puede cumplirse s6lo en bienes comerciables o tanto para bienes
comerciables y no comerciables.

- Puede ser evaluada como una relacién de corto y largo plazo.

- Puede ser evaluada utillizando aproximaciones bilaterales vy

multilaterales.

La PPC usualmente es tomada como una medida del tipo de cambio real de
largo plazo mas que un concepto que se mantenga continuamente. Cassel (1916 y
1918) reconocié que en el corto plazo, el tipo de cambio nominal prevaleciente en
el mercado de cambios extranjero puede desviarse de la PPC, es decir, del tipo de
cambio real debido, por ejemplo, a que el diferencial de los tipos de interés no sea
igual a cero y a la intervencion del mercado cambiario.

Las limitaciones reconocidas de Cassel forman parte integral de su teoria,
donde sus capacidades y excepciones son presentadas a través de sus escritos
sobre la PPC de acuerdo con Officer L. H. (1976):

- La severidad de las restricciones del comercio puede ser diferente entre

una direccion u otra. Por ejemplo, el valor de cambio de la moneda de
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un pais puede exceder a la PPC si las importaciones de ese pais son
mAs restringidas que sus exportaciones.

- La especulacion en el mercado cambiario puede ser en contra de la
moneda de un pais, conduciendo a la posibilidad de reducir su valor por
debajo de la PPC.

- Entre méas grande sea la anticipacion de la inflacion en un pais que en el
extranjero mas bajo puede ser su valor de cambio de su moneda por
debajo de la PPC.

- Los movimientos de capital a largo plazo pueden provocar movimientos
del tipo de cambio de la PPC. Por ejemplo, la moneda de un pais puede
deprimirse y estar por debajo de la PPC debido a una salida de capital
neto de largo plazo.

- La intervencion del gobierno en el mercado de cambios, a través del
anuncio de alzas en los precios de los cambios extranjeros por arriba de
la PPC, demandando una cierta cantidad de moneda extranjera

independientemente del precio.

Por otra parte, Dornbusch (1985) sefiala que las desviaciones de la PPC
pueden ser de caracter transitorio, debido a que las perturbaciones a las que la
economia se ajusta tienen velocidades diferentes en el mercado de bienes y de
activos. Sin embargo, estas desviaciones también pueden ser de caracter
estructural, debido a que ellas surgen sistematicamente en respuesta a cambios

nuevos y duraderos en los precios relativos de equilibrio.
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En este sentido, otro factor importante que puede provocar el no
cumplimiento de la PPC es la presencia de cambios estructurales en la economia
(Officer, 1976). Excepto bajo una condicibn de neutralidad, estos cambios
estructurales estarian reflejados en cambios de los precios relativos locales,
debido a eventos politicos y econdmicos significantes, tales como cambios en el
regimen de tipo de cambio (por ejemplo, de tipo de cambio fijo a flotacién libre),
crisis financieras, liberalizacién financiera, grandes depresiones, cambios en los
gustos, cambios asimétricos en la productividad entre sectores, cambios en la
estructura del comercio y fuerzas externas (tales como embargos petroleros y
guerras).

Si la PPC se mantiene, tiene implicaciones economicas importantes. En
particular, si el tipo de cambio real es altamente persistente o se acerca a una
“caminata aleatoria”, entonces los shocks estan por el lado real, principalmente
shocks de tecnologia, impuestos, o politicas fiscales diferentes; mientras que si no
es muy persistente, entonces los shocks deben ser principalmente por el lado de la
demanda agregada, tales como las innovaciones a la politica monetaria (Rogoff,
1996).

De acuerdo con Taylor y Taylor (2004), la pregunta de como el tipo de
cambio nominal se ajusta al real es muy importante para el manejo de la politica
cambiaria, considerando por un lado, que los paises con tipos de cambio fijo
necesitan saber cudl es el punto de equilibrio probable del tipo de cambio real, por
otro lado, los paises con tipos de cambio flexibles desean saber cuéles son los
niveles y variaciones esperadas del tipo de cambio nominal y del tipo de cambio

real. Bajo el régimen del tipo de cambio fijo, los cambios en las reservas
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internacionales debido al comercio de bienes pueden ser explicados por la PPC vy,
bajo un régimen flexible, esta teoria se puede utilizar para determinar el tipo de

cambio nominal (Hallwood y MacDonald, 1988, citado en Medina y Noriega, 2001).
1.2. LaPPCy el traspaso inflacionario del tipo de cambio

Antes de analizar el efecto HBS, es importante analizar la relacion entre la PPC y
el llamado “traspaso” del tipo de cambio a la inflacion. El traspaso (pass-through)
inflacionario del tipo de cambio a los precios se define, en términos mateméticos,
como la elasticidad de un indice de precios respecto al tipo de cambio, lo cual se

puede expresar de la siguiente manera:

_dpP

T="_
dE

Donde T indica el traspaso y C;IFI)E indica la derivada del precio respecto al tipo de

cambio (ambas variables expresadas en logaritmos). Dicho traspaso puede ser de
corto, mediano y largo plazo.

La teoria de la PPC no establece claramente la direccion de una relacion
causal entre los precios y el tipo de cambio. Por un lado, se sefala que los precios
y los tipos de cambio son determinados simultaneamente como una funcion de
variables exdgenas, mientras que, por otro lado, se dice que existe una relacion
causal entre los precios y los tipos de cambio (Frankel, 1978). En este sentido,

para Yeager (1958) y Cassel (1921) la causalidad va mucho mas fuerte de los



26

niveles de precios a los tipos de cambio (que de estos ultimos a los primeros),
debido a que el determinante fundamental de los movimientos en el nivel general
de precios es la oferta monetaria. Sin embargo, también se argumenta que la
relacion de causalidad puede ir en ambos lados, es decir, los tipos de cambio
pueden ajustarse a cambios en los precios relativos y las tasas de inflacion
simultaneamente son sensibles a cambios en el tipo de cambio (Krugman 1978, y
Isard, 1995). De esta manera, esta teoria puede establecerse como una teoria de
la determinacion de los precios y como una teoria de la determinacién del tipo de
cambio.

La teoria de la PPC sefiala que el tipo de cambio real en el lago plazo tiene
que ser constante (para la version relativa) e igual a 1 (para la version absoluta).
El cumplimiento de la PPC tiene que corresponderse con un traspaso inflacionario
unitario T =1, lo que significa que, ceteris paribus, una depreciacion tiene que
provocar un efecto inflacionario de la misma magnitud (Ampudia, 2009). Algunos
de los trabajos sobre el traspaso inflacionario para el caso de México serian los
siguientes: Conesa (1998), Baqueiro et al. (2003) Santaella (2004), Ampudia

(2009), Hernandez (2009) y Sanchez et al. (2009).

1.3. El efecto Harrod-Balassa-Samuelson (HBS)

Desde el surgimiento de la doctrina de la PPC, muchos estudios han cuestionado
su validez como teoria de la determinacion del tipo de cambio real. La relacion
entre la productividad de los bienes comerciables con el tipo de cambio real fue,

inicialmente, formulada por Harrod (1933), Balassa (1964) y Samuelson (1964) y
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es conocido como el efecto Harrod-Balassa-Samuelson (HBS). Esta relacion
implica que el tipo de cambio real de equilibrio no es constante debido a la
existencia de diferentes tasas de crecimiento de las productividades entre paises,
considerandola, como una de las explicaciones mas importantes que esta detras
de la divergencia respecto de la hipotesis central de la PPC. La idea es que a
partir de un shock positivo en la productividad del sector de bienes comerciables
relativo a los sectores de los bienes no comerciables nacionales y extranjeros, (asi
como al sector de bienes comerciables extranjeros), un pais experimenta una
apreciacion real de su moneda.

El mecanismo seria el siguiente: durante el proceso de desarrollo, la
productividad tiende a incrementarse mas rapido en el sector de bienes
comerciables que en el de los no comerciables. Dado que los precios de los
bienes comerciables son determinados por la competencia internacional, un
incremento en la productividad lleva a un aumento en los salarios, que no
perjudica a la competitividad. Debido a que estos incrementos en los salarios se
generalizan en toda la economia por la competencia entre los trabajadores de los
diferentes sectores, se incrementaran los salarios en el sector terciario donde los
aumentos de la productividad son mas pequefios. Esto conducird a aumentos en
el precio relativo en el sector de bienes no comerciables donde la productividad no
ha crecido en el mismo nivel. Dado que el indice de precios es un promedio de
estos dos sectores, hay un incremento en los precios de los bienes internos
relativo a los del exterior, dando como resultado, una apreciacion del tipo de

cambio real.
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El efecto HBS puede observarse algebraicamente. Para ello, se tiene que

considerar, por un lado, que los precios de los bienes comerciables nacionales y

extranjeros son P, y P, , respectivamente, mientras que por el otro, los precios de

los bienes no comerciables nacionales y extranjeros son P, YP,.,

nc

respectivamente. Suponiendo a su vez, que estos precios conforman el nivel

general de precios para cada pais, P= f(P,,P,.) y P" = f(P,,P..), que el tipo de

c? nc

*

cambio real esta definido por Q = SF; y que la PPC se cumple para los bienes

comerciables, es decir, S = —°-. Entonces, si se sustituyen los indices de precios y

factorizamos a P, y P, en el denominador y numerador, respectivamente, se

obtiene que,

f°(R,Pe) _ P T7(R,R) _RPR T @LP/R) _ T (LP,
( c’ HC) PC* ( c’ nc) P P f(l’ FIC/PC) f(l

77 nc

IP)
/P)

77 nc

Q=S

(1)

Donde se puede observar que cambios en los precios relativos de los bienes no
comerciables afectan el tipo de cambio real. Si el precio relativo de los bienes
internos no comerciables aumenta, causara una apreciacion del tipo de cambio
real de la moneda local, reflejando de esta forma, el efecto HBS.

Cuando los cambios en los indices de precios son de origen puramente

monetarios, no generan problemas para el cumplimiento de la PPC, puesto que
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los precios de los bienes comerciables y no comerciables aumentan
proporcionalmente. Sin embargo, existen algunos eventos® que provocan cambios
en los precios relativos que ocasionan problemas para el cumplimiento de la
hipotesis de la PPC, ya que si éstos difieren entre paises, ésta fracasara incluso si
la construccion del indice de precios es idéntica entre los paises.

En contradiccion a los modelos puramente monetaristas, Balassa (1964) y
Samuelson (1964) encuentran una desviacion estructural del tipo de cambio de la
PPC, como ya se mencion6 anteriormente, debido a que el nivel de precios de los
no comerciables se incrementa con relacién al nivel de precios de los
comerciables. Como el indice general de precios del consumidor de un pais
incluye tanto bienes comerciables como no comerciables, incrementara mas
rapido que el indice de precios de los bienes comerciables. Por lo tanto, la teoria
de la PPC, como se basa en el indice general de precios, desvia el tipo de cambio
de equilibrio, el cual es determinado sobre la base del arbitraje a través de la
competencia en el precio de los bienes comerciables solamente. Entre mas
grande sea la diferencia en la productividad entre la produccién de bienes
comerciables y no comerciables, y mas grande la diferencia en el precio entre los
dos tipos de bienes, mas grande es la brecha entre el tipo de cambio de equilibrio
y la PPC general. De acuerdo con Balassa (1964), como los bienes no
comerciables no entran al comercio internacional, el calculo de la PPC, es decir,
del tipo de cambio real indicaran incorrectamente la necesidad de ajustes en el

tipo de cambio nominal.

! Como cambios asimétricos sectorialmente en la tecnologia de produccién o en los patrones de gasto.
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Si la productividad se incrementa y los ajustes de los salarios son idénticos
en cada pais, y si se asume que los efectos consumo y produccién son neutrales,
la doctrina de la PPC aun podria cumplirse. Bajo estos supuestos, cambios
paralelos en el nivel general de precios tomaran lugar, permitiendo una respuesta
correcta por parte de la doctrina de la PPC y no habiendo necesidad de ajustar los

tipos de cambio reales (Balassa, 1964).

2. Evidencia empirica

En esta parte del ensayo se revisa la literatura sobre la PPC con pruebas de
raiz unitaria sobre el tipo de cambio real y de cointegracién entre el tipo de
cambio nominal y los precios, con y sin cambios estructurales. También se

analiza la literatura sobre el efecto HBS.

2.1. Sobre la PPC absoluta y relativa

La teoria de la PPC existe desde hace varios siglos, sin embrago, la terminologia
especifica fue introducida durante el debate de la politica internacional después de
la Primera Guerra Mundial. Este resurgimiento fue orquestado por varios escritos
de Cassel (1916, 1918, 1921 y1922), quién sugirio el uso de la PPC para
determinar los tipos de cambio entre paises. Desde entonces, los economistas
suelen utilizar la PPC para determinar y pronosticar los tipos de cambio.
Evidencias sobre la PPC se encuentran en el trabajo de Krugman (1978),

donde se examina la relacion entre los precios y los tipos de cambio con datos de
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las décadas de los veinte y los setenta. Sus resultados muestran que la prueba de
una regresion simple conduce a rechazar la hipoétesis de la PPC. Sin embargo,
una parte de los trabajos empiricos sobre la PPC ha llegado a un cierto grado de
consenso en dos puntos basicos: el primero, es que un numero de estudios han
sefalado que el tipo de cambio tiende hacia la PPC en el muy largo plazo (aunque
la velocidad de convergencia a la PPC es extremadamente lenta); en segundo, las
desviaciones en el corto plazo de la PPC son grandes y volatiles. Dentro de estos
estudios se encuentra Abuaf y Jorion (1990), Cheung y Lai (1994), Lothian y
Taylor (1996), y Rogoff (1996), donde el consenso de los autores es que el tipo de
cambio real no tiene raiz unitaria (es decir, se cumple la PPC) y la reversion hacia
la media de la PPC se encuentra entre 3 y 5 afos.

Trabajos mas recientes como el de Cerrato y Santis (2002), utilizan pruebas
de cointegraciébn con datos panel para examinar la PPC en 20 paises de la
Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico (OCDE). Los
resultados indican que las restricciones de simetria y proporcionalidad impuestas
sobre la relacion PPC no son consistentes con los datos. Esto es, los resultados
presentan evidencia empirica de que los precios son determinantes importantes
de largo plazo del tipo de cambio, verificandose la version débil de la PPC pero no
la version fuerte. Taylor (2002) analiza la PPC para un grupo de 20 paises
incluyendo un periodo que va desde finales del siglo XIX hasta 1996. Utilizando
pruebas univariables y multivariables, encuentra resultados favorables a la
hipotesis de la PPC para todos los paises analizados.

Por su parte, Papell (2004) utilizando pruebas con técnicas de datos panel,

provee evidencia de que el cumplimiento de la PPC se incrementa con el nimero
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de observaciones, siendo dicha fortaleza ciclica, es decir, cuando el dolar se
aprecia al final de la muestra, la evidencia de la PPC se fortalece, y cuando el
dolar se deprecia la evidencia se debilita. Basher y Mohsin (2004) aplicando el
método de cointegracion con datos panel, evaltian la doctrina de la PPC para diez
paises en vias de desarrollo de Asia para el periodo posterior a Bretton Woods, y
no encuentran soporte para la version relativa de la PPC.

Zhang y Lowinger (2006) analizan la validez empirica de la PPC para
paises en desarrollo utilizando la metodologia de raiz unitaria con datos panel. Los
resultados muestran que el tipo de cambio real en estos paises tiene una
tendencia hacia la depreciacion en el largo plazo y es dificil alcanzar la
estacionariedad cuando no se incluye una tendencia en el modelo. Al incluir la
tendencia se cumple la PPC y la tasa de convergencia cae dentro del rango
explicado por las perturbaciones transitorias. Asimismo, Alba y Papell (2007)
aplican el método de datos panel para probar la presencia de raiz unitaria en el
tipo de cambio real en 84 paises. Sus resultados muestran una evidencia fuerte a
favor de la PPC en los paises que presentan mayores niveles de apertura hacia el
comercio, que estan geograficamente mas cercanos a Estados Unidos, que tienen
niveles mas bajos de inflacion y una moderada volatilidad del tipo de cambio.

Por su parte, Carlsson et al. (2007) utilizan un método de cointegracion en
panel de maxima verosimilitud para probar la hipotesis fuerte de la PPC para los
paises del G7. Este método es comparado con otras aproximaciones,
generandose los mismos resultados: la hipotesis fuerte de la PPC es rechazada a

favor de la PPC débil con vectores de cointegracion heterogéneos.
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En este mismo sentido, Mehrara (2007) aplica pruebas de cointegracion y
de raiz unitaria con datos panel para evaluar la PPC en paises exportadores de
petroleo. Sus resultados rechazan tanto la version débil como la fuerte de la PPC.
Tal parece que los movimientos en los precios del petréleo transmitidos al tipo de
cambio real, han hecho que los paises exportadores de petréleo tengan un tipo de
cambio real no estacionario. Asimismo, utilizando el analisis de cointegracion con
datos panel, Jacobson et al. (2008) prueban la PPC para Francia, Alemania, Italia
y Reino Unido, cuyos resultados muestran que la relacion teérica de la PPC no se
mantiene. Sin embargo, la relacion estimada no restringida (1, -1.5, 0.9) resulté
estar muy cerca de la tedrica (1, -1, 1).

En su caso, Doganlar et al. (2008) realiza un analisis empirico de la PPC
para 10 economias de mercado emergentes (Brasil, India, Indonesia, Corea del
Sur, Pakistan, Perd, Filipinas, Africa del Sur y Turquia) utilizando la técnica de
cointegracion. Los resultados no validan el cumplimiento de la PPC para la
mayoria de los paises.

Kalyoncu y Kalyoncu (2008) realizan una investigacion sobre la PPC en 25
paises de la OCDE para el periodo 1980-2005. Aplicando la prueba de raiz
unitaria Dickey Fuller Aumented (DFA) univariable, los tipos de cambio reales de
todos los paises presentan raiz unitaria. Sin embargo, los resultados mejoran al
utilizar la prueba de raiz unitaria con datos panel, ya que el tipo de cambio real de
los paises es estacionario y muestran evidencia del cumplimiento de la PPC en el
largo plazo. Aplicando una nueva prueba de raiz unitaria con datos de panel a 4
paises de la OCDE para una muestra de datos anuales de 1950 a 1995, Lau

(2009) encuentra evidencia de la PPC de largo plazo para 3 de los 4 paises
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analizados. Finalmente, Salim y Hassan (2009) analizan la relacién entre el
crecimiento de la poblacion y la PPC a través de su impacto sobre la demanda de
dinero por el motivo transaccién. Los resultados empiricos indican que hay una
relacion estable entre el tipo de cambio real determinado por la PPC y el
crecimiento de la poblacion relativa de un panel de 30 paises seleccionados.

La literatura revisada anteriormente en esta seccion, analiza el
cumplimiento de la PPC sin tomar en cuenta la presencia de cambios estructurales
en las economias, que pueden surgir de cambios en los regimenes de tipo de
cambio (de fijo a libre flotacion o de libre flotacién a fijo), crisis financieras,
liberalizacién financiera, grandes depresiones, cambios en los gustos, cambios
asimétricos en la productividad entre sectores, cambios en los precios relativos,
cambios en el volumen de la inversion, cambios en la estructura del comercio y
fuerzas externas (tales como embargos petroleros y guerras).

En este sentido, Officer (1976) sefiala que cambios estructurales pueden
conducir a que la paridad del precio relativa diverja de la paridad absoluta para el
periodo corriente y, por lo tanto, del tipo de cambio de equilibrio de largo plazo.
Excepto bajo una condicion de neutralidad, estos cambios estructurales serian
reflejados en cambios en precios relativos internamente. En otro estudio, Officer
(1980) analiza el poder predictivo de la teoria de la PPC sobre datos en periodos
de tiempo largos, utilizando el deflactor implicito del PIB como medida de los
precios y el concepto del tipo de cambio efectivo. Encuentra que para calculos
multilaterales, el error de prondstico promedio estaba entre el 5 y 25%, mientras
que para calculos bilaterales se ubica entre el 1 y el 10%. También muestra que

las desviaciones de la PPC son explicables en términos de cambios estructurales.
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De acuerdo con Frenkel (1981), durante la década de los veinte, la
experiencia con los tipos de cambio flexibles mostraron ser extremadamente
importantes, para formar una corriente de pensamiento sobre la variedad de temas
relacionados a la economia de los tipos de cambio flexibles y su influencia para el
crecimiento de la popularidad de la doctrina de la PPC. Este periodo incluyé tanto
experiencias de hiperinflacion (el caso de Alemania), como de condiciones
normales (basado sobre la experiencia de Gran Bretafla, USA y Francia). Los
resultados de este autor sefialan que para la década de los veinte, en la mayoria
de los casos, los resultados son consistentes con la hipotesis de la PPC, ya que la
elasticidad del tipo de cambio con respecto al cociente de precios estuvo muy
cerca de la unidad.

Los resultados para la década de los setenta son muy débiles. El desarrollo
de las versiones de la PPC durante este periodo se agrava en algunos casos
porque las estimaciones no permanecen estables sobre el periodo de muestra.
Las dos versiones de la PPC se cumplen cuando la estructura de precios relativa
interna se mantiene relativamente estable, esto es, cuando el origen predominante
del shock es monetario. Sin embargo, los precios relativos cambian cuando el
origen del shock es predominantemente real (es decir, no monetario), entonces la
PPC que usa niveles agregados de precios probablemente no se mantenga,
debido a la presencia de cambios estructurales (Frenkel, 1981).

Algunos de los trabajos mas recientes que analizan la PPC y permiten
cambios estructurales, se mencionan a continuacién. Sabaté et al. (2003) analizan
la PPC en el tipo de cambio real peseta-libra esterlina durante el periodo 1870-

1935 incorporando cambios estructurales. Cuando los cambios estructurales no
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son considerados, no es posible rechazar la presencia de raiz unitaria en el tipo de
cambio real, mientras que permitiendo dos cambios estructurales se puede
rechazar la hipétesis nula y, por lo tanto, validar el cumplimiento de la PPC. Im et
al. (2005) proponen una prueba nueva de raiz unitaria con datos panel, basada en
el principio de Lagrangian Multiplier (LM) cuya distribucién asintética no es
afectada por la presencia de cambios estructurales. Esta prueba nueva es
aplicada a la hipotesis de la PPC, encontrandose una fuerte evidencia a favor.
Gabas et al. (2005) dividen una muestra de paises, construida por Taylor (2000),
en 5 submuestras seleccionadas de acuerdo con un andlisis de cambio estructural
multiple, determinados endégenamente. Encuentran que los periodos dominados
por el tipo de cambio fijo presentan menor volatilidad pero mayor persistencia que
lo observado en periodos con el régimen de tipo de cambio flexible.

Narayan (2006) analiza la PPC de los paises que mas comercian con la
India, utilizando pruebas de raiz unitaria que incorporan cambios estructurales, y
encuentran evidencia de estacionarided en el tipo de cambio real para 15 de los
16 paises analizados, implicando el cumplimiento de la PPC. Basher y Carrion-i-
Silvestre (2007) examinan la estacionariedad del tipo de cambio real para un panel
de 17 paises de la OCDE para un periodo posterior a Bretton Woods. En un
analisis donde se considera simultdneamente dependencia de seccion cruzada y
cambio estructural multiple, se encuentra evidencia empirica a favor de la PPC. El
supuesto de independencia puede ser restrictivo en la practica debido a que las
series de tiempo macroeconomicas para diferentes paises son afectadas por
eventos similares que pueden introducir dependencia entre individuales en el

conjunto de datos panel.
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Utilizando una prueba de raiz unitaria con cambio estructural, Dartné y
Hoarau (2008) estudian la PPC en el espiritu de Samuelson-Balassa en Australia
para el periodo de enero de 1977 a abril de 2004. Los resultados muestran un
cambio estructural en 1985 que coincide con la crisis del tipo de cambio, y no hay
evidencia que indique el cumplimiento de la PPC en el largo plazo.

Narayan (2008) aplica pruebas de raiz unitaria univariables y para datos
panel basadas en el principio de Lagrangian Multiplier (LM). Examina la PPC de
16 paises de la OCDE, tomando en cuenta cambios estructurales. Los resultados
de las pruebas de raiz unitaria univariables sin y con un cambio estructural, y la
prueba de raiz unitaria con datos panel sin y con un cambio estructural, muestran
que el tipo de cambio real no es estacionario. Sin embargo, cuando se incorporan
dos cambios estructurales en la prueba univariable, el tipo de cambio real para la
mayoria de los paises es estacionario. Mayor evidencia de la validez de la PPC,
se encuentra cuando se aplica la prueba de raiz unitaria con datos panel.
Westerlund y Edgerton (2008) hacen una aplicacibn de una prueba de
cointegracion que permite cambios estructurales a 17 paises industrializados para
el periodo que va de 1973 a 1998, y no encuentra evidencia a favor de la teoria de
la PPC, es decir, no hay una relacion de cointegracion entre los tipos de cambio
nominal y los precios relativos.

Doganlar et al. (2008) analizan empiricamente la PPC de 10 paises
emergentes con una muestra de enero de 1995 a diciembre de 2005. Utilizando la
metodologia de cointegracion sus resultados manifiestan la no cointegracion entre

el tipo de cambio y los precios para 8 de los 10 paises considerados en el estudio.
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Koukouritakis (2009) analiza la validez de la PPC para los 12 nuevos integrantes
(paises) de la Union Europea, con una muestra mensual de enero de 1995 hasta
diciembre de 2006, basandose en la metodologia de Johansen que incorpora un
cambio estructural en el modelo. Los resultados demuestran que existe una
relacion de equilibrio de largo plazo entre el tipo de cambio, los precios internos y
los precios externos para todos los paises, sin embargo, solamente para 4 de ellos
se cumple la version fuerte de la PPC.

Narayan et al. (2009) analiza el cumplimiento de la PPC en 15 paises en la
OCDE, a través de pruebas de cointegracion que incorporan cambio estructural
multiple, donde 14 de los 15 paises muestran evidencia de cointegracion entre el
tipo de cambio nominal y los precios relativos al 5% de significancia, mientras que
Japon lo hace al 2.5% de significancia.

Para el caso de México, el analisis de la estacionariedad del tipo de cambio
real entre México y Estados Unidos para probar la PPC no es concluyente. Esto
debido a que los estudios de Galindo (1995) y Avalos y Hernandez (1995) donde
se aplican las metodologias de la prueba de raiz unitaria de Dickey-Fuller y de
cointegracion, se ha encontrado la presencia de raiz unitaria en ambos trabajos.
Sin embargo, los resultados son diferentes en la segunda metodologia, mientras
que Galindo halla que la razon de precios esta cointegrada con el tipo de cambio
nominal, para Avalos y Hernandez no lo estan.

En este mismo sentido, Mejia y Gonzéalez (1996) hacen un analisis sobre la
PPC entre México y Estados Unidos para el periodo 1940-1994, donde aplican
pruebas de raiz unitaria y analisis de cointegracion, generando resultados débiles

pero a favor de la PPC. Noriega y Medina (2003), a diferencia de los anteriores
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trabajos, utilizan una metodologia que permite cambios estructurales en los datos
para el periodo 1925-1994. En particular, ellos encuentran evidencia de que el tipo
de cambio real peso/dolar ha fluctuado estacionariamente alrededor de 70 afios,
perturbados por una serie de eventos tanto internos como externos, en y alrededor
de 1981. Siguiendo esta misma idea de permitir cambio estructural en las pruebas,
Galindo y Catalan (2003) encuentran evidencia de que la PPC se mantiene para
México en el largo plazo, de tal manera, que las diferencias de precios entre
México y Estados Unidos explican el comportamiento del tipo de cambio real.

Analizando la PPC vy el tipo de cambio real, Arne (2005) demuestra en su
investigacion que los determinantes fundamentales (como la productividad
relativa, gasto relativo de gobierno y el precio del petr6leo mundial) que son
omitidos en investigaciones anteriores para México, estan cointegrados con el tipo
de cambio nominal y los precios relativos, sin embargo, una prueba de la version
sencilla de la PPC no se mantiene.

En general, el conjunto de estudios sobre la PPC no ha mostrado
resultados concluyentes. Recientemente, la utilizacion de la aproximacion panel ha
mejorado el poder de las pruebas y la eficiencia de los estimadores de las pruebas
de raiz unitaria y cointegracién. También la incorporacion de cambios estructurales
ha mejorado dichos resultados, pero su cumplimiento sigue siendo tema de debate
en la actualidad. Para el caso de México, la mayoria de la literatura sobre la
hipotesis de la PPC, a excepcion de Noriega y Medina (2003) y Galindo y Catalan
(2003), no consideran la presencia de cambios estructurales, a pesar de los
eventos econodmicos y politicos importantes en la década de los ochenta y noventa

en México.
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2.2. Sobre el efecto HBS

Una contribucién importante hacia la explicacion de la desviacion de largo plazo
de la PPC ha sido sefialada por Harrod (1933), Balassa (1964) y Samuelson
(1964). EIl progreso tecnoldgico ha sido histéricamente mas rdpido en el sector de
bienes comerciables que en el sector de bienes no comerciables (puede ser que
dicho progreso esté orientado a la innovacion en la produccion de bienes agricolas
o manufactureros) y, que la desviacion de la productividad de los bienes
comerciables sea mas pronunciada en paises de ingresos altos, dando lugar a que
los niveles de los indices de precios al consumidor tiendan a ser mas altos en
paises desarrollados. Esto se explica en el sentido, de que la productividad en el
sector de bienes comerciables empuja hacia arriba los salarios de toda la
economia, sin embargo, el sector de los bienes no comerciables so6lo seréa capaz
de alcanzar esos salarios mas altos junto con un aumento en los precios relativos
de los bienes no comerciables.

Estos autores argumentan que los paises desarrollados tienden a tener mas
altos niveles de precios que los paises pobres. Esto debido a que los paises
desarrollados tienen mas altos niveles absolutos de productividad que los paises
pobres y, relativamente, son mas productivos en el sector de bienes comerciables.
Los bienes no comerciables tienden a ser mas intensivos en servicios, generando
menos oportunidades para establecer una superioridad tecnoldgica. Sin embargo,
Officer (1982) sefiala que en un pais tecnolégicamente inferior, la educacion vy el
cuidado meédico pueden ser superficialmente mas baratos que en un pais

avanzado, pero realmente seria mas caro cuando se tomen en cuenta las
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diferencias en la calidad de los servicios. De esta manera, se daria una
justificacion a una afirmacion opuesta al efecto HBS, en el sentido de que la PPC
sobrevalta el valor de equilibrio de la moneda del pais tecnol6gicamente
avanzado.

Algunas investigaciones como las de De Gregorio et al. (1994) y Canzoneri
et al. (1999), muestran que sus resultados fueron consistentes con las
predicciones del efecto HBS, en donde ambos estudios confirmaron la asociacion
positiva entre el precio relativo y la productividad relativa (ambos medidos entre
los sectores comerciables y no comerciables). En un estudio para nueve
economias de Asia-Pacifico con datos de series de productividad sectorial, Chinn
(2000) encuentra evidencia a favor de la hip6tesis Balassa-Samuelson en cinco de
los nueve paises de la muestra, resultados que pudieron haber sido afectados por
el periodo corto de muestra que tomaron los autores.

Nenna (2001) analiza la convergencia de los precios entre las ciudades de
Italia para un periodo que va de 1947 al 2000. Encuentra que hay una reversion a
la media de los precios relativos, pero a una tasa muy lenta que puede ser
explicada, por un lado, por los impedimentos al arbitraje debido a los costos de
transporte y, por el otro, también debido al efecto HBS al interior del pais.

Por su parte, Lotian y Taylor (2003) examinan el efecto HBS en un contexto
no lineal, utilizando series de datos largas y aproximando el efecto HBS a través
de los diferenciales del producto per capita relativo nacional. Ellos encuentran
evidencia significativa del efecto HBS. Sin embargo, el efecto HBS no siempre se
cumple. Algunas veces esta presente cuando los incrementos de la productividad

han sido principalmente concentrados en el sector comerciable, mientras que su
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ausencia probablemente se dara en periodos donde incrementos en la
productividad sean principalmente concentrados en el sector no comerciable
(Harberger, 2003).

En este mismo sentido, MacDonald y Ricci (2005) observaron que un
incremento en la productividad y competencia en el mercado del producto del
sector de distribucion (considerado como un bien no comerciable) con respecto a
los paises extranjeros, conduce a una apreciacion del tipo de cambio real en el
largo plazo, similar a lo que hace un incremento relativo en la productividad interna
de los bienes comerciables. Lee y Keung (2006) demuestran que una mayor
productividad del trabajo tiende a apreciar el tipo de cambio real, lo cual es
consistente con la version tradicional. Sin embargo, también encuentran que el
efecto positivo de la productividad es transmitido a través del precio relativo entre
bienes comerciables, mas que a través del precio relativo entre comerciables y no
comerciables.

Por su parte, Thomas y King (2008) analizan los mismos datos de los
paises y el modelo que Chinn (2000) utilizd, pero con un periodo mas grande, sus
resultados muestran el mismo nivel de evidencia de la hipétesis Balassa-
Samuelson, es decir, para aproximadamente la mitad de los paises si hay
evidencia a favor de la hipétesis y para la otra mitad no. Sin embargo, estos
resultados mejoran relativamente con una aproximacion menos restrictiva de
supuestos.

De acuerdo con Alonso et al. (2008) el efecto HBS es especialmente
relevante, para paises que se encuentran en vias de desarrollo, donde su

crecimiento economico se basa en sectores industriales y en la produccion de
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materias primas, y presentan incrementos constantes en la productividad de los
sectores comerciables relativos a los no comerciables y, por consiguiente, se
generan apreciaciones del tipo de cambio real. Sonora y Tica (2009) investigan el
efecto HBS para once paises en transicion de Europa Oriental, encontrando
resultados favorables del efecto HBS soélo para Bulgaria, Croacia, Hungria y
Polonia, para el caso univariable. Sin embargo, utilizando una prueba de
cointegracion con datos panel, los resultados indican fuerte evidencia estadistica
del efecto HBS dentro de los paises y entre paises.

Aunque muchos economistas argumentarian que el efecto HBS deberia
estar presente en un determinado grado y, ademas, que puede ser otro factor real
importante que afecte el tipo de cambio real de equilibrio, la evidencia empirica
sobre el efecto HBS sigue siendo completamente mezclada y, por lo tanto, no se

ha llegado a resultados concluyentes.

3. Modelos econométricos

En la realizacion de este ensayo se utilizan las herramientas econométricas de
pruebas de raiz unitaria univariable, analisis de causalidad y analisis de
convergencia de precios, en donde para cada caso se incorporan cambios
estructurales. Asi como también la aplicacion de un modelo de cambio estructural

multiple.
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3.1. Pruebas de raiz unitaria con y sin cambio estructural

Concepto de cambio estructural

En la extensa literatura sobre cambio estructural, no se ha dado aun una definicion
exacta sobre este problema. Sin embargo, cambio estructural o inestabilidad
estructural ha sido interpretada cominmente como cambios en los parametros de
regresion (Maddala y Kim, 1998). La estabilidad de los parametros del modelo de
regresion es una de las hipétesis basicas en econometria, la cual es necesaria
para la prediccion y la inferencia econométrica. De acuerdo con Pulido (2001)
existen al menos dos motivos para que la hipotesis de estabilidad estructural
pueda ser rechazada: a) un cambio de régimen, y b) una mala especificacion del

modelo.

Para abordar el cambio estructural, es necesaria la determinacién de su
existencia y su ubicacion temporal en un modelo de regresion. De acuerdo con
Hansen (2001) se puede analizar esta cuestion en un modelo dinamico simple, el

modelo autorregresivo de primer orden, AR():

Yo=a+pY+& @

>e?l(n-k)=o" ©)

Donde para la ecuacion (2), Y, una serie de tiempo, Y, , representa la misma serie

de tiempo pero rezagada un periodo en el tiempo, e, es el término de error no
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correlacionado serialmente. La ecuacion (3) representa la férmula para estimar la
varianza, donde la parte del numerador es la suma de los errores al cuadrado y el
denominador son los grados de libertad (para mas detalles ver a Gujarati, 2004).
Cuando cualquiera o todos los parametros del modelo han cambiado en algun
periodo de la muestra, se dice que un cambio estructural ha ocurrido. Si el

parametro autorregresivo (p) cambia, indica que la variable de estudio, ha
cambiado en su correlacion serial. Cuando el intercepto («) cambia, revela que la
media de la variable ha tenido un cambio estructural a través de la relacion
E(y,)=u=all-p).Y finalmente, los cambios en la varianza (c*) son producto

de alteraciones en la volatilidad de la variable.

De acuerdo con la critica de Lucas (1976), en el contexto de modelos de
evaluacion de la politica econémica, no es correcto suponer que los parametros de
los modelos de regresion permanezcan constantes ante cambios en regimenes de
politica. Los agentes econdmicos toman en cuenta toda la informacion disponible
(incluyendo cambios en la politica) al momento de tomar sus decisiones, por lo
gue no se debe esperar las mismas respuestas marginales de un cambio en un
instrumento de politica ante regimenes de politica distintos.

En esta investigacion es importante sefialar que para identificar los cambios
estructurales que han afectado a la estructura de la economia mexicana, y que se
reflejan en el comportamiento de sus variables econémicas, se recurre a modelos
de regresion lineal y a la incorporacion de variables dummy (ver por ejemplo a:

Sonora, 2009; Narayan et al., 2009) para determinar endégenamente los cambios
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estructurales en las variables que se pretenden analizar en esta investigacion,

como son: los precios, el tipo de cambio nominal y el tipo de cambio real.

Pruebas de raiz unitaria sin cambio estructural

En el analisis de series de tiempo es posible encontrar tanto a series estacionarias
como no estacionarias, y problemas de regresion espuria debido a la presencia de
estas Ultimas. Esto en el sentido de que la regresién de un “paseo” aleatorio?
sobre otro, puede resultar una relacién estadisticamente significativa, aunque sean
dos series independientes (Granger y Newbold, 1974). Cuando las series son
dependientes en relaciébn a sus tendencias temporales la no estacionariedad
puede resolverse introduciendo tendencias deterministicas® en el modelo de

regresion.

Un proceso 1(0) representa una serie de tiempo estacionaria®. Si una serie

es diferenciada una vez para que sea estacionaria, entonces la serie en niveles es

integrada de orden 1, I(1). De la misma manera, si una serie debe ser

diferenciada dos veces para que sea estacionaria, se dice que la serie en niveles

es integrada de orden 2, 1(2). En general si una serie debe ser diferenciada d

veces para que sea estacionaria, se dice que ésta es integrada de orden d, 1(d).

% En el andlisis de series de tiempo se le conoce como un paseo aleatorio a las series que tienen
raiz unitaria, el cual, es un ejemplo de la no estacionariedad.

® Se dice gue un proceso tiene tendencia deterministica cuando su media es funcion del tiempo.

* Se esta hablando de estacionariedad débil.
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Una serie 1(0) tiene media y varianza constante en el tiempo, y el valor de
su covarianza entre dos periodos no depende del tiempo en el que se ha
estimado, sino de la distancia entre esos dos periodos de tiempo (Gujarati, 2004).
Esto significa que una serie estacionaria tiende a regresar a su media o0 a su valor
de equilibrio cuando se ha desviado de él. Una serie I(1) no tiende a regresar a su
valor medio o de equilibrio. En una serie estacionaria el presente tiene mayor
importancia que el pasado y las medidas no anticipadas de politica econémica del
pasado no tienen practicamente ningun efecto en el valor corriente de la serie, si el
shock es lo suficientemente lejano. En las series con raiz unitaria, cualquier shock
pasado y presente son importantes, asi que las medidas no anticipadas de politica
econOmica del pasado afectan a la evolucion presente y futura de la variable
(Dickey et al. 1986; Noriega, 1993; citados por Surifiach,1995).

De acuerdo con Greene (1999) una serie I(1) se caracteriza por tener un
crecimiento constante y se presenta en la mayoria de los flujos y stocks
macroecondémicos que tienen relacion con el tamafio de la poblacion. Una serie
I(2) presenta un crecimiento a una tasa creciente, y una serie 1(3) o de grado

mayor rara vez se presenta.

Para una prueba formal de raiz unitaria, se sigue la metodologia empleada
por Dickey y Fuller (1979, DF) quien considera un proceso autorregresivo de orden

1, AR(@), como sigue:

Yi=a+ Y, +U @)



49

Con el supuesto de que u, es ruido blanco®. Bajo la hipétesis nula, H,:p=1 vy,
es una variable no estacionaria (caminata aleatoria con deriva) y la alternativa,
H,:p<1, y, es una variable estacionaria. El modelo (4) puede expresarse en

forma alternativa de la siguiente manera:

Ayt =a+ (,0 _1) Yia U, (5)
Ayt =a+ N, tU (6)

Donde y=(p—-1),y A es el operador de la primera diferencia. De esta manera,

Ay, = (Y, — Y,,), la hipdtesis nula es que y =0 y la alternativa es que y <0.

Cuando existe una raiz unitaria, los contrastes de significancia estadistica
basados en las pruebas t—Student y F, no son validos®, razén por la cual, la
prueba se debe contrastar con los valores criticos tabulados en Dickey y Fuller
(1979) o en Mackinnon (1996). En general, la prueba DF se puede aplicar a los

siguientes modelos:

AY, = Wy +U, @)
Ay, =a+ W, +U, (©)]
Ay, =a+ pt+y,, +U, )

® Un término de error que sigue los supuestos clasicos de: media cero, varianza constante y no
autocorrelacion, es conocido como ruido blanco.

®La presencia de raiz unitaria, ¥ =0, ocasiona que las distribucion de estos estadisticos se base
en procesos de Weiner.
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Es importante sefialar que incluir regresores irrelevantes en el modelo reduce el
poder de la prueba, y se puede aceptar la presencia de una raiz unitaria, cuando
no exista. Por consiguiente, para la seleccion del modelo adecuado en la
aplicacion de la prueba de raiz unitaria, el principio general es elegir una
especificacion que sea de acuerdo a la descripcion de los datos (Hamilton, 1994).
Se debe incluir en la prueba, la constante y la tendencia si la serie muestra alguna
tendencia (deterministica o estocastica’). Cuando el comportamiento de la serie
no refleja alguna tendencia y su media es diferente de cero, se debe incorporar
sOlo la constante. No se debe de incluir la constante y la tendencia si la serie

fluctia alrededor de una media igual a cero.

Si el término de error (u,) esta autocorrelacionado, segun Dickey y Fuller

(1981, DFA) se deben incluir términos en diferencia rezagados en cualquiera de
los modelos anteriores que se aplique. Siguiendo al modelo (9), se modifica de la

siguiente manera:

Ay, =a+ R+ +4 szt—i + U, (10)
i=1

Donde el numero de rezagos debe ser suficiente, de tal manera que el término de

error sea aproximadamente ruido blanco. El estadistico de la prueba DFA posee la

misma distribucion asintotica que en DF, por lo que pueden utilizarse los mismos

valores criticos.

" Se dice gue un proceso tiene tendencia estocastica si la varianza es funcion del tiempo.
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Otra metodologia alternativa fue propuesta por Phillips y Perron (1988, PP),
quienes sugirieron la realizacion de una correccion no paramétrica de DF para
hacerla compatible con la presencia de autocorrelacion y heteroscedasticidad en

los residuos. La prueba bajo la metodologia de PP es el proceso AR(1):

Ay, =a+ey, +U, (11)

Bajo la hipétesis nula, H,:¢=0, y, es una variable no estacionaria (caminata
aleatoria con deriva), y la alternativa, H, : ¢ <0, y, es una variable estacionaria.

En la bibliografia econométrica existen varias pruebas de raiz unitaria. Dos
de ellas son la DF 6 DFA y la PP mencionadas anteriormente. Otras pruebas que
existen son la prueba Dickey-Fuller con GLS detrended (DF-GLS) sugerida por
Elliot et al. (1996), la prueba Kwiatkowski, Phillips, Schmidt y Shin (KPSS)
propuesta por Kwiatkowski et al. (1992) y la prueba Elliot, Rothenberg y Stock
Point Optimal (ERS) sugerida por Elliott et al. (1996) y la de Ng y Perron (2001).
Donde para la primera, tercera y cuarta prueba se plantea la hipétesis nula de que
existe raiz unitaria en la serie y la alternativa de que la serie es estacionaria. Por
su parte, la KPSS plantea una hipétesis nula de que la serie es estacionaria y la
alternativa de que la series tiene raiz unitaria. Sin embargo, estas pruebas no
toman en cuenta la existencia de cambios estructurales y se puede llegar a
conclusiones erréneas en relacién a la aceptacion o rechazo de la hipétesis nula.

Por consiguiente, es necesario analizar pruebas que incorporen cambios
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estructurales para mejorar la especificacion del modelo y, por lo tanto, los

resultados.

Pruebas de raiz unitaria con cambio estructural

Siguiendo a Benerjee, Lazarova y Urga (2003), en las décadas de los sesenta y
setenta se pensaba que las series de tiempo de las variables macroeconémicas
estaban compuestas de una tendencia y un ciclo, y que los ciclos econémicos
eran desviaciones de una tendencia secular. De esta manera, se creia que la
tendencia era deterministica y a menudo lineal, mientras que las posibles
desviaciones de ella se consideraban estacionarias y, por consiguiente,
transitorias.

La cuestién de si las variables macroecondmicas pueden ser caracterizadas
por raices unitarias ha sido el objeto de considerables investigaciones. Nelson y
Plosser (1982) en un estudio citado ampliamente, fueron los primeros en sefalar
que el componente secular no necesita ser modelado por una tendencia
deterministica, y que deberia ser considerada la posible naturaleza estocastica. La
tendencia podia ser caracterizada como una caminata aleatoria, es decir, se
moveria por shocks aleatorios y permaneceria ahi en el nuevo nivel hasta que
fuera perturbado por otro shock aleatorio. Ellos examinaron varias series de
tiempo de Estados Unidos y mostraron que la hipétesis nula de raiz unitaria no
pudo ser rechazada para la mayoria de las variables macroecondémicas. Sin

embargo, una razon plausible para no rechazar la hipotesis nula, es la mala
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especificacién de los componentes deterministas incluidos como regresores en la
funcion tendencia.

Rappoport y Reichlin (1989) y Perron (1989) sefalaron que la mayoria de
los shocks sobre las variables econdémicas pueden ser transitorios y que pocos
eventos tienen efectos permanentes. Demostraron que si existe un cambio
estructural en el proceso de generacion de datos (pgd) y no es especificado en un
modelo econométrico se puede llegar a resultados erroneos.

Perron (1989) desarroll6 una prueba de raiz unitaria, la cual extiende el

procedimiento estandar de Dickey-Fuller (1981) adicionando variables dummy

para diferentes interceptos y pendientes. Mostré que permitiendo un sélo cambio
en el intercepto después del afio 1929 o en la pendiente después del afio 1973 de
la funcion tendencia, la mayoria de las variables macroecondmicas son
estacionarias, tratando el cambio estructural como conocido a priori. Perron
reexamind el conjunto de datos de Nelson-Plosser (1982) y fue capaz de rechazar
la hipotesis nula de raiz unitaria en 11 de las 14 series.

Sin embargo, los resultados de Perron (1989) también fueron criticados por
varios autores, argumentando que las conclusiones de Perron cambiarian si el
punto de rompimiento fuera determinado enddégenamente. De esta manera, la
siguiente literatura reservo parcialmente estas conclusiones de Perron y extendié
el problema de cambio estructural a otras areas como en la cointegracion y
estacionalidad.

Las pruebas fueron ampliadas por Banerjee, Lumsdaine y Stock (1992),

Christiano (1992), Zivot y Andrews (1992) para el caso de un punto de
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rompimiento desconocido, el cual debe ser elegido como el que provee mayor
evidencia en contra de la hipétesis de raiz unitaria. Estos Ultimos autores,
utilizando los datos de Nelson-Plosser encontraron menos evidencia en contra de
la raiz unitaria que la encontrada por Perron (1989).

Perron (1997) extendi6 el periodo de muestra de estudio y traté el cambio
estructural como desconocido, confirmando la mayoria de los rechazos de su
trabajo anterior. Asimismo, consider6 dos métodos para seleccionar el punto de
rompimiento. Sin embargo, las pruebas de Zivot y Andrews (1992) y Perron (1997)
han sido criticadas porque suelen determinar incorrectamente el periodo de
cambio estructural, y realizan rechazos espurios de la hipotesis nula de raiz
unitaria, ya que solo se incorporan los cambios estructurales en la hipotesis
alternativa y no en ambas (hipotesis nula e hipétesis alternativa). Errobneamente se
puede rechazar la hipétesis nula de raiz unitaria y aceptar que es estacionaria
cuando en realidad puede tener raiz unitaria con cambio estructural. Esta
desviacién y rechazo espurio, aumentan con la magnitud del cambio estructural
(Lee y Strazicich, 2001). En este mismo sentido, Kim y Perron (2009) desarrollan
una prueba de raiz unitaria que permite un cambio estructural en la funcion
tendencia en un periodo de tiempo desconocido. Este cambio estructural se
incorpora bajo la hipétesis nula y la alternativa.

Un estudio para el caso de la posibilidad de dos puntos de rompimiento
determinados endogenamente fue propuesto por Lumsdaine y Papell (1997),
quienes encuentran mas evidencia en contra de la hipotesis nula de raiz unitaria
que Zivot y Andrews (1992), pero menos que Perron (1989). Sin embargo, de

acuerdo con Lee y Strazicich (2003) esta prueba con dos cambios estructurales
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también recibe la critica de rechazo espurio, es decir, el rechazo de la hipétesis
nula de raiz unitaria no necesariamente implica el rechazo de la raiz unitaria, sino
el rechazo de una raiz unitaria sin cambios estructurales. Similarmente, la
hipotesis alternativa no necesariamente implica tendencia estacionaria con
cambios estructurales sino una raiz unitaria con cambios estructurales.

