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Introduccion

El modelo de crecimiento restringido por balanza de pagos (MCRBP), formulado en su
version moderna por Thirlwall (1979, reimpreso en 2004), es uno de los enfoques teoricos y
empiricos no neoclasicos mas utilizados para describir, analizar y explicar el crecimiento
econémico de un pais y los diferenciales de tasas de crecimiento entre paises. Blecker
(2009) considera al MCRBP y al modelo de crecimiento de causacion acumulativa guiada
por las exportaciones como los dos principales modelos postkeynesianos de crecimiento de
largo plazo en economias abiertas. Incluso, Davidson (1991), editor del Journal of Post
Keynesian Economics, considera al MCRBP una de las aportaciones mas significativas a la
ciencia econdmica por parte de la corriente postkeynesiana.

El principal interés del modelo de Thirlwall (1979) es el estudio de los
determinantes del crecimiento econdmico enfatizando el rol predominante de la demanda,
donde ésta estaria generando a su oferta, dentro de ciertos limites. Considera que la mayoria
de las veces y, sobre todo, para los paises en desarrollo, las restricciones de demanda al
crecimiento econémico se presentan con antelacion a las de oferta. Desde esta perspectiva,
su principal contribucion dentro de la teoria del crecimiento guiado por la demanda es la
identificacion del equilibrio en la balanza de pagos o sector externo* como la principal de
estas restricciones en una economia abierta, en el sentido de que estos desequilibrios

afectan al nivel y la tasa de crecimiento del ingreso, ya que su variacion, mas que la de los

LA lo largo del documento se utilizara de manera indistinta equilibrio en balanza de pagos o equilibrio
externo o en el sector externo.
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precios relativos y el tipo de cambio nominal, es la que estaria corrigiendo las posiciones
fuera del equilibrio.

Estas ideas originadas en el trabajo pionero de Thirlwall constituyeron la llamada
primera generacion de los MCRBP. A partir de entonces han surgido esfuerzos teéricos
para desarrollar este modelo basico, sobre todo en lo referente a la concepcion econdmica
de equilibrio externo y sus caracteristicas. EI modelo propuesto por Thirlwall (1979)
considera como restriccion externa de la demanda al equilibrio en cuenta corriente, de
modo que los flujos de capital no tienen un efecto sobre el crecimiento en el largo plazo.
Asi, los modelos desarrollados por Thirlwall y Hussian (1982) —segunda generacion-—,
McCombie y Thirlwall (1997), Moreno-Brid (1998-99) y Barbosa-Filho (2001) —tercera
generacion— constituyen esfuerzos por incorporar al modelo de primera generacion los
desequilibrios en cuenta corriente, sus caracteristicas y la manera en que afectan al
crecimiento econdémico. Este desarrollo, asi como de los fundamentos y antecedentes del
modelo basico, se expondran en el capitulo 2.

Con el trabajo pionero de Thirlwall (1979) también surgi6 una bibliografia empirica,
la cual ha tenido como objetivo, tanto evaluar alguna version del MCRBP como utilizarlo
para el estudio del crecimiento de un pais o0 un conjunto de éstos. Se han propuesto diversas
estrategias de evaluacion del modelo asi como distintos enfoques estadisticos generales y
modelos estadisticos particulares para la estimacién de los parametros necesarios en el
gjercicio de contraste empirico. En el capitulo 3 se realiza una revisiéon analitica a la
bibliografia empirica con el fin de obtener una perspectiva general del debate, identificar
las caracteristicas méas importantes del procedimiento de evaluacion y reportar sus
resultados.