Trabajos donde se propone pruebas de raiz unitaria LM (Lagrange
Multiplier) que permiten hasta dos cambios estructurales (determinados
enddégenamente) tanto en la hipétesis nula como en la hip6tesis alternativa es en
Lee y Strazicich (2003, 2004). Estos autores sefialan que estas pruebas son
invariantes a la magnitud del cambio estructural bajo la hipétesis nula y la
alternativa, y no hay posibilidad de que ocurra un rechazo de raiz unitaria de tipo
espurio.

Otra de las contribuciones para la determinacion enddgena de tres puntos
de rompimiento es la que hace Atkins (2002), quien realiza una extension de la
metodologia de Lumsdaine y Papell (1997) y la aplica a la tasa de interés y a la
inflacion de Estados Unidos y Canada. En este mismo sentido, Kapetanios (2005)
desarrolla pruebas de hipétesis de raiz unitaria en contra de la alternativa de la
ocurrencia de un nimero no especificado de cambios estructurales, los cuales
pueden ser mas que 2 pero menos que el nimero maximo permitido en modelos
de series de tiempo univariables. Sin embargo, ambos trabajos pueden tener el
mismo problema del rechazo espurio comentado anteriormente, razon por la cual
en esta investigacion se aplica la metodologia de Lee y Strazicich (2003 y 2004)

gue se describe a continuacion.
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Modelo de Lee y Strazicich (2004, LS1) que permite un cambio estructural

De acuerdo con Lee y Strazicich (2004), se considera el siguiente pgd:

Y :5‘Zt + Xy, Xy =X +é (12)

Donde Z, contiene variables exdgenas. La hipoétesis nula de raiz unitaria se

representa por el parametro f=1.Si Z, = [Lt]', entonces pgd es equivalente al de

la prueba de raiz unitaria LM (Lagrange Multiplier) de Schmidt y Phillips (1992,
SP). Lee y Strazicich (2004) consideran para la prueba solamente el Modelo
“Crash”, que permite un cambio estructural en el intercepto y el Modelo “Mixed”
que permite un cambio estructural en el intercepto y la pendiente, ya que la

mayoria de las series de tiempo econdémicas se describen adecuadamente con
estos dos modelos. Para el caso del primer modelo Z, =[Lt,D,], donde D, =1
para t>T,+1 y 0 de otra forma, T, es el periodo de tiempo del cambio
estructural y & =(5,,6,,6,). Para el Modelo “Mixed”, que permite un cambio
estructural en el intercepto y pendiente de la tendencia bajo la hipétesis alternativa
Z, =[Lt,D,,DT,], donde DT, =t-T, para t>T,+1 y 0 de otra forma. El pgd

incorpora el cambio estructural bajo la hipétesis nula y alternativa, y se determina
endégenamente.
De acuerdo al principio LM, la prueba estadistica de raiz unitaria se obtiene

de la siguiente regresion:
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Ay, =8AZ, +¢S, , +u, (13)

Donde S, =y, -® —Z,6,t=2,,T; & son los coeficientes de la regresion de Ay,
sobre AZ,; y ¢, es el maximum likelihood estimation (MLE) restringido de
o, (=p+X,) dado por y,-Z,5. Es importante considerar que la prueba de
regresion (13) toma en cuenta a AZ, en lugar de Z,. Por lo tanto, AZ, es descrita
por [1,B,] en el Modelo “Crash”y [1,B,,D,] en el Modelo “Mixed”, donde B, = AD,
y D, = ADT,. De esta manera, B, y D, corresponden a un cambio en el intercepto

y en la tendencia bajo la hipétesis alternativa. La hipotesis nula de raiz unitaria es

descrita por ¢=0. Para corregir la autocorrelacion en los errores, se incluyen
términos de A§t_j, j=1...k en la regresion (13) como en la prueba de DFA

estandar.

Modelo de Lee y Strazicich (2003, LS2) que permite dos cambios

estructurales

De acuerdo con Lee y Strazicich (2003), se considera el siguiente pgd:

Yi 25‘Zt + Xy, Xy =X +é (14)
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Donde Z, contiene variables exégenasy ¢, es iid N(0,0%). Para esta prueba, en

el Modelo “Crash” se permiten dos cambios estructurales en el nivel y en el

Modelo “Mixed” se permiten dos cambios estructurales en el nivel y en la
pendiente. Para el caso del primer modelo Z, =[Lt,D,D,, ], donde D, =1 para
t>Ty +1,j=12, y 0 de otra forma, Ty es el periodo de tiempo del cambio
estructural. Para el Modelo “Mixed”, que permite dos cambios estructurales en el
intercepto y la pendiente de la tendencia, Zt=[11tlDlt’D2t’DTlt,DTZt]I’ donde
DT, =t para t>Ty; +1j=12 y 0 de otra forma. El pgd incorpora los cambios

estructurales bajo la hipétesis nula y la alternativa, y se determinan
enddégenamente.
De acuerdo al principio LM, la prueba estadistica de raiz unitaria se obtiene

de la siguiente regresion:

Ay, =8AZ, +¢S,_, +u, (15)

Donde S, =y, -® —Z,6,t=2,,T; & son los coeficientes de la regresion de Ay,
sobre AZ,;y ¢, esdadapor y,—Z,6 .y, y Z, representan la primera observacion
de vy, y Z,, respectivamente. La hipétesis nula de raiz unitaria es descrita por
¢ =0. Para corregir la autocorrelacion en los errores, se incluyen términos de

AS’H , J=1...k enlaregresion (15) como en la prueba de DFA estandar.
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3.2. Pruebas de causalidad

La hipotesis de la PPC no establece claramente la direccion de causalidad entre el
tipo de cambio y los precios relativos. De esta manera, es posible que exista
causalidad en ambos sentidos. De acuerdo con Isard (1995), la direccién de la
causalidad entre el tipo de cambio y precios relativos puede ser en ambas
direcciones, ya que la teoria de la PPC no sefala la direccion de causalidad hacia
una direccion u otra, sino la relacion entre dos variables endogenas. Para analizar
la causalidad entre estas variables, en esta investigacion, se utilizan las pruebas
de Granger (1969) y la de Toda y Yamamoto (1995) con el objetivo de encontrar
resultados mas robustos, en lugar de utilizar solamente la prueba de Granger.

Para el caso de la causalidad de Granger, el procedimiento es el siguiente:

P=a+aP ,+..+a,P_,+bE ,+..+b E , +¢ (16)

E,=c,+C¢E ,+..+CE ,+d P +..+d P +7, a7)

Donde: E, y P, son el tipo de cambio nominal y los precios relativos,

respectivamente, consideradas como series de tiempo estacionarias y expresadas

en logaritmos naturales. Los coeficientes a estimar son a, hasta a,, b, hasta b,
c, hasta c, y d, hasta d,,. &, y n, son los términos de errores no correlacionados

de cada ecuacion. Se plantean las dos hipoétesis siguientes:
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Hipotesis 1. Si los coeficientes estimados (de la ecuacién 16) sobre E
rezagada son estadisticamente iguales a cero, entonces se dice que E no
causa a P. De lo contrario, E sicausaa P.

Hipotesis 2. Si los coeficientes estimados (de la ecuacion 17) sobre P
rezagada son estadisticamente iguales a cero, entonces se dice que P no

causa a E. De lo contrario, P sicausaa E.

Es posible encontrar cuatro resultados de acuerdo con Granger (1969):

Causalidad unidireccional de E a P sila hipotesis 1 es rechazada y la

hipdtesis 2 es aceptada.

- Causalidad unidireccional de P a E sila hipotesis 2 es rechazada y la
hipdtesis 1 es aceptada.

- Retroalimentacién o causalidad bidireccional si la hipoétesis 1 y la
hipdtesis 2 son rechazadas.

- Finalmente, P y E son independientes cuando ambas hipétesis no

pueden ser rechazadas.

Toda y Yamamoto (1995) proponen una aproximacion para evaluar la
relacion de causalidad independientemente del orden de integracion y/o el rango
de cointegracion en el sistema de vectores autorregresivos (VAR) estimado a
través del sistema SUR (seemingly unrelated regressions), es decir, esta prueba
es robusta a las propiedades de integracion y cointegracion. El procedimiento

utiliza la prueba estadistica modificada Wald (MWald) para la restricciéon de los
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parametros en el VAR (k), donde k es el orden de los rezagos del sistema. El

estadistico MWald tiene una distribucion asintdtica Chi-cuadrada cuando el VAR

(k+dmax) es estimado (donde dmax es el maximo orden que se espera que pueda

ocurrir en el sistema).

La prueba de causalidad de Toda y Yamamoto (1995) consiste en plantear el

siguiente modelo (véase a Rambaldi y Doran, 1996; Zapata y Rambaldi, 1997):

k+d max k+d max

k k
P=a+>aP,+ YbP ;+>cE + D dE_ +e,
i=1 i=1

j=k+1 j=k+1
k+d max k+d max

k k
E=f+2 0 i+ D NEj+2mP i+ > nP +e,
i=1 1

j=k+1 i= j=k+1

Donde: P, y E, representan los precios relativos y el tipo de

variables expresadas en logaritmos naturales), respectivamente,

(18)

(19)

cambio (ambas

e, Y €,son los

errores ruido blanco con media cero, varianza constante y no autocorrelacion. La

causalidad en el sentido de Granger va de E, a P, si ¢, #0 Vi en la ecuacion

(18). De igual forma, para la ecuacion (19) la causalidad en el sentido de Granger

vade P, a E, sim =0 Vi.

3.3. Modelo de cambio estructural multiple

Considere el siguiente modelo de regresion lineal con m breaks (m+1 regimes),

donde todos los coeficientes son sujetos a cambio:
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Y, =26, +U,  (t=T,,+1..,T}) (20)

Para j=1..m+1 T,=0y T,,,=T. En este caso, y, es la variable dependiente
observada, z,(qxl) es un vector de variables explicativas, ;(j=1..,m+1) es el

vector de coeficientes correspondientes y u, es el término de error. El parametro

m indica el nimero de cambios estructurales. Los puntos de cambio estructural

(T,,., T,) se determinan endégenamente en funcion de los datos. El método de

estimacion es a través del principio de minimos cuadrados propuesto por Bai y

Perron (1998). Para cada particion m (T,,..,T,,), denotada {FJ} la estimacion por

minimos cuadrados de J; es obtenida por la minimizacién de la suma de los
. 1 T . 2 . .y
residuales al cuadrado zz Zt:ﬂfﬁl[yt - 7,0, ] bajo la restriccion de que o; # J,,,

@<i<m). Sea S[ﬁ'j }] la estimacion resultante. Sustituyéndola en la funcién

objetivo y denotando la suma de residuales al cuadrado resultante como

S, (T,.... T.), los puntos de cambio estructural estimados (T,,.., T,,) son tales que,

(T, ) =argmin. . S, (T,,...T,), (21)

Donde la minimizacion se toma sobre todas las particiones (T,,..,T,) tales que
T.-T.,>q. De esta manera, los estimadores del cambio estructural son los

minimos globales de la funcién objetivo. Finalmente, la estimacion de parametros
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de regresion son los asociados con los minimos cuadrados en la particion m {FJ}
estimada, i.e. §= 5[{1’j }]

En esta investigacion se desarrollan modelos AR(k) para cada una de las

variables de estudio (tipo de cambio real trimestral y anual). Se considera como

valor maximo de k_ .. , 8. Para ello se siguio la metodologia de Ng y Perron (1995).

max?

Primero se estima un proceso AR(k) usando el valor maximo sobre k y si el Ultimo
rezago incluido es significativo, entonces la eleccion de k es k,,,. Si el rezago no

es significativo, entonces k se reduce por uno. Este proceso continua hasta que el
altimo rezago llega a ser significativo o k =0. La significancia de los rezagos se
evalla usando el valor critico del 10 por ciento sobre la distribucion normal
estandar. Para seleccionar el numero de cambios estructurales se utilizo el
Bayesian Information Criterion, BIC, sugerido por Yao (1988). El nimero de
cambios estructurales estimados m se determina por minimizar el criterio de
informacion mencionado anteriormente, dado M =5, que es el nhimero maximo
posible para m.

En resumen, en la presente investigacion se aplican las pruebas de raiz
unitaria con un cambio estructural de Lee y Strazicich (2004), la de Lee y
Strazicich (2003) para dos cambios estructurales. También se aplican la
metodologia de Bai y Perron (1998 y 2003) para el andlisis de cambio estructural
multiple, la pruebas de causalidad de Granger (1969) y Toda y Yamamoto (1995).

De acuerdo con los estudios existentes, a excepcion de la causalidad de
Granger (1969) estas pruebas no se han utilizado para el caso de México. En este

sentido, este ensayo pretende contribuir con evidencia empirica al debate que
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existe sobre la PPC, efecto HBS, causalidad entre el tipo de cambio y los precios

relativos.

4. Estimacion de resultados para el caso de México

En esta seccién primeramente se analiza el tipo de cambio real y los regimenes
cambiarios de 1954 al 2010. Posteriormente, se estiman y analizan los resultados
de la PPC, la tasa de convergencia, la relacion de causalidad entre el tipo de

cambio y los precios relativos y el efecto HBS.

4.1. Andlisis del tipo de cambio real y los regimenes cambiarios de

1954 a 2010

Como ya se menciond en las primeras secciones, las pruebas de raiz unitaria
pueden utilizase para analizar el cumplimiento de la PPC a través del tipo de

cambio real. Definiéndolo en términos del logaritmo natural, el tipo de cambio real
seria r=p” +e—p, donde, para esta investigacion, p”es el indice de Nacional de
Precios al Consumidor en Estados Unidos, p es el indice de Nacional de Precios

al Consumidor en México® y e es el tipo de cambio nominal. Para ello, se iniciara

con el célculo del tipo de cambio real entre México y Estados Unidos con una

8 El indice de Nacional de Precios al Consumidor es un indicador econémico cuya finalidad es medir a través del tiempo la
variacién de los precios de una canasta de bienes y servicios representativa del consumo de los hogares. Para el caso de
México la realizacion del indice se hace un seguimiento de 170 mil productos especificos que son agrupados (en bienes y
servicios homogéneos aproximadamente) para formar 315 genéricos con un peso distintito en la conformacion del indice.
En base a la Encuesta Nacional de Ingreso y Gasto de los Hogares (ENIGH), que toma en cuenta el ingreso y la distribucion
del gasto de los hogares, se determinan los genéricos y sus ponderaciones (véase Banco de México, 2002).
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periodicidad trimestral y anual. La fuente de los datos es el International Financial
Statistics del Fondo Monetario Internacional.

En la gréfica 1 se presenta el tipo de cambio real anual entre México y
Estados Unidos. Como se observa, es una serie que muestra fuertes altibajos,
indicando la posible presencia de cambios estructurales alrededor de los periodos

de crisis como la del 76, 82, 87 y 94-95.

Grafica 1
Tipo de cambio real anual (1957-2010)
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Fuente: elaboracion propia con base a International Financial Statistics del Fondo Monetario
Internacional. Afio base 2005. TCRMEXUSA indica el tipo de cambio real anual pesos délar en
logaritmos naturales.

Por su parte, en la grafica 2 el tipo de cambio real trimestral tiene el mismo
comportamiento que el tipo de cambio real anual, es decir, se presenta con fuertes
brincos que pueden indicar cambios estructurales en las series. En términos de la
teoria de la PPC, ambas graficas no presentan una tendencia clara que pudiera
indicar que el tipo de cambio real no tiende a regresar a su media o valor de

equilibrio de largo plazo y, por lo tanto, la hipétesis de la PPC no se cumpliera con
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los datos analizados del tipo de cambio real anual y trimestral, durante todo el

periodo de la muestra.

Grafica 2
Tipo de cambio real trimestral (1957-2010)
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Fuente: elaboracion propia con base a International Financial Statistics del Fondo Monetario
Internacional. Afio base 2005. TCRMEXUSAT indica el tipo de cambio real trimestral pesos délar
en logaritmos naturales.

En la actualidad, el objetivo principal del Banco de México es la estabilidad
del poder adquisitivo de la moneda nacional, debido a que una inflacién baja y
predecible puede contribuir al ahorro, la inversion, al crecimiento de la actividad
econOmica y a la creacion de empleos. Analizando la inflacion semestral y anual
de México, se aprecian los altos niveles inflacionarios a finales de la década de los
ochenta, reflejando las fuertes perturbaciones que sufrié el pais en ese periodo,
alcanzando una inflacion promedio anual del 18% para todo el periodo (gréafica A.1
y A.2, anexo).

En el caso contrario, la inflacion de los Estados Unidos fue mucho menor
como se muestra en las graficas A.3 y A.4 (ver anexo). EI comportamiento de la

inflacion fue estable, con un ligero crecimiento a finales de la década de los
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setenta. La tasa de crecimiento promedio anual para todo el periodo fue alrededor
del 4% anual, muy inferior a la inflacién promedio registrada en México para ese
periodo.

Utilizando el modelo de cambio estructural multiple de Bai y Perron (1998,
2003) se estimaron los mejores cambios estructurales que presentan las series de

tipo de cambio real trimestral y anual (cuadro 1).

Cuadro 1
Metodologia de Bai y Perron (1998, 2003)°
Estimador -rl -rz -rs T4 -rs
TCRT 1958:02 1981:04 1983:02 1994:03 1995:04
TCRA 1973 1979 1983 1989 1995

Estos cambios estructurales estimados también se muestran en las graficas
3y 4, los cuales coinciden con eventos importantes que ocurrieron en la economia
mexicana en los afios 73, 79, 82, 89 y 95. A continuacion se explicard més a
detalle los regimenes cambiarios aplicados en México desde 1954 a la fecha.

En 1954 se presentaron condiciones desfavorables que se manifestaban en
la debilidad internacional del peso, en el desequilibrio de la balanza comercial y
balanza de pagos y, por consiguiente, en la pérdida de reservas internacionales.
Para corregir lo anterior, se decidié devaluar la moneda nacional y se fij6 en 12.50

pesos por dolar el tipo de cambio (Banco de México, 2009).

% Los célculos se realizaron en el programa RATS 6.0.
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Grafica 3
Tipo de cambio real anual (1957-2010)

[ —— TecrMEXxXUSA |

Fuente: elaboracion propia con base en informacion del International Financial Statistics del
Fondo Monetario Internacional. Afio base 2005.

Los periodos de 1954 a 1970 y de 1971 a 1976 se conocieron como: el periodo de
desarrollo estabilizador y de desarrollo compartido en México, respectivamente.
Durante 22 afos se profundizaron los desequilibrios del sector externo y publico.
Desde el 19 de abril de 1954 se establecié el sistema de paridad fija de 12.50
pesos por dblar y se mantuvo hasta el 31 de agosto de 1976, en los ultimos
tiempos de manera artificial e insostenible, debido al déficit desfavorable creciente
de la cuenta corriente (Torres, 1980). El crecimiento de los precios para el caso de
México durante este periodo fue del 313%, mientras que para Estados Unidos fue
del 112% (cuadro A.1, anexo), dicha desproporcion presion6 a la balanza de

pagos y tornaba insostenible la paridad cambiaria.
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Grafica 4
Tipo de cambio real trimestral (1957-2010)
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Fuente: elaboraciébn propia con base a International Financial Statistics del Fondo
Monetario Internacional. Afio base 2005.

Esta situacion dio lugar a una exagerada dependencia externa en los aspectos
comercial, tecnologico y financiero, resultando una fuerte descapitalizacion del
pais debido al pago de los servicios del capital extranjero por concepto de interés,
dividendos y amortizaciones. Este tipo de cambio sobrevaluado torné més dificil la
competencia en el mercado internacional, en particular, las exportaciones de
manufacturas y de algunos articulos primarios (como el café y el algodon). El
déficit del sector publico durante este periodo tampoco se pudo equilibrar debido a
que la politica del desarrollo estabilizador incluia no gravar de manera progresiva
los altos ingresos. Ambos déficits tanto del sector externo como del sector publico
fueron financiados mediante préstamos del exterior (publicos y privados) y
nacionales (Torres, 1980).

La paridad fija se tuvo que abandonar debido a que la inflacion crecio de

manera notable, el déficit de la balanza de pagos fue creciente y se dio una fuerte
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reduccion de la actividad economica. Por consiguiente, a partir del 1 de
septiembre de 1976 al 5 de agosto de 1982 se estableci6 el sistema de flotacion
controlada (cuadro A.2, anexo). Sin embargo, ya a finales de este periodo “la
mayor inflacion interna respecto a la externa, la dependencia de la economia de
los ingresos petroleros y la caida del precio del energético, afectaron
adversamente las expectativas sobre el nivel futuro del tipo de cambio. Con ello se
estimuld la conversion de pesos a dolares, se drenaron las reservas
internacionales y, en ultima instancia, se provoco una nueva macro devaluacion en
febrero de 1982. Esta a su vez, y el ajuste salarial en marzo del mismo afio
afiadieron nuevas presiones inflacionarias que, junto con las dificultades que
debian ser vencidas para conseguir recursos del exterior, influyeron de nueva
cuenta sobre las expectativas. Este circulo vicioso en que se habia caido orilldé a
las autoridades financieras, durante los meses subsecuentes, a tomar diversas
medidas para controlar las operaciones en el mercado cambiario” (Informe Anual
del Banco de México, 1982, p. 129).

El crecimiento de los precios para este periodo en el caso de México fue de
358.13%, mientras que para el caso de los Estados Unidos fue del 69.54%
(cuadro A.1, anexo). Dicha desproporcion presion6é a la balanza de pagos y
tornaba insostenible la paridad cambiaria. Debido a todo lo anterior, a partir del 6
al 31 de agosto de 1982 se establecio el sistema de tipo de cambio dual: uno
preferencial y otro general. En donde el tipo de cambio preferencial “se fijo en
49.13 pesos por dolar (con un desliz diario de 4 centavos, sin incluir sabados y
domingos), se aplicaria a la importacion de bienes prioritarios como alimentos, y

algunos insumos y bienes de capital requeridos para la actividad productiva.
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También se venderian al tipo preferencial los délares destinados al pago de los
intereses de la deuda externa publica y privada, y de las obligaciones del sistema
bancario mexicano con el exterior. El tipo de cambio general por otra parte, se
determinaria por el libre juego de la oferta y la demanda de divisas,
correspondientes a transacciones no comprendidas en el mercado preferencial”
(Informe Anual del Banco de México, 1982, p. 129). Sin embargo, este sistema
dual generd6 incertidumbre en relacion a la evolucion futura del tipo de cambio, por
consiguiente, el tipo de cambio en el mercado libre subié debido al aumento de la
demanda de ddlares, por lo que la autoridad respondié cerrando el mercado de
cambios y metales el 12 de agosto, quedando reglamentada la convertibilidad a
pesos de los depdsitos denominados en moneda extranjera al tipo de cambio
vigente de $69.50 pesos por ddlar.

La reapertura del mercado de cambios fue el 19 de agosto e inicio la
operacion de una tercera paridad fijada en 69.50 pesos por ddélar que se debia
utilizar para liquidar obligaciones denominadas en moneda extranjera conocidas
como “mexdodlares” (Informe Anual del Banco de México, 1982). Sin embargo, a
pesar de todas las medidas mencionadas anteriormente, las presiones
especulativas sobre el mercado de tipo de cambio deterioraron las reservas
internacionales.

Para protegerlas (ver cuadro A.2, anexo) se decret0 el sistema generalizado
de cambios (que va del primero de septiembre de 1982 al 19 de diciembre de
1982), en donde se establecieron dos tipos de cambio (uno preferencia y el otro

ordinario), y el Banco de México determinaria en qué casos se aplicaria cada uno.
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El tipo de cambio preferencial inici6 en $50 y terminé en $70, mientras que el
ordinario se mantuvo en $70.

Sin embargo, el control generalizado de cambios se sustituyd por el control
de cambios para el periodo del 20 de diciembre de 1982 al 4 de agosto de 1985
(cuadro A.2, anexo). Los tipos de cambios fueron: a) tipo de cambio controlado,
que inicié en $95.05 y termind en $281.34 con un desliz de 13 centavos por dia
que fue aumentando en el transcurso del tiempo (incluidos sabados y domingos);
b) tipo de cambio especial, que se estableci6 en $70 en un inicio y termind en
$281.51 con un desliz de 14 centavos diarios que fue cambiando en el tiempo; y ¢)
tipo de cambio libre, se establecié en $149.25 en un inicio y termind en $344.50
con un desliz de 13 centavos diarios que fue aumentando en el tiempo (Banco de
México, 2009). El crecimiento de la inflacion para el periodo fue de 427.41% para
México y de 11.50% para Estados Unidos (cuadro A.1, anexo).

A finales de 1985 se consideraba que la politica cambiaria llevaba un rumbo
totalmente diferente a los agregados monetarios y las reservas internacionales del
pais, ya que simplemente se movia de acuerdo a un desliz diario. El nuevo
sistema (la flotacién regulada, del 5 de agosto de 1985 al 10 de noviembre de
1991) no modific6 el de mercado libre (que inici6 en $344.50 y termind en
$3,068.90), pero si sustituyé el de mercado controlado por el tipo de cambio
controlado de equilibrio (que inici6 en $282.30 y terminé en $3,073.00) (cuadro
A.2, anexo). Para la determinacion de este ultimo, el Banco de México y las
instituciones de crédito del pais realizaban sesiones para recibir posturas de estas
tltimas sobre los volimenes de compra y venta de ddlares, donde el Banco de

México ajustaba el tipo de cambio anunciado hasta que la oferta y la demanda
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estuvieran en equilibrio (Bando de México, 2009). El crecimiento de los precios
para este periodo en el caso de México fue de 1,623.77%, mientras que para
Estados Unidos fue de sélo 26.57% (cuadro A.1, anexo).

A partir del 11 de noviembre de 1991 al 21 de diciembre de 1994 se adopto
el régimen de bandas cambiarias con un desliz controlado (inici6 con $3,074.03 y
termin6 en N$3.9970, en donde N = nuevos pesos equivalentes a 1 por mil de los
viejos), con el objeto de incentivar a los exportadores y a las empresas
maquiladoras se unificaron los dos tipos de cambio: el libre y el controlado (cuadro
A.2, anexo). Este esquema pretendia dejar flotar el tipo de cambio dentro de una
banda que se ensanchaba diariamente (Banco de México, 2009). En este periodo
los programas de control de inflacibn empezaron a rendir frutos y la diferencia en
el crecimiento de los precios entre ambos paises se redujo bastante. Para el caso
de México, el crecimiento de los precios fue del 35.60%, mientras que para el caso
de Estados Unidos fue de 8.83% (cuadro A. 1, anexo).

En el periodo de 1987 a 1994 las autoridades utilizaban la politica de tipo de
cambio como ancla nominal, donde el gobierno se reunia con los lideres de las
centrales de trabajadores y de las camaras del sector privado (anual o
semestralmente) para establecer la tasa de aumento del salario minimo, la tasa de
depreciacion del peso, asi como el precio de los bienes como la electricidad y la
gasolina (Krueger y Tornell, 1999).

Una vez aplicadas las acciones encaminadas a la apertura de la economia,
el balance externo global (cuenta corriente mas cuenta de capital) se convierte en
la variable principal a seguir. De esta manera, lo importante es que haya una

variacion positiva en las reservas de divisas y no el déficit de cuenta corriente, ya
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que el movimiento de los flujos de capital afecta al tipo de cambio (Dornbusch’,
1987 y Ruiz, 1997).

En el caso de México, la liberalizacion del mercado de valores se inicia en
diciembre 1989 con la apertura del mercado a la inversion extranjera de cartera, y
en julio de 1993, con la reforma a la Ley de Mercado de Valores “se intensifica la
interconexién del sistema bursatil permitiendo la participacion de emisores y
valores extranjeros en el mercado local para su intermediacién y para su
negociacion por oferta publica” (Cardero, 2004, p. 335). Posteriormente, con el
TLCAN se profundiza en la liberalizacion comercial iniciada en la década de los
ochenta y en la liberalizacion de capitales (Ramirez, 2004). Con la firma del
TLCAN en la parte de inversion extranjera “se amplié practicamente a cualquier
transferencia de recursos hacia el territorio, fuera para adquirir la propiedad de la
empresa, alguna participacién accionaria, o bien los prestamos entre compafiias y
subsidiarias, los instrumentos de deuda etc.” (Cardero, 2004, p. 336).

En una economia abierta como la mexicana el mercado financiero esta
fuertemente relacionado con el tipo de cambio y con la cuenta corriente. De
manera particular, un tipo de cambio sobrevaluado y un déficit en la cuenta
corriente financiado con inversion extranjera en cartera (que implica la adquisicion
de activos financieros locales) es un factor de fuerte nerviosismo, por la gran
movilidad que tiene este tipo de inversion, ya que no tiene ni costos de entrada ni
de salida, mientras que la inversion extranjera directa (que implica por lo general,
la adquisicion de activos fisicos, y gravacion fiscal para el caso de México) si los

tiene, por lo que tiene también un alto grado de irreversalidad (Arellano et al.,
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1993). Ambas inversiones buscan maximizar su riqueza, asignando sSus recursos
de manera que su tasa de retorno sea la mejor.

A principios de 1990, el Plan Brady fue firmado para reducir la deuda, y
México inicio la apertura de su sector financiero y la privatizacion de los bancos.
Como resultado de ésto y de la percepcion que se tenia del milagro econémico en
México, la entrada de capitales (de corto plazo invertidos en el mercado stock, en
instrumentos del sector privado y en valores gubernamentales) permitié financiar
un alto déficit de la cuenta corriente de alrededor del 7% del PIB en 1992-1994. En
el caso de México, la abundancia de flujos de capital extranjero permitio la
expansion del crédito durante 1991-1994, sin embargo, no fue facil crear un marco
regulatorio bancario sélido (Edwards, 1999). De acuerdo con las autoridades
mexicanas, el hecho de que los fondos fueran de naturaleza privada y hubiera
superavit fiscal no era motivo de preocupacion (Edwards, 1997). Sin embargo, la
apreciacion acumulada del peso (que provocé menor crecimiento de las
exportaciones y mayor crecimiento de las importaciones), el descontento social
que se reflejé en el movimiento armado de los zapatistas iniciado el dia 1 de enero
de 1994 (supuestamente en respuesta a la entrada de México al TLCAN) y la
incertidumbre politica generada por el asesinato del candidato del PRI (Luis
Donaldo Colosio) el dia 23 de marzo de 1994 y del Secretario General del PRI
(Mario Ruiz Massieu) en septiembre del mismo afio, dieron como resultado una
crisis de divisas en 1994-95, al no sostenerse en el largo plazo la entrada de
capitales.

En 1994 se generaron las condiciones que provocaron una fuerte

inestabilidad en los mercados y ataques especulativos a las reservas
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internacionales del Banco de México a finales del afio. Razén por la cual, la
Comision de Cambios decidié aplicar el régimen de libre flotacion (desde el 22 de
diciembre de 1994 a la fecha), donde el tipo de cambio se determina libremente en
el mercado por la oferta y la demanda de divisas™.

Las entradas masivas de capitales que ocurrieron entre 1990-1993 fueron
interpretadas como un indicador positivo de los inversionistas (locales y
extranjeros) a las reformas econémicas de mediados de los ochenta. Sin embargo,

esto condujo a un sobreajuste del tipo del cambio real*

en relacion con el tipo de
cambio de equilibrio de largo plazo, que a su vez trae consigo efectos negativos
en los sectores de exportacién y sustitutivos de importaciones. Es importante
sefalar, que de un flujo total hacia América Latina de 24 millones de ddlares en
1990 paso a 56 millones de dolares en 1992, recibiendo aproximadamente el 45%
de este capital la economia mexicana (Ros, 1995).

En 1994 el error de las autoridades mexicanas fue considerar que la
apreciacion real del peso frente al dolar era justificada por movimientos en
fundamentals (que incluye términos de comercio, diferenciales de productividad,
apertura del pais al comercio internacional, tarifas de importacién y gasto del

gobierno), por lo que la fortaleza del peso no deberia ser causa de preocupacion

ni de crisis (Edward, 1998). También es importante considerar que la entrada de

10 as ventajas del tipo de cambio fijo y flotante son las siguientes: para el primer caso, a) otorga a la politica
monetaria una ancla nominal (impone disciplina en las politicas monetaria y fiscal), b) incentiva la inversion
extranjera y el comercio exterior, ¢) evita la depreciacién competitiva y d) burbujas especulativas (Frankel,
2003; Velasco, 2000). Para el segundo caso, a) provee autonomia en la politica monetaria, politica fiscal y
otros instrumentos de politica, b) ajuste automatico a posibles shocks, ¢) mantiene el sefioreaje y la capacidad
de prestador de Ultima instancia y d) resistente a ataques especulativos (Johnson, 1969; Frankel, 2003).

1 Sustentado por flujos de capital en activos financieros de muy corto plazo, que al suscitarse los eventos de
1994, salieron rapidamente del pais creando fuertes desafios a la politica macroeconémica.
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capitales genera apreciaciones reales que reduce el grado de competitividad de
las exportaciones.

Krueger y Tornell (1999) sefialan que la caida de las reservas
internacionales se debié principalmente a los shocks politicos y a la respuesta
politica de decidir mantener el tipo de cambio fijo y expandir el crédito domeéstico
para evitar un aumento de la tasa de interés. Calvo et al. (1993, 1995) sefialan que
grandes entradas de capital pueden causar tres tipos de problemas: a) Es de
esperarse que la entrada de capital genere una apreciacion del tipo de cambio
real, b) que el manejo (intermediados) de este capital no sea eficiente, dando
como resultado, una mala distribuciobn de los recursos, y c) logicamente, la
reversion de estos flujos de capital puede guiar a una crisis.

Las crisis del tipo de cambio en 1976, 1982 y 1994 fueron cada vez mas
intensas, y los elementos comunes que las caracterizaron son: 1) un déficit
externo no controlable, 2) una moneda sobrevaluada, y 3) una fuerte fuga de
divisas. Por su parte, en términos de las medidas de ajuste aplicadas por el
gobierno mexicano, también se caracterizaron por seguir las lineas de los

programas de ajuste del Fondo Monetario Internacional (Ruiz, 1997).

4.2. La PPC, 1957-2010

En esta parte se presentan los resultados de las pruebas de raiz unitaria sin

cambio estructural, con uno y dos cambios estructurales.
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Resultados de las pruebas de raiz unitaria sin cambio estructural

Las pruebas de raiz unitaria suelen utilizarse para evaluar la estacionariedad de la
series de tiempo y, para esta investigacion, la estacionariedad del tipo de cambio
real. El rechazo de la hipotesis nula de raiz unitaria puede dar evidencia a favor de
la PPC en el largo plazo, lo cual significa que las desviaciones del tipo de cambio
real de su media o de su valor de equilibrio son temporales y, por lo tanto, éste
tiende a regresar a dicho valor, cuando se ha desviado de él en el largo plazo. Si
por el contrario, existe raiz unitaria en el tipo de cambio real entre México y
Estados Unidos, esto implica que los shocks al tipo de cambio real son
permanentes y éste no tiende a regresar a su valor medio o de equilibrio de largo
plazo y, por lo tanto, la PPC es refutable para el periodo de muestra analizado.
Como sefala Sarno y Taylor (2002a), en el largo plazo el tipo de cambio real debe
ser estacionario, de lo contrario, indicaria que el tipo de cambio nominal y los
precios relativos se desvian permanentemente. Rogoff (1996) sefiala que las
desviaciones de la PPC en el corto plazo pueden ser atribuidas a perturbaciones
transitorias como shocks monetarios y financieros que afectan al comportamiento
del tipo de cambio nominal y real, debido a la rigidez de los precios y salarios
nominales.

Para realizar las pruebas de raiz unitaria, estadisticamente, es importante
sefalar que incluir regresores irrelevantes en el modelo reduce el poder de la
prueba, y se puede aceptar la presencia de una raiz unitaria, cuando no exista.
Por consiguiente, para la seleccion del modelo adecuado en la aplicacion de la

prueba de raiz unitaria, el principio general es elegir una especificacion que sea de
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acuerdo con la descripcién de los datos (Hamilton, 1994). Se debe incluir en la
prueba, la constante y la tendencia si la serie muestra alguna tendencia
(deterministica o estocastica’?). Cuando el comportamiento de la serie no refleja
alguna tendencia y su media es diferente de cero, se debe incorporar sélo la
constante. No se debe de incluir ni la constante ni la tendencia, si la serie fluctia
alrededor de una media igual a cero.

Tedricamente, para el caso de la PPC existe un debate con relacion a la
inclusion o no de la tendencia deterministica en el modelo de raiz unitaria. Por un
lado, existen algunos trabajos que sefialan que incluir la tendencia en las pruebas
de raiz unitaria no es consistente con la teoria de la PPC de largo plazo, sino
consistente con la existencia de factores con una influencia sistematica sobre el
tipo de cambio real debido, por ejemplo, al efecto Harrod-Balassa-Samuelson y a
la desviacion de la demanda hacia los bienes no comerciables (Papell y Prodan,
2003; Kalyoncu y Kalyoncu, 2008). Por otro lado, existen argumentos a favor de la
inclusion de la tendencia en el modelo de raiz unitaria (Shively, 2001). La idea es
gue el rechazo de la hipétesis nula de raiz unitaria a favor de la alternativa de que
es una tendencia estacionaria, muestra evidencia de que el tipo de cambio real
regresa a su valor de equilibrio y, por lo tanto, es evidencia de que la PPC se
cumple a largo plazo.

En este mismo sentido, Zhang y Lowinger (2006) en un estudio con datos
panel analizan la PPC para diez paises en desarrollo, y encuentran que la
inclusion de la tendencia en las pruebas de raiz unitaria ayuda a explicar el

comportamiento del tipo de cambio real, aunque sea inconsistente con la teoria de

12 Se dice que un proceso tiene tendencia estocéastica si la varianza es funcién del tiempo.
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la PPC. Sin embargo, esta depreciaciéon: 1) puede ser inducida por las autoridades
monetarias para compensar las disparidades de inflacion y mejorar la
competitividad de sus exportaciones; y 2) los movimientos de capital internacional
pueden, en el largo plazo, apreciar el tipo de cambio real.

También se argumenta que la incorporacion del término constante puede
reflejar las diferencias de precios de largo plazo por, los impuestos, los costos de
los bienes no comerciables locales y los niveles de ingreso diferentes, asi como
también por los costos del arbitraje entre mercados separados. Si el término
constante no es estadisticamente significativo indicaria la convergencia a largo
plazo de la paridad absoluta o paridad relativa si es significativo (Ceglowski, 2003).

Para esta investigacion, se estimaran los modelos con constante (cuando
sea estadisticamente significativa) pero sin tendencia deterministica, debido a que

es mas consistente con la teoria de la PPC.

Cuadro 2
Resultado de las pruebas de raiz unitaria™
Variable en nivel Parametros Prueba DF o Prueba PP Prueba KPSS
deterministicos DFA
TCRMEXUSAT C -3.488a+++ -3.632a+++ 0.134c+++
TCRMEXUSA C -3.266b+++ -3.271b+++ 0.102c+++

Nota: la prueba KPSS es la sugerida por Kwiatkowski et al. (1992).

a Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significancia del 1%.

b Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significancia de 5%.

¢ Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significancia de 10%.

+, ++, +++ Indican que la constante es estadisticamente significativa al 10, 5 y 1% de significancia
y (ns) indica que no es estadisticamente significativo.

Como se observa en el cuadro 2, las pruebas DF o DFA y PP realizadas
rechazan la hipétesis nula de raiz unitaria tanto para datos anuales como para

datos trimestrales con el término constante estadisticamente significativo en las

3 Los célculos de las pruebas de raiz unitaria sin cambio estructural se realizaron en el programa Eviews 7.0.
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dos pruebas (al 5% para datos anuales y al 1% para datos trimestrales en las dos
pruebas). Esto significaria que la teoria de la PPC relativa no es refutada por los
datos en estas dos pruebas. Sin embargo, para el caso de la prueba KPSS a
diferencia de las otras dos pruebas, su hipétesis nula es que la serie presenta
estacionariedad (en lugar de presentar raiz unitaria) y la alternativa es que existe
raiz unitaria (en lugar de estacionariedad). De esta manera, esta prueba rechaza
la hipétesis nula de estacionariedad para los dos casos, contrario a las pruebas
anteriores, por lo que se puede decir, que los resultados no son concluyentes.

Se decidié dividir la muestra, con el fin de conocer el comportamiento del
tipo de cambio real antes y después de la entrada de México al TLCAN, y antes y
después de la liberalizacion financiera (cuadro A.3 y A.4, anexo). Los resultados
son mas débiles para las dos submuestras (tanto para datos anuales como
trimestrales), posiblemente por el periodo de tiempo reducido y por los fuertes
movimientos del tipo de cambio real. Por consiguiente, se realizaran pruebas de
raiz unitaria que permiten cambios estructurales con el objetivo de mejorar los

resultados en la siguiente seccion.

Pruebas de raiz unitaria con cambio estructural

La posibilidad de la presencia de cambios estructurales y no tomarlos en cuenta
en la modelacion econométrica puede generar resultados erréneos. Para ello, en
la presente seccion se realizan las pruebas de raiz unitaria de Lee y Strazicich

(2003, 2004) para uno y dos cambios estructurales.
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Cuadro 3
Prueba secuencial de raiz unitaria, Lee y Strazicich (2004)
Variables Tipo de modelo Cambio | Estadistico | k Nivel de
un cambios estructurales Estructural LM Significancia
TCRMEXUSAT Modelo Crash (101)+++ 1982:02* -4.504 3 1%
TCRMEXUSA Modelo Crash (I01)+++ 1976:01 -3.805 1 5%
TCRMEXUSAT | Modelo Trend Break (102) +++ |1982:04* -4.980 3 5%
TCRMEXUSA | Modelo Trend Break (102) +++ | 1984:01* -4.457 1 5%

Nota: los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM son -4.23, -
3.56 y -3.21 respectivamente para el Modelo Crash, 101 (Lee y Strazicich, 2004); los valores criticos para los
niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM son -5.11, -4.50 y -4.21 respectivamente para el
Modelo Trend Break, 102 (Lee y Strazicich, 2004); * indica que el cambio estructural es estadisticamente
significativo al menos a un nivel del 10%; +, ++, +++ indican que la constante es estadisticamente
significativa al 10, 5 y 1% de significancia y (ns) indica que no es estadisticamente significativo.

En el cuadro 3 se presentan las pruebas del estadistico LM con un cambio
estructural. Como se observa en todos los casos se puede rechazar la hipétesis
nula de raiz unitaria en el tipo de cambio real anual y trimestral, indicando que la
teoria de la PPC relativa no es refutada por los datos analizados (a un nivel de
significancia del 5% en todos los casos, excepto para el modelo 101 para datos
trimestrales, que es al 1% de significancia). Haciendo el analisis para antes y
después del TLCAN, los resultados indican que sélo el modelo 102 rechaza la
hipétesis nula de raiz unitaria a un nivel de significancia del 5 % para el primer
periodo tanto para datos anuales como para datos trimestrales (cuadro A.5). Para
el segundo periodo, los resultados estadisticamente son muy débiles, puesto que
para ningun modelo se rechaza la hipotesis nula de raiz unitaria (cuadro A.6). Si
se divide la muestra en antes y después de la liberalizacién financiera, los
resultados son favorables a la validez de la PPC relativa para el primer periodo en
los dos modelos y para las dos frecuencias de datos, caso contrario, ocurre en el
segundo periodo (cuadros A.7 y A.8). Estos resultados podrian indicar que la PPC

relativa no es refutada hasta antes de la liberalizacion financiera, y después de
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ella, el no cumplimiento de la PPC podria deberse a la fuerte influencia del flujo de
capitales en el tipo de cambio real. Como se observan en las graficas 3 y 4, hay
una clara tendencia decreciente del tipo de cambio real de 1986 a 1994, un fuerte
repunte entre 1994 y 1995, una tendencia decreciente después de 1995 hasta el
2008 y un ligero repunte en el 2009. La tendencia decreciente estaria indicando
una apreciacién del tipo de cambio real, mientras que la tendencia creciente

indicaria la depreciacion de tipo de cambio real.

Cuadro 4
Prueba secuencial de raiz unitaria, Lee y Strazicich (2003)
Variables Tipo de Cambio Estadistico k Nivel de
modelo Estructural LM Significancia

Dos cambios

estructurales
TCRMEXUSAT 101+++ 1976:02*/1982:02* -4.697 3 1%
TCRMEXUSA 101+++ 1981:01*/1987:01 -5.324 3 1%
TCRMEXUSAT 102+++ 1982:01*/1989:03* -5.931 4 1%
TCRMEXUSA 102(ns) 1980:01*/1989:01* -6.802 1 1%

Nota: los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM son -4.54, -
3.84 y -3.50 respectivamente para el modelo 101 (Lee y Strazicich, 2003); los valores criticos para los
niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM son -5.82, -5.28 y -4.98 respectivamente para el
modelo 102 (Lee y Strazicich, 2003); * indica que el cambio estructural es estadisticamente significativo al
menos a un nivel del 10%; +, ++, +++ indican que la constante es estadisticamente significativa al 10,5y 1%
de significancia y (ns) indica que no es estadisticamente significativo.

Para el caso de los modelos 101 e 102 incorporando dos cambios estructurales,
los resultados para todo el periodo rechazan la hipétesis nula de raiz unitaria en
los dos modelos, tanto para datos anuales como para datos trimestrales (cuadro
4). Es importante sefialar que los niveles de significancia son relativamente
mejores (1% de significancia en todos los casos) cuando se incorporan dos
cambios estructurales que con un soOlo cambio estructural y los resultados

coinciden. Lo anterior indica que la PPC relativa no es rechazada por los datos
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durante el periodo de estudio, lo cual significa que ambos mercados de los dos
paises estan integrados, ya que los precios de los dos paises estan fuertemente
relacionados (aunque no necesariamente sean iguales) y existe una tasa de
convergencia de precios en el largo plazo. También indica que los cambios en el
tipo de cambio estan fuertemente determinados por la diferencia de cambios en

los precios relativos.

Haciendo el andlisis de raiz unitaria con dos cambios estructurales para la
submuestra antes del TLCAN, los resultados del modelo 102 rechazan la
presencia de raiz unitaria en el tipo de cambio real a un nivel de significancia del 5
y 1% para datos trimestrales y anuales, respectivamente. Para el modelo 101 no
es posible rechazar en ninguna frecuencia (cuadro A.9). Sin embargo, haciendo
este mismo andlisis en el periodo posterior al TLCAN, los resultados indican que la
PPC no es rechazada para ninguno de los cuatro casos, excepto para el modelo

101 para datos trimestrales (cuadro A.10).

Dividiendo la muestra antes y después de la liberalizaciéon financiera, los
resultados indican el rechazo de la hipétesis nula de raiz unitaria en ambos
modelos, tanto para datos anuales como para datos trimestrales en el primer
periodo (cuadro A.9). Para el segundo periodo, a excepciéon del modelo 101 con
datos trimestrales, no se rechaza la hipotesis de la PPC relativa (cuadro A.10).
Estos resultados indican de manera concluyente que la PPC relativa no es
refutada para la muestra completa ni para el periodo anterior a la liberalizacion
financiera. En las otras submuestras, los resultados son estadisticamente mas

deébiles y, podrian ser explicados por el efecto de los flujos de capital sobre el tipo
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de cambio real que provocan movimientos en el tipo de cambio real de su valor
medio o de equilibrio. ElI cumplimiento de la PPC relativa implicaria un traspaso
inflacionario unitario del tipo de cambio a los precios de acuerdo con las dos
teorias. Estos resultados se confirman con los resultados del traspaso para el caso
de México de Santaella (2004) para el periodo de 1969-2003 y de Hernandez
(2009) para el periodo 1980-2005, el traspaso se encuentra alrededor de la unidad
en las dos investigaciones. También algunos autores argumentan que dicho
traspaso para el caso de México ha tendido a reducirse después de que se ha

estabilizado a la baja los niveles de inflacion (Santaella, 2004; Baqueiro, 2003).

De acuerdo a los resultados anteriores, se puede afirmar que existe
convergencia de precios entre México y Estados Unidos a una tasa determinada,

la cual se calcula e la siguiente seccion.

4.3. Convergencia del tipo de cambio hacia la PPC, 1957-2010

En esta seccidn se analiza la tasa de convergencia hacia la PPC. La formula de

Half-Life (HL) estandar se representa de la forma siguiente:

H(p) =—In(2)/In(p) (22)

Definida como el nimero de periodos requeridos para que un shock se disipe a la

mitad, es decir, es la medida del tiempo que toma una desviacion de la PPC en

disiparse al 50%. Si el pais i y el numerario estan fuertemente integrados, es de
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esperarse gue cualquier movimiento en los precios de un pais se vea reflejado en
los precios del otro. Por lo que, la HL de dos paises que estan fuertemente
integrados se esperaria que fuera muy pequefia y muy grande sino lo estan.

De acuerdo con Cheung y Lai (2000) la mayoria de los HL para paises en
desarrollo es menos de tres afios, y tiende a ser menor que los paises
industrializados, donde el consenso es de 3 a 5 afios de acuerdo con Rogoff
(1996). Rogoff sefiala que en términos tedricos se esperaria una sustancial
convergencia hacia la PPC sobre un HL de 1 o 2 afios, cuando los precios y

salarios se ajustan al shock.

Cuadro 5
Resultado de las pruebas de raiz unitaria
Variable en nivel Parametros DF o DFA H(p)
deterministicos yo,
TCRMEXUSAT C 0.908 7.183
TCRANUAL C 0.662 1.681

Fuente: elaboracién propia con base a los resultados de las pruebas de raiz unitaria.

De acuerdo con los resultados del cuadro 5, la tasa de convergencia para
todo el periodo (1957-2010) con datos trimestrales y anuales seria menor a dos
afos. Una tasa razonable de acuerdo con la teoria. Para el caso de México,
resultados similares se pueden ver en el andlisis de Taylor (2002), quién
encuentra una HL 2.2 y 1.3 afios para el periodo de Bretton Woods y el periodo
posterior (Float), respectivamente. También Gabas et al. (2005) para los mismos
periodos en el caso de México, de 2.56 y 1.51, respectivamente. Sin embargo, es

posible que se reduzca esta tasa de convergencia al incorporar cambios
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estructurales a las pruebas de raiz unitaria sobre los tipos de cambio reales

trimestrales y anuales.

Cuadro 6
Prueba secuencial de raiz unitaria, LS (2003,2004)
Variables Modelo Cambio H (p) Modelo Cambio H (p)
101 Estructural 102 Estructural
p p
TCRMEXUSAT 0.8333 |1976:02/1982:02| 3.800 ]0.7375 1982:01/1989:03 | 2.2764
TCRANUAL 0.0656 []1981:01/1987:01] 0.2544 |0.0552 1980:01/1989:01 | 0.2392

Fuente: elaboracién propia con base a los resultados de las pruebas de raiz unitaria.

Al aplicar el modelo 101 y |02 para datos anuales y trimestrales que
permiten dos cambios estructurales, la tasa de convergencia para datos
trimestrales se ubica cerca de un afio para el modelo |01 y de un poco mas de
medio afio para el modelo 102, mientras que para los datos anuales, la tasa de
convergencia se acerca a un cuarto de afio (es decir, tres meses) para los dos
modelos (cuadro 6). Estos resultados confirman que los cambios en el tipo de
cambio estan fuertemente determinados por los cambios en la diferencia de
precios entre México y Estados Unidos (se cumple la PPC relativa), y se alcanza
una tasa de convergencia de precios de tres meses al incorporar dos cambios
estructurales, reflejando los altos niveles de comercio y de integraciéon de ambos

mercados.
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4.4, Causalidad entre los precios y el tipo de cambio, 1957-2010

Una de las hipotesis de este ensayo y que forma parte del debate que existe entre
la relacion del tipo de cambio y los precios relativos, es respecto a la causalidad
entre estas variables. Por un lado, existen trabajos que sefialan que el tipo de
cambio “causa” a los precios relativos, mientras que por el otro lado, existen
investigaciones que sefialan que los precios relativos “causan” al tipo de cambio.

El impacto inflacionario de las devaluaciones ha sido evidente a lo largo de
la historia inflacionaria del caso de México. Esta influencia se ha reflejado a través
de un circulo vicioso que algunos autores han denominado “devaluacion-inflacién-
devaluacion” (Ruiz, 1997, pag. 6). Es por ello, que es importante analizar esta
relacion para el caso de México. Si los precios causan al tipo de cambio, la politica
econOmica deberia de realizar acciones encaminadas a estabilizar los precios
internos, de lo contrario, si el tipo de cambio causa a los precios relativos, las
acciones del gobierno estarian encaminadas a estabilizar el tipo de cambio y, a
ambas variables, en el caso de la causalidad bidireccional.

Para analizar esta relacién de causalidad en esta investigacion, se utilizan
las pruebas de Granger (1969) y la prueba de causalidad propuesta por Toda y
Yamamoto (1995) con el objetivo de encontrar resultados mas robustos, en lugar
de utilizar solamente la prueba de Granger.

Para la realizacion de las pruebas de causalidad es necesario que las
variables sean estacionarias y evitar obtener resultados espurios en regresiones

con series de tiempo no estacionarias. Un analisis preliminar de los datos (cuadro
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7), revela la posible presencia de raiz unitaria tanto en los precios relativos como

en el tipo de cambio al utilizar la prueba de Lee y Strazicich (2004) que permite un

cambio estructural.

Cuadro 7
Prueba secuencial de raiz unitaria, Lee y Strazicich (2004)
Variables Tipo de modelo Cambio Estadistico k Nivel de
Estructural LM Significancia
Precios relativos 102 1982 -3.602 8
Tipo de cambio 102 1992 -3.217 5

Nota: los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM son -5.11, -

4,50y -4.21 respectivamente para el modelo 102 (Lee y Strazicich, 2004).

Sin embargo, al incorporar dos cambios estructurales en el cuadro 8, se

puede rechazar la hipétesis nula de raiz unitaria con niveles de significancia del 1

y 5% para los precios relativos y el tipo de cambio, respectivamente. De esta

manera, aplicar las pruebas de causalidad sobre las primeras diferencias no seria

necesario ni correcto (Fernandez, 1997 y Islam, 2001), puesto que las series son

estacionarias al tomar en cuenta la tendencia deterministica y los dos cambios

estructurales, como se muestran en el gréfica 5.
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Grafica b
Tipo de cambio nominal anual y precios relativos (1957-2010)
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Fuente: International Financial Statistics del Fondo Monetario Internacional. TCMEXUSA indica el
tipo de cambio nominal anual pesos dolar en logaritmos naturales y PRELATIVOS indica los
precios relativos México-Estados Unidos en logaritmos naturales.

De esta manera, para cada serie, la ecuacion es la siguiente:

y = /u+ﬂt +d1D1t + d2D2t + d3DTlt + d4DT2t + yt* (23)

Donde las variables dummy Dy; Dy DTy; y DTy son definidas de acuerdo a los

cambios estructurales identificados en el cuadro 8. y, es la serie de tiempo sin

tendencia y con cambios estructurales ya incorporados.

Cuadro 8
Prueba secuencial de raiz unitaria, Lee y Strazicich (2003)
Variables Tipo de Cambio Estadistico k Nivel de
modelo Estructural LM Significancia

Dos cambios

estructurales
Precios relativos 102 1974/1991 -6.500 4 1%
Tipo de cambio 102 1980/1997 -5.509 5 5%

Nota: los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM son -5.82, -
5.28 y -4.98 respectivamente para el modelo 102 (Lee y Strazicich, 2003).
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Una vez realizadas las pruebas de causalidad, los resultados se presentan
en el cuadro 9. Estos indican que la causalidad va de los precios al tipo de cambio
para las dos pruebas, con un nivel de significancia del 1% en las dos pruebas
(Granger y Toda y Yamamoto). Aunque se argumenta que la relacion de
causalidad puede ir en ambos lados, es decir, los tipos de cambio pueden
ajustarse a cambios en los precios relativos y las tasas de inflacion
simultaneamente son sensibles a cambios en el tipo de cambio (Isard, 1995), en el
caso de México para el periodo analizado en esta investigacion, la causalidad va

en un solo sentido, es decir, el tipo de cambio sigue a los precios relativos.

Cuadro 9
Pruebas de causalidad
Hipotesis nula Granger Toda y Yamamoto
E nocausaa P 0.915 7.530
P no causa a E 5.560a 45.752a

a Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significancia del 1%.
b Indica rechazo de la hip6tesis nula al nivel de significancia de 5%.
¢ Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significancia de 10%.

Los resultados coinciden con lo sefialado por Yeager (1958) y Cassel
(1921), quienes argumentan que la causalidad va mucho mas fuerte de los niveles
de precios a los tipos de cambio (que de estos Ultimos a los primeros).

Haciendo el analisis de causalidad para antes y después de la liberalizacion
financiera y del TLCAN, los resultados indican lo siguiente: 1) para el primer
periodo en ambos casos (liberalizacién financiera y TLCAN) la direccion de
causalidad va de los precios al tipo de cambio a un nivel de significancia del 1%,
manteniéndose el mismo resultado que para la muestra completa en ambas

pruebas (cuadro A.11 y A.13); 2) para el caso del segundo periodo, después de la
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liberalizacién financiera, los resultados indican que la causalidad va en ambas
direcciones (de los precios al tipo de cambio y del tipo de cambio a los precios) en
las dos pruebas a un nivel de significancia del 1% en todos los casos, a excepcion
de la prueba de Granger que la rechaza al 5% la no causalidad de los precios al
tipo de cambio (cuadro A.12), y para el caso después del TLCAN, la causalidad va
en ambas direcciones también, de acuerdo con los resultados de las dos pruebas
a un nivel de significancia del 1% (cuadro A.14).

En resumen, para todo el periodo, antes del TLCAN y de la liberalizacion
financiera los precios causan al tipo de cambio, mientras que para el periodo
después de la liberalizacion financiera y del TLCAN, da la impresién de que hay
una retroalimentacion entre los precios relativos y el tipo de cambio, que podria
explicarse por la influencia de los flujos de capital en el tipo de cambio (y del
traspaso inflacionario de éste a los precios), y por la mayor integracion entre las

economias de México y Estados Unidos.

4.5. El efecto HBS

En esta seccién se presentan los resultados del efecto HBS para el caso de
México y los Estados Unidos. Para ello se desarrolla brevemente el modelo™* que
a continuacion se describe. Se considera una economia pequefia que produce dos
tipos de bienes, comerciables y no comerciables. La funcién de produccion

presenta rendimientos constantes a escala en cada factor de produccion:

 EIl modelo sigue el desarrollo planteado por Obstfield y Rogoff (1996).
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Yr =AF(K L) Yy =AF(K, L) (24)

Donde el subindice T y N indican el sector de bienes comerciables y no
comerciables, respectivamente. A indica la productividad total de los factores.

Se supone que existe movilidad internacional del capital perfecta, mientras
que el trabajo solo existe movilidad entre sectores de la economia local, lo que
permite que los trabajadores ganen el mismo salario (w) en ambos sectores (se
considera al sector de bienes comerciables como numerario). Existe una

restriccion de la cantidad total de trabajo en la economia nacional (L =L; +L,),

mientras que tal restriccion no existe para el capital por su movilidad internacional.
También se supone que una unidad de los bienes no comerciables no pueden ser
transformada en una unidad de capital, pero si una unidad de los bienes
comerciables pueden ser transformada en una unidad de capital sin costo alguno.
Considerando el problema de la maximizacion de la empresa y tomando a
p como el precio relativo de los bienes no comerciables a los bienes comerciables,
y ademas, suponiendo que la tasa de interés internacional es constante, entonces
el valor presente de los beneficios de la empresa (medido en unidades de bienes

comerciables) en el sector de bienes comerciables es

i(js_ [AT,SF(KT,S’ LT,s) — W I-T,s _AKT,5+1]
. (25)
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o 1 s—t
Z(lj [psAN,sG(KN,s’LN,s)_WsLN,s _AKN,3+1]
staLtr (26)

en el sector no comerciable. También se considera que no existe depreciacion del

capital, es decir, AK;,, =K;.,,,i=T,N. Como se sefiala en los libros de texto de

microeconomia, las condiciones de primer orden para la maximizacion de los
beneficios de la empresa consisten en igualar el valor del producto marginal del
trabajo y del capital al salario y a la tasa de interés, respectivamente. Si se define

al capital y al producto por trabajador en ambos sectores, entonces
ky =K /LT, ky =Ky /LN’ yr = A fke) = ARk D) y Yn = Avaky) = ANG(kNll)_

Se pueden escribir las condiciones de primer orden para capital y trabajo,

respectivamente, en el sector comerciable como

A k) =ry Alf(k)— ' (kp)ke [=w (27)

y como p/—\Ng'(kN):r Yy pAN[g(kN)_gl(kN)kN]:W (28)
en el sector no comerciable.

Dada la tasa de interés internacional, las ecuaciones (27) y (28) permiten

determinar el precio relativo de los bienes no comerciables, p,y de esta manera,
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no es determinado por la demanda en el marco presente de largo plazo y prevision
perfecta.
Si consideramos cambios en la productividad, por ejemplo un aumento en

A; que mide la productividad total de los factores de los bienes comerciables.

Este aumento de la productividad provoca que se eleve la demanda por ambos
factores de la produccion, pero el efecto sobre el precio de éstos es distinto. Por
un lado, debido a que existe una cantidad limitada de trabajo, la mayor demanda
de trabajo por parte de los productores de bienes comerciables eleva los salarios
en toda la economia y, por su parte, toda vez que la economia local es pequefia,
el aumento de la demanda de capital no tiene efecto alguno sobre la tasa de
interés internacional que enfrentan los productores. En consecuencia, el precio de
los bienes no comerciables necesita aumentar para poder hacer frente a los
mayores costos que implica la elevacion en los salarios.

De manera analoga, un incremento en la productividad en el sector de
bienes no comerciables provoca que, dado que el precio de los bienes
comerciables no puede ser modificado porque esta determinado por el mercado
internacional, el precio de los bienes no comerciales disminuye.

En resumen, estos cambios de productividad se pueden presentar
algebraicamente. Derivando las condiciones de beneficio cero en la produccién de

ambos sectores,

ATf(kT):rkT+W’ pANg(kN)zrkN+W’ (29)
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Lo anterior se mantiene siempre que no ocurran choques inesperados. Si se toma
el logaritmo natural y se diferencia la primera ecuacion en (29), se obtiene como

resultado,

dA, otk dk otk dk  owo dw
A ATk ki ATK) ke Af() w (30)

Donde se ha utilizado la condicion de primer orden para la inversion en el sector
de bienes comerciables. Considerando que X =dlog X =dX /X es la derivada del
logaritmo natural de una variable X que toma valores positivos y sean
i =WL IY;y p =wL / pY, la porcion del ingreso generado por el trabajo en

el sector de bienes comerciables y no comerciables, respectivamente. Luego

entonces, la ecuacion anterior (30) se reduce a

A= g W (31)

De forma similar, la expresion reducida para el sector de bienes no comerciables

es

p+AN = U W (32)

Despejando W= A/, de la ecuaciéon (31) y sustituyendo en la (32) da como

resultado finalmente,
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p="U A A, (33)
Hit

Si la intensidad en la utilizacion del factor trabajo es mayor en los bienes no

comerciables que en los comerciables, ”Azl, entonces un aumento de la
Hir

productividad de los bienes comerciables mayor que la de los no comerciables
conducira a un aumento de los precios relativos de los bienes no comerciables
sobre el tiempo.

De manera similar, se puede demostrar como el precio relativo de los
bienes no comerciables p es afectado por un aumento en la tasa de interés
internacional. Sean gy, =rK; /T; =1-u; y #,=rK; /T, =1- g, la participacion
del ingreso generado por el sector de bienes comerciables y no comerciables,
respectivamente. Aplicando la diferenciacion al logaritmo de las ecuaciones en

(29) y manteniendo A; y A, constante, se obtiene

1 1
P=—" (e =M )= (s — )0
Hyit Hir (34)

Considerando otra vez que los bienes no comerciales son intensivos en trabajo, es

decir que ”AZL un aumento en la tasa de interés reduce el pecio relativo de
Hir
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estos bienes con respecto a los comerciables por medio de la disminucién de los
salarios.

Si se introduce una economia externa que también produce bienes
comerciables y no comerciables al modelo, podemos ilustrar el efecto Harrod-
Balassa-Samuelson. Las variables del pais extranjero se representaran con un
asterisco para diferenciarlas de las variables del pais local. Se supone que el nivel
general de precios de ambas economias (local y extranjera) es un promedio

geomeétrico de los bienes comerciables y no comerciables, con ponderaciones y y
1-y, respectivamente. En ambos paises se considera que los bienes

comerciables son el bien numerario, por lo que los indices de precios nacional y

extranjero toman la forma funcional siguiente:
— 7y a7 — plr * _ 7 =y _ (%7
P=@) P =p7 y P*=@) (P =(p¥) (35)

De esta manera, el tipo de cambio real de la economia local con respecto a la
economia externa (el cociente entre el nivel general de precios de la economia
doméstica y el de la economia extranjera) depende de los precios relativos de

cada pais.

P LH
P*_(p*J )
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Si se toma la diferencial del logaritmo natural de la ecuacién (36) y se sustituye en
ésta lo obtenido en la ecuacion (33), se puede observar que los cambios relativos
en la productividad generan fluctuaciones sistematicas en el tipo de cambio real,

es decir,

P—P*=(1—y)(p—p*)=(1—y)[”m(AT—/SQ)—(AN—AL)} (37)

Hit

Suponiendo que ’uﬂzl, el pais local experimentara una apreciacion real™ (un
Hir

aumento del nivel de sus precios relativos) si la ventaja de crecimiento de la
productividad en los bienes comerciables excede la ventaja de crecimiento de la
productividad en los bienes no comerciables. Para la estimacion del modelo, las
fuentes utilizadas para el periodo de estudio (1970-2009) fueron el Sistema de
Cuentas Nacionales del INEGI para obtener el Producto Interno Bruto (PIB) y el
personal ocupado remunerado por gran divisién de la actividad econdmica para el
caso de México. Para el caso de Estados Unidos la fuente utilizada fue Bureau of
Economic Analysis (BEA). El indice general de precios de ambos paises y el tipo
de cambio se obtuvieron de International Financial Statistics (IFS) del Fondo
Monetario Internacional (FMI). En la grafica 6 se muestra las tasas de crecimiento

de la productividad®® de los bienes comerciables y no comerciables de ambos

!> Es importante sefialar que la definicién del tipo de cambio real en esta seccion es el cociente de precios
relativos, donde un aumento indica apreciacion y una disminucién indica depreciacion del tipo de cambio
real.

16 |a productividad definida como el PIB por persona ocupada remunerada. Se toma esta definicién como
proxy a la Productividad Total de los Factores (PTF) debido a la dificultad para encontrar los datos sobre el
stock de capital de 1970 al 2009. La algunos de los estudios sobre el efecto HBS en economias emergentes
utilizan este tipo de definicion por la no disponibilidad de datos sobre el stock capital (ver por ejemplo a


http://www.imfstatistics.org/imf
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paises. En ambos casos, la tasa de crecimiento es mayor en los bienes
comerciables que en los no comerciables, con un mayor crecimiento de éstos en

Estados Unidos.

Grafica 6
Tasa de Crecimiento de la Productividad Tasa de Crecimiento de la Productividad
de los Bienes Comerciables en México de los Bienes No Comerciables en México
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La estimaciéon del modelo se realizé a través de MCO (minimos cuadrados

ordinarios) y los errores se corrigieron a través del procedimiento desarrollado por

Blaskiewicz et al.2011; Tica y Druzic, 2006; Mihaljek y Klau, 2003). Aunque hay estudios que sefialan que
hay razones a favor de la productividad del trabajo promedio en relacion a la PTF (Tica y Druzic, 2006).
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New y West (1987) para hacerlos consistentes con la heteroscedasticidad y la

autocorrelacion. Los resultados del modelo se presentan en el cuadro 10.

Cuadro 10
Resultados del Modelo HBS (1970-2009)
Variables Coeficientes Valor p Cambios BIC
estructurales
A —A -0.24 0.77 1981 -4.347
A, - A, 0.84 0.55 1988

En términos teodricos, se esperaria que la diferencia en las tasas de
crecimiento de las productividades entre los paises ricos y pobres sea mucho
mayor en los bienes comerciables que en los no comerciables. Tanto en los
bienes comerciables como en los no comerciables se esperaria que la
productividad fuera mayor en los paises ricos que en los pobres, aunque la
diferencia de las productividades en los bienes no comerciables sea menos
pronunciada. De acuerdo a los resultados, el efecto de las diferentes tasas de
crecimiento de los bienes comerciables y no comerciables sobre el tipo de cambio
real entre México y Estados Unidos no es suficiente para ser estadisticamente
significativo. Este resultado va acorde con el cumplimiento de la PPC relativa,
indicando que el tipo de cambio real tiende a regresar a su valor medio o de
equilibrio y que la diferencia de los cambios en los precios en ambos paises

influye fuertemente en la determinacion del tipo de cambio.
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Gréfica 7
Diferencia en la tasa de crecimiento de las Diferencia en la tasa de crecimiento de las
productividades de los bienes comerciables productividades de los bienes comerciables
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Asimismo, se detectan dos cambios estructurales (1981 y 1988) de acuerdo

con la metodologia de Bai y Perron (1998 y 2003). Es importante comentar que

desde finales de la década de los setenta el modelo de sustitucion de

importaciones mostraba su agotamiento y a principios de los ochenta se inicia con

una serie de reformas estructurales. Estos cambios estructurales pueden verse

claramente en los fuertes movimientos en el tipo de cambio real alrededor de 1981

y 1987 (grafica 7), producto de las grades diferencias en la inflacion entre México y

Estados Unidos en esos afios (grafica A.2 y A.4).
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Conclusiones

En el caso de México, la mayor apertura de su economia permite que variables
como el tipo de cambio cobren mayor relevancia debido a que capta las relaciones
internacionales y, se convierte por ello, en una variable determinante para la
estabilidad de la economia. El tipo de cambio real se ha considerado como un
indicador de las posibilidades de éxito de la politica econémica y, en particular, de
la competitividad de los productos nacionales en los mercados externos. Por lo
tanto, determinar si el tipo de cambio real de un pais esta en su valor de equilibrio
de largo plazo es muy importante. El tipo de cambio de equilibrio puede ser
determinado a través de la teoria de la PPC, que busca explicar y medir
estadisticamente el tipo de cambio de equilibrio y sus variaciones, de acuerdo con
las alteraciones en los precios del pais considerado y de sus socios comerciales.

Sin embargo, la PPC no siempre se ha cumplido de acuerdo con la
evidencia empirica. Una de las rezones por la cuales el tipo de cambio real no es
constante y, por lo tanto, la PPC no se cumple, es la presencia del efecto HBS.
Este efecto describe la distorsion en la PPC que se origina debido a las diferencias
internacionales en la productividad relativa entre el sector de bienes comerciables
(constituido aproximadamente por la manufactura y la agricultura) y el sector de
bienes no comerciables (constituido aproximadamente por el sector servicios).

A mediados de los afios ochenta, después de cuatro décadas del modelo
de sustitucion de importaciones y de su evidente agotamiento, México comenzé a
implementar reformas estructurales que consistieron en: la apertura del mercado a

la competencia y a la inversion externa, la privatizacion de las empresas publicas,
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desregulacion del mercado interno y el Tratado de Libre Comercio de América del
Norte (TLCAN), todo ello con el fin de aumentar la eficiencia econémica. Junto a
estas reformas también se han dado fuertes devaluaciones y una crisis econdémica
en 1994-1995, de modo similar a las que habian ocurrido en 1976 y 1982 sin las
reformas. Estos eventos ocurridos en la economia mexicana pueden inducir a
pensar que hubo cambios estructurales que deberian ser incorporados en la
modelacién economica. Cambio estructural o inestabilidad estructural ha sido
interpretada cominmente como cambios en los pardmetros de regresion.

Ante este escenario, el objetivo general de esta investigacion fue analizar el
cumplimiento de la PPC y el efecto HBS para el caso de México incorporando

cambios estructurales.

Los resultados principales son los siguientes:

1. Se valida la PPC relativa entre México y Estados Unidos. Estos resultados
confirman que la PPC relativa no es refutada para la muestra completa ni
para el periodo anterior a la liberalizacion financiera, lo cual implica que los
cambios en el tipo de cambio estan fuertemente determinados por la
diferencia de cambios en los precios relativos, lo cual refleja la integracion y
la convergencia de precios de ambas economias. En las otras
submuestras, los resultados son estadisticamente mas débiles y podrian
ser explicados por el efecto de los flujos de capital sobre el tipo de cambio
real que provocan movimientos en el tipo de cambio real de su valor medio

o de equilibrio. El cumplimiento de la PPC relativa implicaria un traspaso
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inflacionario unitario del tipo de cambio a precios de acuerdo con ambas
teorias, lo cual se confirma por investigaciones realizadas sobre el traspaso
inflacionario del tipo de cambio en México (Hernandez, 2009; Santaella,
2004).

2. Para todo el periodo, antes del TLCAN y de la liberalizacion financiera los
precios relativos causan al tipo de cambio, es decir, el comportamiento del
tipo de cambio sigue al comportamiento de los precios relativos de ambos
paises, mientras que para el periodo después de la liberalizacion financiera
y del TLCAN, existe una retroalimentacion entre los precios relativos y el
tipo de cambio. La relacién entre el tipo de cambio y la inflacion se ha
reflejado a través de un circulo vicioso que algunos autores le han
denominado “devaluacién-inflacion-devaluacion”. Es por ello que, la politica
econOmica deberia de realizar acciones encaminadas a generar estabilidad
en los precios internos y en el tipo de cambio.

3. Efecto HBS. El tipo de cambio real entre México y Estados Unidos no es
afectado por las diferentes tasas de crecimiento de la productividad de los

bienes comerciables y no comerciables.

Contrastando estos resultados con las hipétesis planteadas en esta

investigacion se puede sefialar lo siguiente:

1. La PPC relativa se acepta para el caso de México incluyendo cambios

estructurales durante el periodo 1957-2010.
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En relacién a esta hip6tesis podria decirse que se confirma con la muestra
completa de los datos analizados, ya que los resultados indican que la PPC

relativa es validada.

La relacion de causalidad va de los precios a los tipos de cambio en ambos
sentidos para el caso de México incorporando cambios estructurales (1957-

2010).

Los resultados no confirman esta hipétesis para toda la muestra, indican
que la causalidad va en ambos sentidos s6lo después de la liberalizacion

financiera y del TLCAN.

. Se rechaza el efecto HBS para el caso de México tomando en cuenta

cambios estructurales (1970-2009).

Los resultados confirman la hip6tesis. El tipo de cambio real entre México y
Estados Unidos no es afectado por las diferentes tasas de crecimiento de

los bienes comerciables y no comerciables.



107

Referencias bibliograficas

Abuaf, N. y P. Jorion (1990), “Purchasing Power Parity in the Long Run”, Journal
of Finance, 45 (1), 488-509.

Alba, J. D. y D. Papell (2007), “Purchasing Power Parity and Country
Characteristics: Evidence from Panel Data Tests”, Journal of Development
Economics, 83: 240 — 251.

Alonso, G., N. Hernandez, J. Pulido y M. Villa (2008), “Medidas Alternativas de
Tasa de cambio Real para Colombia”, Borradores de Economia, Banco de la
Republica, Colombia, 1-53.

Ampudia, N. C. (2009), “Traspaso del Tipo de Cambio en el Proceso de
Formacion de Precios y Distribucion del Ingreso”, en Mantey y Lépez
(coordinadoras) Politica Monetaria con Elevado Traspaso del Tipo de
Cambio. La Experiencia Mexicana con Metas de Inflacion, Plaza y Valdés,
México, D. F.

Amsler, C. y J. Lee (1995), “An LM Test For a Unit Root in the Presence of a
Structural Change”, Econometric Theory, 11, 359-368.

Arellano, R., G. Castafieda y F. Hernandez (1993), “El Mercado Accionario
Mexicano y sus Implicaciones sobre la Cuenta Corriente”, Economia
mexicana. Nueva Epoca, 2 (2), 385-413.

Arne, K. (2005), “Fundamentals of Real Exchange Rate Determination: What Role
in the Peso Crisis?”, Estudios Econdmicos, 21 (1), 3-22.

Aroche, F. (2006), “Regimenes de Crecimiento, Cambio Estructural y Coeficientes
de Insumo”, El Trimestre Econémico, 73 (4), 881-992.

Atkins, F. (2002). “Multiple Structural Breaks in the Nominal Interest Rate and
Inflation in Canada and The United States,” The University of Calgary,
http://www.econ.ucalgary.ca/research/research.htm.

Avalos, A. y F. Hernandez (1995), “Comportamiento del Tipo de Cambio Real y
Desempefio Econémico en México”, Economia Mexicana. Nueva Epoca, 4
(2), 239-263.

Bai, J. y P. Perron (1998), “Estimating and Testing Linear Models with Multiple
Structural Change”, Econometrica, 66, 47-78.

Bai, J. y P. Perron (2003), “Computation and Analysis of Multiple Structural
Change Models”, Journal of Applied Econometrics, 18, 1-22.


http://www.econ.ucalgary.ca/research/research.htm

108

Balassa, B. (1964), “The Purchasing-Power Parity Doctrine: A Reappraisal’,
Journal of Political Economy, 72, 584-596.

Banco de México (2002), “Metodologia para el Cambio de Base del INPC”
http://www.banxico.org.mx/polmoneinflacion/estadisticas/indicesPrecios/indic
esPreciosConsumidor.html

(2009), “Regimenes Cambiarios en México a Partir de 1954”
http://www.banxico.org.mx/PortalesEspecializados/tiposCambio/TiposCambi
0.html

(1982), “Informe Anual del Banco de México”, http://www.banxico.org.mx

Baqueiro, A., A. Diaz y A. Torres (2003), “; Temor a la Flotacion o a la Inflacion?
La Importancia del Traspaso del Tipo de Cambio a los Precios”, Documento
de Investigacién No. 2003-02, Banco de México.

Banerjee, A., R. L. Lumsdaine y J. H. Stock (1992), "Recursive and Sequential
tests of the Unit Root and Trend Break Hypothesis: Theory and International
Evidence", Journal of Business and Economic Statistics, 10, 271-287.

Basher, S. y Carrion-i-Silvestre (2007), “Another Look at the Null of Stationary
Real Exchange Rates: Panel Data with Structural Breaks and Cross-section
Dependence”, www.ub.es/irea/working_papers/2007/200710.pdf, 1-30.

Basher, S. y M. Mohsin (2004), “PPP Tests in Cointegrated Panels: Evidence from
Asian Developing Countries”, Applied Economics Letters, 11, 163-166.

Benerjee, A., S. Lazarova y G. Urga (2003), “Bootstrapping Sequential Tests for
Multiple Structural Breaks”,
http://www.cass.city.ac.uk/conferences/esrc2002/BLU1202.pdf, 1-28.

Baszkiewics, M., P. Kowalski, L. Rawdanowicz y P. Wozniak (201), “ Harrod-
Balassa-Samuelson Effect in Selected Countries of Central and Eastern
Europe”, CASE Reports No. 571, Center for Social and Economic Research.

Calvo, G., L. Leiderman y C. Reinhart (1993), “Capital Inflows and Real Exchange
Real Appreciation in Latin American: The Role of External Factors”, IMF Staff
Papers, 40 (1), 108-155.

(1995) “Capital Inflows to Latin America with Reference to Asia
Experience”, en S. Edwards (editor) Capital Controls, Exchange Rates and
Monetary Policy in the World Economy, Cambridge: Cambridge University
Press.


http://www.banxico.org.mx/polmoneinflacion/estadisticas/indicesPrecios/indicesPreciosConsumidor.html
http://www.banxico.org.mx/polmoneinflacion/estadisticas/indicesPrecios/indicesPreciosConsumidor.html
http://www.banxico.org.mx/PortalesEspecializados/tiposCambio/TiposCambio.html
http://www.banxico.org.mx/PortalesEspecializados/tiposCambio/TiposCambio.html
http://www.ub.es/irea/working_papers/2007/200710.pdf
http://www.cass.city.ac.uk/conferences/esrc2002/BLU1202.pdf

109

Canzoneri, Matthew B., Robert E. Cumby y Behzand Diba, (1999), “Relative Labor
Productivity and the Real Exchange Rate in the Long Run: Evidence for a
Panel of OECD Countries”, Journal of International Economics, 47, 245-66.

Cardero, M. E., y F. Aroche (2008), “Cambio Estructural Comandado por la
Estructura Comercial. EI Caso de la Economia Mexicana”, Estudios
Econdmicos, 23 (2), 203-252.

Cardero, M. Elena (2004), “El Sistema Monetario Internacional Actual. Como
Funciona y para Quién”, P. Ruiz (compilador), Ensefianza y Reflexion
Econdmicas. Textos en Homenaje a Carlos Roces, Plaza y Baldes, Facultad
de Economia y Derecho, UNAM, D.F., México, 227-251.

Carlsson, M., J. Lyhagen, y P. Osterholm (2007), “Testing for Purchasing Power
Parity in Cointegrated Panels”, IMF Working Paper 287, 1-6.

Cassel, G. (1916), “The Present Situation of the Foreign Exchanges”, Economic
Journal, 26 (101), 62-65.

(1918), “Abnormal Deviations in International Exchanges”, Economic
Journal, 28 (112), 413-15.

(1919), “The Depreciation of the German Mark”, Economic Journal, 29
(116), 492-96.

(1921), The Word’s Monetary Problem (New York).
(1922), Money and Foreign Exchange after 1914 (New York).

(1925), “Rates of Exchange and Purchasing Power Parity,” Quarterly
Report, 29, 17-21.

(1928), “Post-War Monetary Stabilization”, OPTICA Report 1976.

Ceglowski, J. (2003), “The Law of One Price: International Evidence for Canada”,
The Canadian Journal of Economics, 36 (2), 373-400.

Cerrato, M. y N. Sarantis (2007), “Does Purchasing Power Parity Hold in Emerging
Markets? Evidence from a Panel of Black Market Exchange Rates”,
International Journal of Finance and Economics, 12, 427-444.

(2008), "Symmetry, Proportionality and the Purchasing Power Parity:
Evidence from Panel Cointegration Tests”, International Research Journal of
Finance and Economics, 16, 121-136.

Chaudhuri, K. y J. Sheen (2004), “Purchasing Power Parity Across States and
Goods Within Australia”, The Economic Record, 80 (250), 314-329.



110

Cheung, Y.-W., and K.S. Lai (1994), “Mean Reversion in Real Exchange Rates,”
Economics Letters, 46, 251-56.

(2000), “On Cross-Country Differences in the Persistence of Real
Exchange Rate”, Journal International Economics, 50, 375-397.

(2000), “On the Purchasing Power Parity Puzzle”, Journal International
Economics, 52, 321-330.

Chin, L. y M. S. Habibullah (2008), “Price Convergence and Market Integration:
Evidence from Malaysia”, International Journal of Economics and
Management, 2 (2), 343-352.

Ching, Y. (2002), “On the Microfoundations of the Theory of Purchasing Power
Parity”, The South African Journal of Economics, 70 (6), 1126-34.

Chinn, M. (2000), “The Usual Suspects Productivity and Demand Shocks and
Asia-Pacific real Exchange Rates”, Review of International Economics, 8, 20-
43.

Choi, I. (2001), "Unit Root Tests for Panel Data," Journal of International Money
and Finance, 20, 249-272.

Chritiano, L. (1992), “Searching for a break in GNP,” Journal of Business and
Economic Statistics, 3, 237-50.

Conesa, A. (1998), “Pass-Through del Tipo de Cambio y del Salario: Teoria y
Evidencia para la Industria Manufacturera en México”, Documento de
Investigacion No. 9803, Banco de México.

Costantini, M. y L. Gutierrez (2007), “Simple Panel Unit Root Tests to Detect
Changes in Persistence”, Economics Letters, 96 (3), 363-368.

Crucini, M.J., C. Telmer y M Zachariadis (2005), “Understanding European Real
Exchange Rate”, The American Economic Review, 95 (3), 724-738.

Culver, S. y D. Papell (1999), “Long-Run Purchasing Power Parity with Short-Run
Data: Evidence with a Null Hypothesis of Stationary”, Journal of International
Money and Finance, 18, 751-68.

Darné, O. y J-F Hoarau (2008), “The Purchasing Power Parity in Australia:
Evidence from Unit Root Test with Structural Break”, Applied Economics
Letters, 15, 203-206.



111

De Gregorio, J., A. Giovannini y H. Wolf (1994), “International Evidence on
Tradables and Nontradables Ination", European Economic Review, 38, 1225-
1224.

Diaz, J., A. Sanchez y M. A. Mendoza, “Convergencia Hacia la Economia
Regional Lider en México”, El Trimestre Econdmico, LXXVI, 2, 407-431.

Dickey, D.A. y W.A. Fuller (1979), “Distribution of the Estimators for
Autoregressive Time Series with a Unit Root”’, Journal of the American
Statistical Association”, 74, 427-431.

(1981), “Likelihood Ratio Tests for Autoregressive Time Series with a Unit
Root”, Econometrica, 49, 1057-1072.

Doganlar, M. H. Bal y M. Ozmen (2008), “Testing Lon-Run Validity of Purchasing
Power Pariy for Selected Emerging Market Economies”, Applied Economics
Letters, 1-6.

(2009), “Testing Long Run Validity of Purchasing Power Parity for Selected
Emerging Market Economies”, Applied Economics Letters, 1-6.

Donald, N., J. McCloskey y R. Zecher (1984), “The Success of Purchasing Power
Parity: Historical Evidence and its Implications for Macroeconomics”, NBER
Chapter 11127, 121-172.

Dornbusch, R. (1987), “Exchange Rate Economics: 1986”, NBER, Working Paper
2071, 1-43.

(1985), “Purchasing Power Parity” ,NBER, Working Paper 1591, 1-34.
Echeverria, J., D. Vasquez y M. Villamizar (2008), “Expectativas, Tasa de Interés
y Tasa de Cambio. Paridad Cubierta y no Cubierta en Colombia”, Borradores

de Economia 486, Banco de la Republica, Colombia, 1-43.

Edwards, S. (1989) “Exchange Rate Misalignment in Developing Countries,” World
Bank Research Observer, 4 (1), 3-21.

(1993), “Exchange Rates as Nominal Anchors,” Welwirtschaftliches
Archiv, 129 (1), 1-32.

(1997), “The Mexican Pesos Crisis: How Much Did We Know? When did
we Know it?”, NBER, Working Paper, 6334,1-38.

(1998), “Capital Flows and Real Exchange Rates, and Capital Controls:
Some Latin American Experiences”, NBER Working Paper, 6800, 1-83.


http://www.nber.org/chapters/c11127

112

(1999), “On Crisis Prevention: Lessons from Mexico and East Asia”,
NBER, Working Paper, 7233, 1-63.

Edwards, S., y M. Savastano (1998), “The Morning After: The Mexican Peso in the
Aftermath of the 1994 Currency Crisis”, NBER, Working Paper, 6516, 1-84.

(1999), “Exchange Rates in Emerging Economies: What do We Know?
What do we Need to Know”, NBER Working Paper,7228, 1-75.

Elliott, G., T. J. Rothenberg y J. H. Stock (1996),"Efficient Tests for an
Autoregressive Unit Root," Econometrica, 64, 813-836.

Fadl, S., y S. Puchot (1994), “Consideraciones sobre la Calidad de los Indicadores
del Tipo de Cambio Real en México”, Comercio Exterior, 44 (12).

Fernandez, D. G. (1997), “Breaking Trends and the Money-Output Correlation”,
The Review of Economics and Statistics, 79, 674-79.

Frait, J. (2008), “The Real Exchange Rate Misaligment in the Five Central
European Countries-Single Equation Approach”, en P. Karadeloglou y
Terraza V. (eds.), Exchange Rates and Macroeconomic Dynamics, Palgrave
Macmillan, Nueva York.

Frankel, J.A. (1978), “Purchasing Power Parity: Doctrinal Perspective and
Evidence from the 1920s”, Journal of International Economics, 8, 169-191.

Frenkel, J. (1976), “A Monetary Approach to the Exchange Rate: Doctrinal
Aspects and Empirical Evidence”, Scand. J. Econ., 78 (2), 200-224.

Frenkel, J. (1981), “The Collapse of Purchasing Power Parities in the 1970s,”
European Economic Review, 16, 145-165.

(2003), “Experience of and Lessons from Exchange Rate Regimes in
Emerging Economies”, NBER Working Paper 10032, 1-39.

Froot, K. y K. Rogoff (1995), “Perspectives on PPP and Long-Run Exchange
Rates,” Handbook of International Economics, edited by G. Grossman and K.
Rogoff, Vol. 3, New York, North-Holland.

Gabas, S. M. D. Gadea y A. Montafies (2005), “Breaks, Co-Breaks and Real
Exchange Rates Regimes” Working Paper,
http://estructuraehistoria.unizar.es/personal/lgadea/index.htm

Gadea, M.D., Montanés, A., y Reyes, M. (2004), “The European Union Currencies
and the US Dollar: From Post-Bretton-Woods to the Euro”, Journal of
International Money and Finance, 23, 1109-1136.


http://estructuraehistoria.unizar.es/personal/lgadea/index.htm

113

Galindo, L. M. (1995), "Una Nota sobre el Tipo de Cambio en México”,
Investigacion Econdmica, 212, 113-134.

Galindo, L. M. y H. Catalan (2003), “The PPP Hypothesis and the Mexican Real
Exchange Rate: A Long Term Perspective”, Mimeo UNAM.

Geweke, J., R. Meese y W. Dent (1982), “Comparing Alternatives Tests of
Causality in Temporal Systems”, Journal of Econometrics, 21, 161-194.

Gokcan, A. y E. Ozmen (2002), “Do PPP and UIP Each Other in a Financially
Open Economy? The Turkish Evidence”, ERC Working Papers 0101, 1-21.

Goldberg P. K. y F. Verboven (2005), “Market Integration and Convergence to the
Law of One Price: Evidence from the European Car Market”, Journal of
International Economics, 65, 49-73.

Granger, C. W. J. (1969), “Investigating Causal Relations by Econometrics Models
and Cross Spectral Methods”, Econometrica, 37, 424-438.

Granger, C., y P. Newbold (1974), “Spurious Regressions in Econometrics”,
Journal of Econometrics, 2, 111-120.

Greene, W. (1999), Andlisis Econométrico, Tercera Edicion, Prentice-Hall,
Espania.

Guijarati, D. (2003), Econometria, Cuarta Edicion, Mcgraw-Hill, México.
Hamilton, J. D. (1994), Time Series Analysis, Princeton University Press, USA.

Hansen, B. (2001), “The New Econometrics of Structural Change: Dating Breaks
in U.S. Labor Productivity,” Journal of Economic Perspectives, 15 (4), 117-
128.

Harberger, A. (2003), “Economic Growth and The Real Exchange Rate: Revisiting
the Balassa-Samuelson Effect’, Paper prepared for a Conference organized
by The Higher School of Economics, Moscow April 2003.
http://www.econ.ucla.edu/harberger/ahecgrowth.pdf#search="real%20exchan
ge%20rate%20and%20economic%20growth.

Harrod, R. (1933), International Economics, Londres: Nisbet y Cambridge
University Press.

Hernandez, P. (2009), “Tipos de Cambio e Inflacibn en América Latina”, en
Mantey y Lopez (coordinadoras) Politica Monetaria con Elevado Traspaso
del Tipo de Cambio. La Experiencia Mexicana con Metas de Inflaciéon, Plaza
y Valdés, México, D. F.



114

Ho, T. (2007), “Testing Seasonal Mean-Reversion in the Real Exchange Rates: An
Application of Nonlinear IV Estimator”, Economics Letters, 1-9.

Im, K., J. Lee y M. Tieslau (2005), “Panel LM Unit Root Tests with Level Shifts”,
Oxford Bulletin of Economics an Statistics, 67, 393-419.

Isard, P. (1995), Exchange Rate Economics, Cambridge University Press.

Islam, M. Q. (2001), “Structural Break, Unit Root, and the Causality between
Government Expenditures and Revenues” Applied Economics Letters, 8,
565-567.

Jacobson, T., J. Lyhagen, R. Larsson y M. Nessén (2008), “Inflation, Exchange
Rates and PPP in a Multivariate Panel Cointegration Model”, Econometrics
Journal, 11, 1-22.

Johnson, H., (1969), “The Case For Flexibles Exchange Rates”, Federal Reserve
Bank of St. Louis.

Jewell, T., J. Lee, M. Tieslau y M.C. Strazicich (2003), “Stationary of Health
Expenditures and GDP: Evidence from Panel Unit Root Test with
Heterogeneous Structural Breaks, Journal of Health Economics, 22, 313-323.

Jonsson, K. (2005), “Using Panel Data to Increase the Power of Modified Unit
Root Tests in the Presence of Structural Changes”, Applied Mathematics and
Computation, 171, 832-842.

Kalyoncu, H. y K. Kalyoncu (2008), “Purchasing Power Parity in OECD Countries:
Evidence from Panel Unit Root”, Economic Modelling, 25, 440-445.

(2007), “Purchasing Power Parity in OECD Countries: Evidence from Panel
Unit Root”, Economic Modelling, 1-6.

Kalyoncu, H. (2009), “New Evidence of the Validity of Purchasing Power Parity
from Turkey”, Applied Economics Letters, 16, 63-67.

Kapetanios, G. (2005), “Unit-Root Testing against the Alternative Hypothesis of up
to m Structural Breaks”, Journal of Time Series Analysis, 1, 123-133.

Kim, D. y P. Perron (2009), “Unit Root Test Allowing for a Break in the Trend
Function at an Unknown Time Ander both the Null and Alternative
Hypotheses”, Journal of Econometrics, 148, 1-13.

Koukouritakis (2009), “Testing the Purchasing Power Parity: Evidence from the
New EU Countries”, Applied Economics Letters, 16, 39-44.



115

Krueger, A. y A. Tornell (1999), “The Role of Bank Restructuring in Recovering
from Crises: Mexico 1995-98", NBER Working Papers 7042, 1-56.

Krueger, A. (1983), Exchange Rate Determination, Cambridge University Press.

Krugman, P. (1978), “Purchasing Power Parity and Exchange Rates. Another
Look at the Evidence”, Journal of International Economics, 8, 397-407.

Krugman, P. y M. Ostfeld, (2001), Economia Internacional, Quinta Edicion,
Addison Wesley, Espania.

Kwiatkowski, D., P. C. B. Phillips, P. Schmidt y Y. Shin (1992), "Testing the Null
Hypothesis of Stationary against the Alternative of a Unit Root,” Journal of
Econometrics, 54, 159-178.

Larsson, R., J. Lyhagen y M. Létgren (2001), “Likelihood-Based Cointegration Test
in Heterogeneous Panels”, Econometrics Journal, 4, 109-142.

Lau, C. K. M. (2009), “A More Power Panel Unit Root Test with an Application to
PPP”, Applied Economics Letters, 16, 75-80.

Lee, J. y M. Strazicich (2001), “Break Point Estimation and Spurious Rejections
with  Endogenous Unit Root tests”, Oxford Bulletin of Economics and
Statistics, 63, 535-558.

(2003), “Minimum Lagrange Multiplier Unit Root Test with Two Structural
Breaks”, Review of Economics and Statistics, 85, 1082-1089.

(2004), “Minimum LM Unit Root Test with One Structural Breaks”,
Manuscript, Department of Economics, Appalachian State University.

Lee, J. y M. Keung (2006), “Does Productivity Growth Appreciate the Real
Exchange Rate?”, Journal of International Economics, 14, 1-21.

Levin, A., C.-F. Lin y C.-S. J. Chu (2002), “Unit Root Test in Panel Data:
Asymptotic and Finite-Sample Properties”, Journal of Econometrics, 108 (1),
1-24.

Levitch, R. M. (1985), “Empirical studies of exchange rates: price behaviour, rate
determination and market efficiency,” en Handbook of International
Economics, edited by R. W. Jones and P. B. Kenen, Amsterdam, North
Holland, 2 (Capitulo 19).

Liew, V. K. S., Lee, H. A. y Lim, KP (2009), “Purchasing Power Parity in Asian
Economies: Further Evidence from Ranks Tests for Cointegration”, Applied
Economics Letters, 16, 51-54.



116

Lo, M., y M.C. Wong (2006), “What Explains the Deviations of Purchasing Power
Parity across Countries? International Evidence from Macro Data’,
Economics Letters, 91, 229-235.

Lopez, C. (2008), “Evidence of Purchasing Power Parity for the Floating Regime
Period”, Journal of International Money and Finance, 27 (1), 156-164.

Lopez, C., y D. Papell (2007), “Convergence to Purchasing Power Parity at the
Commencement of the Euro”, Review of International Economics, 15 (1), 1-
16.

Lothian, J., y M. Taylor (1996), “Real Exchange Rate Behavior: The Recent Float
from the Perspective of the Past Two Centuries”, Journal of Political
Economy, 104 (3), 488-509.

(2003), “The Harrod-Samuelson Effect and Non-Linear Real Exchange
Rate Adjusment”, mimeo, University of Warwick.

Lucas, R. (1976), “Econometric Policy Evaluation: A Critique,” Journal of Monetary
Economics, 1 (1), 19-46.

Lumsdaine, R. y D. Papell (1997), “Multiple Trend Breaks and the Unit Root
Hypothesis,” The Review of Economics and Statistics, 79, 212-218.

MacDonald, (2008), “Three Exchange Rate Puzzles: Facto or Fiction?”, en P.
Karadeloglou y Terraza V. (eds.), Exchange Rates and Macroeconomic
Dynamics, Palgrave Macmillan, Nueva York.

MacDonald, R. y Ricci, L. A. (2005), “The Real Exchange Rate and the Balassa-
Samuelson Effect: The Role of the Distribution Sector”, Pacific Economic
Review, 10 (1), 29-48.

MacKinnon, J. G. (1996), "Numerical Distribution Functions for Unit Root and
Cointegration Tests", Journal of Applied Econometrics, 11, 601-618.

Maddala, G. S. y In-Moo Kim (1998), Unit Root, Cointegration and Structural
Change, Cambrige University Press, UK.

Maddala, G. S. and S. Wu (1999), "A Comparative Study of Unit Root Tests with
Panel Data and A New Simple Test", Oxford Bulletin of Economics and
Statistics, 61, 631-52.

Medina, L. y A. Noriega (2001), “Evidencia Empirica sobre la Paridad del Poder de
Compra en México”, Acta Universitaria, 11, 33-38.

Mehrara, M. (2007), “Testing the Purchasing Power Parity in Oil-Exporting
Countries”, OPEC Review, 31, 249-260.



117

Mejia, P. 'y J. C. Gonzalez (1996), “La Paridad del Poder de Compra en el Largo
Plazo: El Caso de México”, Economia Mexicana. Nueva Epoca, 5 (1), 37-62.

Mesee, R. y K. Rogoff (1983), “Empirical Exchange Rate Models of the Seventies:
Do They Fit Out of Sample?”, Journal of International Economics, 14 (1-2), 3-
24.

Mihaljek, D. y m. Klau (2003), “The Balassa-Samuelson Effect in Central Europe:
A Disaggregated Analysis”, BIS Working Papers, No. 143. Bank For
International Settlements.

Morley, B. (2009), “Exchange Rates and Stock Prices in the Long Run and Short
Run”, Working Paper, Department of Economics, University of Bath, 5/09, 1-
23.

Narayan, P.K. (2006), “Are Bilateral Real Exchange Rates Stationary? Evidence
from Lagrange Multiplier Unit Root Tests for India”, Applied Economics, 38
(1), 63-70.

(2008), “The Purchasing Power Parity Revisited: New Evidence for 16
OECD Countries from Panel Unit Root Tests with Structural Breaks”, Journal
of International Financial Markets, Institutions and Money, 18 (2), 137-146.

Narayan, P., S. Narayan y P. Prasad (2009), “Evidence on PPP from a
Cointegration Test with Multiple Structural Breaks”, Applied Economics
Letters, 16, 5-8.