En la revision de la bibliografia tedrica y empirica se localizaron diversos problemas
de los cuales elaboramos un conjunto de criticas y propuestas cuya orientacion general
constituye el objetivo de esta investigacion: identificar las hipOtesis econdmicas que
representen la esencia de los MCRBP y proponer un procedimiento de evaluacion que
considere estas hipotesis y las caracteristicas estocasticas de las series de tiempo utilizadas.
Respecto a la bibliografia tedrica, se criticaron un conjunto de supuestos, asi como sus
justificaciones econdmicas, sobre los pardmetros y dinamica de los precios internos,

externos y tipo de cambio nominal que los marginan de la determinacién del crecimiento



del ingreso. Concluimos que estos supuestos tienen como origen un mal entendimiento de
las hipédtesis economicas del MCRBP, ya que consideran que la teoria que establece que el
equilibrio externo se alcanza principalmente por el ajuste del ingreso interno requiere
eliminar la presencia de otras variables. Este conjunto de restricciones generan que, de una
expresion mas general del crecimiento con equilibrio externo, se obtenga la llamada Ley de
Thirlwall o multiplicador dinamico de comercio exterior de Harrod, en el cual el
crecimiento depende de la tasa de crecimiento de las exportaciones y la elasticidad-ingreso
de la demanda de importaciones. En cuanto a la bibliografia empirica, por un lado, existe
una réplica de los problemas encontrados en la bibliografia tedrica asi como ausencia de los
elementos que se propusieron para mejorar la especificacion del MCRBP. Por otro lado, el
procedimiento de evaluacion no ha sido el adecuado para contrastar las hipdtesis
econdmicas del modelo debido, principalmente, a que en la gran mayoria de los casos no se
ha estudiado la dinamica de las variables ante sus posiciones fuera del equilibrio, es decir,
la identificacion de las variables —el ingreso, los precios internos, el tipo de cambio nominal
y/o los flujos de capital- cuyas variaciones que corrigen los desequilibrios externos. Se ha
concentrado en una estrategia de evaluacion con base en la distancia entre una expresion
tedrica del ingreso interno real con equilibrio externo y su contraparte observada o
estimada. Ademas, la eleccion del enfoque estadistico general y el modelo estadistico
particular ha sido inadecuada la gran mayoria de las veces, siendo los principales problemas
la incongruencia entre las propiedades estocasticas de las series de tiempo empleadas y los
supuestos del modelo estadistico empleado, el tratamiento de endogeneidad/exogeneidad, y
sus caracteristicas, y el andlisis y la construccion progresiva del modelo estadistico, post-
estimacion.

Ante estos problemas y propuestas de soluciones, tanto en el &mbito tedrico como
empirico-estadistico, el capitulo 4 presenta la descripcion de la metodologia del modelo
VAR cointegrado, nuestra propuesta de procedimiento empirico de evaluacion de las
hipdtesis econdémicas del MCRBP. Asi, expondrd el enfoque probabilistico de la
econometria, la descripcion del modelo VAR cointegrado y la representacion de las
hipotesis econdmicas tedricas del MCRBP como restricciones estadisticas sobre los
parametros en el modelo VAR, las cuales pueden ser contrastadas empiricamente. La

representacion de las hipétesis se confinara a los parametros de largo plazo. Con el uso de
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este modelo estadistico, ademéas de poder considerar las hipotesis econdmicas de alguna
version particular del MCRBP podra compararlas tanto con las de otra version del MCRBP
como con las de otros modelos tedricos, todas utilizando un mismo modelo empirico. Por
ultimo, esta metodologia nos ofrecera realizar, ademas del ejercicio de deduccion
estadistica, es decir, del contraste estadistico de hipdtesis econémicas del MCRBP, una
actividad estadistica inductiva, en la cual podamos desarrollar al MCRBP tedrico con base
en la evidencia empirica.

El trabajo concluye con una recapitulacion de las conclusiones alcanzadas a lo largo
del texto y con un conjunto de recomendaciones que considero se deberian de tomar en
cuenta para el trabajo futuro, del cual destaca el ejercicio empirico de evaluacion de las
hipdtesis econdmicas para un pais especifico mediante la propuesta metodoldgica del

modelo VAR cointegrado.



El modelo de crecimiento restringido
por balanza de pagos

En este capitulo presentaré al llamado modelo de crecimiento restringido por balanza de
pagos (MCRBP), el cual sera el modelo economico base cuyas hipotesis trataremos de
representar mediante el modelo estadistico VAR cointegrado en el capitulo 4 como
propuesta metodoldgica tanto de evaluacion estadistica de estas hipotesis economicas como
de estudio del crecimiento econdémico y su relacion con el sector externo.