Nath, H.K. y J. Sarkar (2009), “Unbiased Estimation of the Half-Life to Price Index
Convergence among U.S. Cities”, Journal of Money, Credit and Banking, 41
(5), 1041-1046.

Nelson, C. R., y C. |. Plosser (1982), “Trends and Random Walks in
Macroeconomic Time Series: Some Evidence and Implications,” Journal of
Monetary Economics, 2, 139-162.

Nenna, M. (2001), “Price Level Convergence among ltalian Cities: Any Role for
the Harrod —Balassa-Samuelson Hypothesis?”, Working Paper,
dep.eco.uniromal.it/cidei/Docs/workpap/cidei64.pdf.

Newey, W. y K. West (1987), "A Simple Positive Semi-Definite, Heteroskedasticity
and Autocorrelation Consistent Covariance Matrix," Econometrica, 55, 703-
708.

Ng, S. y P. Perron (2001), "Lag Length Selection and the Construction of Unit Root
Tests with Good Size and Power," Econometrica, 69(6), 1519-1554.



118

(2995), “Unit Root Tests in ARMA Models with Data Dependent Methods
for the Selection of the Truncation Lag”, Journal of the American Statistical
Association, 90, 268-281.

Noriega, A. y L. Medina (2003), “Quasi Purchasing Power Parity: Structural
Change in the Mexican Peso/US Dollar Real Exchange Rate", Estudios
Econdmicos, 18 (2), 227-236.

Noyola, J. (1956), “El Desarrollo Economico y la Inflacion en México y Otros
Paises Latinoamericanos”, Revista Investigacion Econdmica, 16, Escuela
Nacional de Economia, UNAM.

Nusiar, S. (2008), “Purchasing Power Parity under Regime Shifts: An Application
to Asian Countries”, Asian Economic Journal, 22, 241-266.

Obstfeld, M. y Rogoff, K. (2000), “The Six Major Puzzles in International
Macroeconomics: Is There a Common Cause?”, NBER Working Paper 7777,
1-66.

(1996), “Foundations of International Macroeconomics”, The MIT Press,
USA.

Officer, L. (1974), “Purchasing Power Parity and Factor Price Equalization,”
Kyklos, 27 (4), 868-78.

(1976), “The Purchasing Power Parity Theory of Exchange Rates: A
Review Atrticle”, International Monetary Fund, Staff Papers, 23, 1-60.

(1980), “Effective Exchange Rates and Price Ratios Over the Long Run: A
Test of the Purchasing-Power-Parity Theory,” Canadian Journal of
Economics, 13 (2), 206-230.

(1981), “The Floating Dollar in the Greenback Period: A Test of Theories of
Exchange-Rate Determination”, The Journal of Economic History, 41 (3),
629-650.

Papell, D. H. (2004), “The Panel Purchasing Power Parity Puzzle”, Working
Papers, Department of Economics, University of Houston.

Papell D. H. y R. Prodan (2003), “Long Run Purchasing Power Parity: Cassel or
Balassa-Samuelson?”, Working Papers
http://www.econ.berkeley.edu/~obstfeld/281 sp04/papell.pdf

Pedroni, P. (1999), “Critical Values for Cointegration Tests in Heterogeneous
Panels with Multiple Regressors”, Oxford Bulletin of Economics and
Statistics, 61, 653-670.



119

Pedroni, P. (2004), “Panel Cointegration: Asymptotic and Finite Sample Properties
of Pooled Time Series Tests with an Application to the PPP Hypothesis”,
Econometric Theory, 3, 579-625.

Percoco, M., J. D. Geffrey y L. Senn (2006), “Structural Change Decomposition
Through a Global Sensitivity Analysis of Input-Output Models”, Economic
Systems Researh,18 (2), 115-131.

Perron, P. (1989), “The Great Crash, the Qil Price Shock, and the Unit Root
Hypothesis”, Econometrica, 57 (6), 1361-1401.

(1997), “Further Evidence on Breaking Trend Functions in Macroeconomic
Variables®, Journal of Econometrics, 80 (2), 355-385.

Phillips, P.C.B. y P. Perron (1988), “Testing for a Unit Roots in a Time Series
Regression”, Biometrika, 75 (2), 335-346.

Pulido, A. (2001), Modelos Econométricos, Ediciones Piramide, México.

Ramirez, M., y S. Khan (1999), “A Cointegration Analysis of Purchasing Power
Parity: 1973-96”, International Advances in Economic Research, 5 (3), 369-
385.

Rambaldi, A. N. y Doran, H.E. (1996), “Testing for Granger Non-Causality in
Cointegrated Systems Made Easy”, Department of Econometrics, University
of New England, Working Paper in Econometrics and Applied Statistics 88,
1-23.

Ramirez, M. (2004), "Mexico Under TLCAN: A Critical Assessment." The
Quarterly Review of Economics and Finance, 43 (5), 863-892.

Rappoport, P. y L. Reichlin (1989), “Segmented Trends y Nonstationary Time
Series”, The Economic Journal, 99 (395), 168-177.

Rogoff, K. (1996), “The Purchasing Power Parity Puzzle”, Journal of Economic
Literature, 34 (2), 647-668.

Ros, J. (1995), “Mercados Financieros, Flujos de Capital y Tipo de Cambio en
México”, Economia Mexicana. Nueva Epoca, 4 (1), 5-67.

Ruiz, P. (1997), “Evolucion y Determinantes del Tipo de Cambio en México”,
Documento de Trabajo, UNAM.

(2004), “The Purchasing Power Parity Theory and Ricardo’s Theory of
Value”, Contributions to Political Economy, 23 (1), 65-80.



120

Rush, M. y Husted S. (1985), “Purchasing Power Parity in the Long Run”, The
Canadian Journal of Economics, 18 (1), 137-145.

Sabaté, M., M. D. Gadea y J. M. Serrano (2003), “PPP and Structural Breaks. The
Peseta-Sterling Rate, 50 Years of a Floating Regime”, Journal of
International Money and Finance, 22 (5), 613-627.

Salim, R. y K. Hassan (2009), “Does the Relative Population Growth Affect
Purchasing Power Parity?”, Applied Economics Letters, 16 (1), 103-107.

Samuelson, P. (1964), “Theorical Notes on Trade Problems”, Review of
Economics and Statistics, 46 (2), 145-154.

Sanchéz, A., J. Bruno y I. Perrotini (2009), “Politica Macroeconomica y Fuentes de
las Fluctuaciones de los Tipos de Cambio en México 1995-2006: Un Modelo
SVAR con Restricciones de Largo Plazo”, en Mantey y Loépez
(coordinadoras) Politica Monetaria con Elevado Traspaso del Tipo de
Cambio. La Experiencia Mexicana con Metas de Inflacion, Plaza y Valdés,
México, D. F.

Santaella, J. A. (2004), “El traspaso Inflacionario del Tipo de Cambio y la Paridad
del Poder de Compra: la Experiencia Mexicana”,
www.banguat.gob.gt/publica/banca/047200402/002.pdf.

Santaella, J. y A. Vela (2004), “The 1987 Mexican Disinflation Program: An
Exchange Rate-Based Stabilization?”, Economia Mexicana. Nueva Epoca,
14 (1), 5-40.

Sarno, L. y M. Taylor. (2002a), “Purchasing Power Parity and the Real Exchange
Rate”, International Monetary Fund, Staff Papers, 1, 65-105.

(2002b), The Economics of Exchange Rates, Cambrige University Press.

Schnabl, G. (2001), “Purchasing Power Parity: Yen/Dollar Exchange Rate”, The
World Economy, 24 (1), 31-50.

Schmidt, P. y P.C.B. Phillips (1992), “LM Test for Unit Root in the Presence of
Deterministic Trends”, Oxford Bulletin of Economics and Statistics, 54 (3),
257-287.

Shively, A. (2001), “A Test of Long Run Purchasing Power Parity”, Economics
Letters, 73 (2), 201-205.

Sim, C. A. (1972), “Money, Income and Causality”, American Economic Review,
62 (4), 540-552.


http://www.banguat.gob.gt/publica/banca/047200402/002.pdf

121

Sonora, R. (2005), “City CPI Convergence in Mexico”, Review of Development
Economics, 9 (3), 359-367.

(2009), “City Relative Price Convergence in the USA with Structural
Breaks”, Applied Economics Letters, 16 (9), 939-944.

Sonora, R. y J. Tica (2009), “Harrod, Balassa and Samuelson (Re)Visit Eastern
Europe”, EFZG Working Papers Series, No. 907, Faculty of Economics and
Business, University of Zagreb.

Surifiach, J., M. Artis, E. Lopez y A. Sanso (1995). Andlisis Econémico Regional.
Universidad de Barcelona, Antoni Bosch, Espafia.

Taylor, M. (2002), “A Century of Purchasing Power Parity”, Review of Economics
and Statistics, 84 (1), 139-150.

(2003), “Purchasing Power Parity”, Review of International Economics, 11
(3), 436-452.

(2005), “Real Exchange Rates and Nonlinearities”, en Poul De Grauwe,
Exchange Rate Economics: Where Do We Stand?, The MIT Press, London,
England.

Taylor, M. P. y L. Sarno (1998), “The Behavior of Real Exchange Rate During the
Post-Bretton Woods Period ”, Journal International Economics, 46 (2), 281-
312.

Taylor, A. y M. Taylor (2004), “The Purchasing Power Parity Debate”, Journal of
Economic Perspectives, 18 (4), 135-158.

Thomas, A. y A. King (2008), “The Balassa-Samuelson Hipotesis in Asia-Pacifico
Region Revisited”, Review of International Economics, 16 (1), 127-141.

Tica y Druzic (2006), “The Harrod- Balassa-Samuelson Effect: A Survey of
Empirical Evidence”, Working Paper Series, No. 06-07, University of Zagreb.

Toda, H.Y. y Yamamoto (1995), “Statistical inference in Vector Autoregressions
with Possibly Integrated Processes”, Journal of Econometrics, 66, 225-250.

Torres, R. (1980), Un Siglo de Devaluaciones del Peso Mexicano, México, Siglo
XXI.

Velasco, A. (2000), “Tipos de Cambio en Mercados Emergentes: el Futuro de los
Regimenes de Flotacién”, Documentos de Trabajo del Banco de Meéxico,
161-224.
http://www.bancodemexico.gob.mx/tipo/publicaciones/seminarios/Andres%?2

OVelasco.pdf



http://econpapers.repec.org/paper/zagwpaper/
http://www.efzg.hr/
http://www.efzg.hr/
http://www.bancodemexico.gob.mx/tipo/publicaciones/seminarios/Andres%20Velasco.pdf
http://www.bancodemexico.gob.mx/tipo/publicaciones/seminarios/Andres%20Velasco.pdf

122

Wallace, F. y Shelley (2006), “An Alternative Test of Purchasing Power Parity”,
Economics Letters, 92 (2), 177-183.

Warner, A. (1997), “Mexico’s 1994 Exchange Rate Crisis Interpreted in Light of the
No-Traded Model”, NBER Working Paper 6165, 1-43.

Westerlund, J. y D. Edgerton (2008), “A Simple Test for Cointegration in
Dependent Panels with Structural Breaks”, Oxford Bulletin of Economics and
Statistics, 70 (5), 665-704.

Wong, D. K. T. y K-W Li (2010), “Comparing the Performance of Relative Stock
Return Differential and Real Exchange Rate in Two Financial Crises”,
Applied Financial Economics, 20 (1y 2), 137-150.

Yao Y-C. (1988), “Estimating the Number of Change-Points Via Schwarz'
Criterion”, Statistics and Probability Letters, 6, 181-189.

Yeager L. B. (1958), “A Rehabilitation of Purchasing Power Parity”, Journal of
Political Ecnomy, 66, 526-30.

Zapata, H. O. y Rambaldi, A. N. (1997), “Monte Carlo Evidence on Cointegration
and Causation”, Oxford Bulletin of Economics and Statistics, 59, 285-298.

Zhang, S. y T. Lowinger (2006), “An Empirical Test of Purchasing Power Parity in
Selected Developing Countries: a Panel Data Approach”, International
Economic Journal, 20 (1), 79-86.

Zivot, E. y D. Andrews (1992), “Further Evidence on the Great Crash, the QOil Price
Shock, and the Unit Root Hypothesis”, Journal of Business and Economic
Statistics, 10 (3), 251-270.



Anexo

.35

123

Gréafica A.l1
Inflacion trimestral de México (1957-2010)
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Gréafica A.2
Inflacion anual de México (1957-2010)
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Grafica A.3-. Inflacion trimestral de Estados Unidos (1957-2010)
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Gréfica A4
Inflacion anual de Estados Unidos (1957-2010)
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Cuadro A.1

indice de precios al consumidor de México y Estados Unidos

ANOS PMEX PUSA ANOS PMEX PUSA

1954 0.010 13.760 1983 0.398 51.001
1955 0.012 13.716 1984 0.659 53.203
1956 0.013 13.922 1985 1.039 55.097
1957 0.013 14.398 1986 1.935 56.121
1958 0.015 14.792 1987 4.486 58.221
1959 0.015 14.929 1988 9.607 60.555
1960 0.016 15.154 1989 11.529 63.478
1961 0.016 15.3171 1990 14.601 66.904
1962 0.016 15.488 1991 17.910 69.738
1963 0.017 15.676 1992 20.688 71.850
1964 0.017 15.881 1993 22.705 73.971
1965 0.018 16.146 1994 24.287 75.899
1966 0.018 16.629 1995 32.787 78.029
1967 0.019 17.091 1996 44.058 80.316
1968 0.019 17.812 1997 53.146 82.193
1969 0.020 18.776 1998 61.611 83.469
1970 0.021 19.883 1999 71.830 85.296
1971 0.022 20.729 2000 78.650 88.176
1972 0.023 21.414 2001 83.654 90.668
1973 0.026 22.746 2002 87.863 92.106
1974 0.032 25.256 2003 91.859 94.197
1975 0.037 27.563 2004 96.165 96.719
1976 0.043 29.144 2005 100.000 100.000
1977 0.055 31.035 2006 103.629 103.226
1978 0.065 33.408 2007 107.740 106.171
1979 0.077 37.172 2008 113.262 110.247
1980 0.097 42.1933 2009 119.271 109.855
1981 0.124 46.546 2010 124.218 11.502
1982 0.197 49.413

Fuente: Fondo Monetario Internacional. El afio base para ambos paises es 2005.
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Cuadro A. 2
Regl’menes cambiarios en México desde 1954
Periodo Régimen Tipos de Cotizacion Cotizacion
cambios inicio final
19 de abril de 1954 — 31 de Paridad fija Fijo $12.50 $12.50
agosto de 1976
1 de septiembre de 1976 — Sistema de Operaciones $20.50 $48.79
5 de agosto de 1982 flotacién en
controlada billetes/docum
entos
6 de agosto de 1982 - 31 Sistema General $75.33 $104.00
de agosto de 1982 cambiario mdltiple | Preferencial* $49.13 $49.81
Mex-doélar** $69.50 $69.50
1 de septiembre de 1982 — Control Preferencial $50.00 $70.00
19 de diciembre de 1982 generalizado de Ordinario $70.00 $70.00
cambios
20 de diciembre de 1982 - Control de Controlado $95.05 $281.34
4 de agosto de 1985 cambios Especial $70.00 $281.51
Libre $149.25 $344.50
5 de agosto de 1985 - 10 de Flotacién Control de $282.30 $3,073.00
noviembre de 1991 regulada equilibrio
Libre $344.50 $3,068.90
11 de noviembre de 1991- Bandas FIX $3,074.03 N$3.9970
21 de diciembre de 1994 cambiarias con
deslizamiento
22 de diciembre de 1994- Libre flotacion FIX $N4.8875
presente

Fuente: Banco de México, septiembre de 2009.

*Promedio entre compra y venta.

**S4lo se cotizaba al tipo de cambio especificado. Unicamente estuvo vigente del 19 al 31 de agosto de 1982.
**Promedio entre compra y venta. $ viejos pesos y N$ nuevos pesos.

17 <

El tipo de cambio FIX es determinado por el Banco de México con base en un promedio de cotizaciones del mercado de
cambios al mayoreo para operaciones liquidables el segundo dia habil bancario siguiente y que son obtenidas de
plataformas de transaccién cambiaria y otros medios electrénicos con representatividad en el mercado de cambios” (Banco
de México, 2009, p.10).
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Cuadro A

3

Resultado de las pruebas de raiz unitaria antes del TLCAN

Variable en Parametros Prueba DF o DFA Prueba PP Prueba KPSS
nivel deterministicos
TCRMEXUSAT C -2.727¢c -2.731c 0.238c
TCRMEXUSA C -2.331 -2.365 0.171c
Después del
TLCAN
TCRMEXUSAT C -2.688c -2.833c 0.335¢c
TCRMEXUSA C -2.427 -2.536 0.251c

a Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significancia del 1%.
b Indica rechazo de la hip6tesis nula al nivel de significancia de 5%.
¢ Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significancia de 10%.

Cuadro A.4
Resultado de las pruebas de raiz unitaria
Antes de la liberalizacién financiera (LF)

Variable en Parametros Prueba DF o DFA | Prueba PP Prueba KPSS
nivel deterministicos
TCRMEXUSAT C -2.648¢ -2.639c 0.349c
TCRMEXUSA C -0.901 -2.223 0.286¢
Después de la
LF

TCRMEXUSAT C -2.738c -2.858¢c 0.291c

TCRMEXUSA C -2.785¢ -2.808¢ 0.253c
a Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significancia del 1%.
b Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significancia de 5%.
¢ Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significancia de 10%.

Cuadro A.5
Prueba secuencial de raiz unitaria antes del TLCAN,
Lee y Strazicich (2004)
Variables Tipo de Cambio Estadistico k Nivel de
modelo Estructural LM Significancia
un cambios
estructurales

TCRMEXUSAT 101(ns) 1982:04* -2.657 1

TCRMEXUSA 101(ns) 1985:01* -1.837 0

TCRMEXUSAT 102+++ 1984:01* -4.577 4 5%

TCRMEXUSA 102+++ 1984:01* -5.041 1 5%

Nota: los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM son -4.23, -
3.56 y -3.21 respectivamente para el
niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM son -5.11, -4.50 y -4.21 respectivamente para el
modelo 102 (Lee y Strazicich, 2004); * indica que el cambio estructural es estadisticamente significativo al
menos a un nivel del 10%; +, ++, +++ indican que la constante es estadisticamente significativa al 10, 5y 1%
de significancia y (ns) indica que no es estadisticamente significativo.

modelo 101 (Lee y Strazicich, 2004); los valores criticos para los
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Cuadro A.6

Prueba secuencial de raiz unitaria después del TLCAN,
Lee y Strazicich (2004)

Variables Tipo de Cambio Estadistico k Nivel de
modelo Estructural LM Significancia

un cambios

estructurales
TCRMEXUSAT 101+ 2008:03* -0.051 8
TCRMEXUSA 101(ns) 1997:01* -3.007 1
TCRMEXUSAT 102+++ 2002:02* -3.751 3
TCRMEXUSA 102+++ 1998:01* -4.195 1

Nota: los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM son -4.23, -
modelo 101 (Lee y Strazicich, 2004); los valores criticos para los
niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM son -5.11, -4.50 y -4.21 respectivamente para el
modelo 102 (Lee y Strazicich, 2004); * indica que el cambio estructural es estadisticamente significativo al
menos a un nivel del 10%; +, ++, +++ indican que la constante es estadisticamente significativa al 10, 5y 1%
de significancia y (ns) indica que no es estadisticamente significativo.

3.56 y -3.21 respectivamente para el

Cuadro A.7
Prueba secuencial de raiz unitaria (1957-1988), Lee y Strasizich (2003,2004)
Variables Tipo de Cambio Estadistico k Nivel de
modelo Estructural LM Significancia

un cambios

estructurales
TCRMEXUSAT I01++ 1982:01* -3.267 2 10%
TCRMEXUSA I01++ 1981:01* -4.615 1 1%
TCRMEXUSAT 102+++ 1982:01* -4.710 2 5%
TCRMEXUSA 102(ns) 1980:01* -5.597 1 1%

Nota: los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM son -4.23, -
modelo 101 (Lee y Strazicich, 2004); los valores criticos para los
niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM son -5.11, -4.50 y -4.21 respectivamente para el
modelo 102 (Lee y Strazicich, 2004); * indica que el cambio estructural es estadisticamente significativo al
menos a un nivel del 10%; +, ++, +++ indican que la constante es estadisticamente significativa al 10,5y 1%

de significancia y (ns) indica que no es estadisticamente significativo.

3.56 y -3.21 respectivamente para el
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Cuadro A.8
Prueba secuencial de raiz unitaria (1989-2010), Lee y Strasizich (2004)
Variables Tipo de Cambio Estadistico k Nivel de
modelo Estructural LM Significancia
un cambios
estructurales
TCRMEXUSAT I01+++ 1995:01 -3.119 3
TCRMEXUSA 101 (ns) 2008:01* -3.004 3
TCRMEXUSAT 102 (ns) 2003:01 -3.158 3
TCRMEXUSA 102+++ 1996:01* -3.435 1

Nota: los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM son -4.23, -
3.56 y -3.21 respectivamente para el modelo 101 (Lee y Strazicich, 2004); los valores criticos para los
niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM son -5.11, -4.50 y -4.21 respectivamente para el
modelo 102 (Lee y Strazicich, 2004); * indica que el cambio estructural es estadisticamente significativo al
menos a un nivel del 10%; +, ++, +++ indican que la constante es estadisticamente significativa al 10, 5y 1%
de significancia y (ns) indica que no es estadisticamente significativo.

Cuadro A.9
Prueba secuencial de raiz unitaria antes del TLCAN, Lee y Strazicich (2003)
Variables Tipo de Cambio Estadistico k Nivel de
modelo Estructural LM Significancia
Dos cambios
estructurales
TCRMEXUSAT 101(ns) 1976:03*/1982:02* -2.780 3
TCRMEXUSA 101(ns) 1987:01/1981:01* -3.116 1
TCRMEXUSAT 102+++ 1977:04*/1987:02 -5.811 4 5%
TCRMEXUSA 102+++ 1978:01*/1986:01* -8.117 1 1%

Nota: los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM son -4.54, -
3.84 y -3.50 respectivamente para el modelo 101; (Lee y Strazicich, 2003); los valores criticos para los
niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM son -5.82, -5.28 y -4.98 respectivamente para el
modelo 102 (Lee y Strazicich, 2003); * indica que el cambio estructural es estadisticamente significativo al
menos a un nivel del 10%; +, ++, +++ indican que la constante es estadisticamente significativa al 10, 5y 1%
de significancia y (ns) indica que no es estadisticamente significativo.
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Cuadro A.10
Prueba secuencial de raiz unitaria después del TLCAN,
Lee y Strazicich (2003)

Variables Tipo de Cambio Estadistico k Nivel de
modelo Estructural LM Significancia
Dos cambios
estructurales
TCRMEXUSAT 101+ 2006:01%/2009:02 -1.634 1
TCRMEXUSA 101+++ 2003:01%/2008:01* -4.482 1 5%
TCRMEXUSAT 102+++ 2002:03*/2008:02* -5.276 3 10%
TCRMEXUSA 102+++ 1998:01*/2004:01* -7.342 1 1%

Nota: los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM son -4.54, -
3.84 y -3.50 respectivamente para el modelo 101 (Lee y Strazicich, 2003); los valores criticos para los niveles
de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM son -5.82, -5.28 y -4.98 respectivamente para el
modelo 102 (Lee y Strazicich, 2003); * indica que el cambio estructural es estadisticamente significativo al
menos a un nivel del 10%; +, ++, +++ indican que la constante es estadisticamente significativa al 10,5y 1%
de significancia y (ns) indica que no es estadisticamente significativo.

Cuadro A.9
Prueba secuencial de raiz unitaria (1957-1988), Lee y Strazicich (2003,2004)
Variables Tipo de Cambio Estadistico k Nivel de
modelo Estructural LM Significancia

Dos cambios

estructurales
TCRMEXUSAT 101+++ 1976:02*/1982:02* -3.578 4 10%
TCRMEXUSA 101+++ 1978:01/1981:01* -5.104 1 1%
TCRMEXUSAT 102+++ 1977:03*/1981:03* -7.383 5 1%
TCRMEXUSA 102+++ 1978:01/1980:01* -8.294 1 1%

Nota: los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM son -4.54, -
3.84 y -3.50 respectivamente para el modelo 101 (Lee y Strazicich, 2003); los valores criticos para los niveles
de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM son -5.82, -5.28 y -4.98 respectivamente para el
modelo 102 (Lee y Strazicich, 2003); * indica que el cambio estructural es estadisticamente significativo al
menos a un nivel del 10%; +, ++, +++ indican que la constante es estadisticamente significativa al 10,5y 1%
de significancia y (ns) indica que no es estadisticamente significativo.



132

Cuadro A.10
Prueba secuencial de raiz unitaria (1989-2010), Lee y Strazicich (2003,2004)
Variables Tipo de Cambio Estadistico k Nivel de
modelo Estructural LM Significancia
Dos cambios
estructurales
TCRMEXUSAT 101+ 1996:03/2006:01 -3.296 3
TCRMEXUSA 101(sn) 1995:01*/2008:01* -4.197 3 5%
TCRMEXUSAT 102+++ 1994:03*/2000:01* -5.369 4 5%
TCRMEXUSA 102+++ 1996:0*1/2002:01 -6.360 3 1%

Nota: los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM son -4.54, -
3.84 y -3.50 respectivamente para el modelo 101 (Lee y Strazicich, 2003); los valores criticos para los niveles
de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM son -5.82, -5.28 y -4.98 respectivamente para el
modelo 102 (Lee y Strazicich, 2003); * indica que el cambio estructural es estadisticamente significativo al
menos a un nivel del 10%; +, ++, +++ indican que la constante es estadisticamente significativa al 10, 5y 1%
de significancia y (ns) indica que no es estadisticamente significativo.

Pruebas de causalidad antes de la liberalizacion financiera

Cuadro A.11

Hipétesis nula Granger Toda y Yamamoto
E nocausaa P 0.605 7.260
8.410a 100.931a

P nocausaa E

a Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significancia del 1%.
b Indica rechazo de la hip6tesis nula al nivel de significancia de 5%.

¢ Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significancia de 10%.



133

Cuadro A.12
Pruebas de causalidad después de la liberalizacién financiera
Hipoétesis nula Granger Toda y Yamamoto
E nocausaa P 39.823a 530.592a
P nocausaa E 20.106b 122.141a

a Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significancia del 1%.
b Indica rechazo de la hip6tesis nula al nivel de significancia de 5%.
¢ Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significancia de 10%.

Cuadro A.13
Pruebas de causalidad antes del TLCAN
Hipétesis nula Granger Toda y Yamamoto
E nocausaa P 0.672 5.357
P nocausaa E 8.789a 70.409a

a Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significancia del 1%.
b Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significancia de 5%.
¢ Indica rechazo de la hipotesis nula al nivel de significancia de 10%.

Cuadro A.14
Pruebas de causalidad después del TLCAN
Hipétesis nula Granger Toda y Yamamoto
E nocausaa P 12.692a 39.488a
P no causaa E 7.417a 23.075a

a Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significancia del 1%.
b Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significancia de 5%.
¢ Indica rechazo de la hipotesis nula al nivel de significancia de 10%.
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Il. Convergencia de precios entre las principales ciudades de México

Introduccién

La PPC es considerada una extension de la ley del unico precio a multiples bienes
y sujeta a una cantidad enorme de investigacion. Sin embargo, investigaciones
posteriores a la era de Bretton Woods sobre la PPC, han tenido dificultades para
encontrar evidencia del cumplimiento de la hipotesis. En este sentido, podria ser
que la diferencia y volatilidad de precios que se observa entre paises no sea tan
diferente a lo que se observaria entre ciudades dentro de un mismo pais, asi como
también considerar la posibilidad de encontrar precios diferentes de bienes
basicos en supermercados vecinos o incluso en diferentes puestos del mismo
mercado. El analisis de la convergencia de precios a nivel de ciudad o regional es
atil, debido a que la desviacién persistente de precios relativos da lugar, entre
otras cosas, a la posibilidad de diferentes tasas de interés real y salarios reales
dentro de un pais, generando una distribucion no adecuada de los recursos
productivos (Nath y Sarkar, 2009; Dreger y Kosfeld, 2010). Una Unica politica
monetaria puede no ser adecuada cuando persisten estas diferencias en las
regiones o en las ciudades de un mismo pais.

En vista de lo anterior, recientemente ha aumentado el interés en
investigaciones sobre la convergencia de precios relativos intranacional mas que
en el contexto internacional. A nivel intranacional se deberia esperar una mayor

integracion de los mercados, ausencia de barreras al comercio, no existencia de la
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volatilidad del tipo de cambio, costos de transporte, relativamente, menores a nivel
nacional que internacional y un indice de precios mas homogéneo (Chaudhuri y
Sheen, 2004). Por lo que, también se deberia esperar mucho mas comercio entre
las regiones, estados y ciudades de bienes, trabajo y capital al interior de un
mismo pais que entre paises, que puede dar como resultado, una convergencia
mas rapida de los precios a nivel intranacional que internacional. Para el caso de
México es muy poco el analisis que se ha hecho sobre este tema, concretamente,
sélo existen tres estudios a nivel intranacional, pero no se incorporan cambios
estructurales en la modelacion econométrica (para mas detalles de trabajos sobre
México, ver a Gonzélez y Rivadeneyra, 2004; Sonora, 2005; Vargas, 2008).

En vista de lo anterior, para el caso de México se plantea la siguiente
pregunta: ¢Hay convergencia de precios relativos intranacional entre ciudades,
regiones y mercados especificos para el caso de México incluyendo cambios
estructurales (1982:01-2009:04)?. La hipoétesis de que deriva de esta pregunta es:
se da la convergencia de precios relativos intranacional entre ciudades, regiones y
mercados especificos para el caso de México incluyendo cambios estructurales
(1982:01-2009:04). Donde, el objetivo que se plantea de acuerdo a lo anterior es:
aplicar pruebas de raiz unitaria para probar la convergencia de precios relativos
intranacional entre ciudades, regiones y mercados especificos para el caso de
México, incluyendo cambios estructurales (1982:01-2009:04).

Este ensayo se encuentra estructurado en cuatro secciones: después de
esta introduccion; en la primera seccion, se hace una revision de la literatura sobre
la convergencia de precios a nivel intranacional; en la segunda seccion, se

analizan las pruebas de raiz unitaria univariable y con datos panel (en ambos
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casos, con y sin cambio estructural); en la tercera seccién, se presentan los
resultados estimados; en la cuarta seccion se estima la tasa de convergencia de

precios relativos entre las ciudades de México. Finalmente se concluye.

1. Revision bibliogréfica

La PPC es considerada una extension de la ley del unico precio a mudltiples
bienes. En el caso de la PPC, el efecto frontera (border effect) es un conjunto de
factores (entre ellos: las barreras al comercio, impuestos diferentes, gustos y
demandas diferentes, y fluctuaciones del tipo de cambio, entre otros) que impiden
una integracion de los mercados completa y, por lo tanto, la paridad del precio
absoluta (Ceglowski, 2003).

Trabajos que realizan este tipo de estudio se pueden ver en Engel y Rogers
(1994), Carrion-i-Silvestre y del Barrio (2003), Gonzalez y Rivadeneyra (2004),
Chaudhuri y Sheen (2004), Sonora (2005 y 2009), Morshed et al. (2006), Vargas
(2008), Oh y Han (2009), Nagayasu (2010) y Yazgan y Yilmazkuday (2011).

En el caso del estudio de Engel y Rogers (1994), estos autores examinan
datos de 14 categorias de indices de precios al consumo desagregado para 23
ciudades en los Estados Unidos y Canada. Dentro de un pais, el precio relativo del
mismo bien entre dos ciudades esta en funcion de la distancia entre ellas. Ellos
encuentran que la variabilidad en el precio de un bien en dos localidades
diferentes dentro de un pais, depende de la distancia (y de la distancia al
cuadrado) entre las localidades. Sin embargo, también se tiene como resultado

gque manteniendo otras variables (incluyendo la distancia) constantes, la
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variabilidad de los precios entre dos ciudades de Estados Unidos o de Canada es
mucho menos, que entre una ciudad de Estados Unidos y una de Canada. Por su
parte, Carrion-i-Silvestre y del Barrio (2003) hacen un estudio a nivel intranacional
de 50 ciudades espafiolas, utilizando pruebas de raiz unitaria con datos panel.
Aunque los resultados aceptan la PPC intranacional, las desviaciones de corto
plazo indican que los factores reales pueden causar una tasa de convergencia
lenta a un indice de precios comun.

Gonzéalez y Rivadeneyra (2004) analizan la PPC intranacional para distintos
bienes por medio de la metodologia de cointegracion, y encuentran un alto grado
de cumplimiento de la PPC para bienes comerciables como frutas, verduras y
alimentos en general, caso contrario, se encuentra en el sector servicios de la
economia mexicana. Chaudhuri y Sheen (2004), analizan la dindmica de los
indices de precios al consumidor de 8 bienes/servicios para 7 ciudades
australianas, haciendo uso de las pruebas de raiz unitaria con la técnica de panel
muestran que la PPC intranacional no puede ser rechazada para la mayoria de las
ciudades de Australia.

Por su parte, Sonora (2005) evalla la hipétesis de la PPC en un pais en
desarrollo (México), utilizando datos de indices de precios al consumidor de 34
ciudades para el periodo 1982-2000. Sus resultados muestran que el tipo de
cambio real entre ciudades no contiene raiz unitaria, aplicando la técnica de raiz
unitaria con datos panel. Morshed et al. (2006) aplica el método de cointegracion
para examinar la dinamica de precios de 25 ciudades de la India. A través de las
funciones impulso respuesta se calcula la tasa de convergencia de los precios v,

se encuentra que, la vida media de algun shock es muy pequefia para las
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ciudades de India. Vargas (2008) realiza un analisis de la PPC intranacional (16
ciudades y 8 tipos de mercados) para el caso de México, utilizando tres diferentes
pruebas de raiz unitaria con datos panel. Sus resultados muestran la validacion de
la PPC para 7 de los 8 mercados analizados.

Sonora (2009) analiza la convergencia de precios para 20 &reas
metropolitanas de Estados Unidos durante el periodo 1918-1997. Basandose en
pruebas de raiz unitaria que permiten hasta dos cambios estructurales, y tomando
a Chicago como la ciudad numeraria, es capaz de rechazar la hipétesis nula de
raiz unitaria para la mayoria de los precios relativos de las ciudades, donde la tasa
de convergencia se encuentra de acuerdo con la teoria, entre 1 y 2 afios. Oh y
Han (2009) examinan el cumplimiento de la PPC intranacional para 6 ciudades de
Korea, incluyendo 13 bienes comerciables y no comerciables para el periodo
1975-2005. Aplicando pruebas de raiz unitaria con datos panel, encuentran el
rechazo de la hipotesis nula de raiz unitaria en 6 de 8 bienes comerciables y en 2
de 5 bienes no comerciables.

Nagayasu (2010) realiza un analisis de convergencia regional de precios
para 10 regiones en Japén para el periodo 1975 al 2005. Sus resultados indican
que la inflacion promedio de las regiones difiere significativamente y no hay
convergencia de precios entre ellas. Esto muestra evidencia que a nivel
intranacional también pueden existir diferencias regionales en la inflacion.
Finalmente, Yazgan y Yilmazkuday (2011) realizan un estudio de convergencia de
precios para 52 ciudades de Estados Unidos para el periodo 1990-2007.
Encuentran fuerte evidencia a favor de la convergencia de precios para todos los

bienes con una tasa muy rapida de 1.64 trimestres.
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2. Modelos econométricos

En este ensayo, para probar la estacionariedad de los precios relativos se aplican
pruebas de raiz unitaria univariable con y sin cambio estructural maltiple, pruebas
de raiz unitaria con datos panel con y sin cambio estructural multiple, y ademas,

se estima la tasa de convergencia de precios.

2.1. Pruebas de raiz unitaria sin cambio estructural

En el andlisis de series de tiempo, es posible encontrar tanto a series
estacionarias como no estacionarias y problemas de regresién espuria, debido a la
presencia de estas ultimas. Esto en el sentido de que la regresion de un “paseo”
aleatorio'® sobre otro puede resultar una relacién estadisticamente significativa,
aunque ellas sean dos series independientes (Granger y Newbold, 1974). Cuando
las series son dependientes en relacion a sus tendencias temporales la no
estacionariedad puede resolverse introduciendo tendencias deterministicas® en el

modelo de regresion.

Un proceso 1(0) representa una serie de tiempo estacionaria®. Si una serie

es diferenciada una vez para que sea estacionaria, entonces la serie en niveles es

integrada de orden 1, I(1). De la misma manera, si una serie debe ser

'8 En el analisis de series de tiempo se le conoce como un paseo aleatorio a las series que tienen
raiz unitaria, el cual, es un ejemplo de la no estacionariedad.

19 Se dice gue un proceso tiene tendencia deterministica cuando su media es funcion del tiempo.

20 Se esté hablando de estacionariedad débil.
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diferenciada dos veces para que sea estacionaria, se dice que la serie en niveles

es integrada de orden 2, 1(2). En general si una serie debe ser diferenciada d

veces para que sea estacionaria, se dice que ésta es integrada de orden d, 1(d).

Una serie 1(0) tiene media y varianza constante en el tiempo, y el valor de
su covarianza entre dos periodos no depende del tiempo en el que se ha
estimado, sino de la distancia entre esos dos periodos de tiempo (Gujarati, 2003).
Esto significa que una serie estacionaria tiende a regresar a su media 0 a su valor
de equilibrio cuando se ha desviado de él. Una serie 1(1) no tiende a regresar a su
valor medio o de equilibrio. En una serie estacionaria el presente tiene mayor
importancia que el pasado y las medidas no anticipadas de politica econémica del
pasado no tienen practicamente ningun efecto en el valor corriente de la serie,
cuando el shock es lo suficientemente lejano. En las series con raiz unitaria,
cualquier shock pasado y presente son importantes, asi que las medidas no
anticipadas de politica econémica del pasado afectan a la evolucion presente y
futura de la variable (Dickey et al., 1986; Noriega, 1993; citado por Surifiach,
1995).

De acuerdo con Greene (1999) una serie I(1) se caracteriza por tener un
crecimiento constante y se presenta en la mayoria de los flujos y stocks
macroecondmicos que tienen relacion con el tamafo de la poblacién. Una serie
I(2) presenta un crecimiento a una tasa creciente, y una serie 1(3) o de grado

mayor rara vez se presenta.
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Para una prueba formal de raiz unitaria, se sigue la metodologia empleada
por Dickey y Fuller (1979, DF) quien considera un proceso autorregresivo de orden

1, AR(@®), como sigue:

Y, =a+py, ., +U, (@)

Con el supuesto de que u, es ruido blanco®*. Bajo la hipétesis nula, Hy:p=1 vy,

es una variable no estacionaria (caminata aleatoria con deriva) y la alternativa,

H,:p <1, y, es una variable estacionaria. El modelo (1) puede expresarse en

forma alternativa de la siguiente manera:

Ayt =a+ (p _1) Yia +U; (2)
Ay, =+, +U, (3)

Donde y=(p—-1) y A es el operador de la primera diferencia. De esta manera,
Ay, = (Y, — Y,,), la hipétesis nula es que y =0 y la alternativa es que y <0.
Cuando existe una raiz unitaria, los contrastes de significancia estadistica

basados en las pruebas t—Student y F, no son validos®, razén por la cual, la

prueba se debe contrastar con los valores criticos tabulados en Dickey y Fuller

L Un término de error que sigue los supuestos clasicos de: media cero, varianza constante y no
autocorrelacion, es conocido como ruido blanco.

2 La presencia de raiz unitaria, ¥ =0, ocasiona que las distribucion de estos estadisticos se base
en procesos de Weiner.
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(1979) o en Mackinnon (1996). En general, la prueba DF se puede aplicar a los

siguientes modelos:

Ayt =W U (4)
Ay, =a+ P, +U, ®
Ayt =a+ﬂt+7yt—l+ut (6)

Es importante sefialar que incluir regresores irrelevantes en el modelo reduce el
poder de la prueba, y se puede aceptar la presencia de una raiz unitaria, cuando
no exista. Por consiguiente, para la seleccion del modelo adecuado en la
aplicacion de la prueba de raiz unitaria, el principio general es elegir una
especificacion que sea de acuerdo a la descripcion de los datos (Hamilton, 1994).
Se debe incluir en la prueba, la constante y la tendencia si la serie muestra alguna
tendencia (deterministica o estocastica®®). Cuando el comportamiento de la serie
no refleja alguna tendencia y su media es diferente de cero, se debe incorporar
sOlo la constante. No se debe de incluir la constante y la tendencia si la serie

fluctda alrededor de una media igual a cero.

Si el término de error (u,) esta autocorrelacionado, segun Dickey y Fuller

(1981, DFA) se deben incluir términos en diferencia rezagados en cualquiera de
los modelos anteriores que se aplique. Siguiendo al modelo (6), se modifica de la

siguiente manera:

% Se dice gue un proceso tiene tendencia estocastica si la varianza es funcion del tiempo.
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Ay = B A YA 0
Donde el numero de rezagos debe ser suficiente, de tal manera, que el término de
error sea aproximadamente ruido blanco. El estadistico de la prueba DFA posee la
misma distribucién asintética que en DF, por lo que pueden utilizarse los mismos
valores criticos.

Otra metodologia alternativa fue propuesta por Phillips y Perron (1988, PP),
quienes sugirieron la realizacion de una correccion no paramétrica de DF para
hacerla compatible con la presencia de la autocorrelacién y heteroscedasticidad

en los residuos. La prueba bajo la metodologia de PP es el proceso AR(1):
Ay, =a+ @y, +U, )

Bajo la hipoétesis nula, H,:¢=0, y, es una variable no estacionaria (caminata
aleatoria con deriva), y la alternativa, H, : ¢ <0, y, es una variable estacionaria.

En la bibliografia econométrica existen varias pruebas de raiz unitaria. Dos
de ellas son la DF 6 DFA, y la PP mencionadas anteriormente. Otras pruebas que
existen son la prueba Dickey-Fuller con GLS detrended (DF-GLS) sugerida por
Elliot et al. (1996), la prueba Kwiatkowski, Phillips, Schmidt y Shin (KPSS)
propuesta por Kwiatkowski et al. (1992) y la prueba Elliot, Rothenberg y Stock
Point Optimal (ERS) sugerida por Elliott et al. (1996) y la de Ng y Perron (2001).
Donde para la primera, tercera y cuarta prueba se plantea la hipétesis nula de que

existe raiz unitaria en la serie y la alternativa de que la serie es estacionaria. Por
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su parte, la KPSS plantea una hipétesis nula de que la serie es estacionaria y la
alternativa de que la serie tiene raiz unitaria. Sin embargo, estas pruebas no
toman en cuenta la existencia de cambios estructurales y se puede llegar a
conclusiones erréneas en relacion a la aceptacion o rechazo de la hipotesis nula.
Por consiguiente, es necesario analizar pruebas que incorporen cambios
estructurales para mejorar la especificacion del modelo y, por lo tanto, los

resultados.

2.2. Pruebas de raiz unitaria con cambio estructural

En la extensa literatura sobre cambio estructural, no se ha dado adn una definicion
exacta sobre este problema. Sin embargo, cambio estructural o inestabilidad
estructural ha sido interpretada cominmente como cambios en los parametros de
regresion (Maddala y Kim, 1998). La estabilidad de los parametros del modelo de
regresion es una de las hipotesis basicas en econometria, la cual es necesaria
para la prediccion y la inferencia econométrica. De acuerdo con Pulido (2001)
existen al menos dos motivos para que la hipotesis de estabilidad estructural
pueda ser rechazada: a) un cambio de régimen, y b) una mala especificacion del

modelo.

Para abordar el cambio estructural, es necesaria la determinacion de su
existencia y su ubicacion temporal en un modelo de regresién. De acuerdo con
Hansen (2001) se puede analizar esta cuestion en un modelo dinamico simple, el

modelo autorregresivo de primer orden, AR():
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Y, =a+pY, , +€ ©)

n

> ell(n-k)=0o? (10)

t=1

Donde para la ecuacion (9), Y, una serie de tiempo, Y, , representa la misma serie
de tiempo pero rezagada un periodo en el tiempo, e, es el término de error no

correlacionado serialmente. La ecuacion (10) representa la formula para estimar la
varianza, donde la parte del numerador es la suma de los errores al cuadrado y el
denominador son los grados de libertad (para mas detalles ver a Gujarati, 2004).
Cuando cualquiera o todos los parametros del modelo han cambiado en algun
periodo de la muestra, se dice que, un cambio estructural ha ocurrido. Si el
parametro autorregresivo (p) cambia, indica que la variable de estudio, ha
cambiado en su correlacion serial. Cuando el intercepto («) cambia, revela que la
media de la variable ha tenido un cambio estructural a través de la relacion
E(y,)=u=all-p).Y finalmente, los cambios en la varianza (c*) son producto
de alteraciones en la volatilidad de la variable.

De acuerdo con la critica de Lucas (1976), en el contexto de modelos de
evaluacion de la politica econémica, no es correcto suponer que los parametros de
los modelos de regresion permanezcan constantes ante cambios en regimenes de
politica. Los agentes econdmicos toman en cuenta toda la informacion disponible

(incluyendo cambios en la politica) al momento de tomar sus decisiones, por lo
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gue no se debe esperar las mismas respuestas marginales de un cambio en un
instrumento de politica ante regimenes de politica distintos.

En esta investigacion es importante sefalar que para identificar los cambios
estructurales que han afectado a la estructura de la economia mexicana, y que se
reflejan en el comportamiento de sus variables econdémicas, se recurre a modelos
de regresion lineal y a la incorporacion de variables dummy (por ejemplo, ver a:
Sonora, 2009; Narayan, 2008) para determinar endégenamente los cambios
estructurales en las variables que se pretenden analizar en esta investigacion.

Siguiendo a Benerjee, Lazarova y Urga (2003), en las décadas de los
sesenta y setenta se pensaba que las series de tiempo de las variables
macroecondémicas estaban compuestas de una tendencia y un ciclo, y que los
ciclos economicos eran desviaciones de una tendencia secular. De esta manera,
se creia que la tendencia era deterministica y a menudo lineal, mientras que las
posibles desviaciones de ella se consideraban estacionarias, y por consiguiente,
transitorias.

La cuestidn de si las variables macroeconémicas pueden ser caracterizadas
por raices unitarias ha sido el objeto de considerables investigaciones. Nelson y
Plosser (1982) en un estudio citado ampliamente, fueron los primeros en sefialar
que el componente secular no necesita ser modelado por una tendencia
deterministica, y que deberia ser considerada la posible naturaleza estocastica. La
tendencia podia ser caracterizada como una caminata aleatoria, es decir, se
moveria por shocks aleatorios y permaneceria ahi en el nuevo nivel hasta que
fuera perturbado por otro shock aleatorio. Ellos examinaron varias series de

tiempo de Estados Unidos y mostraron que la hipétesis nula de raiz unitaria no
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pudo ser rechazada para la mayoria de las variables macroeconémicas. Sin
embargo, una razén plausible para el no rechazo de la hipétesis nula, es la mala
especificacion de los componentes deterministas incluidos como regresores en la
funcion tendencia.

Rappoport y Reichlin (1989) y Perron (1989) sefialaron que la mayoria de
los shocks sobre las variables econdémicas pueden ser transitorios y que pocos
eventos tienen efectos permanentes. Demostraron que si existe un cambio
estructural en el proceso de generacion de datos (pgd) y no es especificado en un
modelo econométrico se llega a resultados erréneos.

Perron (1989) desarroll6 una prueba de raiz unitaria, la cual extiende el

procedimiento estandar de Dickey-Fuller (1981) adicionando variables dummy

para diferentes interceptos y pendientes. Mostré que permitiendo un s6lo cambio
en el intercepto después del afio 1929 o en la pendiente después del afio 1973 de
la funcion tendencia, la mayoria de las variables macroecondmicas son
estacionarias, tratando el cambio estructural como conocido a priori. Perron
reexamind el conjunto de datos de Nelson-Plosser (1982) y fue capaz de rechazar
la hipotesis nula de raiz unitaria en 11 de las 14 series.

Sin embargo, los resultados de Perron (1989) también fueron criticados por
varios autores, argumentando que las conclusiones de Perron cambiarian si el
punto de rompimiento fuera determinado endogenamente. De esta manera, la
siguiente literatura reservo parcialmente estas conclusiones de Perron y extendio
el problema de cambio estructural a otras areas como en la cointegracion y

estacionalidad.
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Las pruebas fueron ampliadas por Banerjee, Lumsdaine y Stock (1992),
Christiano (1992), Zivot y Andrews (1992) para el caso de un punto de
rompimiento desconocido, el cual debe ser elegido como el que provee mayor
evidencia en contra de la hipétesis de raiz unitaria. Estos ultimos autores,
utilizando los datos de Nelson-Plosser encontraron menos evidencia en contra de
la raiz unitaria que la encontrada por Perron (1989).

Perron (1997), extendi6 el periodo de muestra de estudio y traté el cambio
estructural como desconocido, confirmando la mayoria de los rechazos de su
trabajo anterior. Asimismo, consider6 dos métodos para seleccionar el punto de
rompimiento. Sin embargo, las pruebas de Zivot y Andrews (1992) y Perron (1997)
han sido criticadas porque suelen determinar incorrectamente el periodo de
cambio estructural, y realizan rechazos espurios de la hip6tesis nula de raiz
unitaria, ya que soOlo se incorporan los cambios estructurales en la hipotesis
alternativa y no en ambas (hip6tesis nula e hipétesis alternativa). Erroneamente se
puede rechazar la hipétesis nula de raiz unitaria y aceptar que es estacionaria,
cuando en realidad puede tener raiz unitaria con cambio estructural. Esta
desviacién y rechazo espurio, aumentan con la magnitud del cambio estructural
(Lee y Strazicich, 2001). En este mismo sentido, Kim y Perron (2009) desarrollan
una prueba de raiz unitaria que permite un cambio estructural en la funcion
tendencia en un periodo de tiempo desconocido. Este cambio estructural se
incorpora bajo la hipotesis nula y la alternativa.

Un estudio para el caso de la posibilidad de dos puntos de rompimiento
determinados endogenamente fue propuesto por Lumsdaine y Papell (1997),

quienes encuentran mas evidencia en contra de la hipotesis nula de raiz unitaria
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gue Zivot y Andrews (1992), pero menos que Perron (1989). Sin embargo, de
acuerdo con Lee y Strazicich (2003) esta prueba con dos cambios estructurales
también recibe la critica de rechazo espurio, es decir, el rechazo de hipotesis nula
de raiz unitaria no necesariamente implica el rechazo de la raiz unitaria, sino el
rechazo de una raiz unitaria sin cambios estructurales. Similarmente, la hipdtesis
alternativa no necesariamente implica tendencia estacionaria con cambios
estructurales sino una raiz unitaria con cambios estructurales.

Trabajos donde se proponen pruebas de raiz unitaria LM (Lagrange
Multiplier) que permiten hasta dos cambios estructurales (determinados
enddégenamente) tanto en la hipétesis nula como en la hip6tesis alternativa es en
Lee y Strazicich (2003, 2004). Estos autores sefialan que estas pruebas son
invariantes a la magnitud del cambio estructural bajo la hipétesis nula y la
alternativa, y no hay posibilidad de que ocurra un rechazo de raiz unitaria de tipo
espurio.

Otra de las contribuciones para la determinacion endoégena de tres puntos
de rompimiento es la que hace Atkins (2002), quien realiza una extension de la
metodologia de Lumsdaine y Papell (1997) y la aplica a la tasa de interés y a la
inflacién de Estados Unidos y Canada. En este mismo sentido, Kapetanios (2005)
desarrolla pruebas de hip6tesis de raiz unitaria en contra de la alternativa de la
ocurrencia de un numero no especificado de cambios estructurales, los cuales
pueden ser mas que 2 pero menos que el nimero maximo permitido en modelos
de series de tiempo univariables. Sin embargo, ambos trabajos pueden tener el

mismo problema del rechazo espurio comentado anteriormente, razon por la cual
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en esta investigacion se aplica la metodologia de Lee y Strazicich (2003 y 2004)

que se describe a continuacion.

Modelo de Lee y Strazicich (2004, LS1) que permite un cambio estructural

De acuerdo con Lee y Strazicich (2004), se considera el siguiente pgd:

Y :5‘Zt + Xy, Xy =X +é (11)

Donde Z, contiene variables exdgenas. La hip6tesis nula de raiz unitaria se

representa por el parametro f=1.Si Z, = [Lt]', entonces pgd es equivalente al de

la prueba de raiz unitaria LM (Lagrange Multiplier) de Schmidt y Phillips (1992,
SP). Lee y Strazicich (2004) consideran para la prueba solamente el Modelo
“Crash”, que permite un cambio estructural en el intercepto y el Modelo “Mixed”
que permite un cambio estructural en el intercepto y la pendiente, porque la

mayoria de las series de tiempo econdémicas se describen adecuadamente con
estos dos modelos. Para el caso del primer modelo Z, =[Lt,D,], donde D, =1
para t>T,+1 y 0 de otra forma, T, es el periodo de tiempo del cambio
estructural y & =(9,,6,,0,). Para el Modelo “Mixed”, que permite un cambio
estructural en el intercepto y pendiente de la tendencia bajo la hipbtesis alternativa

Z, =[Lt,D,,DT,], donde DT, =t-T, para t>T,+1 y 0 de otra forma. El pgd
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incorpora el cambio estructural bajo la hipétesis nula y alternativa, y se determinan
enddégenamente.
De acuerdo al principio LM, la prueba estadistica de raiz unitaria se obtiene

de la siguiente regresion:

AY,=S8AZ, +¢S, , +Uu, (12)

Donde S, =y, -® —Z,6,t=2,,T; & son los coeficientes de la regresion de Ay,
sobre AZ,; y ¢, es el maximum likelihood estimation (MLE) restringido de
o, (=p+X,) dado por y,-Z,5. Es importante considerar que la prueba de

regresion (12) toma en cuenta a AZ, en lugar de Z,. Por lo tanto, AZ, es descrita

por [,B,] en el Modelo “Crash”y [1,B,,D,] en el Modelo “Mixed”, donde B, = AD,
y D, = ADT,. De esta manera, B, y D, corresponden a un cambio en el intercepto

y en la tendencia bajo la hipétesis alternativa. La hipétesis nula de raiz unitaria es

descrita por ¢=0. Para corregir la autocorrelacion en los errores, se incluyen

términos de AS

t—j 1

j=L1...k en la regresion (12) como en la prueba de DFA

estandar.

Modelo de Lee y Strazicich (2003, LS2) que permite dos cambios

estructurales

De acuerdo con Lee y Strazicich (2003), se considera el siguiente pgd:
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Yi :5‘Zt + Xy, Xy =X +é (13)

Donde Z, contiene variables exégenasy ¢, es iid N(0,5%). Para esta prueba, en

el Modelo “Crash” se permiten dos cambios estructurales en el nivel y en el

Modelo “Mixed” se permiten dos cambios estructurales en el nivel y en la
pendiente. Para el caso del primer modelo Z, =[Lt,D,D, |, donde D, =1 para
t>Ty +1,j=12, y 0 de otra forma, T, es el periodo de tiempo del cambio
estructural. Para el Modelo “Mixed”, que permite dos cambios estructurales en el
intercepto y la pendiente de la tendencia, Z, Z[lt,DnaszDTn,Dth]', donde
DT, =t para t>Ty +1,j=12 y 0 de otra forma. El pgd incorpora los cambios

estructurales bajo la hipétesis nula y la alternativa, y se determinan
enddégenamente.
De acuerdo al principio LM, la prueba estadistica de raiz unitaria se obtiene

de la siguiente regresion:

Ay =8AZ, +¢S, , +u, (14)

Donde S, =y, -&, -2,6,t=2,.,T; & son los coeficientes de la regresion de Ay,
sobre AZ,;y ¢, es dada por vy, —Zlg. y, Y Z, representan la primera observacion

de vy, y Z,, respectivamente. La hipétesis nula de raiz unitaria es descrita por
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¢ =0. Para corregir la autocorrelacion en los errores, se incluyen términos de

ASNH , J=1...k enlaregresion (14) como en la prueba de DFA estandar.

Prueba de raiz unitaria con datos panel

Se argumenta en la literatura econométrica que las pruebas de raiz unitaria
univariable tienen bajo poder, relativamente, para rechazar la hipotesis nula
cuando de hecho es falsa, especialmente, cuando el componente autorregresivo
esta cerca de la unidad. Una forma de mejorar el poder de la prueba de raiz
unitaria es aumentando el tamafio de muestra con series de tiempo largas. Otra
forma es con las pruebas de raiz unitaria en datos panel. En particular, ha habido
un crecimiento rapido en el uso de los métodos de cointegracion y de raiz unitaria
en conjuntos de datos panel para, empiricamente, probar teorias econdmicas.
Algunas de las metodologias son: Levin, Lin y Chu (2002), Fisher-type tests
usando ADF y PP tests (Maddala y Wu, 1999, y Choi, 2001). La prueba de Levin,
Lin y Chu (LLC) asume que los parametros de persistencia son comunes entre
secciones cruzadas, es decir, ; =« para toda «, en la ecuacion. Mientras que
las pruebas Fisher-ADF y Fisher-PP permiten que los parametros varien

libremente entre secciones cruzadas. El modelo a estimar puede ser de la

siguiente manera:

ki
AV =1 + Y + zcij A +€ (15)

j=1
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Donde, la hipétesis nula es que existe raiz unitaria en las series y la alternativa es
que la series son estacionarias (0 al menos una series es estacionaria para el

caso de las ultimas dos pruebas). k; es el numero de primeras diferencias

rezagado.

Prueba LM de raiz unitaria con datos panel y cambio estructural, Im et al.

(2005)

Considere el siguiente modelo:

Yit :é}'zit + Xit’ Xit ::Bixi,t-l + & (16)

Donde t=12,....,T indica el periodo de tiempo, i=12,...,.N representa la seccién
cruzada, Z, es un vector de variables exdgenas, 6, es el vector de parametros
correspondiente y X, es el término de error del proceso. La prueba para la
hip6tesis nula de raiz unitaria se basa sobre el parametro g, y se considera que
g, es el término de error con media cero que permite una estructura de varianza

heterogénea entre las unidades de seccion cruzada, pero asume la no correlaciéon
serial. La prueba puede aplicarse para el Modelo “Crash”, permitiendo hasta dos
cambios estructurales en el nivel y para el Modelo “Mixed” que permite hasta dos

cambios estructurales en el nivel y en la pendiente.
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Para el Modelo “Crash”, el vector de variables exdgenas Z, toma la forma

de [Lt,D,] y [Lt,D,,D,,] para el caso de uno y dos cambios estructurales,
respectivamente. Donde las variables dummy toman la forma de D, =1 si t > T

y 0 de otra forma, y D, =1 si t > T,; y O de otra forma. Para el Modelo “Mixed” el
vector de variables exégenas Z, toma la forma de [Lt,D,,DT,] vy

[lt, Dlit,DZit,DTlit,DTZit]' para el caso de uno y dos cambios estructurales,
respectivamente. Una caracteristica importante del modelo es que también
permite cambios estructurales, tanto en la hipétesis nula como en la hipétesis
alternativa. Para calcular el test estadistico del panel LM de raiz unitaria, se tiene

gue calcular las pruebas univariables LM de raiz unitaria,
Ay, = 5i'AZit +6 §i,t—l + U (17)

Donde §,,, es el valor sin tendencia de y,,, y u, es el término de distribucion

estocastica. La hipétesis nula y la hipétesis alternativa en el panel son dadas por

H,:4 =0, que implica raiz unitaria para todas la variables, y H,:¢ <1, que

implica la no existencia de raiz unitaria en una o més de la variables. La prueba

panel LM es el promedio éptimo de los resultados individuales estimados,

N
denotados por LM, como sigue: LM, = ;Z LM’ .

i=1 I
Un panel LM estandarizado es construido por E(L;) y V(L;) que denotan

el valor esperado y la varianza de LM/, por lo tanto, su valor estandarizado es
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Ty :\m[LMNT_E(LT)]. En Im et al. (2005) se derivan las propiedades

ML)

asintéticas y se demuestra que este estadistico tiene una distribucién normal

estandar, y no es afectada por cambios estructurales.

En resumen, en este ensayo se aplican las pruebas de raiz unitaria
univariable de DF (1979) o DFA (1981), Phillips y Perron (1988), la prueba KPSS
(1993), Lee y Strazicich (2003 y 2004); las pruebas de raiz unitaria con datos
panel de Levin, Lin y Chu (2002), las pruebas Fisher-type usando ADF y PP

(Maddala y Wu, 1999, y Choi, 2001) y la prueba Im et al. (2005).

3. Convergencia de precios relativos en México de 1982 a 2009 con

datos trimestrales

Los datos de precios usados para este estudio son el indice de precios del
consumidor (IPC) para 34 ciudades de México. La base de datos fue obtenida del
Banco de México para el periodo de muestra de 1982:01 a 2009:04. Para estudiar
las propiedades dinamicas de los precios relativos de las ciudades o del tipo de
cambio real de la ciudad, como lo llaman algunos autores (Sonora, 2005). Se
aplican varias pruebas de raiz unitaria sobre los precios relativos, los cuales se

pueden calcular de la forma siguiente:

Qi = Pix — Poy (18)
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Donde p;, =In(P,,) es el logaritmo natural de IPC (P,) de la ciudad i y
Po. =In(P,,) es el logaritmo natural del IPC (P,,) de la ciudad numeraria, México
D.F. g, mide la diferencia porcentual entre el precio de la ciudad i y la ciudad

numeraria. La paridad del precio absoluta se mantiene cuando g, es igual a cero.

Si es diferente de cero, entonces indica el tamafio de la desviacion de la paridad
absoluta. Si se rechaza la hipétesis nula de raiz unitaria sobre el precio relativo,
implica que éstos son estacionarios y convergen a un valor en el largo plazo y, por
lo tanto, no se refuta la hipétesis de la paridad de precios intranacional. Cuando la
convergencia es a una constante diferente de cero, se dice que es consistente a la
paridad relativa de largo plazo o la paridad absoluta de largo plazo cuando la
convergencia es a cero (Ceglowski, 2003). La aceptacion de la hipétesis nula de
raiz unitaria indica el no cumplimiento de la paridad de precios a nivel

intranacional.
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Gréafica 1

Precios relativos de las 34 ciudades de México

L S R L B L L I L L B B B L
1985 1990 1995 2000 2005

— ACAPULCOMEX — HERMOSILLOMEX
------ AGUASCAMEX ------ HUATABAMPOMEX
———- CHETUMEX ———- IGUALAMEX

—-—- CHIHUAMEX —-—- JACONAMEX
—--— COLIMAMEX —--— JIMENEZMEX
—— CORDOBAMEX —— JUAREZMEX
—--- CORTAZARMEX —--- LAPAZMEX

—-— CULIACANMEX —-— LEONMEX

—— FRESNILLOMEX —— MATAMOROSMEX
—-- GUADALAJARAMEX ——-- MERIDAMEX

— MEXICALIMEX
------ MONCLOVAMEX
———- MONTERREYMEX
—-—- MORELIAMEX
—--— PUEBLAMEX
—— SANLUISPMEX
—--- TAMPICOMEX
—-— TAPACHULAMEX
—— TIJUANAMEX
—-- TOLUCAMEX

En la grafica 1 y 2 se presentan los precios relativos de las 34 ciudades de
México®*. Todas las ciudades muestran fuertes movimientos de sus precios

relativos y cierta divagacion, con la posibilidad de una tendencia estocéastica que

se puede detectar con las pruebas de raiz unitaria.

24 La definicion de cada una de las variables graficadas se encuentra en el cuadro A.1 del anexo.
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Gréafica 2

Precios relativos de las 34 ciudades de México
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En el cuadro 1 se presenta la estadistica descriptiva de los precios relativos de

las 34 ciudades de México. Las dos ciudades que presentan menor inflacién

promedio a la de la Ciudad de México son La Paz (6.2%) y Monclova (2.3%),

mientras que Tapachula (4.6%) y Chetumal (4.3%) son las dos ciudades que

presentan una inflacion promedio mayor.
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Cuadro 1
Estadistica descriptiva

Precio relativo de las Media Valor minimo Valor maximo
ciudades (area geografica)

LAPAZMEX (A) -0.061 -0.447 0.039
MONCLOVAMEX (C) -0.030 -0.172 0.024
PUEBLAMEX (C) -0.023 -0.155 0.043
MATAMOROSMEX (A) -0.015 -0.338 0.086
AGUASCAMEX (C) -0.008 -0.149 0.04
CORTAZARMEX (C) -0.006 -0.095 0.026
MONTERREYMEX (B) -0.006 -0.068 0.043
JUAREZMEX (A) -0.004 -0.242 0.096
MERIDAMEX (C) -0.002 -0.05 0.033
SANLUISPMEX (C) -0.002 -0.144 0.045
HUATABAMPOME (B) 0 -0.134 0.084
VERACRUZMEX (C) 0 -0.1 0.075
TIJUANAMEX (A) 0.001 -0.286 0.071
ACAPULCOMEX (A) 0.002 -0.095 0.04
CHIHUAMEX (C) 0.006 -0.116 0.097
COLIMAMEX (C) 0.006 -0.103 0.082
MORELIAMEX (C) 0.009 -0.103 0.056
CULIACANMEX (C) 0.018 -0.07 0.068
TOLUCAMEX (C) 0.02 -0.05 0.099
TORREONMEX (C) 0.02 -0.062 0.099
LEONMEX (C) 0.021 -0.077 0.084
JIMENEZMEX (C) 0.022 -0.085 0.123
GUADALAJARAME (B) 0.025 -0.035 0.107
CORDOBAMEX (C) 0.027 -0.04 0.146
IGUALAMEX (C) 0.027 -0.06 0.148
VILLAHERMOMEX (C) 0.028 -0.039 0.103
HERMOSILLOMEX (B) 0.03 -0.046 0.096
JACONAMEX (C) 0.032 -0.059 0.093
TAMPICOMEX (B) 0.035 -0.04 0.158
TULANCINGOMEX (C) 0.035 -0.011 0.092
MEXICALIMEX (A) 0.036 -0.147 0.117
FRESNILLOMEX (C) 0.041 -0.024 0.153
CHETUMEX (C) 0.043 -0.029 0.139
TAPACHULAMEX (C) 0.046 -0.012 0.159
PROMEDIO 0.011 -0.108 0.087

% De a cuerdo con la Comisién Nacional de Salarios Minimos, el salario minimo para la zona geografica A, B
y C a partir del 1 de enero de 2011 es $59.82, $58.13 y $56.70, respectivamente.
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3.1. Resultados con el indice de precios al consumidor a nivel general

por ciudad

En esta parte del ensayo se presentan los resultados de las pruebas de raiz
unitaria univariables con y sin cambio estructural, y también las pruebas de raiz

unitaria con datos panel con y sin cambio estructural.

Resultados de las pruebas de raiz unitaria univariables sin cambio

estructural

Para analizar de manera individual cada serie, en el cuadro 2 se presentan los
resultados de tres pruebas de raiz unitaria univariable sin cambio estructural, éstos
indican que las pruebas DFA y PP rechazan la hipétesis nula de raiz unitaria para
21 ciudades, mostrando evidencia que la paridad absoluta de precios se cumple
en 15 ciudades y en 6 la paridad relativa. Sin embargo, la prueba KPSS también
indica el rechazo de la hipétesis nula de estacionariedad en 20 ciudades, de las
cuales 17 resultan ser estacionarias en las dos pruebas anteriores. Estos
resultados diferentes entre las pruebas, no permiten concluir sobre el rechazo o no
de la teoria de la paridad del precio absoluta o relativa a nivel intranacional con los

datos analizados.
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Cuadro 2
Resultado de las pruebas de raiz unitaria
Precio relativo de las Parametros Prueba DF o Prueba PP Prueba KPSS%_
ciudades deterministicos DFA

ACAPULCOMEX - -2.386b -2.716a 0.41b
AGUASCAMEX - -2.849a -2.849b 0.65a
CHETUMEX - -1.119 -1.184 1.31
CHIHUAMEX - -3.258a -3.266a 0.36b
COLIMAMEX - -2.492b -2.408b 0.22c
CORDOBAMEX - -1.272 -1.184 1.20
CORTAZARMEX - -3.833a -3.652a 0.54a
CULIACANMEX C -4.322a -3.77a 0.62a
FRESNILLOMEX - -0.919 -0.868 1.37
GUADALAJARAMEX - -0.996 -1.012 1.06
HERMOSILLOMEX - -1.186 -4.811 0.91
HUATABAMPOMEX C -2.972b -3.154b 1.63
IGUALAMEX - -1.081 -1.413 0.91
JACONAMEX C -2.856¢ -2.834c 0.47a
JIMENEZMEX - -1.686¢ -1.703c 0.65a
JUAREZMEX - -5.306a -5.354a 0.29c
LAPAZMEX - -6.139a -6.139a 1.48
LEONMEX - -1.243 -1.143 0.55a
MATAMOROSMEX - -3.623a -6.579a 0.73
MERIDAMEX - -2.706a -3.062a 0.40b
MEXICALIMEX - -1.633c -3.423a 0.70a
MONCLOVAMEX C -3.881a -3.977a 0.53a
MONTERREYMEX - -2.505b -2.483b 0.36b
MORELIAMEX - -2.304b -2.319b 0.35b
PUEBLAMEX - -2.340b -2.340b 1.42
SANLUISPMEX - -4.017a -3.933a 0.44b
TAMPICOMEX - -1.081 -0.941 1.81
TAPACHULAMEX - -1.033 -1.108 1.09
TIJUANAMEX - -5.021a -8.082a 0.30b
TOLUCAMEX - -1.613 -1.613 0.90
TORREONMEX C -2.523 -2.586¢ 0.67a
TULANCINGOMEX C -1.856 -1.574 0.33a
VERACRUZMEX - -2.134b -2.091b 0.42b
VILLAHERMOMEX - -1.089 -1.220 0.78

a Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significancia del 1%.
b Indica rechazo de la hip6tesis nula al nivel de significancia de 5%.
¢ Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significancia de 10%.

% para la estimacion de la prueba se considerd la constante para todas las ciudades, debido a que sélo es
posible estimar la prueba con constante o constante y tendencia.
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Pruebas de raiz unitaria univariables con cambio estructural

Ahora, aplicando la metodologia de Lee y Strazicich (2003, 2004) para pruebas de
raiz unitaria con uno y dos cambios estructurales, se presentan los resultados en
los cuadros 3 y 4 para el caso del modelo Crash. En el primer cuadro de éstos,
para ninguna ciudad se puede rechazar la hipotesis nula de raiz unitaria

permitiendo un cambio estructural.
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Cuadro 3
Prueba secuencial de raiz unitaria, LS (2004)
Variables Tipo de Cambio Estadistico k Nivel de
Modelo Estructural LM Significancia
ACAPULCOMEX Modelo Crash 1987:08* -0.97 33
AGUASCAMEX Modelo Crash 1987:07* -0.78 25
CHETUMEX Modelo Crash 1987:06* -2.41 31
CHIHUAMEX Modelo Crash 1988:03* -1.59 25
COLIMAMEX Modelo Crash 1987:10* -1.79 35
CORDOBAMEX Modelo Crash 1988:05* -1.73 35
CORTAZARMEX Modelo Crash 1987:07 -2.35 32
CULIACANMEX Modelo Crash 1987:07* -1.75 33
FRESNILLOMEX Modelo Crash 1987:07* -2.49 36
GUADALAJARAMEX | Modelo Crash 1988:09* -0.73 27
HERMOSILLOMEX | Modelo Crash 1987:08* -3.17 36
HUATABAMPOMEX | Modelo Crash 1987:12* -2.77 29
IGUALAMEX Modelo Crash 1987:11* -1.19 34
JACONAMEX Modelo Crash 1988:12* -1.59 36
JIMENEZMEX Modelo Crash 1988:02* -1.27 35
JUAREZMEX Modelo Crash 1994:12* -0.81 36
LAPAZMEX Modelo Crash 1987:11* -0.28 30
LEONMEX Modelo Crash 1987:08* -1.21 36
MATAMOROSMEX | Modelo Crash 1988:01* -1.16 27
MERIDAMEX Modelo Crash 1987:08* -1.79 29
MEXICALIMEX Modelo Crash 2003:04* -0.85 24
MONCLOVAMEX | Modelo Crash 1987:09* -1.59 24
MONTERREYMEX | Modelo Crash 1987:08* -1.96 36
MORELIAMEX Modelo Crash 2001:12* -0.83 36
PUEBLAMEX Modelo Crash 1990:09 -1.63 35
SANLUISPMEX Modelo Crash 1987:08* -1.13 36
TAMPICOMEX Modelo Crash 1987:06* -2.91 36
TAPACHULAMEX | Modelo Crash 1989:06* -1.48 30
TIJUANAMEX Modelo Crash 1996:11* -0.37 33
TOLUCAMEX Modelo Crash 1988:04* -1.09 34
TORREONMEX Modelo Crash 1989:05* -1.81 36
TULANCINGOMEX | Modelo Crash 1988:01 -1.65 26
VERACRUZMEX Modelo Crash 1987:06* -1.66 32
VILLAHERMOMEX | Modelo Crash 1988:03* -2.13 19

Nota: los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM son -4.23, -
3.56 y -3.21 respectivamente (Lee y Strazicich, 2004); * indica que el cambio estructural es estadisticamente
significativo al menos a un nivel del 10%.

Permitiendo hasta dos cambios estructurales, los resultados del modelo
Crash se presentan en el cuadro 4, en donde se rechaza la hipétesis nula de raiz

unitaria solo para 2 de 34 ciudades.
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Cuadro 4
Prueba secuencial de raiz unitaria, LS (2003)
Variables Tipo de Cambios Estadistico k Nivel de
Modelo Estructurales LM Significancia

ACAPULCOMEX | Modelo Crash | 1987:08*/2001:12* -1.13 33
AGUASCAMEX Modelo Crash | 1987:07*/2001:12* -0.86 25
CHETUMEX Modelo Crash | 1987:06%/1996:11* -2.57 31
CHIHUAMEX Modelo Crash | 1988:03*/2002:06 -1.67 25
COLIMAMEX Modelo Crash | 1987:10%/1991:05 -1.91 35
CORDOBAMEX Modelo Crash | 1988:05/1991:07 -1.83 35

CORTAZARMEX | Modelo Crash | 1987:07%/1996:11* -3.57 23 10%
CULIACANMEX Modelo Crash | 1987:07%/1990:11* -2.20 28
FRESNILLOMEX | Modelo Crash | 1987:07*/2002:05* -2.72 36
GUADALAJARAMEX | Modelo Crash | 1988:12*/2001:12* -0.86 27

HERMOSILLOMEX | Modelo Crash | 1987:08*/1996:11* -3.64 36 10%
HUATABAMPOMEX | Modelo Crash | 1987:12*/1995:02* -3.12 29
IGUALAMEX Modelo Crash | 1987:07*/1996:11* -1.36 26
JACONAMEX Modelo Crash | 1988:12*/1996:11* -1.77 36
JIMENEZMEX Modelo Crash | 1988:02*/1990:10 -1.40 35
JUAREZMEX Modelo Crash | 1994:12*%/1990:04* -0.97 36
LAPAZMEX Modelo Crash | 1987:11*/2006:10 -0.46 30
LEONMEX Modelo Crash | 1987:08*/1991:07* -1.34 36
MATAMOROSMEX | Modelo Crash | 1988:01*/1995:01* -1.29 27
MERIDAMEX Modelo Crash | 1987:08*/2004.09* -2.24 28
MEXICALIMEX Modelo Crash | 2003:04*/1988:07* -1.14 24
MONCLOVAMEX | Modelo Crash | 1987:09*/2002:04 -1.97 24
MONTERREYMEX | Modelo Crash | 1987:08*/2001:04* -2.29 36
MORELIAMEX Modelo Crash | 2001:12*/1987:09* -1.04 36
PUEBLAMEX Modelo Crash | 1996:11*/1988:09* -1.73 30
SANLUISPMEX Modelo Crash | 1987:08*/2003:03* -1.31 36
TAMPICOMEX Modelo Crash | 1987:06*/1996:11* -3.32 36
TAPACHULAMEX | Modelo Crash | 1989:06%/1996:11* -1.69 30
TIJUANAMEX Modelo Crash | 1996:11*/1990:09* -0.58 33
TOLUCAMEX Modelo Crash | 1988:03*/2001:12* -1.27 34
TORREONMEX Modelo Crash | 1987:11*/1990:12 -1.90 36
TULANCINGOMEX | Modelo Crash 1988:01/2001:05 -1.74 26
VERACRUZMEX Modelo Crash | 1987:07*/2005:09* -1.66 32
VILLAHERMOMEX | Modelo Crash | 1988:03*/1996:11* -2.31 19

Nota: los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM son -4.54, -
3.84 y -3.50 respectivamente (Lee y Strazicich, 2003); * indica que el cambio estructural es estadisticamente
significativo al menos a un nivel del 10%.

Para el caso del modelo Trend Break, que permite un cambio estructural en
la constante y en la pendiente, se presentan los resultados en los cuadros 5y 6,

con uno y dos cambios estructurales, respectivamente.
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Cuadro 5
Prueba secuencial de raiz unitaria, LS (2004)
Variables Tipo de Modelo Cambio | Estadistico k Nivel de
Estructural LM Significancia

ACAPULCOMEX | Modelo Trend Break | 1996:04* -2.52 36
AGUASCAMEX Modelo Trend Break | 1988:06* -2.91 25
CHETUMEX Modelo Trend Break | 1995:01* -2.21 31
CHIHUAMEX Modelo Trend Break | 1988:05*% -2.45 25
COLIMAMEX Modelo Trend Break | 1994:12* -2.74 35
CORDOBAMEX Modelo Trend Break | 1995:01* -2.67 35
CORTAZARMEX |Modelo Trend Break| 1989:06 -3.96 23
CULIACANMEX Modelo Trend Break | 1992:03* -4.03 33
FRESNILLOMEX |Modelo Trend Break| 1995:01* -3.89 36
GUADALAJARAMEX | Modelo Trend Break | 1987:06* -2.54 27
HERMOSILLOMEX |Modelo Trend Break | 1987:08* -3.44 36
HUATABAMPOMEX | Modelo Trend Break | 1989:06* -3.31 36
IGUALAMEX Modelo Trend Break | 1994:09* -3.57 26
JACONAMEX Modelo Trend Break | 1988:12* -2.01 36
JIMENEZMEX Modelo Trend Break | 1994:12* -2.03 35
JUAREZMEX Modelo Trend Break | 1995:02* -2.79 36
LAPAZMEX Modelo Trend Break | 1989:04* -3.03 27
LEONMEX Modelo Trend Break | 1988:10 -2.50 36
MATAMOROSMEX | Modelo Trend Break | 1988:12* -2.70 29
MERIDAMEX Modelo Trend Break | 1995:05* -2.62 28
MEXICALIMEX Modelo Trend Break | 1987:12 -2.14 24
MONCLOVAMEX |Modelo Trend Break | 2001:04* -2.21 24
MONTERREYMEX | Modelo Trend Break| 1988:07* -2.45 36
MORELIAMEX Modelo Trend Break | 1989:03* -2.39 32

PUEBLAMEX Modelo Trend Break | 1996:10% -4.23 35 10%
SANLUISPMEX Modelo Trend Break | 1988:06* -3.88 36
TAMPICOMEX Modelo Trend Break | 1995:03 -2.59 31
TAPACHULAMEX |Modelo Trend Break | 1991:03* -3.00 30
TIJUANAMEX Modelo Trend Break | 1988:01* -2.69 33

TOLUCAMEX Modelo Trend Break | 1988:10% -4.56 36 5%
TORREONMEX Modelo Trend Break | 1989:06* -2.92 33
TULANCINGOMEX |Modelo Trend Break| 1996:10 -2.53 26
VERACRUZMEX Modelo Trend Break | 1994:11* -2.71 32
VILLAHERMOMEX | Modelo Trend Break | 1995:04 -2.14 20

Nota: los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM son -5.11, -
4.50 y -4.21 respectivamente (Lee y Strazicich, 2004); * indica que el cambio estructural es estadisticamente
significativo al menos a un nivel del 10%.

En el cuadro 5 se rechaza la hipétesis nula de raiz unitaria para 2 de 34
ciudades, mientras que en el cuadro 6 se rechaza la hipotesis de raiz unitaria para

11 de 34 ciudades.
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Cuadro 6
Prueba secuencial de raiz unitaria, LS (2004)
Variables Tipo de Modelo Cambios Estadistico | k Nivel de
Estructurales LM Significancia
ACAPULCOMEX Modelo Trend Break | 1987:07%/1996:11* -4.19 34
AGUASCAMEX Modelo Trend Break | 1991:09%/2000:05* -4.27 25
CHETUMEX Modelo Trend Break | 1989:07*/1995:04* -4.11 36
CHIHUAMEX Modelo Trend Break | 1988:05*/2000:06* -4.91 25
COLIMAMEX Modelo Trend Break | 1989:11*/2000:11* -4.80 35
CORDOBAMEX Modelo Trend Break | 1987:12*/1997:01* -6.45 31 1%
CORTAZARMEX Modelo Trend Break | 1989:04*/1986:11* -6.02 28 1%
CULIACANMEX Modelo Trend Break | 1989:06%/1996:10* -7.13 33 1%
FRESNILLOMEX Modelo Trend Break | 1989:10%/2000:05* -4.91 36
GUADALAJARAMEX | Modelo Trend Break | 1988:01*/1997:01* -4.68 27
HERMOSILLOMEX | Modelo Trend Break | 1989:07*/2001:01* -4.46 36
HUATABAMPOMEX | Modelo Trend Break | 1989:06*/1996:02* -5.34 29 5%
IGUALAMEX Modelo Trend Break | 1987:06%/1995:05* -5.27 33 10%
JACONAMEX Modelo Trend Break | 1988:12*/2001:01* -4.11 36
JIMENEZMEX Modelo Trend Break | 1988:07*/1999:09* -5.09 35 10%
JUAREZMEX Modelo Trend Break | 1987:08*/2000:11* -3.10 31
LAPAZMEX Modelo Trend Break | 1988:01*/2005:10* -4.07 17
LEONMEX Modelo Trend Break | 1988:05*/1996:10* -4.29 36
MATAMOROSMEX | Modelo Trend Break | 1989:01*/1993:10 -4.61 28
MERIDAMEX Modelo Trend Break | 1995:01*/2000:11* -5.06 28 10%
MEXICALIMEX Modelo Trend Break | 1987:12*/2004:11 -2.91 24
MONCLOVAMEX | Modelo Trend Break | 1988:08*/2000:11* -4.85 24
MONTERREYMEX | Modelo Trend Break | 1988:05*/2000:09* -4.10 36
MORELIAMEX Modelo Trend Break | 1989:07*/2004:08* -4.08 30
PUEBLAMEX Modelo Trend Break | 1996:10*%/2001:06* -4.81 30
SANLUISPMEX Modelo Trend Break | 1988:02*/1993:03* -5.65 36 5%
TAMPICOMEX Modelo Trend Break | 1988:01*/1997:10* -4.96 31
TAPACHULAMEX | Modelo Trend Break | 1988:10*/2000:01* -6.09 26 1%
TIJUANAMEX Modelo Trend Break | 1987:11*/1994:12* -3.64 33
TOLUCAMEX Modelo Trend Break | 1988:04*/1993:01* -5.62 36 5%
TORREONMEX Modelo Trend Break | 1989:06%/2000:11* -5.86 36 1%
TULANCINGOMEX | Modelo Trend Break | 1990:03*/2001:08* -4.11 26
VERACRUZMEX Modelo Trend Break | 1988:08%/2000:12* -4.19 31
VILLAHERMOMEX | Modelo Trend Break | 1987:12*/1997:01* -4.74 19

Nota: los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM son -5.82, -
5.28 y -4.98 respectivamente (Lee y Strazicich, 2003); * indica que el cambio estructural es estadisticamente
significativo al menos a un nivel del 10%.

De acuerdo al cuadro anterior, se puede sefialar que para 11 de las 34
ciudades de México no se puede refutar la teoria de la paridad relativa
intranacional, indicando que hay integracion comercial y convergencia de precios

en el largo plazo entre los mercados de las 11 ciudades y el del Distrito Federal.
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Pruebas de raiz unitaria en datos panel sin cambio estructural

Buscando la posibilidad de mejorar los resultados, en el cuadro 7 se presentan de
manera resumida, los resultados de las pruebas de panel de raiz unitaria para las
34 ciudades de México. Las tres pruebas rechazan la hipotesis nula de raiz
unitaria, indicando que existe convergencia de precios intranacional de acuerdo
con los datos analizados. Estos resultados coinciden con el trabajo de Sonora

(2005) para las mismas ciudades pero para un periodo mas corto (1982-2000).

Cuadro 7
Resultados de las pruebas de datos panel, 34 ciudades
Prueba de raiz unitaria Estadistico Valor p
LLC -12.057 0.000
ADF-Fisher 306.486 0.000
PP-Fisher 404.529 0.000

Nota: la hipdtesis nula es la presencia de raiz unitaria y la alternativa es estacionaria para
las pruebas LLC, IPS, ADF-Fisher y PP-Fisher.

Haciendo un analisis mas detallado, se decidio dividir la muestra para antes y
después de la liberalizacion financiera, asi como para antes y después del TLCAN.
Para antes de la liberalizacion financiera y del TLCAN los resultados indican que
todas las pruebas rechazan la hip6tesis nula de raiz unitaria (cuadro A.2 y A.4). Lo
mismo sucede para el segundo periodo, los resultados indican que todas las
pruebas rechazan la hipétesis nula de raiz unitaria (cuadro A.3 y A.5). Estos
resultados muestran evidencia que los precios relativos de las ciudades es
estacionario y las posibles desviaciones no son permanentes sino transitorias, por
lo que la teoria de la paridad de precios absoluta a nivel intranacional se valida

con los datos. Esto también implica que hay una tasa de convergencia de precios
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a largo plazo entre las ciudades y la ciudad numeraria, manifestando la integracién
de los mercados entre ellas.

Haciendo el analisis por sector econdmico, se esperaria que para el sector
econdmico 1 (bienes primarios) y sector econdomico 2 (bienes manufacturados)
fuera mas facil, relativamente, el cumplimiento de la paridad de precios que para el
sector econdémico 3 (servicios), considerando aproximadamente a los primeros dos
sectores como bienes comerciables, mientras que el tercero como sector de

bienes no comerciables.

Cuadro 8
Resultados de las pruebas de datos panel para el sector econdmico 1
Prueba de raiz unitaria“’ Estadistico Valor p
LLC -4.159 0.000
ADF-Fisher 40.214 0.000
PP-Fisher 60.457 0.000

Nota: la hipdtesis nula es la presencia de raiz unitaria y la alternativa es estacionaria para
las pruebas LLC, ADF-Fisher y PP-Fisher.

Tal como se esperaba, los resultados indican que todas las pruebas rechazan la

hipétesis nula de raiz unitaria para el sector econémico 1 (cuadro 8).

Cuadro 9
Resultados de las pruebas de datos panel para el sector econdmico 2
Prueba de raiz unitaria Estadistico Valor p
LLC -4.561 0.000
ADF-Fisher 56.345 0.000
PP-Fisher 52.206 0.000

Nota: la hipdtesis nula es la presencia de raiz unitaria y la alternativa es estacionaria para
las pruebas LLC, IPS, ADF-Fisher y PP-Fisher.

%7 Para los tres sectores, las pruebas de raiz unitaria mostraron mejores resultados sin considerar el término
constante, por lo que se estaria hablando de la paridad absoluta de precios intranacional.
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Los resultados para el sector econémico 2 también confirman los resultados
que se esperaban, considerdndolo como un sector de bienes comerciables. Las
tres pruebas rechazan la hipétesis nula de raiz unitaria e indican que no se refuta
la teoria de la paridad absoluta intranacional para estos dos sectores econémicos

(cuadro 9).

Cuadro 10
Resultados de las pruebas de datos panel para el sector econémico 3
Prueba de raiz unitaria Estadistico Valor p
LLC -4.277 0.000
ADF-Fisher 38.229 0.000
PP-Fisher 71.128 0.000

Nota: la hipdtesis nula es la presencia de raiz unitaria y la alternativa es estacionaria para
las pruebas LLC, IPS, ADF-Fisher y PP-Fisher.

Para el caso del sector econémico 3, los resultados también indican rechazo de la
hipétesis nula en las tres pruebas estimadas (cuadro 10). Se esperaba que en
especial este sector tuviera raiz unitaria por ser el sector aproximadamente no
comercial (sector servicios). Esto podria explicarse en parte, por el establecimiento
(por el gobierno) de los precios de algunos insumos (como los combustibles) a
nivel nacional para el caso del transporte (publico y por cuenta propia) y porque
algunos de los servicios son muy comerciables en la actualidad. Es importante
comentar que el gasto de los hogares mexicanos en el transporte ha aumentado
en las dltimas décadas, al pasar del 5.85% en 1963 a mas del 13% del gasto total

de los hogares para el afio 2000 (cuadro 11).
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Cuadro 11
Estructura del Gasto de los Hogares en México 1963-2000
Concepto 1963 1968 1977 1984 1989 1992 1996 1998 2000

Alimento, bebidas y tabaco | 42.02 39.44 37.39 36,57 3220 30.38 28.24 26.89 23.20
Ropa, calzado y accesorios | 13.06 13.16 988 879 816 7.79 557 574 572
Vivienda 15.70 17.28 17.77 21.15 20.78 2227 26.66 25.89 26.15
Muebles, aparatos y | 543 7.29 6.21 5.29 7.35 6.11 4.30 527 536
accesorios domésticos
Salud y cuidado personal 779 6.98 581 716 675 692 875 820 850
Transporte 5.85 6.56 11.30 1149 1285 13.76 1256 13.68 13.72
Educacién y esparcimiento | 541  5.47 5.76 519 5.78 6.86 8.48 831 10.82

Otros servicios 474 3.82 5.88 4.36 6.13 5.91 5.43 6.02 6.53

Total 100 100 100 100 100 100 100 100 100

Fuente: Banco de México (2002).

Por otra parte, la mayoria de los trabajos sobre convergencia regional en
México concuerdan que el proceso de convergencia regional tuvo un cambio
estructural en 1985. Considerando que antes de 1985 habia convergencia regional
y después hay divergencia regional (Juan-Ramon y Rivera-Batiz, 1996; Esquivel,
1999; Mendoza y Diaz, 2005). Sin embargo, trabajos mas recientes encuentran
que existe convergencia condicional en México para el periodo 1970-2004 (Diaz et
al., 2009). Es importante sefialar que estos trabajos se basan en la convergencia
del ingreso por habitante de los estados hacia la media nacional o hacia el ingreso

de la economia lider (Distrito Federal).
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En esta investigacion también se realiz6 el andlisis de la paridad de precios

a nivel regional®

considerando que las regiones de un pais tienden a tener ciertas
similitudes respecto a las preferencias y en las respuestas ante shocks reales y
nominales (Sonora, 2005). Las regiones consideradas (y ciudades numerarias)
son: la region Frontera Norte (Mexicali), Noroeste (Culiacan), Noreste (Monterrey),
Centro Norte (Guadalajara), Centro Sur (México, D. F.) y Sur (Mérida). Analizando
los precios relativos de las ciudades a nivel regional se encontraron los siguientes
resultados.

Para el caso de la region Frontera Norte, Noreste y Noroeste los resultados
presenta el cumplimiento de la paridad absoluta de precios, reflejando la
existencia de cierta homogeneidad entre las ciudades en las regiones y una
convergencia de precios de precios en el largo plazo, ya que en todas las pruebas

estimadas se rechaza la hipétesis nula de raiz unitaria en los precios relativos de

las ciudades (cuadro 12).

%8 Se consideraron 6 regiones de acuerdo a la clasificacion del INEGI.
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Cuadro 12
Frontera Norte
Prueba de raiz unitariaz’ Estadistico Valor p
LLC -5.656 0.000
ADF-Fisher 46.323 0.000
PP-Fisher 36.950 0.000
Noreste
Prueba de raiz unitaria Estadistico Valor p
LLC -4.848 0.000
ADF-Fisher 46.210 0.000
PP-Fisher 39.617 0.000
Noroeste
Prueba de raiz unitaria Estadistico Valor p
LLC 3.109 0.000
ADF-Fisher 15.167 0.004
PP-Fisher 21.382 0.000

Nota: la hipotesis nula es la presencia de raiz unitaria y la alternativa es estacionaria para las
pruebas LLC, IPS, ADF-Fisher y PP-Fisher. Las ciudades incluidas en la regiéon Frontera Norte
son: Juérez, Tijuana, Mexicali (ciudad numeraria), Matamoros y la Paz. Las ciudades incluidas en
la regién Noreste son: Monterrey (ciudad numeraria), Torredn, Tampico, Chihuahua, Monclova,
Fresnillo y Jiménez. Las ciudades incluidas en la regién Noroeste son: Culiacadn (ciudad
numeraria), Hermosillo y Huatabampo.

También para el caso de las regiones Centro Norte, Centro Sur y Sur los
resultados indican que en todas las pruebas se puede rechazar la hipotesis nula
de raiz unitaria (a excepcion de la prueba PP-Fisher para la regién Sur) los precios
relativos de las ciudades que integran las tres regiones (cuadro 13), indicando que
hay integracion entre las ciudades en cada region. La region que tiene mas
dificultades para rechazar la hipétesis nula de raiz unitaria es la regién Sur,
reflejando ciertos problemas para la convergencia de los precios entre las

ciudades y la ciudad numeraria.

 Para todas las regiones tampoco se considero el término constante, ya que los resultados son mejores
estadisticamente que con la constante incluida.
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Cuadro 13
Centro Norte
Prueba de raiz unitaria Estadistico Valor p
LLC -3.933 0.000
ADF-Fisher 29.202 0.003
PP-Fisher 22.918 0.028
Centro Sur
Prueba de raiz unitaria Estadistico Valor p
LLC -4.234 0.000
ADF-Fisher 35.708 0.001
PP-Fisher 37.552 0.000
Sur
Prueba de raiz unitaria Estadistico Valor p
LLC -2.353 0.009
ADF-Fisher 11.306 0.079
PP-Fisher 9.898 0.129

Nota: la hipétesis nula es la presencia de raiz unitaria y la alternativa es estacionaria para las
pruebas LLC, IPS, ADF-Fisher y PP-Fisher. Ciudades incluidas en la region Centro Norte son:
Guadalajara (ciudad numeraria), Ledn, Morelia, San Luis Potosi, Aguascalientes, Colima, Jacona
y Cortazar. Para la Centro Sur son: Puebla, Acapulco, Toluca, Veracruz, Cérdoba, Iguala,
Tulancingo y México D.F. (ciudad numeraria). Para la Sur: Mérida (ciudad numeraria),
Tapachula, Villahermosa y Chetumal.

Aungue este tipo de pruebas de raiz unitaria con datos panel aumentan la
potencia de las pruebas, es conveniente manejar con cuidado la interpretacion de
los resultados con estas pruebas. En el sentido de que el rechazo de la hipotesis
nula no garantiza que todas las series tengan reversion a sus medias de acuerdo
con Cheung y Lai (2000). En este sentido, Taylor y Sarno (1998) muestran que la
hip6tesis nula de no estacionariedad puede ser rechazada si s6lo una de la series

regresa a su valor medio.
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Pruebas de raiz unitaria en datos panel con cambios estructurales

Incorporando hasta dos cambios estructurales y utilizando una prueba de raiz
unitaria con datos panel, los resultados son mucho mejores que en las pruebas de
raiz unitaria univariables. En el cuadro A.34 se presentan los resultados del
andlisis a nivel general (es decir, se incluyen todos los mercados) para las 34
ciudades, e indican el cumplimiento de la paridad de precios relativa intranacional.
Analizando las ciudades de manera individual, las Unicas ciudades que no
rechazan la presencia de raiz unitaria en sus precios relativos y, que por lo tanto,
no hay convergencia de precios, son: Cérdoba y Morelia; que son ciudades que
presentan una inflacibn promedio mayor que la ciudad numeraria (Distrito
Federal).

El cumplimiento de la paridad relativa intranacional indica que los mercados
internos de cada ciudad analizados, tomando en cuenta, los precios relativos a
nivel general, estan integrados en algin grado con la ciudad numeraria y existe
una convergencia de precios en el largo plazo entre las ciudades. Las
desviaciones de los precios relativos de las ciudades de su nivel medio son
transitorias y tienden a regresar a ese nivel medio o de equilibrio en el largo plazo.
La paridad relativa refleja que los precios de las ciudades nos son exactamente
iguales, pero si estan fuertemente relacionados unos de otros.

La presencia de raiz unitaria en precios relativos indica que los mercados
no estan integrados y que las deviaciones de los precios no tienden a converger

en el largo plazo a su valor medio o de equilibrio y, por lo tanto, una Unica politica
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monetaria, podria generar distribuciones no adecuadas de los recursos al interior
del pais, ya que con diferentes niveles de precios, los salarios y las tasas de

interés reales son diferentes.

3.2. Resultados en mercados especificos

En este apartado, se presentan los resultados de las pruebas de raiz unitaria
univaribles con y sin cambio estructural, y también las pruebas de raiz unitaria con

datos panel con y sin cambio estructural.

Resultados de las pruebas de raiz unitaria univariables

El analisis de los precios relativos de la ciudades que se realiz6 en la seccion
anterior para las 34 ciudades, ahora, en esta seccion se hara para siete mercados
especificos: 1) alimentos, bebidas y tabaco, 2) ropa, calzado y accesorios, 3)
vivienda, 4) muebles, aparatos y accesorios, 5) salud y cuidado personal, 6)
transporte, 7) educacion y esparcimiento.

Antes de analizar los resultados de las pruebas es importante conocer,
brevemente, la estructura del gasto de los hogares de México de 1963 al 2000. Sin
lugar a dudas, dicha estructura refleja cambios a lo largo del tiempo como se
muestra en el cuadro 11. El porcentaje de ingresos que los hogares destinan a los
primeros dos mercados (alimentos, bebidas y tabaco; ropa, calzado y accesorios)
ha ido disminuyendo, acercandose a porcentajes de paises industrializados como

Francia y Japon para esos mercados (cuadro 14), mientras que la proporcion del
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gasto que se destina a vivienda, salud y cuidado personal, transporte, educacion y

esparcimiento ha ido aumentando (cuadro 11). Es de esperarse que en el gasto de

las hogares influyan variables como la cultura, los gustos, las preferencias, los

precios relativos, los bienes publicos, y que de acuerdo con el cuadro 14, los

paises mas avanzados destinen menores proporciones de ingreso a necesidades

bésicas, mientras que los mas atrasados destinan la mayor parte de sus ingresos

en ellas.