La formalizacion moderna de la idea que el crecimiento econémico se ve afectado
por los desequilibrios externos se debe a Thirlwall (1979). En este trabajo, Thirlwall
considera al equilibrio de largo plazo de la cuenta corriente de la balanza de pagos como
una restricciéon para el crecimiento economico, descartando, con esto, los efectos que
pudiera tener sobre ¢l la cuenta de capital. La seccion 2.1 expondrd los fundamentos,
antecedentes y regularidades empiricas sobre el crecimiento y desarrollo que Thirlwall'
menciona se encuentran detrds de esta hipdtesis. La seccion 2.2 presentard, de manera
detallada, el modelo desarrollado en Thirlwall (1979), el cual es conocido como el modelo
de primera generacion.

A partir de este trabajo pionero se han realizado diversas modificaciones al modelo
que involucran generalizaciones y redefiniciones sobre el equilibrio del sector externo. En
el llamado modelo de segunda generacion, expuesto en la seccion 2.3, Thirlwall y Hussain

(1982) permiten el desequilibrio de la cuenta corriente y estudian los efectos que los flujos

! La referencia principal sera Thirlwall (2003).
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de capital pueden tener sobre el crecimiento econdémico. Ante la posibilidad de
inestabilidad dindmica en su especificacion y de la necesidad de considerar en el modelo
una restriccion en la capacidad de endeudamiento externo de las economias, McCombie y
Thirlwall (1997), Moreno-Brid (1998-99; 2003) y Barbosa-Filho (2001) desarrollan los
llamados modelos de tercera generacion, los cuales exponemos en la seccion 2.4. El
capitulo termina con un conjunto de criticas y propuestas a la especificacion de las
ecuaciones de comportamiento y relaciones entre las variables de los modelos tedricos que

considero pueden fortalecerlo.

2.1 Fundamentos y antecedentes

Thirlwall (2003:76) establece que “las diferencias en las tasas de crecimiento se explican en
gran parte por las diferencias en el crecimiento de la productividad del trabajo”. Entonces,
,qué es lo que determina a la productividad del trabajo? El primer elemento que afecta a la
productividad de trabajo es la existencia de rendimientos crecientes a escala, lo cual
significa una relacion positiva entre la productividad del trabajo y la escala de la
produccién o nivel de producto. Thirlwall (2003) expone algunas ideas de Adam Smith y
Allyn Young tanto del por qué del efecto de los rendimientos crecientes sobre la
productividad del trabajo asi como los determinantes de los primeros. Para Smith, la base
en la que descansan los rendimientos crecientes es el principio de la division del trabajo o
ventajas de la especializacion y existen tres fendémenos por los cuales la division del trabajo
genera un incremento en la productividad: 1) incremento de la capacidad productiva del
trabajador por medio de la realizaciéon de una sola tarea —concepto conocido como
“learning by doing it"—, 2) ahorro de tiempo al evitar el paso de una tarea a otra y 3)
“posibilidad de separar procesos complejos en otros mas sencillos, permitiendo el uso de
maquinaria” (Thirlwall, 2003:42). Para Allyn Young, los efectos de los rendimientos
crecientes sobre la productividad no necesariamente suceden soélo al interior de las
industrias donde se verifican estas mejoras, sino que los pueden disfrutar otras, al poder
utilizar la rama i-ésima los productos con menores costos y valor de cambio producidos por
la rama j-ésima que experimenta rendimientos crecientes. Es decir, puede generar
externalidades positivas. En cuanto a los determinantes de la existencia y grado de

rendimientos crecientes, Smith identifica a la extension del mercado como su principal
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limitante, en el sentido de que la introduccién de maquinaria y la especializacion productiva
solo tienen cabida para un nivel de produccion suficientemente grande, el cual sea rentable.
Para Allyn Young, la condicion para las externalidades positivas de los incrementos de la
productividad es que exista una elasticidad-precio de la demanda del bien sujeto a este
fendmeno, con el fin de que pueda demandarse mas conforme baja su valor de cambio.