Cuadro 14
Comparacion Internacional de estructura del Gasto de los Hogares

Concepto México | EEUU | Canada | Francia | Japon | Haiti | Honduras | Ecuador | Brasil

2000 1996 1992- 1996 1995 1987 1979 1995 1986

1994

Alimento, bebidas y | 23.20 12.46 17.08 21.32 25.50 | 49.42 | 45.00 32.06 35.28
tabaco
Ropa, calzado y | 572 5.33 6.82 6.25 8.48 8.48 9.11 11.17 11.66
accesorios
Vivienda 26.15 28.19 27.88 18.46 16.01 | 9.08 20.36 11.73 14.25
Muebles, aparatos y | 5.36 5.91 5.67 8.31 5.06 4.96 6.26 6.82 89.97
accesorios
domésticos
Salud y cuidado | 8.50 8.49 6.35 14.12 4.36 7.21 7.01 8.35 7.52
personal
Transporte 13.72 17.14 17.22 14.56 1351 | 8.72 3.03 9.48 10.51
Educacion y | 10.82 8.75 10.17 6.52 20.79 | 7.19 5.29 8.50 7.80
esparcimiento
Otros servicios 6.53 13.73 8.81 10.46 6.29 4.94 3.94 11.89 4.01
Total 100 100 100 100 100 100 100 100 100

Fuente: Banco de México (2002).
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Los resultados de las pruebas de raiz unitaria univariable sin cambio estructural de
las 34 ciudades, y para cada uno de los mercados especificos, se presentan en
los cuadros del A.6 al A.12. Las pruebas DFA, PP y KPSS indican que los precios
relativos son estacionarios en 6 (17.64%), 6 (17.64%) y 25 (73.52%) ciudades,
respectivamente, para el mercado de alimentos, bebidas y tabaco; para el
mercado de la ropa, calzado y accesorios son estacionarias 20 (58.82%), 22
(64.70%) y 34 (100%) ciudades; para el mercado de la vivienda son estacionarias
31 (91.17%), 32 (94.11%) y 18 (52.94%) ciudades; para el caso del mercado de
muebles, aparatos y accesorios son estacionarias 27 (79.41%), 27 (79.41%) y 23
(67.64%) ciudades; para el mercado de salud y cuidado personal son
estacionarias 27 (79.41%), 29 (85.29%) y 19 (55.88%) ciudades; para el mercado
de transporte son estacionarias 30 (88.23%), 31 (91.17%) y 13 (38.23%) ciudades;
para el mercado de educacion y esparcimiento son estacionarias 32 (94.11%), 34
(100%) y 21 (61.76%) ciudades. En general los resultados son similares entre la
prueba DFA y la PP, pero diferentes con la prueba KPSS.

Con el fin de mejorar los resultados se aplicaron la prueba de raiz unitaria
con dos cambios estructurales. Para este caso la paridad relativa intranacional no
se rechaza en 17 (50%) ciudades en el mercado de alimentos, bebidas y tabaco
(cuadro A.13) y para ropa, calzado y accesorios (cuadro A.14), que de acuerdo
con el cuadro 24 representan el 23.20 y 5.72% del gasto de los hogares en
México, respectivamente. Para el caso del mercado de la vivienda, la paridad
relativa intranacional no se rechaza para 25 (73.52%) ciudades (cuadro A.15) y
para el mercado de muebles, aparatos y accesorios el grado de cumplimiento de

la PPC se reduce a 16 (47%) ciudades (cuadro A.16), donde el gasto de los
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hogares en estos mercados es de 26.15 (el mayor de los mercados) y 5.36%,
respectivamente. En el mercado de salud y cuidado personal se rechaza la
hipotesis nula de raiz unitaria en 23 (67.6%) ciudades (cuadro A.17), indicando
que el 67.6% de las ciudades no refuta la paridad relativa intranacional, y cuenta
con una porcion del gasto de los hogares del 8.50%. Como se esperaba para los
bienes no comerciables, el mercado del transporte no se rechaza la paridad
relativa intranacional en 8 (23.52%) de las ciudades (cuadro A.18), con una
porcion del gasto del 13.72%. Finalmente, en el caso de la educacion y
esparcimiento, se rechaza la hipétesis nula de raiz unitaria en 22 de 34 (64.7%)
ciudades (cuadro A.19) que implica el no rechazo de la paridad relativa

intranacional, que cuenta con una porcion del gasto del 10.82%.

Resultados de las pruebas de raiz unitaria en datos panel con y sin cambio

estructural

Con el fin de mejorar la potencia de las pruebas de raiz unitaria, también se
aplicaron con datos panel con y sin cambio estructural. Para el primer caso, los
resultados se presentan en los cuadros del A.20 al A.26 (sin considerar la
constante), indicando que la teoria de la paridad de precios absoluta a
intranacional no es refutada en todos los mercados analizados. Estos resultados
son similares a los encontrados por Vargas (2008) para el caso de México, a
excepcion del mercado de la ropa, calzado y accesorios, donde dicho autor
encuentra dificultades para encontrar convergencia de precios relativos en este

mercado.
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Incorporando hasta dos cambios estructurales y tomando el tipo de cambio
real anual (en lugar de mensual), los resultados se presentan en los cuadros del
A.27 al A.33*. En general, se puede argumentar que en cada uno de los
mercados analizados se va mejorando los resultados en la medida que se van
incorporando los cambios estructurales en las pruebas con datos panel. De esta
manera, se puede sefalar que la paridad relativa intranacional no puede refutarse
con los datos analizados para los 7 mercados. Haciendo el andlisis a nivel
individual, las ciudades que presentan raiz unitaria en sus precios relativos en
cada mercado especifico se mencionan a continuaciéon. Para el caso del mercado
de alimentos, bebidas y tabaco, las ciudades que no presentan convergencia de
precios son: Hermosillo, Matamoros y Tijuana; para el caso del mercado de ropa,
calzado y accesorios, las ciudades que no presentan convergencia de precios son:
Aguascalientes y Torredn; para el caso del mercado de salud y cuidado personal,
las ciudades que no presentan convergencia de precios son: Chihuahua,
Hermosillo, Huatabampo y Ledn; para el caso del mercado de transporte, las
ciudades que no presentan una convergencia de precios son: Jacona,
Huatabampo, Acapulco y Monclova.

El cumplimiento de la paridad relativa intranacional indica que los mercados
internos analizados, tomando en cuenta, los precios relativos de los 7 mercados
estan integrados y que existe una convergencia de precios en el largo plazo entre
las ciudades y el Distrito Federal. Las desviaciones de los precios relativos de las

ciudades de su nivel medio o de equilibrio son transitorias y tienden a regresar a

%0 Los célculos de las pruebas de raiz unitaria con datos panel y cambio estructural se realizaron en el
programa GAUSS 8.0.
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ese nivel en el largo plazo. La paridad relativa indica que los precios de las
ciudades nos son exactamente iguales, pero si estan fuertemente relacionados

unos de otros.

4. Tasa de convergencia de los precios relativos

En esta seccion se analiza la tasa de convergencia de precios entre las ciudades.

La formula de Half-Life (HL) estandar se representa de la forma siguiente:

H(p) =—In(2)/In(p) (19)

Definida como el nimero de periodos requeridos para que un shock se disipe a la
mitad, es decir, es la medida del tiempo que toma una desviacion en disiparse al
50%. Si la ciudad i y la ciudad numeraria estan fuertemente integradas, es de
esperarse gque cualquier movimiento en los precios de una se vea reflejado en los
precios de la otra. Por lo que, la HL de dos ciudades integradas seria muy

pequefia y muy grande sino lo estan.
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Cuadro 15
Resultado de las pruebas de raiz unitaria
Precio relativo de las Parametros DF o DFA H(p)
ciudades deterministicos D

ACAPULCOMEX - 0.967 20.355
AGUASCAMEX - 0.978 31.564
CHETUMEX - 0.991 -
CHIHUAMEX - 0.967 20.857
COLIMAMEX - 0.971 23.302
CORDOBAMEX - 0.991 -
CORTAZARMEX - 0.936 10.458
CULIACANMEX C 0.904 6.831
FRESNILLOMEX - 0.995 -
GUADALAJARAME - 0.994 -
HERMOSILLOMEX - 0.988 -
HUATABAMPOME C 0.960 17.145
IGUALAMEX - 0.991 -
JACONAMEX C 0.967 20.519
JIMENEZMEX - 0.987 52.898
JUAREZMEX - 0.947 12.734
LAPAZMEX - 0.969 22.143
LEONMEX - 0.992 -
MATAMOROSMEX - 0.965 19.195
MERIDAMEX - 0.946 12.393
MEXICALIMEX - 0.985 44,511
MONCLOVAMEX C 0.923 8.706
MONTERREYMEX - 0.969 21.775
MORELIAMEX - 0.981 36.689
PUEBLAMEX - 0.986 50.115
SANLUISPMEX - 0.964 18.646
TAMPICOMEX - 0.994 -
TAPACHULAMEX - 0.994 -
TIJUANAMEX - 0.931 9.636
TOLUCAMEX - 0.987 -
TORREONMEX C 0.967 -
TULANCINGOMEX C 0.973 -
VERACRUZMEX - 0.980 34.002
VILLAHERMOMEX - 0.991 -
PROMEDIO 23.546

Fuente: elaboracion propia con base a los resultados de las pruebas de raiz unitaria.

La tasa de convergencia para las ciudades que cuentan con precios
relativos estacionarios, muestran un promedio de 23.546 meses (cuadrol5), es

decir, cerca de 2 afos. Un resultado que se aproxima a la tasa internacional, sin
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embargo, se esperaria que a nivel intranacional hubiera una mayor integracion de

los mercados y menores diferencias de los precios entre las ciudades de México.

Cuadro 16
Prueba secuencial de raiz unitaria, LS (2003,2004)
Variables Modelo Trend Cambio Estructural H(p)
break p
ACAPULCOMEX -0.2978 1987:07/1996:11 -
AGUASCAMEX -0.1590 1991:09/2000:05 -
CHETUMEX -0.1835 1989:07/1995:04 -
CHIHUAMEX -0.1414 1988:05/2000:06 -
COLIMAMEX -0.2779 1989:11/2000:11 -
CORDOBAMEX -0.3696 1987:12/1997:01 1.502
CORTAZARMEX -0.3406 1989:04/1986:11 1.665
CULIACANMEX -0.7430 1989:06/1996:10 0.510
FRESNILLOMEX -0.2622 1989:10/2000:05 -
GUADALAJARAMEX -0.2565 1988:01/1997:01 -
HERMOSILLOMEX -0.1680 1989:07/2001:01 -
HUATABAMPOMEX -0.2893 1989:06/1996:02 2.030
IGUALAMEX -0.3865 1987:06/1995:05 1.419
JACONAMEX -0.2119 1988:12/2001:01 -
JIMENEZMEX -0.2825 1988:07/1999:09 2.088
JUAREZMEX -0.0913 1987:08/2000:11 -
LAPAZMEX -0.1323 1988:01/2005:10 -
LEONMEX -0.1861 1988:05/1996:10 -
MATAMOROSMEX -0.1703 1989:01/1993:10 -
MERIDAMEX -0.2762 1995:01/2000:11 2.144
MEXICALIMEX -0.0685 1987:12/2004:11 -
MONCLOVAMEX -0.1569 1988:08/2000:11 -
MONTERREYMEX -0.1428 1988:05/2000:09 -
MORELIAMEX -0.1576 1989:07/2004:08 -
PUEBLAMEX -0.1314 1996:10/2001:06 -
SANLUISPMEX -0.2198 1988:02/1993:03 2.793
TAMPICOMEX -0.1796 1988:01/1997:10 -
TAPACHULAMEX -0.2326 1988:10/2000:01 2.618
TIJUANAMEX -0.0978 1987:11/1994:12 -
TOLUCAMEX -0.2014 1988:04/1993:01 3.082
TORREONMEX -0.2932 1989:06/2000:11 1.997
TULANCINGOMEX -0.2937 1990:03/2001:08 -
VERACRUZMEX -0.1176 1988:08/2000:12 -
VILLAHERMOMEX -0.2044 1987:12/1997:01 -
PROMEDIO 1.986

Fuente: elaboracién propia con base a los resultados de las pruebas de raiz unitaria.

Cuando se aplica el modelo 102 con dos cambios estructurales, el promedio

es de alrededor de 2 meses (cuadro 16). En general, los resultados de la tasa de
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convergencia para las ciudades coincide con los resultados encontrados en la
literatura reciente (Sonora, 2009), con una tasa de convergencia menor a medio
afio cuando se incorporan hasta dos cambios estructurales. Haciendo el mismo
andlisis para el caso de los mercados especificos los resultados son los
siguientes: la tasa de convergencia promedio para el mercado de alimentos,
bebidas y tabaco es de 2.522 meses (cuadro A.13); para el mercado de ropa,
calzado y accesorios es 4.794 meses (cuadro A.14); para el mercado de la
vivienda es de 4.776 meses (cuadro A.15); para el mercado de muebles, aparatos
y accesorios es de 3.409 meses (cuadro A.16); para el mercado de salud y
cuidado personal es de 3.179 meses (cuadro A.17); para el mercado de transporte
de 2.650 meses (cuadro A.18); para el mercado de educacion y esparcimiento es

de 2.169 meses (cuadro A.19).

Conclusiones

En esta seccién se ha realizado el andlisis de convergencia de precios para 34
ciudades de México respecto al Distrito Federal. A nivel intranacional se esperaria
una mayor integracion de los mercados y una mas rapida convergencia de
precios. Para probar lo anterior, se aplicaron pruebas de raiz unitaria univariable
con y sin cambio estructural, asi como también pruebas con datos panel con y sin
cambio estructural. Los resultados indican que la paridad del precio relativa
intranacional no es rechazada por los datos en 11 de 34 ciudades utilizando
pruebas univariables e incorporando dos cambios estructurales. Para el caso de

las pruebas con datos panel sin cambio estructural, los resultados no refutan la
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paridad de precios absoluta intranacional tanto para las 34 ciudades como para los
7 mercados especificos. Estos resultados son similares a los del estudio realizado
por Vargas (2008) para el caso de México, a excepcion del mercado de la ropa,
calzado y accesorios, donde se refuta la teoria de la paridad de precios
intranacional en ese estudio. Para el caso de las pruebas con datos panel que
incorporan cambio estructural, los resultados no rechazan la paridad de precios
relativa intranacional para las 34 ciudades (utilizando el indice general de precios)
ni para los 7 mercados especificos. Indicando que las ciudades estan integradas,
con unos precios que estan fuertemente relacionados (aunque no sean
exactamente iguales) y que existe una tasa de convergencia de precios muy
rapida en el largo pazo respecto a la ciudad numeraria. Sin embargo, a nivel
individual las ciudades de Morelia y Monclova presentan raiz unitaria en sus
precios relativos, considerando el indice de precios al consumidor a nivel general.
Estos resultados confirman la hipétesis (para la mayoria de las ciudades) de
que existe convergencia de precios entre ciudades, regiones y mercados
especificos para el caso de México incluyendo cambios estructurales (1982:01-
2009:04). El analisis de la convergencia de precios a nivel de ciudad o regional es
de utilidad para la toma de decisiones de una Unica politica monetaria al interior de
un pais, debido a que la una desviacion persistente de precios relativos da lugar,
entre otras cosas, a una distribucion no adecuada de los recursos productivos
provocado por la posibilidad de diferencias en las tasas de interés real y salarios
reales dentro de un pais (Nath y Sarkar, 2009; Dreger y Kosfeld, 2010). En este
caso en particular, tomando en cuenta el indice general de precios, para las

ciudades de Morelia y de Monclova podria no ser adecuada la misma politica
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monetaria que se aplica en México, que para el resto de las ciudades que si
convergen sus precios. Estas diferencias podrian ser compensadas a través de
una politica fiscal que permita la redistribucion del ingreso. Es importante
comentar que solamente se estan analizando 34 ciudades que cuentan con datos
disponibles desde 1980. Posiblemente, los resultados sean diferentes para las

ciudades més pobres que no se incorporaron en el estudio.
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Anexo
Cuadro A.1
Definicion de las variables graficadas

Variable Significado
1. ACAPULCOMEX Precio relativo de la Ciudad de Acapulco
2. AGUASCAMEX Precio relativo de la Ciudad de Aguascalientes
3. CHETUMEX Precio relativo de la Ciudad de Chetumal
4. CHIHUAMEX Precio relativo de la Ciudad de Chihuahua
5. COLIMAMEX Precio relativo de la Ciudad de Colima
6. CORDOBAMEX Precio relativo de la Ciudad de Cérdoba
7. CORTAZARMEX Precio relativo de la Ciudad de Cortazar
8. CULIACANMEX Precio relativo de la Ciudad de Culiacan
9. FRESNILLOMEX Precio relativo de la Ciudad de Fresnillo

10. GUADALAJARAMEX
11. HERMOSILLOMEX
12. HUATABAMPOMEX
13. IGUALAMEX

14. JACONAMEX

15. JIMENEZMEX

16. JUAREZMEX

17. LAPAZMEX

18. LEONMEX

19. MATAMOROSMEX
20. MERIDAMEX

21. MEXICALIMEX

22. MONCLOVAMEX
23. MONTERREYMEX
24. MORELIAMEX

25. PUEBLAMEX

26. SANLUISMEX

27. TAMPICOMEX

28. TAPACHULAMEX
29. TIJUANAMEX

30. TOLUCAMEX

31. TORREONMEX

32. TULANCINGOMEX
33. VERACRUZMEX
34. VILLAHERMOSAMEX

Precio relativo de la Ciudad de Guadalajara
Precio relativo de la Ciudad de Hermosillo
Precio relativo de la Ciudad de Huatabampo
Precio relativo de la Ciudad de Iguala
Precio relativo de la Ciudad de Jacona
Precio relativo de la Ciudad Jiménez

Precio relativo de Ciudad Juéarez

Precio relativo de la Ciudad de La Paz
Precio relativo de la Ciudad de Leén

Precio relativo de la Ciudad de Matamoros
Precio relativo de la Ciudad de Mérida
Precio relativo de la Ciudad de Mexicali
Precio relativo de la Ciudad de Monclova
Precio relativo de la Ciudad de Monterrey
Precio relativo de la Ciudad de Morelia
Precio relativo de la Ciudad de Puebla
Precio relativo de la Ciudad de San Luis Potosi
Precio relativo de la Ciudad de Tampico
Precio relativo de la Ciudad de Tapachula
Precio relativo de la Ciudad de Tijuana
Precio relativo de la Ciudad de Toluca
Precio relativo de la Ciudad de Torreén
Precio relativo de la Ciudad de Tulancingo
Precio relativo de la Ciudad de Veracruz
Precio relativo de la Ciudad de Villahermosa

Cuadro A.2
Resultados de las pruebas de datos panel (1982-1988)
Prueba de raiz unitaria Estadistico Valor p
LLC -7.717 0.000
ADF-Fisher 187.730 0.000
PP-Fisher 193.601 0.000

Nota: la hipdtesis nula es la presencia de raiz unitaria y la alternativa es estacionaria para
las pruebas LLC, IPS, ADF-Fisher y PP-Fisher.
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Cuadro A.3

Resultados de las pruebas de datos panel (1989-2009)

Prueba de raiz unitaria Estadistico Valor p
LLC -8.098 0.000
ADF-Fisher 168.402 0.000
PP-Fisher 234.191 0.000

Nota: la hipdtesis nula es la presencia de raiz unitaria y la alternativa es estacionaria para
las pruebas LLC, IPS, ADF-Fisher y PP-Fisher.

Cuadro A.4
Resultados de las pruebas de datos panel antes del TLCAN
Prueba de raiz unitaria Estadistico Valor p
LLC -9.482 0.000
ADF-Fisher 250.049 0.000
PP-Fisher 249.834 0.000

Nota: la hipdtesis nula es la presencia de raiz unitaria y la alternativa es estacionaria para
las pruebas LLC, IPS, ADF-Fisher y PP-Fisher.
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Cuadro A.5
Resultados de las pruebas de datos panel después del TLCAN
Prueba de raiz unitaria Estadistico Valor p
LLC -7.843 0.000
ADF-Fisher 183.286 0.000
PP-Fisher 252.792 0.000

Nota: la hipdtesis nula es la presencia de raiz unitaria y la alternativa es estacionaria para
las pruebas LLC, IPS, ADF-Fisher y PP-Fisher.

Cuadro A.6
Resultado de las pruebas de raiz unitaria, alimento, bebidas y tabaco
Precio relativo de las Parametros Prueba DF o Prueba PP Prueba KPSS
ciudades deterministicos DFA

ACAPULCOMEX - -0.919 -1.246 0.481a
AGUASCAMEX - -1.123 -1.910 0.750
CHETUMEX - -0.867 -0.911 1.229
CHIHUAMEX - -0.962 -0.939 1.419
COLIMAMEX - -0.651 -0.696 0.664a
CORDOBAMEX - -0.967 -0.847 1.665
CORTAZARMEX - -1.693 -1.451 1.208
CULIACANMEX C -2.235 -1.919 1.011
FRESNILLOMEX - -0.596 -0.838 1.042
GUADALAJARAMEX - -0.983 -0.731 1.028
HERMOSILLOMEX C -2.212 -1.809 1.468
HUATABAMPOMEX C -2.082 -1.679 1.500
IGUALAMEX - -1.477 -1.357 0.569a
JACONAMEX - -1.832c -1.638c 0.572
JIMENEZMEX - -1.568 -1.327 0.722a
JUAREZMEX - -1.394 -1.824 1.117
LAPAZMEX C -3.647a -4.441a 2.096
LEONMEX - -0.939 -0.824 1.010
MATAMOROSMEX C -2.567 -3.432b 1.184
MERIDAMEX - -1.140 -1.236 1.715
MEXICALIMEX C -3.420b -4.554a 0.608
MONCLOVAMEX - -1.329 -1.489 1.337
MONTERREYMEX - -1.399 -1.416 1.123
MORELIAMEX - -0.981 -0.759 0.692a
PUEBLAMEX - -0.868 -1.169 0.710a
SANLUISPMEX - -2.296b -1.976b 0.782
TAMPICOMEX - -0.889 -0.899 1.252
TAPACHULAMEX C -2.163 -1.844 0.849
TIJUANAMEX C -3.659a -4.484a 0.490a
TOLUCAMEX - -0.995 -0.992 1.293
TORREONMEX C -2.578c -2.610c 0.555a
TULANCINGOMEX - -1.617c -1.430 0.547a
VERACRUZMEX - -1.463 -1.378 1.214
VILLAHERMOMEX - -1.241 -1.329 1.659

a Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significancia del 1%.
b Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significancia de 5%.
¢ Indica rechazo de la hipotesis nula al nivel de significancia de 10%.
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Cuadro A.7

Resultado de las pruebas de raiz unitaria, ropa, calzado y accesorios

Precio relativo de las Parametros Prueba DF o Prueba PP Prueba KPSS
ciudades deterministicos DFA

ACAPULCOMEX - -2.073b -1.933c 1.953
AGUASCAMEX - -1.090 -1.129 1.640
CHETUMEX - -1.918c -1.934c 1.695
CHIHUAMEX - -1.843c -1.807c 1.747
COLIMAMEX - -1.634 -1.595 1.959
CORDOBAMEX - -1.106 -1.145 1.558
CORTAZARMEX - -2.502b -2.418b 1.947
CULIACANMEX - -1.097 -1.179 2.002
FRESNILLOMEX - -1.632¢c -1.687c 2.082
GUADALAJARAMEX - -1.390 -1.405 1.813
HERMOSILLOMEX - -‘0.696 -0.703 1.806
HUATABAMPOMEX - -0.699 -0.619 1.905
IGUALAMEX - -1.511 -1.512 1,778
JACONAMEX - -1.653 -1.665c 1.568
JIMENEZMEX - -1.850c -1.860c 1.688
JUAREZMEX - -3.925a -4.033a 0.807
LAPAZMEX - -1.275 -2.890a 2.021
LEONMEX - -2.305b -2.305b 1.042
MATAMOROSMEX - -1.948b -2.241b 1.807
MERIDAMEX - -1.800c -1.760c 1.935
MEXICALIMEX - -2.680a 3.043a 1.639
MONCLOVAMEX - -1.864c -1.843c 1.892
MONTERREYMEX - -2.092b -2.057b 1.842
MORELIAMEX - -2.342b -2.440b 1.830
PUEBLAMEX - -2.293b -1.870c 1.824
SANLUISPMEX - -2.703a -2.646a 2.084
TAMPICOMEX - -1.749c -1.815c 0.872
TAPACHULAMEX - -1.847c -1.781c 1.800
TIJUANAMEX - -3.103a -3.032a 1.221
TOLUCAMEX - -1.396 -1.520 1.614
TORREONMEX - -1.675¢c -1.672¢c 1.687
TULANCINGOMEX - -0.936 -0.904 1.518
VERACRUZMEX C -0.018 -0.044 1.926
VILLAHERMOMEX - -0.960 -1.095 1.952

a Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significancia del 1%.
b Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significancia de 5%.
¢ Indica rechazo de la hipotesis nula al nivel de significancia de 10%.
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Cuadro A.8

Resultado de las pruebas de raiz unitaria, vivienda

Precio relativo de las Parametros Prueba DF o Prueba PP Prueba KPSS
ciudades deterministicos DFA

ACAPULCOMEX - -2.475b -2.558b 1.860
AGUASCAMEX - -1.927¢c -2.045b 0.502a
CHETUMEX - -1.335 -1.461 0.521a
CHIHUAMEX - -2.903a -2.621a 0.842
COLIMAMEX - -2.612a -2.433b 0.957
CORDOBAMEX - -2.482b -2.134a 0.463a
CORTAZARMEX - -2.036b -2.274b 1.177
CULIACANMEX - -1.958b -3.833a 1.029
FRESNILLOMEX - -1.911c -1.867c 0.994
GUADALAJARAMEX - -1.316 -1.429 0.554a
HERMOSILLOMEX - -2.085b -3.141a 1.478
HUATABAMPOMEX C -3.186b -5.580a 0.161c
IGUALAMEX - -2.468b -2.575a 1.435
JACONAMEX - -1.887¢c -1.924c 0.595a
JIMENEZMEX - -3.989a -3.613a 0.166¢
JUAREZMEX - -3.832a -1.986b 0.347b
LAPAZMEX - -2.572b -1.632c 1.069
LEONMEX - -2.385b -2.109b 0.201c
MATAMOROSMEX C -2.978b -3.191b 0.449a
MERIDAMEX - -3.045a -4.011a 0.284c
MEXICALIMEX - -1.643c -3.221a 1.823
MONCLOVAMEX C -2.786¢C -2.797c 1.213
MONTERREYMEX - -2.560b -2.360b 1.534
MORELIAMEX - -2.201b -2.088b 0.310c
PUEBLAMEX - -2.610a -2.632a 0.722a
SANLUISPMEX - -1.876¢ -2.290b 0.269c
TAMPICOMEX - -4.147a -4.376a 0.795
TAPACHULAMEX - -1.440 -1.744c 1.885
TIJUANAMEX - -2.210b -2.108b 0.180c
TOLUCAMEX - -2.089b -2.157b 1.629
TORREONMEX - -2.158a -3.214a 0.223c
TULANCINGOMEX - -2.452b -2.632a 0.775
VERACRUZMEX - -2.478b -2.834a 1.065
VILLAHERMOMEX - -2.516b -2.886a 1.038

a Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significancia del 1%.
b Indica rechazo de la hip6tesis nula al nivel de significancia de 5%.
¢ Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significancia de 10%.
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Cuadro A.9
Resultado de las pruebas de raiz unitaria, muebles, aparatos y accesorios

Precio relativo de las Parametros Prueba DF Prueba PP Prueba KPSS
ciudades deterministicos o DFA

ACAPULCOMEX - -1.756¢ -1.779c 2.071
AGUASCAMEX - -1.415 -1.411 1.734
CHETUMEX - -3.592a -3.739a 0.719a
CHIHUAMEX - -3.421a -3.699a 0.179c
COLIMAMEX - -2.149b -2.184b 0.300a
CORDOBAMEX - -2.727a -2.641a 0.289c
CORTAZARMEX - -2.059a -2.207b 1.687
CULIACANMEX - -1.647c -1.582 2.007
FRESNILLOMEX - -2.796a -2.733a 0.384b
GUADALAJARAMEX - -1.324 -1.219 1.027
HERMOSILLOMEX - -1.728c -1.742c 1.901
HUATABAMPOMEX C -0.388 -0.402c 1.983
IGUALAMEX - -2.451b -2.592a 1.130
JACONAMEX - -1.268 -1.449 0.648a
JIMENEZMEX - -3.398a -3.881a 1.856
JUAREZMEX C -5.039a 3.992a 0.108c
LAPAZMEX - -2.990a -2.960a 1.905
LEONMEX - -1.816¢ -1.604 0.531a
MATAMOROSMEX - -2.981a -3.012a 1.757
MERIDAMEX - -1.547 -1.725c 1.722
MEXICALIMEX - -2.027b -2.036b 0.574a
MONCLOVAMEX - -3.505a -3.192a 1.761
MONTERREYMEX - -1.865c -1.865c 0.281c
MORELIAMEX - -1.756¢ -1.774c 1.764
PUEBLAMEX - -2.721a -2.464b 0.834
SANLUISPMEX - -2.541b -2.637a 1.351
TAMPICOMEX - -1.641c -1.661c 0.808
TAPACHULAMEX - -2.625a -2.719a 1.571
TIJUANAMEX - -2.340b -2.344b 0.922
TOLUCAMEX - -1.875c -2.407b 1.476
TORREONMEX - -2.848a -2.879a 0.761
TULANCINGOMEX - -0.738 -1.191 0.287c
VERACRUZMEX - -1.505 -1.489 1.326
VILLAHERMOMEX - -2.288b -2.675a 0.876

a Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significancia del 1%.
b Indica rechazo de la hip6tesis nula al nivel de significancia de 5%.
¢ Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significancia de 10%.
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Cuadro A.10
Resultado de las pruebas de raiz unitaria, salud y cuidado personal
Precio relativo de las Parametros Prueba DF Prueba PP Prueba KPSS
ciudades deterministicos 0 DFA

ACAPULCOMEX - -2.469b -2.577a 1.936
AGUASCAMEX - -3.389a -3.295a 0.716a
CHETUMEX - -3.615a -3.274a 0.648a
CHIHUAMEX -5.621a -4.888a 0.351b
COLIMAMEX - -1.901c -1.904c 1.217
CORDOBAMEX - -1.599 -1.736¢C 0.555a
CORTAZARMEX - -1.771 -1.970b 1.651
CULIACANMEX - -2.403b -2.393b 0.782
FRESNILLOMEX C -2.633c -2.634c 0.239c
GUADALAJARAMEX - -1.396 -1.202 1.117
HERMOSILLOMEX C -4.094a -4.049a 0.252c
HUATABAMPOMEX - -2.435 -2.435b 2.051
IGUALAMEX - -3.509a -3.514a 1.193
JACONAMEX - -1.430 -1.997b 0.838
JIMENEZMEX C -3.395b -3.580a 0.374b
JUAREZMEX - -1.792¢ -1.840c 1.077
LAPAZMEX - -4.917a -5.030a 0.662a
LEONMEX - -2.524b -2.203b 1.133
MATAMOROSMEX C -3.211b -3.208b 0.440b
MERIDAMEX - -2.538b -2.538b 1.638
MEXICALIMEX C -2.650c -2.564 0.964
MONCLOVAMEX - -3.480a -3.698a 0.478a
MONTERREYMEX - -2.452b -2.418b 0.235c
MORELIAMEX - -3.390a -3.374a 0.449
PUEBLAMEX - -2.707a -2.672a 1.254
SANLUISPMEX - -3.527a -3.543a 0.376b
TAMPICOMEX - -6.458a -6.596a 0.563b
TAPACHULAMEX - -2.959a -2.997a 1.254
TIJUANAMEX - -5.224a -5.063a 1.230
TOLUCAMEX C -2.610c -2.610c 0.409a
TORREONMEX - -0.914 -1.002 1.099
TULANCINGOMEX - -1.735¢ -1.608 1.293
VERACRUZMEX - -3.208a -3.208a 1.175
VILLAHERMOMEX C -2.470 -2.517 0.571a

a Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significancia del 1%.
b Indica rechazo de la hip6tesis nula al nivel de significancia de 5%.
¢ Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significancia de 10%.
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Cuadro A.11
Resultado de las pruebas de raiz unitaria, transporte

Precio relativo de las Parametros Prueba DF Prueba PP Prueba KPSS
ciudades deterministicos o DFA

ACAPULCOMEX - -3.465a -3.466a 1.649
AGUASCAMEX C -3.562a -3.426b 1.698
CHETUMEX C -2.158 -1.957 1.257
CHIHUAMEX - -3.272a -3.042a 0.320c
COLIMAMEX C -3.330b -3.150b 0.473a
CORDOBAMEX - -1.336 -1.565 0.495a
CORTAZARMEX - -2.609a -2.239b 0.369b
CULIACANMEX - -2.762a -2.290b 0.432b
FRESNILLOMEX - -2.920a -2.635a 0.230c
GUADALAJARAMEX C -3.754a -3.313b 0.361b
HERMOSILLOMEX C -3.621a -3.475a 0.667a
HUATABAMPOMEX - -1.839c -2.140b 1.747
IGUALAMEX - -3.054a -2.883a 0.421b
JACONAMEX - -2.520b -2.224b 0.501a
JIMENEZMEX - -2.487b -2.125b 0.456b
JUAREZMEX - -2.371b -2.883a 1.559
LAPAZMEX - -3.328a -3.053a 1.210
LEONMEX - -2.311b -2.229b 1.497
MATAMOROSMEX - -2.314b -2.087b 0.445b
MERIDAMEX - -2.394b -2.545b 0.953
MEXICALIMEX - -3.949a -3.766a 0.296¢
MONCLOVAMEX - -1.143 -1.703c 0.870
MONTERREYMEX - -3.038a -2.720a 0.392b
MORELIAMEX C -3.469a -3.266b 0.303c
PUEBLAMEX - -2.301b -2.339 1.949
SANLUISPMEX C -5.350a -5.239%a 0.181c
TAMPICOMEX - -2.181 -2.086b 0.693a
TAPACHULAMEX - -2.088b -1.919¢c 0.706a
TIJUANAMEX - -3.925a -3.911a 0.742
TOLUCAMEX - -2.593a -2.368b 1.096
TORREONMEX - -2.471b -2.105b 0.514a
TULANCINGOMEX - -2.079b -1.819c 0.883
VERACRUZMEX - -2.880a -2.488b 0.506a
VILLAHERMOMEX - -2.898a -2.621a 0.243c

a Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significancia del 1%.
b Indica rechazo de la hip6tesis nula al nivel de significancia de 5%.
¢ Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significancia de 10%.
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Cuadro A.12

Resultado de las pruebas de raiz unitaria, educacién y esparcimiento

Precio relativo de las Parametros Prueba DF o Prueba PP Prueba KPSS
ciudades deterministicos DFA

ACAPULCOMEX - -2.297b -2.659a 0.498a
AGUASCAMEX - -2.492b -2.400b 1.152
CHETUMEX C -3.841a -3.819a 0.493a
CHIHUAMEX - -4.070a -4.592a 1.449
COLIMAMEX - -2.349b -2.502b 1.279
CORDOBAMEX C -4.463a -5.219a 0.264
CORTAZARMEX - -3.845a -4.238a 0.702a
CULIACANMEX - -2.805a -2.799a 1.431
FRESNILLOMEX - -2.771a -2.454b 0.516a
GUADALAJARAMEX - -3.394a -3.400a 0.494a
HERMOSILLOMEX - 2.807a -2.374b 0.253c
HUATABAMPOMEX - -4.267a -4.595a 0.850
IGUALAMEX - -1.447 -1.643c 1.452
JACONAMEX - -2.590a -3.224a 0.482a
JIMENEZMEX - -3.518a -4.458a 0.481a
JUAREZMEX - -3.402a -4.396a 1.217
LAPAZMEX - -3.304a -3.920a 0.822
LEONMEX - -1.654 -2.052b 0.418b
MATAMOROSMEX - -3.762a -4.568a 0.309c
MERIDAMEX - -3.806a -3.360a 1.575
MEXICALIMEX - -3.919a -3.769a 1.317
MONCLOVAMEX - -2.684a -2.947a 1.260
MONTERREYMEX - -1.703c -2.286b 1.730
MORELIAMEX - -2.763a -2.560b 1.334
PUEBLAMEX - -2.773a -3.838a 1.947
SANLUISPMEX - -7.890a -5.298a 0.994
TAMPICOMEX - -1.746¢ -2.277b 0.793
TAPACHULAMEX - -2.292b -2.586a 1.196a
TIJUANAMEX - -3.417a -3.427a 0.341c
TOLUCAMEX - -2.329b -2.548b 1.352
TORREONMEX C -2.805¢c -2.679c 0.929
TULANCINGOMEX C -3.159b -2.713c 0.386b
VERACRUZMEX - -4.539a -4.762a 1.517
VILLAHERMOMEX C -3.276b -3.955a 0.751

a Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significancia del 1%.
b Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significancia de 5%.
¢ Indica rechazo de la hipotesis nula al nivel de significancia de 10%.
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Cuadro A.13
Prueba secuencial de raiz unitaria, LS (2003),
Alimento, bebidas y tabaco (17/34=50%)

Variables Tasa de Cambios Estadistico k Nivel de
convergencia Estructurales LM Significa
ncia
ACAPULCOMEX - 1989:02*/1997:05* -4.415 20
AGUASCAMEX 2.753 1996:09*/2000:11* -5.425 19 5%
CHETUMEX - 1990:02*/1996:09* -4.718 19
CHIHUAMEX - 1989:12*/1996:12* -4-443 19
COLIMAMEX - 1989:12*/1998:06* -4.343 17
CORDOBAMEX - 1992:06*/2001:04 -4.914 0
CORTAZARMEX - 1988:10*/1997:03* -4.478 21
CULIACANMEX 2571 1995:04*/2003:10* -5.712 24 5%
FRESNILLOMEX - 1989:03*/1997:07* -4.597 24
GUADALAJARAMEX 3.293 1993:07*/2003:09* -5.006 12 10%
HERMOSILLOMEX 1.867 1988:12*/2002:01* -5.248 24 10%
HUATABAMPOMEX 1.850 1993:02*/2004:12* -5.048 24 10%
IGUALAMEX 3.196 1990:10/2002:01* -5.003 24 10%
JACONAMEX - 1990:09*/2002:07* -4.297 19
JIMENEZMEX 2.431 1995:03*/2000:11* -5.919 23 1%
JUAREZMEX - 1988:07%/1996:12* -4.277 19
LAPAZMEX - 1994:11*/2004:10* -3.338 24
LEONMEX 5.056 1988:11*/1997:01* -5.063 21 10%
MATAMOROSMEX - 1986:11*/1997:05* -4.478 19
MERIDAMEX 1.704 1989:09*/1998:06* -5.506 19 5%
MEXICALIMEX 2.942 1986:11*/1998:05* -5.262 19 10%
MONCLOVAMEX - 1988:04*/1995:06 -4.979 18
MONTERREYMEX 2.029 1994:02/1998:01* -6.094 17 1%
MORELIAMEX 1.790 1993:01*/2001:12* -5.329 17 5%
PUEBLAMEX - 1991:01*/2001:08* -4.309 23
SANLUISPMEX 1.977 1994:12*%/2003:04 -5.439 23 5%
TAMPICOMEX - 1995:03*/2000:11* -4.355 23
TAPACHULAMEX - 1995:03*/2005:04* -4.928 20
TIJUANAMEX 2.490 1986:08*/2001:11* -5.868 19 1%
TOLUCAMEX 2.743 1991:07*/2002:07 -5.059 5 10%
TORREONMEX 2.238 1996:02*/2002:01* -5.243 24 10%
TULANCINGOMEX - 1989:06*/1995:05* -4.420 23
VERACRUZMEX 1.954 1990:02*/1996:11* -6.645 19 1%
VILLAHERMOMEX - 1987:11*/1995:08* -4.876 24
PROMEDIO 2.52

Nota: los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM son -5.82, -
5.28 y -4.98 respectivamente (Lee y Strazicich, 2003); * indica que el cambio estructural es estadisticamente
significativo al menos a un nivel del 10%.
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Cuadro A.14
Prueba secuencial de raiz unitaria, LS (2003),
Ropa, calzado y accesorios (17/34=50%)

Variables Tasa de Cambios Estadisti k Nivel de
convergencia Estructurales co Significa
LM ncia
ACAPULCOMEX 5.466 1989:04*/199:04* -5.323 24 5%
AGUASCAMEX 6.035 1989:11*/1999:10* -5.647 14 5%
CHETUMEX 4,392 1987:12*/1996:08* -5.486 18 5%
CHIHUAMEX 4.617 1993:06*/2002:10* -6.022 21 1%
COLIMAMEX 4.402 1990:04*/1998:03* -5.289 24 5%
CORDOBAMEX - 1989:12*/2000:02* -4.412 20
CORTAZARMEX - 1989:10*/1998:11* -4.526 21
CULIACANMEX - 1989:05*/1997:12* -4.369 24
FRESNILLOMEX 2.639 1993:02*/2002:06* -5.379 18 5%
GUADALAJARAMEX - 1987:11*/1997:06 -4.570 24
HERMOSILLOMEX - 1987:12*/2004:09* -3.895 24
HUATABAMPOMEX - 1987:08*/1995:03* -4.374 24
IGUALAMEX - 1987:12*/1996:03* -4.880 23
JACONAMEX 3.080 1987:12*/1992:02* -6.092 24 1%
JIMENEZMEX - 1988:07/1997:12* -4.873 24
JUAREZMEX 4.660 1992:01*/1999:10* -5.573 24 5%
LAPAZMEX 8.616 1988:09*/1999:01* -5.255 24 10%
LEONMEX - 1987:12*/1996:12* -4.851 24
MATAMOROSMEX 5.002 1990:04*/1996:12 -5.415 24 5%
MERIDAMEX - 1989:01*/2004:05 -4.517 14
MEXICALIMEX - 1986:09*/1997:08* -3.875 24
MONCLOVAMEX - 1996:01*/2001:11* -4.957 24
MONTERREYMEX 5.370 1988:01*/1993:02* -5.026 24 10%
MORELIAMEX 4.649 1989:11*/1999:07* -5.512 12 5%
PUEBLAMEX - 1991:01%/1996:11 -4.807 24
SANLUISPMEX 2.487 1995:01/2001:12* -6.138 23 1%
TAMPICOMEX 3.274 1996:11*/2000:12* -5.838 18 1%
TAPACHULAMEX 7.350 1986:12*/2001:11* -5.126 24 10%
TIJUANAMEX - 1995:04*/2000:12* -4.071 24
TOLUCAMEX 5.591 1988:01*/1991:07* -5.335 12 5%
TORREONMEX - 1987:09*/1995:10* -4.309 16
TULANCINGOMEX 3.880 1987:03*/1999:03* -5.046 24 10%
VERACRUZMEX - 1987:08*/1996:10* -4.324 23
VILLAHERMOMEX - 1990:03*/2005:06* -4.928 24
PROMEDIO 4.794

Nota: los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM son -5.82, -
5.28 y -4.98 respectivamente (Lee y Strazicich, 2003); * indica que el cambio estructural es estadisticamente
significativo al menos a un nivel del 10% de significancia.
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Cuadro A.15
Prueba secuencial de raiz unitaria, LS (2003), vivienda (25/34=73.52%)
Variables Tasa de Cambios Estadistico k Nivel de
convergencia Estructurales LM Significanci
a
ACAPULCOMEX 3.425 1987:12*/1992:04* -6.548 24 1%
AGUASCAMEX 6.286 1987:12*/1992:03* -6.934 24 1%
CHETUMEX 3.752 1988:05*/1994:07* -6.003 24 1%
CHIHUAMEX 6.211 1987:12*/1993:01* -5.474 24 5%
COLIMAMEX 4.734 1987:12*/1992:07* -6.214 24 1%
CORDOBAMEX - 1987:11*/1992:04* -4.796 23
CORTAZARMEX 2.364 1987:06*/1998:07* -5.451 23 5%
CULIACANMEX 5.601 1987:11*/1993:03* -5.338 24 5%
FRESNILLOMEX 3.124 1986:08*/1990:08 -5.841 24 1%
GUADALAJARAMEX - 1990:03*/1998:10 -3.947 24
HERMOSILLOMEX 3.417 1988:05*/2003:03* -6.001 24 1%
HUATABAMPOMEX 3.569 1988:06*/2003:02 -5.167 22 10%
IGUALAMEX 3.372 1988:02*/1993:03* -5.963 24 1%
JACONAMEX 5.332 1989:06*/1998:11* -5.416 24 5%
JIMENEZMEX 6.012 1988:11*/1996:12* -5.182 16 10%
JUAREZMEX 5.173 1988:06*/2002:03* -6.060 24 1%
LAPAZMEX - 1988:04*/1996:10* -3.966 24
LEONMEX 5.705 1987:12*/1992:08* -5.314 24 5%
MATAMOROSMEX 3.040 1995:02*/2001:03* -5.956 15 1%
MERIDAMEX 5.337 1987:12*/1992:03* -5.196 24 10%
MEXICALIMEX 3.658 1988:05*/1995:01* -6.494 24 1%
MONCLOVAMEX - 1991:10*/2000:09 -4.834 19
MONTERREYMEX - 1987:11*/2002:02* -4.632 24
MORELIAMEX - 1995:02*/2000:05* -3.871 16
PUEBLAMEX 5.700 1987:12*/1993:04* -5.524 24 5%
SANLUISPMEX - 1988:06*/2001:01* -4.704 24
TAMPICOMEX 3.739 1988:12*/1991:09 -5.825 24 1%
TAPACHULAMEX 6.383 1990:02*/1997:05* -5.220 24 10%
TIJUANAMEX 8.978 1988:01*/1994:12* -5.407 20 5%
TOLUCAMEX 5.116 1987:12*/1992:06* -5.224 24 10%
TORREONMEX 5.218 1987:11*/1992:02* -6.208 24 1%
TULANCINGOMEX - 1988:06*/2004:01* -4.757 24
VERACRUZMEX - 1988:05/2002:07* -4.579 24
VILLAHERMOMEX 4.154 1988:05*/2002:03* -5.627 24 5%
PROMEDIO 4.776

Nota: los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM son -5.82, -
5.28 y -4.98 respectivamente (Lee y Strazicich, 2003); * indica que el cambio estructural es estadisticamente
significativo al menos a un nivel del 10%.
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Cuadro A.16
Prueba secuencial de raiz unitaria, LS (2003),
Muebles, aparatos y accesorios (16/34=47%)

Variables Tasa de Cambios Estadistico k Nivel de
convergencia Estructurales LM Significa
ncia
ACAPULCOMEX - 1996:04*/2001:06* -4.188 19
AGUASCAMEX - 1987:08%/1995:03* -4.579 24
CHETUMEX 2.194 1994:12%/1998:01* -5.233 21 10%
CHIHUAMEX - 1987:11*/1995:08* -3.769 24
COLIMAMEX - 1994:10%/1999:06* -4.955 19
CORDOBAMEX - 1987:11*/1995:09* -4.271 23
CORTAZARMEX 3.122 1994:11*/2000:10* -5.861 21 1%
CULIACANMEX - 1995:01*/2003:05* -4.867 22
FRESNILLOMEX - 1990:07*/2003:11* -4.763 24
GUADALAJARAMEX 4.734 1989:09*/1998:11* -5.151 19 10%
HERMOSILLOMEX - 1994:04/1997:11* -3.938 24
HUATABAMPOMEX - 1988:03%/1995:02* -4.849 8
IGUALAMEX 1.621 1987:12*/2000:01* -6.645 12 1%
JACONAMEX - 1987:12*/2000:05* -4.489 24
JIMENEZMEX 4.237 1988:01%/1995:12* -5.195 24 10%
JUAREZMEX - 1986:10%/1999:06* -4.093 23
LAPAZMEX - 1994:12*/2003:04* -4.920 24
LEONMEX 3.261 1994:12*/1999:10* -5.738 24 5%
MATAMOROSMEX 3.225 1994:12*/1999:02* -5.046 22 10%
MERIDAMEX - 1994:04*/2000:01* -4.539 24
MEXICALIMEX - 1986:09*/1999:11* -3.572 24
MONCLOVAMEX 3.670 1989:06*/2000:03* -4.983 3 10%
MONTERREYMEX 3.549 1990:09*/1996:07* -5.055 24 10%
MORELIAMEX - 1995:04*/2001:01* -4.728 19
PUEBLAMEX 2.227 1994:11*/2000:01* -5.788 24 5%
SANLUISPMEX 2.626 1994:10%/1999:05* -6.130 22 1%
TAMPICOMEX 3.409 1987:11*%/1995:03* -5.260 15 10%
TAPACHULAMEX 4.873 1988:01*/1995:04* -5.301 18 5%
TIJUANAMEX 6.642 1991:09*/1996:11* -4.999 22 10%
TOLUCAMEX 3.079 1987:06%/1991:01* -5.003 12 10%
TORREONMEX - 1994:04*/1999:07* -4.912 21
TULANCINGOMEX 2.087 1992:10%/1998:02 -6.567 24 1%
VERACRUZMEX - 1987:09*/1995:05* -4.354 24
VILLAHERMOMEX - 1991:05/1999:02* -4.396 18
PROMEDIO 3.409

Nota: los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM son -5.82, -
5.28 y -4.98 respectivamente (Lee y Strazicich, 2003); * indica que el cambio estructural es estadisticamente
significativo al menos a un nivel del 10%.
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Cuadro A.17
Prueba secuencial de raiz unitaria, LS (2003),
Salud y cuidado personal (23/34=67.6%)

Variables Tasa de Cambios Estadistico k Nivel de
convergencia Estructurales LM Significa
ncia
ACAPULCOMEX 3.696 1988:05/1998:02* -5.102 2 10%
AGUASCAMEX 4.435 1990:03*/1998:04* -5.353 10 5%
CHETUMEX - 1987:02*/2001:06* -4.492 21
CHIHUAMEX - 1988:11*/2002:11* -4.381 17
COLIMAMEX - 1988:10*/2000:12* -4.468 21
CORDOBAMEX 3.048 1987:12*/1999:06* -5.427 21 5%
CORTAZARMEX 1.168 1986:11*/1995:10* -6.200 17 1%
CULIACANMEX 2.751 1987:12*/2000:12* -5.743 11 5%
FRESNILLOMEX - 1991:07*/2001:11* -4.528 24
GUADALAJARAMEX 2.432 1987:11*/1992:06* -6.936 24 1%
HERMOSILLOMEX 4.186 1988:12*/2004:02* -5.169 19 10%
HUATABAMPOMEX 3.862 1995:04*/2000:11* -5.165 24 10%
IGUALAMEX - 1988:02*/1999:01* -4.718 24
JACONAMEX - 1986:11*/1994:11* -3.339 24
JIMENEZMEX 3.053 1988:01*/1999:01* -5.332 24 5%
JUAREZMEX 2.555 1989:06*/1994:01* -5.850 23 1%
LAPAZMEX 2.853 1988:11*/2001:10* -5.356 24 5%
LEONMEX 1.488 1987:10%/1991:09* -7.977 24 1%
MATAMOROSMEX 2.800 1992:02*/2001:04 -5.135 24 10%
MERIDAMEX 2.979 1991:09*/1999:09* -5.033 23 10%
MEXICALIMEX 3.603 1989:06*/1997:12* -5.883 21 1%
MONCLOVAMEX 3.388 1991:05*/1995:01* -5.650 21 5%
MONTERREYMEX 3.309 1991:09*/1996:12* -5.385 21 5%
MORELIAMEX 3.386 1987:11*/1999:03* -5.678 22 5%
PUEBLAMEX - 1997:05%/2002:10 -4.828 13
SANLUISPMEX 3.813 1988:04/1998:03* -5.547 9 5%
TAMPICOMEX - 1986:08*/1998:02* -3.845 22
TAPACHULAMEX 2.423 1988:05*/1998:02* -5.626 19 5%
TIJUANAMEX 5.721 1988:10*/1995:1* -4.994 23 10%
TOLUCAMEX - 1993:12/2002:11 -4.543 23
TORREONMEX 2.427 1991:09*/1999:08* -5.054 24 10%
TULANCINGOMEX - 1991:03*/2001:01 -3.896 21
VERACRUZMEX 3.747 1991:09*/2003:04 -6.4765 24 1%
VILLAHERMOMEX - 1991:09*/2000:05* -4.552 5
PROMEDIO 3.179

Nota: los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM son -5.82, -
5.28 y -4.98 respectivamente (Lee y Strazicich, 2003); * indica que el cambio estructural es estadisticamente
significativo al menos a un nivel del 10%.
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Cuadro A.18
Prueba secuencial de raiz unitaria, LS (2003), transporte (8/34=23.52%)
Variables Tasa de Cambios Estadistico k Nivel de
convergencia Estructurales LM Significa
ncia
ACAPULCOMEX - 1987:01%/1993:01* -3.959 23
AGUASCAMEX 2.076 1986:12*/1991:12* -5.617 11 5%
CHETUMEX - 1988:09%/1996:10* -3.815 15
CHIHUAMEX 2.796 1987:03*/1993:02* -5.457 10 5%
COLIMAMEX - 1988:08*/2000:10* -4.707 24
CORDOBAMEX - 1988:10*/2001:02* -4.241 23
CORTAZARMEX - 1988:08*/1993:07* -4.846 24
CULIACANMEX - 1986:11*/1999:07* -4.616 24
FRESNILLOMEX - 1987:03*/1993:01* -4.540 24
GUADALAJARAMEX - 1986:08*/1992:10* -4.655 20
HERMOSILLOMEX 1.995 1987:07*/1999:04* -5.364 19 5%
HUATABAMPOMEX - 1987:07*/1993:12* -4.600 0
IGUALAMEX - 1986:11*/1991:05* -4.791 0
JACONAMEX - 1988:08%/1995:02* -3.549 21
JIMENEZMEX - 1987:03*/1991:10* -4.977 21
JUAREZMEX 2.145 1987:03*/1993:09* -6.074 14 1%
LAPAZMEX - 1987:03*/1999:05* -4.378 22
LEONMEX 2.100 1987:01*/1992:10* -5.601 16 5%
MATAMOROSMEX - 1987:03*/1994:12* -3.905 24
MERIDAMEX - 1986:08*/1992:10* -3.875 17
MEXICALIMEX - 1987:03*/1993:01* -4.914 24
MONCLOVAMEX - 1987:03*/1993:01* -4.545 21
MONTERREYMEX 3.665 1986:07*/1998:07* -5.415 0 5%
MORELIAMEX - 1986:08*/2000:09* -4.899 21
PUEBLAMEX - 1986:07*/2003:11* -4.461 24
SANLUISPMEX - 1986:07*/1990:12* -4.638 23
TAMPICOMEX - 1987:11*/1993:01* -4.074 24
TAPACHULAMEX - 1987:03*/1993:11* -4.530 21
TIJUANAMEX - 1987:03*/1993:06* -4.884 22
TOLUCAMEX - 1986:07*/1992:12* -4.468 24
TORREONMEX 3.776 1986:08*/1998:10* -4.980 0 10%
TULANCINGOMEX - 1989:08*/1996:10* -4.467 24
VERACRUZMEX - 1986:08*/1999:04* -4.404 23
VILLAHERMOMEX 2.653 1988:11*/2000:11* -5.651 24 5%
PROMEDIO 2.650

Nota: los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM son -5.82, -
5.28 y -4.98 respectivamente (Lee y Strazicich, 2003); * indica que el cambio estructural es estadisticamente
significativo al menos a un nivel del 10%.
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Cuadro A.19
Prueba secuencial de raiz unitaria, LS (2003),
Educacion y esparcimiento (22/34=64.7%)

Variables Tasa de Cambios Estadistic k Nivel de
convergencia Estructurales o] Significa
LM ncia
ACAPULCOMEX - 1989:01*/2001:07* -4.698 24
AGUASCAMEX 1.787 1989:02*/1997:02* -5.241 15 10%
CHETUMEX 1.851 1987:02*/1993:01* -6.522 20 1%
CHIHUAMEX 4.468 1987:08*/1995:01* -5.891 24 1%
COLIMAMEX - 1986:10*/2001:12* -4.762 22
CORDOBAMEX 2.468 1987:02*/1991:08* -5.854 20 1%
CORTAZARMEX 2.331 1992:07*/1996:01 -5.059 20 10%
CULIACANMEX - 1986:12*/2001:11* -4.871 18
FRESNILLOMEX 1.810 1986:08*/1992:05* -5.767 24 5%
GUADALAJARAMEX - 1987:07*/1993:12 -3.781 23
HERMOSILLOMEX - 1992:07*/1998:07* -4.838 24
HUATABAMPOMEX - 1988:01*/2002:08* -3.702 21
IGUALAMEX - 1990:07*/1995:03* -4.661 21
JACONAMEX - 1987:08*/1995:07* -4.621 24
JIMENEZMEX 2.001 1990:02*%/1998:05 -4.999 19 10%
JUAREZMEX - 1990:09*/2000:01* -4.539 18
LAPAZMEX 1.548 1991:11*/1999:07* -5.654 23 5%
LEONMEX 1.652 1986:12*/2000:10* -6.738 12 1%
MATAMOROSMEX 2971 1987:11*/1992:12* -5.168 21 10%
MERIDAMEX 0.925 1991:08*/1998:09* -7.516 24 1%
MEXICALIMEX 2.990 1992:07*/1998:05* -5.119 24 10%
MONCLOVAMEX - 1991:08*/1999:09* -4.884 21
MONTERREYMEX 2.456 1993:04*/2001:05 -5.625 15 5%
MORELIAMEX - 1989:09*/2003:06* -3.750 23
PUEBLAMEX 1.145 1989:09*/1996:01* -5.106 24 10%
SANLUISPMEX 0.520 1987:07*/1992:07* -6.867 24 1%
TAMPICOMEX 3.127 1992:07*/1997.04* -5.185 24 10%
TAPACHULAMEX 1.641 1990:09*/1997:07* -6.276 22 1%
TIJUANAMEX - 1990:09*/1997:07* -4.496 24
TOLUCAMEX 1.855 1991:05*/1995:02* -6.431 13 1%
TORREONMEX 0.885 1994:09*/2000:09* -6.530 24 1%
TULANCINGOMEX 2.599 1994:09*/2000:09* -5.031 24 10%
VERACRUZMEX 5.540 1988:07*/2002:03* -5.045 24 10%
VILLAHERMOMEX 1.163 1991:08*/2004:07* -6.176 24 1%
PROMEDIO 2.169

Nota: los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM son -5.82, -
5.28 y -4.98 respectivamente (Lee y Strazicich, 2003); * indica que el cambio estructural es estadisticamente
significativo al menos a un nivel del 10% de significancia.
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Cuadro A.20

Resultados de las pruebas de datos panel, alimento, bebidas y tabaco

Prueba de raiz unitaria Estadistico Valor p
LLC -6.791 0.000
ADF-Fisher 119.567 0.000
PP-Fisher 126.203 0.000

Nota: la hipdtesis nula es la presencia de raiz unitaria y la alternativa es estacionaria para
las pruebas LLC, IPS, ADF-Fisher y PP-Fisher.

Cuadro A.21

Resultados de las pruebas de datos panel, ropa, calzado y accesorios

Prueba de raiz unitaria Estadistico Valor p
LLC -3.236 0.000
ADF-Fisher 188.728 0.000
PP-Fisher 197.151 0.000

Nota: la hipdtesis nula es la presencia de raiz unitaria y la alternativa es estacionaria para
las pruebas LLC, IPS, ADF-Fisher y PP-Fisher.

Cuadro A.22
Resultados de las pruebas de datos panel, vivienda
Prueba de raiz unitaria Estadistico Valor p
LLC -12.695 0.000
ADF-Fisher 283.297 0.000
PP-Fisher 329.743 0.000

Nota: la hipétesis nula es la presencia de raiz unitaria y la alternativa es estacionaria para
las pruebas LLC, IPS, ADF-Fisher y PP-Fisher.

Cuadro A.23
Resultados de las pruebas de datos panel, muebles, aparatos y accesorios
domésticos
Prueba de raiz unitaria Estadistico Valor p
LLC -11.740 0.000
ADF-Fisher 274.804 0.000
PP-Fisher 286.863 0.000

Nota: la hipdtesis nula es la presencia de raiz unitaria y la alternativa es estacionaria para
las pruebas LLC, IPS, ADF-Fisher y PP-Fisher.
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Cuadro A.24

Resultados de las pruebas de datos panel, salud y cuidado personal

Prueba de raiz unitaria Estadistico Valor p
LLC -15.224 0.000
ADF-Fisher 386.916 0.000
PP-Fisher 384.687 0.000

Nota: la hipdtesis nula es la presencia de raiz unitaria y la alternativa es estacionaria para

las pruebas LLC, IPS, Breitung, ADF-Fisher y PP-Fisher.

Cuadro A.25
Resultados de las pruebas de datos panel, transporte
Prueba de raiz unitaria Estadistico Valor p
LLC -14.019 0.000
ADF-Fisher 338.059 0.000
PP-Fisher 315.165 0.000

Nota: la hipdtesis nula es la presencia de raiz unitaria y la alternativa es estacionaria para
las pruebas LLC, IPS, ADF-Fisher y PP-Fisher.

Cuadro A.26

Resultados de las pruebas de datos panel, educacion y esparcimiento

Prueba de raiz unitaria Estadistico Valor p
LLC -16.760 0.000
ADF-Fisher 436.965 0.000
PP-Fisher 469.198 0.000

Nota: la hipdtesis nula es la presencia de raiz unitaria y la alternativa es estacionaria para
las pruebas LLC, IPS, ADF-Fisher y PP-Fisher.
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Cuadro A.27

Variables Estadistico | Estadistico LM | Cambio Estadistico Cambio

LM (un cambio estru- LM (dos estructural

estructural) ctural cambios

estructurales

ACAPULCOMEX -1.985 -3.921 1991 -6.094*** 1990/1997
AGUASCALIENTESME -3.493** -3.530 1997 -10.206*** 1993/2002
CHETUMALMEX -3.379** -5.552 1994 -9,388*** 1991/1995
CHIHUAHUAMEX -3.359** -5.735 1996 -7.636*** 1998/2005
COLIMAMEX -1.671 -4.431* 1996 -5.323** 1989/2001
CORDOBAMEX -4.798*** -4.,909** 1998 -6.517*** 1990/2003
CORTAZARMEX -3.270%* -6.255%** 1996 -8.234*** 1995/2003
CULIACANMEX -2.224 -5.021** 1997 -5.431** 1997/2003
FRESNILLOMEX -2.296 -6.506*** 2000 -6.917*** 1998/2001
GUADALAJARAMEX -1.967 -6.158*** 1993 -7.497*** 1995/1998
HERMOSILLOMEX -3.194** -4.076 2001 -4.793 1997/2003
HUATABAMPOMEX -1.613 -3.959 2001 -6.924*** 1993/2000
IGUALAMEX -1.785 -4.149 1994 -6.181*** 1993/2000
JACONAMEX -3.097* -4.582** 1999 -6.507*** 1993/1999
JIMENEZMEX -2.389 -3.248 1998 -7.185%** 1994/2003
JUAREZMEX -3.022* -4.504** 1992 -6.890*** 1990/1999
LAPAZMEX -1.996 -4.479* 1993 -5.748** 1992/2000
LEONMEX -2.515 -2.842 1993 -5.040* 1989/1997
MATAMOROSMEX -1.771 -3.438 1991 -4.600 1989/2000
MERIDAMEX -0.527 -4.703** 1998 -5.976*** 1997/2001

PANEL -4.059%** -18.502*** -31.940***
MEXICALIMEX -2.274 -5.431*** 2003 -6.372*** 1993/2003
MONCLOVAMEX -2.682 -3.940 1999 -5.366** 1997/2000
MONTERREYMEX -2.041 -4.147 2000 -9.386*** 1995/1999
MORELIAMEX -1.485 -4,945%* 1996 -11.737*** 1997/2003
PUEBLAMEX -1.696 -3.646 1996 -6.885*** 1993/2005
SNLUISPOTOSI -1.552 -3.583 1994 -6.243*** 1994/2001
TAMPICXOMEX -1.282 -5.400%** 2002 -6.893*** 1994/2002
TAPACHULAMEX -3.946%** -4.729** 2000 -7.156*** 1998/2003
TIJUANAMEX -1.595 -2.981 1997 -4.281 1990/1998
TOLUCAMEX -2.361 -4.699** 1999 -7.020*** 1990/1997
TORREONMEX -4.184*** -4.371* 1993 -6.061*** 1993/1996
TULANCNGOMEX -2.347 -4.490* 1989 -6.780*** 1989/2001
VERACRUZMEX -2.329 -3.717 1995 -6.758*** 1993/2000
VILLAHERMOMEX -2.778 -4.676** 2000 -9.752*** 1992/2001

PANEL -2.806*** -16.711*** -33.734***

Nota: los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM sin cambios
estructurales son -3.90, -3.18 y -2.85 (Schmidt y Phillips, 1992), respectivamente; los valores criticos para los
niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM con un cambio estructural son -5.11, -4.50 y -
4.21, respectivamente (Lee y Strazicich, 2004); los valores criticos para los niveles de significancia del 1%,
5% y 10% del estadistico LM con dos cambios estructurales son -5.82, -5.28 y -4.98, respectivamente (Lee y
Strazicich (2003); los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico de
panel LM sin cambio estructura, con uno y dos cambio estructurales son -2.32, -1.64 y-1.28, respectivamente;
*, ** y *** indican significancia estadistica al 10%, 5% y 1%, respectivamente.
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Cuadro A.28

Prueba secuencial de raiz unitaria, LM individual y Panel

Ropa, calzado y accesorios

Variables Estadistico | Estadistico LM | Cambio Estadistico Cambio
LM (un cambio estru- LM (dos estructural
estructural) ctural cambios
estructurales
JUAREZMEX -2.024 -4.210 1993 -6.546%*** 1989/2005
LAPAZMEX -4.673*** -5.830*** 2005 -7.806*** 1990/2000
CULIACANMEX -1.234 -3.633 2000 -6.982*** 1993/2002
FRESNILLOMEX -5.950*** -7.683*** 1995 -7.932%*= 1995/2001
GUADALAJARAMEX -3.543** -5.694*** 1999 -6.199*** 1989/1999
HERMOSILLOMEX -1.280 -3.840 1995 -7.389*** 1990/1997
HUATABAMPOMEX 0.393 -3.112 1990 -5.027* 1990/1999
IGUALAMEX -1.805 -3.486 1990 -7.346%** 19901999
JACONAMEX -2.392 -4.578** 2000 -7.581%** 1993/2000
JIMENEZMEX -2.150 -3.712 1996 -6.368*** 1992/995
ACAPULCOMEX -0.746 -5.223%** 1993 -7.251%** 1990/1998
AGUASCALIENTESME -2.144 -2.647 1990 -4.815 1989/1999
CHETUMALMEX -1.778 -4.905** 1995 -7.988*** 1991/1998
CHIHUAHUAMEX -2.644 -3.648 1995 -8.128*** 1990/2000
COLIMAMEX -2.760 -7.493*** 1996 -10.372%** 1993/2003
CORDOBAMEX -1.124 -4.979** 1999 -7.464%** 1993/2004
CORTAZARMEX -2.781 -5.027** 1995 -7.910%** 1990/1996
MATAMOROSMEX -1.284 -4.369* 1999 -10.199*** 1993/1999
MERIDAMEX -2.180 -4.380* 1992 -5.891*** 1989/1996
LEONMEX -1.743 -3.877 1992 -5.720** 1992/1995
PANEL -1.962** -18.541*** -35.846***
VILLAHERMOMEX -2.100 -3.352 1994 -7.131*** 1990/2000
VERACRUZMEX -0.927 -4.376* 1999 -6.317*** 1991/2000
TULANCINGOMEX -1.245 -10.872*** 1995 -16.298*** 1995/1998
TORREONEX -1.905 -3.202 1992 -4.094 1989/1993
TOLUCAMEX -1.841 -4,528** 1998 -6.792%** 1994/1997
MONCLOVAMEX -2.583 -4.116 1998 -6.347*%** 1992/1997
MONTERREYMEX -1.439 -3.932 1996 -6.306%** 1989/1998
MORELIAMEX -1.848 -5.880*** 1991 -8.804*** 1990/2000
PUEBLAMEX -3.172* -3.895 1989 -6.755%** 1989/1995
SNLUISPOTOSI -2.678 -3.307 1996 -5.477* 1990/1995
TAMPICOMEX -2.854* -4.639** 2005 -5.218* 1990/1999
TAPACHULAMEX -3.652** -5.892%** 1995 -7.849%** 1990/1997
TIJUANAMEX -2.398 -7.298*** 1992 -1.774%* 1992/2004
MEXICALIMEX -2.835 -7.950 2000 -8.954*** 2000/2003
PANEL -2.853*** 21.438*** -38.790***

Nota: los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM sin cambios
estructurales son -3.90, -3.18 y -2.85 (Schmidt y Phillips, 1992), respectivamente; los valores criticos para los
niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM con un cambio estructural son -5.11, -4.50 y -
4.21, respectivamente (Lee y Strazicich, 2004); los valores criticos para los niveles de significancia del 1%,
5% y 10% del estadistico LM con dos cambios estructurales son -5.82, -5.28 y -4.98, respectivamente (Lee y
Strazicich (2003); los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico de
panel LM sin cambio estructura, con uno y dos cambio estructurales son -2.32, -1.64 y-1.28, respectivamente;
*, ** y *** indican significancia estadistica al 10%, 5% y 1%, respectivamente.
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Cuadro A.29
Prueba secuencial de raiz unitaria, LM individual y Panel
Vivienda
Variables Estadistico | Estadistico LM | Cambio Estadistico Cambio
LM (un cambio estru- LM (dos estructural
estructural) ctural cambios
estructurales
LAPAZMEX -1.341 -7.066*** 1995 -9.286*** 1991/2000
JUAREZMEX -0.472 -3.484 1991 -5.206* 1990/1998
JIMENEZMEX -1.334 -4.611** 1996 -7.745%** 1991/1999
JACONAMEX -2.973* -4.588** 1999 -7.394*** 1992/2001
IGUALAMEX -1.618 -3.773 1989 -9.367*** 1989/2002
HUATABAMPOMEX -3.171* -4.654** 1998 -6.519*** 1995/1998
HERMOSILLOMEX -1.667 -4.641** 1992 -6.637*** 1989/2002
GUADALAJARAMMEX -1.196 -5.418*** 1995 -9.316*** 1992/1995
FRESNILLOMEX -2.247 -3.763 1992 -5.683** 1992/1998
CULIACANMEX -0.915 -5.690*** 1998 -71.770%** 1998/2001
CORTAZARMEX -2.528 -7.000%** 1995 -15.857*** 1996/2000
CORDOBAMEX -4.030%** -5.601*** 1999 -9.106*** 1993/2004
COLIMAMEX -0.983 -4.658** 1994 -7.304*** 1989/1994
CHUHUAHUAMEX -0.502 -6.147*** 1991 -7.394*** 1989/2002
CHETUMALMEX -2.370 -5.310%** 1991 -9.673*** 1989/1994
AGUASCAMEX -1.866 -4.128 1991 -10.926*** 1990/1996
ACAPULCOMEX -1.280 -4.069 1991 -6.341*** 1990/1998
MATAMOROSMEX -1.555 -4.374* 2000 -6.724*** 1990/1998
MERIDAMEX 1.012 -3.560 1992 -8.169*** 1989/1992
LEONMEX -1.977 -4.880** 1994 -9.946*** 1990/1996
PANEL 1.764 -20.266*** -42.805***
VILLAHERMOMEX -4.073*** -8.609*** 1995 -10.026*** 1998/2001
VERACRUZMEX 1.133 -6.233*** 1994 -6.573*** 1994/1998
TULANCINGOMEX -1.466 -4.398 1992 -6.556*** 1991/1995
TORREONEX -2.900* -6.031*** 1990 -9.840*** 1991/1995
TOLUCAMEX -1.276 -2.877 1991 -5.286** 1989/2002
TIJUANAMEX -1.331 -4.859%** 1994 -6.220%** 1994/2005
TAPACHULAMEX -2.631 -3.718 1994 -5.221* 1989/1998
TAMPICOMEX -0.215 -8.469*** 1997 -15.945%** 1995/1998
SNLUISPOTOSIMEX -1.120 -5.327%** 1996 -9.280%*** 1990/1999
PUEBLAMEX -2.889* -3.678 1989 -8.376*** 1989/1997
MORELIAMEX -2.122 -4.728** 1990 -12.184*** 1992/2000
MONTERREYMEX 0.383 -5.356*** 1994 -9.044*** 1989/1995
MONCLOVAMEX -2.459 -6.625*** 1992 -10.033*** 1992/1998
MEXICALIMEX -1.124 -3.452 1997 -8.388*** 1994/2001
PANEL 3.402 -21.941%** -46.284***

Nota: los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM sin cambios
estructurales son -3.90, -3.18 y -2.85 (Schmidt y Phillips, 1992), respectivamente; los valores criticos para los
niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM con un cambio estructural son -5.11, -4.50 y -
4.21, respectivamente (Lee y Strazicich, 2004); los valores criticos para los niveles de significancia del 1%,
5% y 10% del estadistico LM con dos cambios estructurales son -5.82, -5.28 y -4.98, respectivamente (Lee y
Strazicich (2003); los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico de
panel LM sin cambio estructura, con uno y dos cambio estructurales son -2.32, -1.64 y-1.28, respectivamente;
*, ** y *** indican significancia estadistica al 10%, 5% y 1%, respectivamente.
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Cuadro A.30

Prueba secuencial de raiz unitaria, LM individual y Panel

Muebles, aparatos y accesorios

Variables Estadistico | Estadistico LM | Cambio Estadistico Cambio
LM (un cambio estru- LM (dos estructural
estructural) ctural cambios
estructurales
LAPAZMEX -2.764 -5.201** 1997 -7.560*** 1990/2001
JUAREZMEX -3.093* -4.420* 1994 -6.387*** 1993/1996
JIMENEZMEX -1.181 -5.542%** 1997 -7.961*** 1993/1999
JACONAMEX -2.487 -5.008** 1991 -9.010%*** 1998/2001
IGUALAMEX -1.929 -4.206 1995 -5.093* 1991/1998
HUATABAMPOMEX -2.600 -5.772%** 1990 -7.134*** 1990/1997
HERMOSILLOMEX -1.249 -3.018 1992 -6.059*** 1991/2001
GUADALAJARAMEX -1.918 -5.770%** 1993 -7.285%** 1993/1998
FRESNILLOMEX -3.054* -4.082 2001 -5.994*** 1990/2000
CULIACANMEX -1.168 -4.457* 1994 -7.102%** 1991/2001
CORTAZARMEX -1.844 -2.870 1993 -10.918*** 1993//1998
CORDOBAMEX -1.630 -3.602 2004 -9.382%** 1991/2000
COLIMAMEX -2.624 -3.605 1997 -6.349*** 1997/2000
CHIHUAHUAMEX -1.923 -5.242%*** 1996 -7.528*** 1996/1999
CHETUMALMEX -3.953*** -4.725** 2003 -5.873*** 1990/1999
AGUASCALIENTESME -1.455 -4.080 1999 -7.446%** 1990/1999
ACAPULCOMEX -1.550 -4.819** 1996 -5.999*** 1989/1996
MERIDAMEX -0.894 -3.482 1995 -6.659*** 1990/1997
MATAMOROSMEX -1.518 -4.795%* 1992 -7.195%** 1991/2003
LEONMEX -2.579 -3.366 1998 -9.635%** 1993/1998
PANEL -1.194 -17.134*** -36.661***
VILLAHERMOMEX -2.117 -5.6532*** 2002 -7.130%** 2001/2003
VERACRUZMEX -3.173* -5.071* 1996 -13.423*** 1991/1997
TULANCINGOMEX -0.575 -4.780** 1990 -5.819** 1989/1993
TORREONEX -1.295 -5.074** 1998 -7.043%*= 1993/2000
TOLUCAMEX -2.317 -5.379*** 1991 -8.322%** 1990/1996
TIJUANAMEX -1.652 -4.672** 2001 -6.837*** 1994/1997
TAPACHULAMEX -1.632 -4.024 1996 -6.904*** 1996/1999
TAMPICOMEX -3.476** -3.555 2001 -8.476*** 1993/2001
SNLUISPOTOSI -1.232 -3.439 1994 -5.622** 1991/2000
PUELAMEX -1.563 -3.846 1993 -0.948*** 1993/2002
MORELIAMEX -3.242** -4.466* 1995 -7.248*** 1989/1993
MONTERREYMEX -2.475 -4.501** 1995 -8.144*** 1994/1999
MONCOVAMEX -1.813 -7.016*** 1997 -9.418** 1994/2003
MEXICALIMEX -1.524 -3.067 1995 -5.683** 1990/1994
PANEL -0.563 -17.339*** -41.355%**

Nota: los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM sin cambios
estructurales son -3.90, -3.18 y -2.85 (Schmidt y Phillips, 1992), respectivamente; los valores criticos para los
niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM con un cambio estructural son -5.11, -4.50 y -
4.21, respectivamente (Lee y Strazicich, 2004); los valores criticos para los niveles de significancia del 1%,
5% y 10% del estadistico LM con dos cambios estructurales son -5.82, -5.28 y -4.98, respectivamente (Lee y
Strazicich (2003); los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico de
panel LM sin cambio estructura, con uno y dos cambio estructurales son -2.32, -1.64 y-1.28, respectivamente;
*, ** y *** jndican significancia estadistica al 10%, 5% y 1%, respectivamente.
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Cuadro A.31

Prueba secuencial de raiz unitaria, LM individual y Panel
Salud y cuidado personal

Variables Estadistico Estadistico Cambio Estadistico Cambio
LM LM estru- LM (dos estructural
(un cambio ctural cambios
estructural) estructurales
ACAPULCOMEX -2.389 -4.528** 1996 -6.044%*** 1990/2002
AGUASCAMEX -2.628 -3.708 1993 -5.151* 1989/1998
CHETUMEX -2.730 -5.100** 1996 -6.006*** 1993/2003
CHIHUAMEX -1.287 -2.663 1989 -4.414 1990/1994
COLIMAMEX -1.377 -4.,218* 1998 -6.795*** 1993/2002
CORDOBAMEX -2.397 -4.440* 1996 -6.496*** 1994/1997
CORTAZARMEX -2.986* -3.373** 1989 -5.179* 1993/1997
CULIACANMEX -2.866* -4.135 2003 -5.680** 1991/2001
FRESNILLOMEX -1.214 -3.934 1993 -7.107%** 1993/2001
GUADALAJARAMEX -1.715 -3.491 1995 -7.026%*** 1989/1997
HERMOSILLOMEX -2.491 -3.871 2002 -4.903 1993/2002
HUATABAMPOMEX -1.556 -2.784 2002 -4.741 1990/1998
IGUALAMEX -2.191 -4,523* 1995 -6.122%** 1992/2001
JACONAMEX -1.397 -5.082** 1989 -7.766*** 1989/1996
JIMENEZMEX -1.097 -3.352 1996 -5.800** 1996/2000
JUAREZMEX -2.075 -4.364* 1992 -6.551*** 1992/2001
LAPAZMEX -1.439 -3.977 1992 -5.719** 1991/2001
LEONMEX -1.584 -2.662 1991 -4.762 1991/2000
MATAMOROSMEX -1.975 -4.699** 2000 -11.088*** 1990/1999
MERIDAMEX -1.515 -3.412 1989 -6.502*** 1989/1998
PANEL -0.181 -13.824*** -29.034***
MEXICALIMEX -1.225 -2.901 1991 -5.615** 1989/1995
MONCLOVAMEX -1.881 -4.366* 1994 -6.817*** 1994/2001
MONTERREYMEX -2.964* -4.080 1990 -5.437** 1989/2001
MORELIAMEX -2.319 -5.221%** 1999 -7.113%* 1992/2001
PUEBLAMEX -3.032 -7.026*** 1996 -8.246*** 1997/2000
SANLUISPMEX -1.552 -4.695** 1994 -6.133%** 1994/2003
TAMPICOMEX -4,556%*** -5.063** 1998 -6.329%** 1996/2000
TAPACHULAMEX -2.290 -3.574 1995 -7.409%** 1992/1997
TIJUANAMEX -0.576 -7.217*%* 1996 -10.337*** 1996/2001
TOLUCAMEX -2.237 -2.759 1992 -6.702%** 1989/2001
TORREONMEX -2.221 -3.774 1992 -6.748*** 1992/2000
TULANCINGOMEX -6.171*** -6.347*** 1992 -7.175** 1993/2000
VERACRUZMEX -3.771** -7.639*** 1989 -10.348*** 1994/2005
VILLAHERMOMEX -2.898* -4.464* 2005 -9.441*** 1991/2000
PANEL -4,138*** -18.605*** -35.417***

Nota: los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM sin cambios
estructurales son -3.90, -3.18 y -2.85 (Schmidt y Phillips, 1992), respectivamente; los valores criticos para los
niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM con un cambio estructural son -5.11, -4.50 y -
4.21, respectivamente (Lee y Strazicich, 2004); los valores criticos para los niveles de significancia del 1%,
5% y 10% del estadistico LM con dos cambios estructurales son -5.82, -5.28 y -4.98, respectivamente (Lee y
Strazicich (2003); los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico de
panel LM sin cambio estructura, con uno y dos cambio estructurales son -2.32, -1.64 y-1.28, respectivamente;
*, ** y *** indican significancia estadistica al 10%, 5% y 1%, respectivamente.
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Cuadro A.32
Prueba secuencial de raiz unitaria, LM individual y Panel
Transporte
Variables Estadistico Estadistico Cambio Estadistico Cambio
LM LM estru- LM (dos estructural
(un cambio ctural cambios
estructural) estructurales
LAPAZMEX -3.868** -7.235%** 1995 -8.359*** 1995/2004
JUAREZMEX -1.539 -3.219 1997 -6.502*** 1993/2001
JIMENEZMEX -3.455** -4.406* 1996 -6.170*** 1995/2002
JACONAMEX -1.384 -3.595 1993 -4.973 1992/2000
IGUALAMEX -1.871 -4.466* 1995 -5.514** 1995/2001
HUATABAMPOMEX -2.458 -3.665 1994 -4.763 1990/1999
HERMOSILLOMEX -2.719 -5.048** 1996 -6.283*** 1993/2001
GUADALAJARAMMEX -2.237 -5.434*** 1997 -5.502** 1997/2001
FRESNILLOMEX -0.797 -4.789** 1995 -6.805*** 1993/2004
CULIACANMEX -2.539 -4.377* 1999 -7.281%** 1997/2001
CORTAZARMEX -3.593** -4.371* 1999 -5.418** 1990/1999
CORDOBAMEX -0.788 -8.485%** 1993 -8.388*** 1993/1998
COLIMAMEX -1.703 -4.524** 1990 -6.447*** 1989/1995
CHUHUAHUAMEX -1.917 -2.404 2002 -5.071* 1990/1997
CHETUMALMEX -3.148* -3.876 1990 -7.789%** 1990/1997
AGUASCAMEX -1.586 -3.602 1992 -5.453** 1990/1998
ACAPULCOMEX -1.584 -3.266 1993 -3.875 1990/1994
MATAMOROSMEX -3.775** -4.515%* 2004 -5.560** 1989/1999
MERIDAMEX -1.721 -5.390*** 1996 -8.027*** 1989/1996
LEONMEX -2.902 -5.474*** 1991 -7.160*** 1991/2002
PANEL -2.477*** -18.516*** -29.638***
VILLAHERMOMEX -1.373 -3.317 1992 -5.471** 1990/1993
VERACRUZMEX -2.314 -5.273%** 1995 -6.280*** 1990/1996
TULANCINGOMEX -2.170 -4.690** 1995 -5.997*** 1991/1994
TORREONEX -2.484 -3.864 1994 -7.411%** 1993/1998
TOLUCAMEX -2.955* -4.463* 1997 -6.107*** 1997/2003
TIJUANAMEX -2.032 -5.030** 1994 -10.896*** 1993/2004
TAPACHULAMEX -2.005 -5.324*** 1998 -8.585%** 1989/2000
TAMPICOMEX -3.961*** -5.003** 1996 -5.719** 1995/1999
SNLUISPOTOSIMEX -3.140* -3.958 2004 -10.367*** 1992/2000
PUEBLAMEX -1.837 -5.142%** 2000 -6.304*** 1991/2001
MORELIAMEX -3.767** -4.479* 1998 -5.081* 1994/1998
MONTERREYMEX -1.305 -2.930 1996 -5.650** 1994/2005
MONCLOVAMEX -2.426 -3.874 1989 -4.402 1993/1997
MEXICALIMEX -2.414 -5.476*** 1992 -9.188*** 1993/2003
PANEL -3.882*** -17.041*** -33.455%**

Nota: los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM sin cambios
estructurales son -3.90, -3.18 y -2.85 (Schmidt y Phillips, 1992), respectivamente; los valores criticos para los
niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM con un cambio estructural son -5.11, -4.50 y -
4.21, respectivamente (Lee y Strazicich, 2004); los valores criticos para los niveles de significancia del 1%,
5% y 10% del estadistico LM con dos cambios estructurales son -5.82, -5.28 y -4.98, respectivamente (Lee y
Strazicich (2003); los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico de
panel LM sin cambio estructura, con uno y dos cambio estructurales son -2.32, -1.64 y-1.28, respectivamente;
*, ** y *** ndican significancia estadistica al 10%, 5% y 1%, respectivamente.
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Cuadro A.33
Prueba secuencial de raiz unitaria, LM individual y Panel
Educacion y esparcimiento

Variables Estadistico | Estadistico LM | Cambio Estadistico Cambio
LM (un cambio estru- LM (dos estructural
estructural) ctural cambios
estructurales
IGUALAMEX -0.745 -4.203 1993 -5.807** 1992/2000
JACONAMEX -2.101 -3.358 1991 -7.902%** 1990/2000
JIMENEZMEX -1.975 -3.500 1993 -7.181%** 1993/2001
JUAREZMEX -1.714 -4.224* 1994 -5.917%** 1991/1996
LAPAZMEX -2.368 -5.021** 1995 -7.631%** 1991/1995
HUATABAMPOMEX -2.866* -4.966** 2003 -8.487*** 2002/2005
HERMOSILLOMEX -1.357 -3.920 1993 -5.279* 1991/1997
GUADALAJARAMEX -2.427 -5.033** 2001 -8.952*** 1993/2001
FRESNILLOMEX -4.900*** -4.352* 1996 -7.282*** 1995/2005
CULIACANMEX -2.235 -4.656** 1994 -6.198*** 1994/1997
CORTAZARMEX -2.036 -4.149 1996 -6.886*** 1991/2000
CORDOBAMEX -4.837*** -5.772%** 1995 -7.457%* 1994/2000
COLIMAMEX 0.109 -5.420%** 1992 -8.901*** 1992/2003
CHIHUAHUAMEX -1.979 -3.687 1994 -6.831*** 1991/1996
CHETUMALMEX -1.339 -5.479*** 1995 -6.673*** 1993/1998
AGUASCALIENTESME -4,534%** -5.888*** 1995 -T.A77%* 1992/1999
ACAPULCOMEX -2.349 -4.010 1994 -7.585%** 1994/2005
MATAMOROSMEX -6.392%** -5.840*** 2004 -7.130%** 1994/1997
MERIDAMEX -3.305*** -4.806** 1990 -6.663*** 1991/1996
LEONMEX -1.889 -3.911 2000 -8.875*** 1993/2001
PANEL -4.516%** -18.308*** -35.836***
VILLAHERMOMEX -1.773 -5.095** 1998 -6.175*** 1989/1998
VERACRUZMEX -2.526 -5.138*** 1995 -7.291*** 1991/2000
TULANCINGOMEX -1.897 -4.628** 1995 -5.084* 1995/2005
TORREONEX -1.914 -3.940 1994 -5.976** 1993/2000
TOLUCAMEX -1.403 -4.405* 2000 -6.864*** 1989/1998
MEXICALIMEX -2.471 -3.804 1993 -7.763%** 1990/1999
MONCLOVAMEX -1.236 -5.907*** 1993 -7.623%** 1992/1998
MONTERREYMEX -3.860** -4.515** 1993 -6.580%** 1991/2000
MORELIAMEX -1.783 -4.059 1989 -9.614%** 1993/2001
PUEBLAMEX -1.409 -4.302* 1992 -9.235*** 1989/2001
SNLUISPOTOSIMEX -1.627 -4.444* 1995 -5.911*** 1994/2000
TAMPICOMEX -2.584 -5.496*** 1994 -9.262*** 1993/2002
TAPACHULAMEX -5.734*** -5.564*** 2002 -5.371** 1994/2002
TIJUANAMEX -2.942 -5.092** 1990 -6.935*** 1991/1996
PANEL -3.626%** -19.329*** -36.271***

Nota: los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM sin cambios
estructurales son -3.90, -3.18 y -2.85 (Schmidt y Phillips, 1992), respectivamente; los valores criticos para los
niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM con un cambio estructural son -5.11, -4.50 y -
4.21, respectivamente (Lee y Strazicich, 2004); los valores criticos para los niveles de significancia del 1%,
5% y 10% del estadistico LM con dos cambios estructurales son -5.82, -5.28 y -4.98, respectivamente (Lee y
Strazicich (2003); los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico de
panel LM sin cambio estructural, con uno y dos cambios estructurales son -2.32, -1.64 y-1.28,
respectivamente; *, ** y *** indican significancia estadistica al 10%, 5% y 1%, respectivamente.
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Cuadro A.34
Prueba secuencial de raiz unitaria, LM individual y Panel
General
Variables Estadistico | Estadistico LM | Cambio Estadistico Cambio

LM (un cambio estru- LM (dos estructural

estructural) ctural cambios

estructurales

ACAPULCOMEX -1.325 -7.224%** 1996 -7.659%** 1996/2000
AGUASCAMEX -0.897 -4.152 1991 -6.770%** 1989/2002
CHETUMEX -1.498 -6.506*** 1997 -7.246%** 1994/2002
CHIHUAMEX -1.327 -3.829 1993 -12.251%** 1993/2005
COLIMAMEX -1.542 -4.855** 1999 -6.033*** 1993/2002
CORDOBAMEX -1.224 -3.116 1989 -4.834 1991/2000
CORTAZARMEX -0.074 -5.694*** 1992 -7.937%** 1991/2001
CULIACANMEX -3.067* -3.303 1989 -5.006* 1990/1999
FRESNILLOMEX -2.122 -5.650*** 2005 -7.883*** 19901994
GUADALAJARAMEX -2.159 -5.254*** 1989 -5.844*** 1989/2003
HERMOSILLOMEX -3.441** -3.976 1994 -7.859%** 1990/1997
HUATABAMPOMEX -1.642 -4.540%* 1995 -0.235%** 1994/2004
IGUALAMEX -1.455 -6.040*** 1993 -6.881*** 1993/1997
JACONAMEX -2.053 -3.225 1995 -7.287*** 1993/2004
JIMENEZMEX -1.545 -3.483 1993 -6.186*** 1989/1998
JUAREZMEX -0.488 -4.578** 1992 -6.517*** 1991/2004
LAPAZMEX -0.560 -4.687** 1995 -6.254*** 1993/1999
LEONMEX -1.380 -6.158*** 1990 -6.853*** 1990/1993
MATAMOROSMEX -1.528 -4.504** 1991 -8.000*** 1991/1996
MERIDAMEX -1.409 -3.829 1992 -5.215* 1992/1995

PANEL 2.191 -19.300*** -35.145%**
MEXICALIMEX -3.061* -3.308 2003 -6.134#** 1990/2000
MONCLOVAMEX -4 457+ -6.070*** 1994 -9.444%** 1995/2002
MONTERREYMEX 0.039 -6.132%** 2000 -8.679*** 1990/1999
MORELIAMEX -2.193 -3.290 1990 -4.667 1989/1994
PUEBLAMEX -2.434 -4.247* 1992 -5.692** 1992/2002
SANLUISPMEX -2.097 -4.126 1991 -5.819%** 1994/1999
TAMPICOMEX -2.170 -5.251%** 1999 -7.308*** 1991/2002
TAPACHULAMEX -4.308*** -5.273*** 2003 -8.514*** 1995/2000
TIJUANAMEX -2.324 -3.114 2002 -5.499** 1990/1995
TOLUCAMEX -1.858 -3.697 1997 -9.175%** 1995/2004
TORREONMEX -3.866*** -5.915%** 2002 -8.439*** 1990/2004
TULANCINGOMEX -1.222 -5.231*** 1995 -6.224*** 1995/2001
VERACRUZMEX -2.441 -3.269 1990 -5.158* 1989/2000
VILLAHERMOMEX -2.239 -5.371%** 2001 -6.786*** 1993/2002

PANEL -4.104*** -18.069*** -38.914***

Nota: los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM sin cambios
estructurales son -3.90, -3.18 y -2.85 (Schmidt y Phillips, 1992), respectivamente; los valores criticos para los
niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM con un cambio estructural son -5.11, -4.50 y -
4.21, respectivamente (Lee y Strazicich, 2004); los valores criticos para los niveles de significancia del 1%,
5% y 10% del estadistico LM con dos cambios estructurales son -5.82, -5.28 y -4.98, respectivamente (Lee y
Strazicich (2003); los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico de
panel LM sin cambio estructura, con uno y dos cambio estructurales son -2.32, -1.64 y-1.28, respectivamente;
*, ** y *** indican significancia estadistica al 10%, 5% y 1%, respectivamente.
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lll. Andlisis de la relacién de causalidad entre el tipo de cambio y los precios

stock

Introduccién

Al momento de su creacién, en 1944, uno de los requerimientos del sistema
Betton Woods para establecer el nuevo orden mundial fue la estabilidad de los
tipos de cambio. Para lograrla, se consideraba importante controlar los
movimientos de capital a fin de mantener las paridades fijas de los tipos de cambio
nominales. En el caso de un desequilibrio fuerte en la balanza de pagos de un
pais, era imperativo que éste solicitara al Fondo Monetario Internacional (FMI) le
permitiera la modificacion del tipo de cambio de su moneda (Cardero, 2004 y
Kozikowski, 2001).

En 1971, las expectativas de devaluacion del dolar provocaron una
importante fuga de capitales de los Estados Unidos, que llevd a la no
convertibilidad del dolar en oro, poniendo en crisis el orden financiero internacional
mantenido hasta entonces. De acuerdo con Cardero (2004) esta decisién genero
una ola de liberalizaciones financieras que implicaron la eliminacién del control a
los movimientos de capital internacional, que se inicié en 1973 en Suiza, Canaday
Alemania, después en 1974 en los Estados Unidos y mas tarde, en los ochentas y
los noventas en otros paises. Con la caida del sistema de Bretton Woods en 1973,
los paises industrializados sustituyeron el régimen de tipo de cambio fijo por el
flotante, sin embargo, la mayoria (alrededor de 85 por ciento) de los paises en

desarrollo continuaron aplicando el régimen de tipo de cambio fijjo o semifijo,
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durante los setenta. En los ochentas y los noventas los paises en desarrollo
adoptaron finalmente el réegimen de tipo de cambio flexible (Edwards, 1993).

En el caso de México, la liberalizacién del mercado de valores se inicia en
diciembre de 1989 con la apertura del mercado a la inversion extranjera de
cartera, luego se modificd la Ley de inversion extranjera directa y para julio de
1993 (con la reforma a la Ley de Mercado de Valores) se intensifica la
interconexién del sistema bursétil permitiendo la participacion de emisores y
valores extranjeros en el mercado local para su intermediacion y negociacion por
la oferta publica (Cardero, 2004 y Ros, 2005). Posteriormente, con la entrada en
vigor del TLCAN se profundiza la liberalizacion de capitales en todas sus
modalidades (Cardero, 2004) especialmente con los Estados Unidos y Canada.

Los recursos excedentes de las economias desarrolladas se canalizan a
inversiones en mercados emergentes —de ciertos paises en desarrollo— mediante
fondos globales diversificados. Cuando hay un cambio en la percepcion de la
estabilidad financiera o politica del pais receptor, se genera desconfianza y los
capitales salen rdpidamente causando estragos en estas economias, que son
mayores en aquellos paises que mantienen un sistema cambiario rigido, ya que
en estos casos la salida de capital tiene sélo dos posibilidades de
amortiguamiento: elevar fuertemente las tasas de interés o deshacerse de las
reservas internacionales para enfrentar la demanda. Cuando una economia tiene
un sistema cambiario de libre flotacidn, el efecto de la salida de capital se reparte
entre un impacto del tipo de cambio, la venta de reservas y el alza de las tasas

de interés (Ibarraran y Troncoso, 1998).
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A finales de los noventa varios paises emergentes sufrieron fuertes
turbulencias financieras, México en 1994, Tailandia, Corea del Sur, e Indonesia
en 1997, Rusia en 1998, Brasil en 1999, Turquia y Argentina en 2001 (Frenkel,
2003). Recientemente, la crisis financiera global (2007-2010) considerada como
la més grande después de al de 1929, empez6 con el colapso de la industria de
las hipotecas de alto riesgo en la economia mas grande y poderosa del mundo
(Estados Unidos), y después se expandié rapidamente a la mayoria de los
mercados financieros de Europa, Asia y del resto del mundo (Cheung, et al.,
2010; Wong y Li, 2010).

En una economia abierta, como la mexicana, el mercado financiero esta
fuertemente relacionado con el tipo de cambio y la cuenta corriente. En
particular, con un tipo de cambio sobrevaluado y un déficit en la cuenta corriente
financiado con inversién extranjera, en buena medida, de cartera (que implica la
adquisicién de activos financieros), existe un fuerte nerviosismo, por la gran
movilidad que tiene este tipo de inversion, ya que no tiene ni costos de entrada ni
de salida, mientras que la inversion extranjera directa (que implica la adquisicién
de activos fisicos y es objeto de gravamen fiscal) si los tiene, lo que significa un
mayor grado de irreversibilidad (Arellano et al., 1993). Asi, aunque ambos tipos
de inversion extranjera, buscan maximizar sus beneficios, asignando en
consecuencia sus recursos de manera que su tasa de retorno sea la mayor, la
gue resulta mas riesgosa para el pais anfitrion es la de cartera.

Como vemos, en condiciones de apertura como las actuales, la

interdependencia del mercado de precios stock y el tipo de cambio de la moneda
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local juega un papel importante en el funcionamiento de la economia de muchos
paises, desarrollados y en desarrollo.

El sistema financiero internacional ha cambiado significativamente, en el
altimo cuarto del siglo, debido a la eliminacion de los controles a los movimientos
de capital, a los nuevos mercados de capital emergentes y a la adopcién de
regimenes mas flexibles de tipos de cambio en paises emergentes y en
transicion (Aydemir y Demirhan, 2009; Stavarek, 2005).

En términos de politica econdmica se sugiere que: si el comportamiento del
mercado cambiario determina el comportamiento del mercado financiero, la
politica econdmica deberia ser enfocada a estabilizar el tipo de cambio; si, por el
contrario, es el mercado financiero el que determina al mercado cambiario, la
politica del gobierno para estabilizar el mercado financiero deberia ser la
prioridad (Granger at al., 1998). Es decir, se trata de un problema de causalidad.

En este ensayo se pretende responder la siguiente pregunta: ¢la
liberalizacién financiera de finales de los ochenta (flujo de capitales) ha influido en
el comportamiento del tipo de cambio incorporando cambios estructurales
(1990:04-2010:12)?. La hipotesis que se plantea a raiz de esta pregunta es la
siguiente: la liberalizacién financiera de finales de los ochenta que permiti6 mayor
entrada de flujos de capital, ha influido en el comportamiento del tipo de cambio
(incorporando cambios estructurales, 1990:04-2010:12). Dado lo anterior, el
objetivo que se plantea es: analizar la influencia de los flujos de capital en el
comportamiento del tipo de cambio (1990:04-2010:12).

Este ensayo consta de cuatro secciones. Después de esta introduccion;

en la primera seccion, se desarrollan brevemente dos planteamientos tedricos
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sobre el tema (el enfoque “tradicional” y el enfoque de “cartera”); en la segunda
seccidn se hace una breve descripcion de los hallazgos empiricos sobre la
relacion de causalidad, segun los autores, mas relevantes y recientes; en la
tercera seccion, se describen los modelos econométricos que se van a utilizar;
en la cuarta secciébn se aplican las pruebas de raiz unitaria con cambio
estructural multiple de Lee y Strazicich (2003) y la de causalidad de Toda y

Yamamoto (1995); y se finaliza el estudio con las conclusiones.

1. Enfoque tradicional y de cartera

En la bibliografia existente que aborda la relacién de causalidad entre estas dos
variables, se argumenta, por un lado, que los cambios en el tipo de cambio
pueden modificar el precio de las acciones de las empresas, a este enfoque se le
llama “tradicional”. Por otro lado, se argumenta que la relacién es exactamente en
sentido contrario, a este argumento se le denomina el “enfoque de cartera”
(Granger, at al., 1998; Azman-Saini, et al., 2006).

En relacién al “enfoque tradicional”, es de esperarse que cambios en el tipo
de cambio afecten el portafolio de las empresas multinacionales, ya que una
apreciacion del peso/dolar provocaria una disminucién en las utilidades de la
empresa y del precio de las acciones, desde un enfoque microeconomico.
Mientras que desde un enfoque macroecondémico, si el régimen cambiario es
flexible, una apreciacion afectara negativamente la competitividad de los bienes y
servicios exportables y a la balanza de pagos. Esta disminucion de la

competitividad da como resultado la contraccion del producto que afecta a los



227

beneficios de la empresa y, por lo tanto, a los precios stock. Para ambos casos, la
hipotesis seria que el mercado cambiario causa al mercado bursatil con una

correlacion positiva, conocido como el “enfoque tradicional”.

En este mismo sentido, Aggarwal (1981) comenta que un cambio en el tipo
de cambio puede afectar los precios stock de las empresas multinacionales de
manera directa y a las empresas domésticas de manera indirecta. En el primer
caso, un cambio en el tipo de cambio afectara el valor de la operacion de la
empresa, registrado en su hoja de balance, ya sea como una pérdida o como un
beneficio, y una vez anunciado el resultado, afectard los precios stock de la
empresa. Para el segundo caso, si la empresa doméstica es exportadora, ésta se
beneficiara directamente de una devaluacion al aumentar la demanda por su
producto. Como mayores ventas suelen estar relacionadas con mayores
beneficios, los precios stock se veran modificados favorablemente. Caso contrario,
si es una empresa importadora de insumos, la devaluacién generard aumentos en
sus costos y reduccion de sus beneficios, que a su vez, afectarian negativamente
a los precios stock. Si la empresa es exportadora e importadora, el aumento o
reduccion de sus beneficios dependera del peso en sus beneficios de estas dos
actividades. En este sentido, de acuerdo con Jorion (1990) el tipo de cambio es la
mayor fuente de incertidumbre para las empresas multinacionales, siendo cuatro
veces mas volatil que la tasa de interés y diez veces mas que la inflacién, por lo
gue, se debe de esperar que el tipo de cambio afecte al valor de la firma.

Por su parte, el “enfoque de cartera” consiste en lo siguiente: una caida en

los precios bursétiles causa una reduccion en la riqueza doméstica de los
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inversionistas, que provoca a su vez, una menor demanda de dinero y menores
tasas de interés. Cetiris paribus, esta reduccion de la tasa de interés junto con la
desconfianza que se genera en los inversionistas, pueden provocar fuga de
capitales y dar origen a una depreciacion de la moneda. En este caso, la hipotesis
es que el mercado bursétil causa al mercado cambiario con una correlacion
negativa, y es conocida como el “enfoque de cartera”. Si la causalidad se da en
ambos sentidos simultineamente en los mercados, se presenta el fendGmeno de

retroalimentacion, en donde el signo del efecto dominante es el que prevalecera.

En este sentido, Bahmani-Oskooee y Sohrabian (1992) sefalan que el
“‘enfoque de cartera” de determinaciéon del tipo de cambio podria ser la forma mas
facil de ver el efecto de los precios stock sobre el tipo de cambio. Este enfoque
descansa en la nocion de que los individuos distribuyen su riqueza en activos
(moneda y valores) nacionales y extranjeros. Una reduccion en los precios stock
reducirian la riqueza doméstica, que a su vez, disminuiria la demanda de dinero y,
por consiguiente, la tasa de interés. La disminucion de la tasa de interés
provocaria una salida de capitales y una depreciacion de la moneda doméstica
(que suele llamarse efecto indirecto). Aunque Stavarek (2005) sefiala que una
disminucién de los precios stock domésticos conduce a una depreciacién de la
moneda a través de un efecto directo e indirecto (que ya se menciono
anteriormente). El efecto directo, se da cuando una reduccion en los precios
influye en los inversores a comprar mas activos extranjeros y a vender activos

domésticos de manera simultanea, para obtener moneda extranjera y poder
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comprar los nuevos stocks extranjeros. Estos cambios en la oferta y demanda de
monedas causan que se dé la depreciacion de la moneda doméstica.

Tedrica y empiricamente, en este ensayo se analiza la relacion entre estas
dos variables, tipo de cambio y precios stock, cuyo mecanismo de dicha relacion
ya se explico anteriormente. La inclusién directa de una variable mas, como la
tasa de interés, se sale de este contexto teorico y, se tendria que utilizar otro tipo
de teorias, donde las variables relevantes sean el tipo de cambio y las tasas de
interés, como por ejemplo, la teoria de la paridad de las tasas de interés. Por lo
tanto, en este ensayo se muestra evidencia empirica de la relacion de causalidad
entre estas variables, acorde con la literatura empirica mas relevante sobre el

tema, que se describe en la siguiente seccion.

2. Evidencia empirica

La literatura sobre la relaciéon de causalidad entre los precios stock y el tipo de
cambio es, relativamente, reciente. Bahmani-Oskooee y Sohrabian (1992)
analizan la relacién entre los precios stock y el tipo de cambio para el caso de
Estados Unidos, medido por el indice S&P 500 y el tipo de cambio efectivo. Sus
resultados muestran que existe causalidad en ambas direcciones, es decir, de los
precios al tipo de cambio efectivo y de este ultimo al primero. Abdalla y Murinde
(1997) analizan la interaccion entre el tipo de cambio y los precios stock en los
mercados financieros emergentes de la India, Corea, Paquistan y Filipinas, con
datos mensuales del periodo 1985-1994. Los resultados muestran causalidad en

una sola direccién, del tipo de cambio a los precios stock en los tres primeros
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paises, lo cual muestra la importancia de la politica de tipo de cambio por sus
implicaciones en el mercado stock.

En este sentido, Granger et al. (1998) realizan el mismo analisis de
causalidad para algunos paises asiaticos. En los casos de Japén y de Tailandia,
los tipos de cambio guian a los precios stock con una correlacion positiva,
mientras que en el de Taiwan los precios stock guian al tipo de cambio con una
correlacion negativa. En el caso de Indonesia, Corea, Malasia y Filipinas la
causalidad va en ambos sentidos, mientras que para Singapur la causalidad no
se da en ningun sentido.

Hatemi-J y Irandoust (2002) con una prueba de causalidad propuesta por
Toda y Yamamoto (1995), analizan la relaciébn de causalidad entre el tipo de
cambio y los precios stock en Suecia para datos mensuales durante el periodo
de 1993-1998. Los resultados muestran que la direccion de causalidad va de los
precios stock al tipo de cambio efectivo. Smyth y Nandha (2003) examinan la
causalidad entre los precios stock y el tipo de cambio para cuatro paises de Asia
(Bangladés, India, Paquistdn y Sir Lanka) con datos diarios de 1995-2001.
Encuentran que la causalidad va de los tipos de cambio a los precios stock en la
India y Sri Lanka, y son independientes en Bangladesh y Paquistan. Hussain y
Khim-Sen (2004) analizan la relacion de causalidad entre el tipo de cambio y los
precios stock en Tailandia y Malasia durante la crisis financiera de 1997. Los
resultados indican causalidad en ambos sentidos para el caso de Malasia, y
causalidad del tipo de cambio a los precios stock en el caso de Tailandia. En
este sentido, también se encuentra causalidad en ambas direcciones en los

mercados stock de los dos paises.
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Azman-Saini et al. (2006) realizan el andlisis de causalidad para el caso de
Malasia con datos mensuales de 1993 a 1998. Sus resultados muestran que la
direccion de causalidad va en ambos sentidos antes de la crisis, y el tipo de
cambio determina a los precios stock durante la crisis, y con la liberalizacion
financiera la estabilizacion del tipo de cambio es importante para el bienestar del
mercado stock. En el caso de Brasil, Tabak (2006) realiza un analisis de
causalidad entre los precios stock y el tipo de cambio. Los resultados indican que
la causalidad de Granger va de los precios al tipo de cambio, con una correlacién
negativa, en el sentido del “enfoque de cartera”.

Por su parte, Islami (2008) analiza la interdependencia entre los mercados
de tipo de cambio y los precios stock con datos mensuales de paises
seleccionados de Europa. Los paises incluidos son: Irlanda, Portugal, Espafia,
Grecia, Polonia, Republica Checa, Eslovenia y Hungria. Los resultados muestran
qgue la relacion de causalidad va del indice del mercado stock al de tipo de
cambio para todos los paises considerados, que podria ser explicada por las
fuertes entradas de capital y la integracion de los mercados financieros en
Europa.

Allen (2008) examina si existe relacion causal entre el mercado de tipo de
cambio y el de los precios stock en Singapur para un periodo de muestra de
1990 a 2006. Encuentra en sus resultados, que para todo el periodo de muestra
no existe causalidad. Sin embargo, considerando que hay dos cambios
estructurales se divide la muestra con un quiebre en 1997 (crisis financiera) y
otro en 2001 (crisis del 11 de septiembre). Antes del primer cambio estructural,

los resultados indican que la causalidad va del tipo de cambio a los precios
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stock. Para los otros dos periodos, es decir, desde la crisis financiera (1997)
hasta el 11 de septiembre de 2001, y a partir de este ultimo hasta el 2006, la
causalidad va de los precios stock al tipo de cambio.

Aydemir y Demirhan (2009) realizan el andlisis de causalidad entre los
precios stock y el tipo de cambio, usando datos del 23 de febrero de 2001 al 11
de enero de 2008 para el caso de Turquia. Los resultados del estudio empirico
indican que la causalidad va en ambos sentidos entre el tipo de cambio y todos
los indices del mercado stock. Aliyu (2009) analiza la interaccién entre los
precios stock y el tipo de cambio en Nigeria para el periodo de muestra del 01 de
febrero de 2001 al 31 de diciembre de 2008. Los resultados de causalidad
revelan evidencia de causalidad en ambos sentidos entre los precios stock y el
tipo de cambio.

Alagidede et al. (2010) analizan la relacion de causalidad entre el tipo de
cambio y los precios stock de Australia, Canada, Japon, Suiza y Reino Unido,
para el periodo que va de 1992:1 al 2005:12. Encuentran que la relaciéon de
causalidad va de los tipos de cambio a los precios stock en Canada, Suiza y
Reino Unido; una relacion de causalidad débil de los precios stock al tipo de
cambio en Suiza; una causalidad no lineal de los precios stock al tipo de cambio
en Japon y del tipo de cambio a los precios stock, de manera débil en Suiza.

Finalmente, trabajos donde se analiza la relacion de causalidad entre el tipo
de cambio y los precios stock para el caso de México, es el de lbarraran y
Troncoso (1998), quienes aplican pruebas de raiz unitaria y cointegracion para
analizar la relacion de causalidad en el sentido de Granger entre el tipo de cambio

spot peso/délar y el indice de Precios y Cotizaciones de la Bolsa Mexicana de
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Valores. Encuentran que el mercado cambiario sigue al financiero, es decir, la
volatilidad del mercado financiero genera presiones sobre la paridad del peso
frente al dolar, por lo que las politicas gubernamentales deben centrarse en la
estabilizacion del mercado interno, en lugar de controlar el tipo de cambio. En otro
trabajo para el caso de México es de Guzman et al. (2007), quienes analizan la
relacién de causalidad entre el tipo de cambio spot peso/ddlar y el indice de
Precios y Cotizaciones de la Bolsa Mexicana de Valores para el periodo 1996-
2006. Los resultados muestran evidencia de que en la mayoria de los periodos
analizados, el mercado bursétil causa al tipo de cambio. Sin embargo, las pruebas
econométricas utilizadas en los dos trabajos anteriores, no toman en cuenta la
posibilidad de la presencia de cambios estructurales en las series utilizadas. En
este ensayo se incorpora la presencia de cambios estructurales que pudieran
mejorar los resultados econométricos de los anteriores trabajos sobre el caso de
México.

En términos generales, la direccion de causalidad puede ir de los precios a
los tipos de cambio y viceversa, pero también puede ir en ambos sentidos, de

acuerdo con los trabajos revisados.

3. Modelos econométricos

Para la realizacion de este ensayo, se utiliza la herramienta econométrica de una

prueba de raiz unitaria invariable que permite cambio estructural multiple y una

prueba de causalidad donde se incorporen los cambios estructurales encontrados.
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3.1. Pruebas de raiz unitaria (con y sin cambio estructural)

Concepto de cambio estructural

En la extensa literatura sobre cambio estructural, no se ha dado aun una definicion
exacta sobre este problema. Sin embargo, cambio estructural o inestabilidad
estructural ha sido interpretada cominmente como cambios en los parametros de
regresion (Maddala y Kim, 1998). La estabilidad de los parametros del modelo de
regresion es una de las hipotesis basicas en econometria, la cual es necesaria
para la prediccion y la inferencia econométrica. De acuerdo con Pulido (2001)
existen al menos dos motivos para que la hipotesis de estabilidad estructural
pueda ser rechazada: a) un cambio de régimen, y b) una mala especificacién del

modelo.

Para abordar el cambio estructural, es necesaria la determinacién de su
existencia y su ubicacion temporal en un modelo de regresion. De acuerdo con
Hansen (2001) se puede analizar esta cuestion en un modelo dindmico simple, el

modelo autorregresivo de primer orden, AR():

Yo=a+pY+& @

Se? f(n—k)=o @

t=1

Donde para la ecuacion (1), Y, una serie de tiempo, Y, , representa la misma serie

de tiempo pero rezagada un periodo en el tiempo, e, es el término de error no
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correlacionado serialmente. La ecuacion (2) representa la férmula para estimar la
varianza, donde la parte del numerador es la suma de los errores al cuadrado y el
denominador son los grados de libertad (para mas detalles ver a Gujarati, 2004).
Cuando cualquiera o todos los parametros del modelo han cambiado en algun
periodo de la muestra, se dice que un cambio estructural ha ocurrido. Si el

parametro autorregresivo (p) cambia, indica que la variable de estudio, ha
cambiado en su correlacion serial. Cuando el intercepto («) cambia, revela que la
media de la variable ha tenido un cambio estructural a través de la relacion
E(y,)=u=all-p).Y finalmente, los cambios en la varianza (c*) son producto

de alteraciones en la volatilidad de la variable.

De acuerdo con la critica de Lucas (1976), en el contexto de modelos de
evaluacion de la politica econémica, no es correcto suponer que los parametros de
los modelos de regresion permanezcan constantes ante cambios en regimenes de
politica. Los agentes econdmicos toman en cuenta toda la informacion disponible
(incluyendo cambios en la politica) al momento de tomar sus decisiones, por lo
gue no se debe esperar las mismas respuestas marginales de un cambio en un
instrumento de politica ante regimenes de politica distintos.

En esta investigacion es importante sefialar que para identificar los cambios
estructurales que han afectado a la estructura de la economia mexicana, y que se
reflejan en el comportamiento de sus variables econémicas, se recurre a modelos
de regresion lineal y a la incorporacion de variables dummy (ver por ejemplo:

Sonora, 2009; Narayan, 2008) para determinar endégenamente los cambios
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estructurales en las variables que se pretenden analizar en esta investigacion,

como son: los precios stock y el tipo de cambio nominal.

Pruebas de raiz unitaria sin cambio estructural

Para realizar el andlisis de causalidad es necesario conocer el orden de
integracion de las series. En el andlisis de series de tiempo es posible encontrar
tanto a series estacionarias como no estacionarias, y problemas de regresion
espuria debido a la presencia de estas ultimas. Esto en el sentido de que la
regresion de un “paseo” aleatorio® sobre otro puede resultar una relacion
estadisticamente significativa, aunque sean dos series independientes (Granger y
Newbold, 1974). Cuando las series son dependientes en relacién a sus tendencias
temporales la no estacionariedad puede resolverse introduciendo tendencias

deterministicas® en el modelo de regresion.

Un proceso 1(0) representa una serie de tiempo estacionaria®. Si una serie

es diferenciada una vez para gue sea estacionaria, entonces la serie en niveles es

integrada de orden 1, I(1). De la misma manera, si una serie debe ser

diferenciada dos veces para que sea estacionaria, se dice que la serie en niveles

es integrada de orden 2, 1(2). En general si una serie debe ser diferenciada d

veces para que sea estacionaria, se dice que ésta es integrada de orden d, 1(d).

%1 En el andlisis de series de tiempo se le conoce como un paseo aleatorio a las series que tienen
raiz unitaria, el cual, es un ejemplo de la no estacionariedad.

%2 Se dice gue un proceso tiene tendencia deterministica cuando su media es funcién del tiempo.

% Se est4 hablando de estacionariedad débil.



237

Una serie 1(0) tiene media y varianza constante en el tiempo, y el valor de
su covarianza entre dos periodos no depende del tiempo en el que se ha
estimado, sino de la distancia entre esos dos periodos de tiempo (Gujarati, 2003).
Esto significa que una serie estacionaria tiende a regresar a su media o0 a su valor
de equilibrio cuando se ha desviado de él. Una serie (1) no tiende a regresar a su
valor medio o de equilibrio. En una serie estacionaria el presente tiene mayor
importancia que el pasado y las medidas no anticipadas de politica econémica del
pasado no tienen practicamente ningun efecto sobre el valor corriente de la serie,
cuando el shock es lo suficientemente lejano. En las series con raiz unitaria,
cualquier shock pasado y presente son importantes, asi que las medidas no
anticipadas de politica econémica del pasado afectan a la evolucion presente y
futura de la variable (Dickey et al., 1986; Noriega, 1993; citado por Surifiach et al.
1995).

De acuerdo con Greene (1999) una serie I(1) se caracteriza por tener un
crecimiento constante y se presenta en la mayoria de los flujos y stocks
macroecondémicos que tienen relacion con el tamafio de la poblacion. Una serie
I(2) presenta un crecimiento a una tasa creciente, y una serie 1(3) o de grado

mayor rara vez se presenta.

Para una prueba formal de raiz unitaria, se sigue la metodologia empleada
por Dickey y Fuller (1979, DF) quien considera un proceso autorregresivo de orden

1, AR(1), como sigue:

Yi=a+ oy, U ©)]
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Con el supuesto de que u, es ruido blanco®. Bajo la hipétesis nula, H,: p=1, y,
es una variable no estacionaria (caminata aleatoria con deriva) y la alternativa,
H,:p <1, y, es una variable estacionaria. EIl modelo (3) puede expresarse en

forma alternativa de la siguiente manera:

Ay, =a+(p-1y,, +y, (4)
Ayt =a+ N tU (5)

Donde y=(p-1) y A es el operador de la primera diferencia. De esta manera,

Ay, = (Y, — Y,,), la hipdtesis nula es que y =0 y la alternativa es que y <0.

Cuando existe una raiz unitaria, los contrastes de significancia estadistica
basados en las pruebas t—Student y F, no son validos®, razén por la cual, la
prueba se debe contrastar con los valores criticos tabulados en Dickey y Fuller
(1979) o en Mackinnon (1996). En general, la prueba DF se puede aplicar a los

siguientes modelos:

Ay, =W, +U, (6)
Ay, =a+ W, , +U, )
Ay, =a+ pt+y,, +U, )

% Un término de error que sigue los supuestos clasicos de: media cero, varianza constante y no
autocorrelacion, es conocido como ruido blanco.

®La presencia de raiz unitaria, ¥ =0, ocasiona que las distribucion de estos estadisticos se base
en procesos de Weiner.
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Es importante sefialar que incluir regresores irrelevantes en el modelo reduce el
poder de la prueba y se puede aceptar la presencia de una raiz unitaria, cuando
no exista. Por consiguiente, para la seleccion del modelo adecuado en la
aplicacion de la prueba de raiz unitaria, el principio general es elegir una
especificacion que sea de acuerdo a la descripcion de los datos (Hamilton, 1994).
Se debe incluir en la prueba, la constante y la tendencia si la serie muestra alguna
tendencia (deterministica o estocéastica®®). Cuando el comportamiento de la serie
no refleja alguna tendencia y su media es diferente de cero, se debe incorporar
sOlo la constante. No se debe de incluir la constante y la tendencia si la serie

fluctda alrededor de una media igual a cero.

Si el término de error (u,) esta autocorrelacionado, segun Dickey y Fuller

(1981, DFA) se deben incluir términos en diferencia rezagados en cualquiera de
los modelos anteriores que se aplique. Siguiendo al modelo (8), se modifica de la

siguiente manera:

Ay, =a+ ft+y,, +}°iZAyt—i +U, (©)
i=1

Donde el numero de rezagos debe ser suficiente, de tal manera, que el término de

error sea aproximadamente ruido blanco. El estadistico de la prueba DFA posee la

misma distribucion asintotica que en DF, por lo que pueden utilizarse los mismos

valores criticos.

% Se dice gue un proceso tiene tendencia estocastica si la varianza es funcion del tiempo.
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Otra metodologia alternativa fue propuesta por Phillips y Perron (1988, PP),
quienes sugirieron la realizacion de una correccion no paramétrica de DF para
hacerla compatible con la presencia de autocorrelacion y heteroscedasticidad en

los residuos. La prueba bajo la metodologia de PP es el proceso AR(1):

Ay, =a+ey, +U, (11)

Bajo la hipétesis nula, H,:¢=0, y, es una variable no estacionaria (caminata
aleatoria con deriva) y la alternativa, H, : ¢ <0, y, es una variable estacionaria.

En la literatura econométrica existen varias pruebas de raiz unitaria. Dos de
ellas son la DF 6 DFA, y la PP mencionadas anteriormente. Otras pruebas que
existen son la prueba Dickey-Fuller con GLS detrended (DF-GLS) sugerida por
Elliot et al. (1996), la prueba Kwiatkowski, Phillips, Schmidt y Shin (KPSS)
propuesta por Kwiatkowski et al. (1992) y la prueba Elliot, Rothenberg y Stock
Point Optimal (ERS) sugerida por Elliott et al. (1996) y la de Ng y Perron (2001).
Donde para la primera, tercera y cuarta prueba se plantea la hipétesis nula de que
existe raiz unitaria en la serie y la alternativa de que la serie es estacionaria. Por
su parte, la KPSS plantea una hipoétesis nula de que la serie es estacionaria y la
alternativa de que la serie tiene raiz unitaria. Sin embargo, estas pruebas no
toman en cuenta la existencia de cambios estructurales y se puede llegar a
conclusiones erréneas en relacion a la aceptacién o rechazo de la hipétesis nula.

Por consiguiente, es necesario analizar pruebas que incorporen cambios
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estructurales para mejorar la especificacion del modelo y, por lo tanto, los

resultados.

Pruebas de raiz unitaria con cambio estructural

Siguiendo a Benerjee, Lazarova y Urga (2003), en las décadas de los sesenta y
setenta se pensaba que las series de tiempo de las variables macroeconémicas
estaban compuestas de una tendencia y un ciclo, y que los ciclos econémicos
eran desviaciones de una tendencia secular. De esta manera, se creia que la
tendencia era deterministica y a menudo lineal, mientras que las posibles
desviaciones de ella se consideraban estacionarias y, por consiguiente,
transitorias.

La cuestidn de si las variables macroecondmicas pueden ser caracterizadas
por raices unitarias ha sido el objeto de considerables investigaciones. Nelson y
Plosser (1982) en un estudio citado ampliamente, fueron los primeros en sefalar
que el componente secular no necesita ser modelado por una tendencia
deterministica y que deberia ser considerada la posible naturaleza estocastica. La
tendencia podia ser caracterizada como una caminata aleatoria, es decir, se
moveria por shocks aleatorios y permaneceria ahi en el nuevo nivel hasta que
fuera perturbado por otro shock aleatorio. Ellos examinaron varias series de
tiempo de Estados Unidos y mostraron que la hipétesis nula de raiz unitaria no
pudo ser rechazada para la mayoria de las variables macroecondémicas. Sin

embargo, una razon plausible para el no rechazo de la hipotesis nula, es la mala
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especificacién de los componentes deterministas incluidos como regresores en la
funcion tendencia.

Rappoport y Reichlin (1989) y Perron (1989) sefalaron que la mayoria de
los shocks sobre las variables econdémicas pueden ser transitorios y que pocos
eventos tienen efectos permanentes. Demostraron que si existe un cambio
estructural en el proceso de generacion de datos (pgd) y no es especificado en un
modelo econométrico se llega a resultados erréneos.

Perron (1989) desarroll6 una prueba de raiz unitaria, la cual extiende el

procedimiento estandar de Dickey-Fuller (1981) adicionando variables dummy

para diferentes interceptos y pendientes. Mostré que permitiendo un s6lo cambio
en el intercepto después del afio 1929 o en la pendiente después del afio 1973 de
la funcion tendencia, la mayoria de las variables macroecondmicas son
estacionarias, tratando el cambio estructural como conocido a priori. Perron
reexamind el conjunto de datos de Nelson-Plosser (1982) y fue capaz de rechazar
la hipotesis nula de raiz unitaria en 11 de las 14 series.

Sin embargo, los resultados de Perron (1989) también fueron criticados por
varios autores, argumentando que las conclusiones de Perron cambiarian si el
punto de rompimiento fuera determinado endégenamente. De esta manera, la
siguiente literatura reservo parcialmente estas conclusiones de Perron y extendié
el problema de cambio estructural a otras areas como en: la cointegracion y
estacionalidad.

Las pruebas fueron ampliadas por Banerjee, Lumsdaine y Stock (1992),

Christiano (1992), Zivot y Andrews (1992) para el caso de un punto de
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rompimiento desconocido, el cual debe ser elegido como el que provee mayor
evidencia en contra de la hipotesis de raiz unitaria. Estos U(ltimos autores,
utilizando los datos de Nelson-Plosser, encontraron menos evidencia en contra de
la raiz unitaria que la encontrada por Perron (1989).

Perron (1997) extendid el periodo de muestra de estudio y traté el cambio
estructural como desconocido, confirmando la mayoria de los rechazos de su
trabajo anterior. Asimismo, consider6 dos métodos para seleccionar el punto de
rompimiento. Sin embargo, las pruebas de Zivot y Andrews (1992) y Perron (1997)
han sido criticadas porque suelen determinar incorrectamente el periodo de
cambio estructural y realizan rechazos espurios de la hip6tesis nula de raiz
unitaria, ya que solo se incorporan los cambios estructurales en la hipotesis
alternativa y no en ambas (hipotesis nula e hipotesis alternativa). Errbneamente se
puede rechazar la hipétesis nula de raiz unitaria y aceptar que es estacionaria,
cuando en realidad puede tener raiz unitaria con cambio estructural. Esta
desviacién y rechazo espurio, aumentan con la magnitud del cambio estructural
(Lee y Strazicich, 2001). En este mismo sentido, Kim y Perron (2009) desarrollan
una prueba de raiz unitaria que permite un cambio estructural en la funcion
tendencia en un periodo de tiempo desconocido. Este cambio estructural se
incorpora bajo la hipétesis nula y la alternativa.

Un estudio para el caso de la posibilidad de dos puntos de rompimiento
determinados endogenamente fue propuesto por Lumsdaine y Papell (1997),
quienes encuentran mas evidencia en contra de la hipotesis nula de raiz unitaria
que Zivot y Andrews (1992), pero menos que Perron (1989). Sin embargo, de

acuerdo con Lee y Strazicich (2003) esta prueba con dos cambios estructurales
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también recibe la critica de rechazo espurio, es decir, el rechazo de hipotesis nula
de raiz unitaria no necesariamente implica el rechazo de la raiz unitaria, sino el
rechazo de una raiz unitaria sin cambios estructurales. Similarmente, la hipétesis
alternativa no necesariamente implica tendencia estacionaria con cambios
estructurales sino una raiz unitaria con cambios estructurales.

Trabajos donde se propone pruebas de raiz unitaria LM (Lagrange
Multiplier) que permiten hasta dos cambios estructurales (determinados
enddégenamente) tanto en la hipétesis nula como en la hip6tesis alternativa es en
Lee y Strazicich (2003, 2004). Estos autores sefialan que estas pruebas son
invariantes a la magnitud del cambio estructural bajo la hipétesis nula y la
alternativa, y no hay posibilidad de que ocurra un rechazo de raiz unitaria de tipo
espurio.

Otra de las contribuciones para la determinacion endoégena de tres puntos
de rompimiento es la que hace Atkins (2002), quien realiza una extension de la
metodologia de Lumsdaine y Papell (1997) y la aplica a la tasa de interés y a la
inflacion de Estados Unidos y Canada. En este mismo sentido, Kapetanios (2005)
desarrolla pruebas de hipétesis de raiz unitaria en contra de la alternativa de la
ocurrencia de un nimero no especificado de cambios estructurales, los cuales
pueden ser mas que 2 pero menos que el nimero maximo permitido en modelos
de series de tiempo univariables. Sin embargo, ambos trabajos pueden tener el
mismo problema del rechazo espurio comentado anteriormente, razon por la cual
en esta investigacion se aplica la metodologia de Lee y Strazicich (2003) que se

describe a continuacion.
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Modelo de Lee y Strazicich (2003, LS2) que permite dos cambios

estructurales

De acuerdo con Lee y Strazicich (2003), se considera el siguiente pgd:

Y :5‘Zt + Xy, Xy =X +é (12)

Donde Z, contiene variables exégenasy ¢, es iid N(0,0%). Para esta prueba, en

el Modelo “Crash” se permiten dos cambios estructurales en el nivel y en el

Modelo “Mixed” se permiten dos cambios estructurales en el nivel y en la
pendiente. Para el caso del primer modelo Z, =[Lt,D,D, |, donde D, =1 para
t>Ty +1,j=12, y 0 de otra forma, T, es el periodo de tiempo del cambio
estructural. Para el Modelo “Mixed”, que permite dos cambios estructurales en el
intercepto y la pendiente de la tendencia, Z, Z[lt,DnaszDTn,Dth]', donde
DT, =t para t>Ty +1,j=12 y 0 de otra forma. El pgd incorpora los cambios

estructurales bajo la hipétesis nula y la alternativa, y se determinan
enddégenamente.
De acuerdo al principio LM, la prueba estadistica de raiz unitaria se obtiene

de la siguiente regresion:

AY,=5AZ, +¢S, , +U, (13)



246

Donde S, =y, -%, -2,6,t=2,.,T; & son los coeficientes de la regresion de Ay,
sobre AZ,;y ¢ esdadapor y,—Z,5 .y, y Z, representan la primera observacion
de vy, y Z,, respectivamente. La hipotesis nula de raiz unitaria es descrita por
¢ =0. Para corregir la autocorrelacion en los errores, se incluyen términos de
AS~H, j=1...k en la regresion (13) como en la prueba de DFA estandar.

Después de este analisis de las pruebas de raiz untaria con cambio estructural, en

la siguiente seccion, se analiza la prueba de causalidad.

3.2. Prueba de causalidad

Existen varias pruebas de causalidad, entre ellas, la de Granger (1969), Sim
(1972), Geweke et al. (1982) (GM) y la prueba de causalidad propuesta por Toda y
Yamamoto (1995), que requieren que las variables sean estacionarias en las
primeras tres pruebas, para evitar obtener resultados espurios en regresiones con
series de tiempo no estacionarias y, conocer, el orden de integracion de las series
para la ultima prueba de causalidad. En esta investigacién se aplica esta ultima.

Para analizar la estacionariedad de las series a estudiar, se aplica la prueba
de Lee y Strazicich (2003) que permite dos cambios estructurales, y no incurrir en
la diferenciacion de las series cuando no es necesario, ni correcto (Fernandez,
1997 y Islam, 2001) puesto que las series pueden ser estacionarias al tomar en
cuenta la tendencia deterministica y los cambios estructurales existentes.

En relacidon a la prueba de causalidad, Toda y Yamamoto (1995) proponen

una aproximacion para evaluar la relacion de causalidad independientemente del
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orden de integracion y/o del rango de cointegracion en el sistema de vectores
autorregresivos (VAR) estimado a través del sistema SUR (seemingly unrelated
regressions), es decir, esta prueba es una prueba robusta respecto a las
propiedades de integracion y cointegracion. El procedimiento utiliza la prueba
estadistica modificada Wald (MWald) para la restriccion de los parametros en el
VAR (k), donde k es el orden de los rezagos del sistema. El estadistico MWald
tiene una distribucion asintética Chi-cuadrada cuando el VAR (k+dmax) es
estimado (donde dmax es el maximo orden que se espera pueda ocurrir en el
sistema).

La prueba de causalidad de Toda y Yamamoto (1995) consiste en plantear

el siguiente modelo:

k+d max k+d max
IPYC, _a+ZaIPYCt,+ Db, |PYCH+ZC E.+ > d,E_j+e, (19

i=1 j=k+1 j=k+1

k+d max k+d max

E, —f+Zg E.i+ Y hE_ ,+Zm IPYC,, + D.n,IPYC_; + (15)

=1 j=k+1 j=k+1

Donde: IPYC, y E, son los logaritmos naturales del indice de Precios y

Cotizaciones de la Bolsa Mexicana de Valores (IPYC) y del tipo de cambio,

respectivamente; e, Yy e, son los errores ruido blanco con media cero, varianza
constante y no autocorrelacion. La causalidad en el sentido de Granger va de E,
a IPYC, si c; #0, Vi en la ecuacion (14). De igual forma, para la ecuacion (15) la

causalidad en el sentido de Granger va de IPYC, a E,,si m; #0 Vi.
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4. Anélisis de resultados

Como ya se mencion6 anteriormente, en la literatura sobre la causalidad de estas
dos variables se argumenta que cambios en el tipo de cambio pueden modificar el
precio de las acciones de las empresas y viceversa, denominando el “enfoque
tradicional” y el “enfoque de cartera”, respectivamente (Granger at al.,1998;
Azman-Saini et al., 2006).

En vista de la fuerte relaciébn entre los tipos de cambio y los indices
bursétiles, en esta seccion se hace la aplicacion de las pruebas de causalidad
entre el tipo de cambio pesos ddlar y el IPYCBMV. Los datos del tipo de cambio y
del IPYCBMV son mensuales y estdn expresados en logaritmos naturales,
1990:04-2010:12.

En la gréfica 1, se puede observar que existe una tendencia positiva con
cambios alrededor de 1994-1995 y de 2008-2010 en ambas series. Para distinguir
si se trata de una tendencia deterministica o estocastica se aplica la prueba de

raiz unitaria de Lee y Strazicich (2003).
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Grafical
Tipo de cambio nominal e indice de precios y cotizaciones de la Bolsa
Mexicana de Valores

-Datos mensuales en Logaritmos naturales-

12

10

| — TCM —— IPYCBMV

Los resultados presentados en el cuadro 1 indican que solamente el tipo
de cambio es estacionario alrededor de una tendencia deterministica con dos
cambios estructurales. Los cambios estructurales de ambas variables reflejan la
crisis financiera de 1994-1995 en México, la turbulencia financiera internacional
en 1997, y recientemente, la crisis financiera iniciada en Estados Unidos. Debido
a que el indice bursatil, al parecer, tiene raiz unitaria se aplicara la prueba de
causalidad de Toda y Yamamoto (1995), ya que esta prueba es robusta ante
diferentes niveles de integracién de las series, sin necesidad de transformar los
datos en primeras diferencias o aplicar pruebas de cointegracién. Sin embargo,

para la especificacion de esta prueba, es muy importante considerar el grado
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maximo de integracion de las series. Para eliminar la tendencia deterministica e
incorporar los cambios estructurales, para cada serie se estimé la ecuacion

siguiente (Fernandez, 1997; Islam, 2001):

y =g+ pt+d,Dy +d,Dy +d, DT, +d, DT, +y; (16)

Donde las variables dummyD,,, D,,, DT, y DT, son definidas de acuerdo a los

cambios estructurales identificados en el cuadro 1.

Cuadro 1
Prueba secuencial de raiz unitaria, Lee y Strazicich (2003)
Variables Tipo de Cambio Estadistico k Nivel de
modelo Estructural LM Significancia

Dos cambios

estructurales
IPYCBMV 102 1994:07/2005:05 -3.918 23

TC 102 1994:10/1999:03 -6.874 24 1%

Nota: los valores criticos para los niveles de significancia del 1%, 5% y 10% del estadistico LM son -5.82, -
5.28 y -4.98 respectivamente para el modelo 102 (Lee y Strazicich, 2003).

La estimacion de la relacion de causalidad se realiz6 incluyendo todo el periodo
considerado, para antes y después del TLCAN con la finalidad de ver si hubo
algin cambio en la direccion de la relacion de causalidad. Por un lado, los
resultados indican que la causalidad va del indice bursatil al tipo de cambio en los
tres periodos con un nivel de significancia de 1%. Por el otro, la causalidad
también va del tipo de cambio al indice bursatil para toda la muestra y para el
periodo posterior al TLCAN a un nivel de significancia del 5%. Sin embargo, no
existe relacion de causalidad estadisticamente significativa para el periodo antes

del TLCAN, lo cual pudiera explicarse por la aplicacion del régimen del tipo de
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cambio (casi fijjo) hasta antes de 1995 en México, durante el periodo del
presidente de Carlos salinas de Gortari (cuadro 2).

En resumen, se da una retroalimentacibn entre ambos mercados
considerando todo el periodo de muestra, el mercado accionario afecta al mercado
cambiario pero también la inestabilidad de este ultimo genera presiones sobre el
mercado accionario. Esto implica que la politica econémica disefiada por el
gobierno deberia generar condiciones de estabilidad tanto en el mercado
cambiario como en el mercado financiero. Sin embargo, también es importante
considerar que para el periodo antes del TLCAN, el tipo de cambio considerado
como un ancla inflacionaria, al parecer no ejercia una fuerte presién al mercado

bursatil mexicano.

Cuadro 2
Pruebas de causalidad de Toda y Yamamoto
Hipétesis nula 1990-2010 1990-1993 1994-2010
TC nocausaa IPYCBMV 7.790° 1.764 7.212°
IPYCBMV no causaa TC 19.807° 45.994° 18.673°

a Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significancia del 1%.
b Indica rechazo de la hipétesis nula al nivel de significancia de 5%.
¢ Indica rechazo de la hipotesis nula al nivel de significancia de 10%.

Estos resultados difieren de los resultados encontrados en los estudios para
el caso de México de Ibarrardn y Troncoso (1998) y Guzman et al. (2006), donde
en ambos trabajos se sefiala que la causalidad va de los precios stock al tipo de

cambio.
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Conclusiones

La mayor integracion de los mercados financieros en afios recientes ha provocado
que las crisis financieras como la que dio inicio en Tailandia a finales de los
noventa (1997) afectaran al resto de los paises asiaticos como Hong Kong,
Taiwan, Corea del Sur y Japon. Méas recientemente, han tenido lugar otras crisis
financieras, en Rusia (1998), en Brasil (1999), y finalmente en los Estados Unidos
(2007-2010).

En la literatura sobre la causalidad de estas dos variables se argumenta
gue cambios en el tipo de cambio pueden modificar el precio de las acciones de
las empresas y viceversa, argumentos que han sido conocidos como el “enfoque
tradicional” y el “enfoque de cartera”, respectivamente (Granger at al.,1998,
Azman-Saini et al.(2006).

Para este estudio se utiliz6 la metodologia propuesta por Lee y Srazicich
(2003) con el fin de analizar la presencia de raiz unitaria incorporando cambios
estructurales y la metodologia de Toda y Yamamoto (1995) para evaluar la
relacion de causalidad independientemente del orden de integracion y/o del rango
de cointegracion en el sistema de vectores autorregresivos (VAR) estimado a
través del sistema SUR (seemingly unrelated regressions).

Los resultados indican la presencia de una retroalimentacion entre ambos
mercados considerando todo el periodo de muestra, el mercado accionario afecta
al mercado cambiario pero también la inestabilidad de este Ultimo genera
presiones sobre el mercado accionario. Esto implica que la politica econdmica

disefiada por el gobierno deberia generar condiciones de estabilidad tanto en el
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mercado cambiario como en el mercado financiero. Sin embargo, también es
importante considerar que para el periodo antes del TLCAN, no existe una relacion
de causalidad del mercado cambiario al bursatili que sea estadisticamente
significativa. En este periodo el tipo de cambio era establecido como un ancla
inflacionaria, y al parecer no ejercia una fuerte presion al mercado bursétil.

En relacion a la hipétesis planteada “la liberalizacion financiera de finales de
los ochenta que permiti6 mayor entrada de flujos de capital, ha influido en el
comportamiento del tipo de cambio (incorporando cambios estructurales, 1990:04-
2010:12)”, podria decirse que se confirma, ya que los resultados indican que la
direccién de causalidad va en ambos sentidos, es decir, los precios stock influyen

el tipo de cambio y también que este ultimo influye en los primeros.
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Conclusiones generales de los tres ensayos

Para el caso de México, la mayor apertura de su economia permite que variables
como el tipo de cambio cobren mayor relevancia debido a que capta las relaciones
internacionales y, se convierte, en una variable determinante para la estabilidad de
la economia. Se considera al tipo de cambio real como indicador de las
posibilidades de éxito de la politica econdémica y, en particular, de la competitividad
de los productos nacionales en los mercados externos. Por lo tanto, determinar si
el tipo de cambio real de un pais esta en su valor de equilibrio de largo plazo es
muy importante. El tipo de cambio de equilibrio puede ser determinado a través de
la teoria de la PPC, que busca explicar y medir estadisticamente el tipo de cambio
de equilibrio y sus variaciones, de acuerdo con las alteraciones en los precios del
pais considerado y de sus socios comerciales. La PPC se basa en la ley del tnico
precio y se sustenta en el arbitraje internacional. De esta manera, el libre comercio
igualara los precios de un bien, siempre que no exista oportunidad de ganancias
libres de riesgo.

Sin embargo, la PPC no siempre se ha cumplido de acuerdo con la
evidencia empirica. Una de las rezones por la cuales el tipo de cambio real no es
constante y, por lo tanto, la PPC no se cumple, es la presencia del efecto HBS.
Este efecto describe la distorsion en la PPC que se origina debido a las diferencias
internacionales en la productividad relativa entre el sector de bienes comerciables
(constituido aproximadamente por la manufactura y la agricultura) y el sector de

bienes no comerciables (constituido aproximadamente por el sector servicios).
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También recientemente, ha aumentado el interés en investigaciones sobre
la convergencia de precios a nivel intranacional mas que en el contexto
internacional. A nivel intranacional se deberia esperar una mayor integracién de
los mercados, ausencia de barreras al comercio, no existencia de la volatilidad del
tipo de cambio, costos de transporte relativamente menores y un indice de precios
mas homogéneo.

Por otra parte, se considera que el tipo de cambio puede tener una relacion
de causalidad con los precios stock (indices de precios bursétiles), que puede ir de
los precios stock al tipo de cambio, de este ultimo a los primeros, o bien puede
existir una retroalimentaciéon de los mercados (cambiario y bursatil). De esta
manera, la influencia de los flujos de capital a través del indice bursatil puede
afectar el comportamiento del tipo de cambio.

A mediados de los afios ochenta, después de cuatro décadas del modelo
de sustitucion de importaciones y de su evidente agotamiento, México comenzé a
implementar reformas estructurales que consistieron en: la apertura del mercado a
la competencia y a la inversién externa, la privatizacion de las empresas publicas,
desregulacion del mercado interno y el TLCAN, todo ello con el fin de aumentar la
eficiencia econémica. Junto a estas reformas también se han dado fuertes
devaluaciones y crisis econdmicas como las de 1976, 1982 y 1994-95. Estos
eventos ocurridos en la economia mexicana pueden inducir a pensar que hubo
cambios estructurales que deberian ser incorporados en la modelacion
econdmica. Cambio estructural o inestabilidad estructural ha sido interpretada

comunmente en la literatura como cambios en los parametros de regresion.
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Ante este escenario, la presente investigacion se dividio en tres ensayos: 1)
la doctrina de la Paridad del Poder de Compra (PPC) y el “efecto Harrod Balassa
Samuelson” (HBS), 2) convergencia de precios entre las principales ciudades de
México, y 3) analisis de relacion de causalidad entre el tipo de cambio y los
precios stock. Donde, para cada uno de los ensayos se considero la presencia de
cambios estructurales en la modelacion econométrica.

Los resultados principales son los siguientes:

1. Se valida la PPC relativa entre México y Estados Unidos. Esto indica que
los cambios en el tipo de cambio estan fuertemente influidos por los
cambios en los precios relativos de los paises, reflejando la integracion y la
convergencia de precios de las economias. Estos resultados indican que
aunque los precios entre México y Estados Unidos no sean exactamente
iguales, si estan fuertemente relacionados y la politica del tipo de cambio
debe considerar, de manera fundamental, los precios de ambos paises para
determinar el tipo de cambio. Es importante comentar que la PPC relativa
no es refutada para la muestra completa ni para el periodo anterior a la
liberalizacion financiera. En las otras submuestras, los resultados son
estadisticamente méas débiles y podrian ser explicados por el efecto de los
flujos de capital sobre el tipo de cambio real, ya que puede provocar
movimientos que lo alejan de su valor medio o de equilibrio. El
cumplimiento de la PPC relativa implicaria un traspaso inflacionario unitario
del tipo de cambio a precios de acuerdo con ambas teorias. De acuerdo

con los resultados de Santaella (2004) y Hernandez (2009) para el caso de
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México, efectivamente, el traspaso inflacionario de largo plazo del tipo de
cambio a los precios se encuentra alrededor de la unidad. Sin dejar de lado
también, que al parecer, a partir de 1995 el traspaso inflacionario a tendido
a reducirse debido a la estabilidad de la inflacion a la baja (Baquiro et al.,
2003).

Para todo el periodo, antes del TLCAN y de la liberalizacién financiera los
precios relativos causan al tipo de cambio, es decir, el comportamiento del
tipo de cambio sigue al comportamiento de los precios relativos de ambos
paises, mientras que para el periodo después de la liberalizacion financiera
y del TLCAN, existe una retroalimentacion entre los precios relativos y el
tipo de cambio. Esta influencia se ha reflejado a través de un circulo vicioso
que algunos autores le han denominado “devaluacion-inflacion-
devaluacién”. Por lo que la politica econdmica deberia de realizar acciones
encaminadas a generar estabilidad en los precios internos y en el tipo de
cambio.

En relacién al efecto HBS, el tipo de cambio real no es afectado o al menos
no existe evidencia estadisticamente significativa, para que las diferentes
tasas de crecimiento de la productividad de los bienes comerciables
influyan en su comportamiento.

Los resultados indican que la paridad del precio relativa intranacional no es
rechazada por los datos en 11 de 34 ciudades utilizando pruebas
univariables e incorporando dos cambios estructurales. Para el caso de las
pruebas con datos panel sin cambio estructural, los resultados no refutan la

paridad de precios absoluta intranacional tanto para las 34 ciudades como
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para los 7 mercados especificos. Estos resultados son similares a los del
estudio realizado por Vargas (2008) para el caso de México, a excepcion
del mercado de la ropa, calzado y accesorios, donde se refuta la teoria de
la paridad de precios intranacional en ese estudio. Para el caso de las
pruebas con datos panel con cambio estructural, los resultados no rechazan
la paridad de precios relativa intranacional para las 34 ciudades ni para los
7 mercados especificos. Indicando que las ciudades estan integradas, que
los precios estan fuertemente relacionados (aunque no sean exactamente
iguales) y que existe una tasa de convergencia de precios muy rapida en el
largo pazo respecto a la ciudad numeraria. Sin embargo, a nivel individual
las ciudades de Morelia y Monclova presentan raiz unitaria en sus precios

relativos, considerando el indice de precios al consumidor a nivel general.

Estos resultados confirman, que para la mayoria de las ciudades, existe
una convergencia de precios entre ciudades, regiones y mercados
especificos para el caso de México incluyendo cambios estructurales
(1982:01-2009:04). El analisis de la convergencia de precios a nivel de
ciudad o regional es de utilidad para la toma de decisiones de una Unica
politica monetaria al interior de un pais, debido a que la una desviacién
persistente de precios relativos da lugar, entre otras cosas, a una
distribucion no adecuada de los recursos productivos provocado por la
posibilidad de la presencia de diferencias en las tasas de interés y salarios
reales dentro de un pais (Nath y Sarkar, 2009; Dreger y Kosfeld, 2010). En

este caso en particular, tomando en cuenta el indice general de precios,
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para las ciudades de Morelia y de Monclova podria no ser adecuada la
misma politica monetaria que se aplica en México, que para el resto de las
ciudades que si convergen sus precios. Estas diferencias podrian ser
compensadas a través de una politica fiscal que permita la redistribucion
del ingreso. Es importante comentar que solamente se estan analizando 34
ciudades que cuentan con datos disponibles desde 1980. Posiblemente, los
resultados sean diferentes para las ciudades méas pobres que no se
incorporaron en el estudio.

Los resultados indican la presencia de una retroalimentacién entre el
mercado accionario y el cambiario, considerando, todo el periodo de
muestra. EI mercado accionario afecta al mercado cambiario pero también
la inestabilidad de este Ultimo genera presiones sobre el mercado
accionario. Esto implica que la politica econdémica disefiada por el gobierno
deberia generar condiciones de estabilidad tanto en el mercado cambiario
como en el mercado financiero. Sin embargo, también es importante
considerar que para el periodo antes del TLCAN, no existe una relacién de
causalidad del mercado cambiario al burséatil que sea estadisticamente
significativa. En este periodo el tipo de cambio era considerado como un
ancla inflacionaria, y al parecer no ejercia fuerte presién al mercado bursatil
debido a las excelentes expectativas que se habian generado respecto al
comportamiento de la economia de México previo a la entrada en vigor del
TLCAN. Estos resultados de causalidad difieren de los resultados
encontrados en otros dos estudios realizados para el caso de México de

Ibarrardn y Troncoso (1998) y Guzman et al. (2006), donde en ambos



265

trabajos se sefalan que la causalidad solamente va de los precios stock al

tipo de cambio.
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