Si bien en el agregado de la economia pudieran verificarse rendimientos crecientes a
escala, “el crecimiento agregado estd naturalmente relacionado con la tasa de expansion del
sector que ostenta las caracteristicas mas favorables para el crecimiento” (Thirlwall,
2003:73). Por tanto, siguiendo a Kaldor, Thirlwall menciona que para el estudio del
crecimiento es necesario realizar una distincion entre los sectores econdmicos que son
susceptibles a tener rendimientos crecientes y rendimientos decrecientes. De la misma
importancia resulta identificar los sectores con mayor y menor elasticidad de demanda de
sus productos.” La industria —particularmente la manufactura— y la agricultura y mineria
serian estas dos grandes actividades® con caracteristicas mas favorables y menos favorables
para el crecimiento, respectivamente. Una primera evidencia de la importancia de esta
distincion de actividades respecto al crecimiento y desarrollo econdmico resulta del patron
de especializacion entre paises ricos y pobres: los primeros se especializan en la produccion
de bienes industriales, las cuales gozan de rendimientos crecientes y alta elasticidad de sus
productos mientras que los paises pobres se encuentran especializados en actividades
primarias con rendimientos decrecientes y baja elasticidad en sus productos.

Kaldor enfatizo, segun Thirlwall (2003), que la importancia de la manufactura sobre
la economia es tal que existe una fuerte relacion entre el crecimiento del producto
manufacturero y el producto de la economia total. Mas aun, existe un alto grado de
causalidad del primero sobre el segundo. Esta es la llamada primera ley de Kaldor. Si esto
es asi, significa que deberia existir un vinculo positivo entre el crecimiento de la
manufactura y el crecimiento de la productividad del trabajo del total de la economia. Esto

se da con la operacion de la segunda y tercera ley de Kaldor," las cuales establecen que el

> En estos momentos nos referimos a elasticidad-precio, pero mas adelante veremos que también hay que
considerar la elasticidad-ingreso, la cual, incluso, sera mas importante.

3 Thirlwall (1979) menciona que la existencia de rendimientos a escala en los servicios es una “pregunta
abierta”, sujeta a investigacion. Dentro de esta caracterizacion de actividades se enfoca solamente a la
agricultura/mineria y a la industria/manufactura.

* La segunda ley de Kaldor se refiere a la Ley de Verdoorn.
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crecimiento de la productividad del trabajo de la manufactura y del resto de la economia
son funcion del crecimiento de producto manufacturero, respectivamente. La segunda ley
se verifica debido a los mismos rendimientos crecientes, tanto estaticos como dinamicos,’
que operan en la manufactura, mientras que la tercera ley se debe a que el crecimiento de la
manufactura va absorbiendo empleo de actividades con baja productividad —ante los
rendimientos decrecientes de la agricultura—, donde existe desempleo abierto o subempleo,
dejando con esto un producto intacto o levemente disminuido pero con un empleo
disminuido en una mayor proporcion.

Una vez explicado como es que, a nivel agregado y desagregado, los rendimientos
crecientes generan incrementos en la productividad, falta exponer la manera en que éstos
afectan y determinan el crecimiento del producto total y manufacturero. Thirlwall (2003)
menciona, siguiendo su entendimiento de Smith, Young y Kaldor, que se da bajo un
proceso acumulativo, en el sentido de una relacion circular entre el crecimiento de la
productividad y crecimiento del producto. Asi, ante la correspondencia entre el producto e
ingreso, si bien los rendimientos crecientes generan las condiciones para el incremento de
la productividad y éstas del crecimiento del producto, los mismos rendimientos crecientes
son funcion de la demanda, tanto en cuanto a tamafio de mercado, o poder de compra, como
de elasticidad de demanda. Como vimos anteriormente, Smith considera que la division del
trabajo depende de la extension del mercado, pero la extension de mercado también
depende de la division del trabajo como se muestra en el siguiente “proceso circular e

interdependiente” (Thirlwall, 2003:43):

A volumen y escala de la produccion > A productividad = A ingreso per cdpita
- A poder de compra = A tamafio de mercado = A margen para economias a escala

—> A volumen y escala de la produccion

En Allyn Young, el cambio generado por la existencia de rendimientos crecientes, aunado a
una elasticidad-precio significativa de este bien producido bajo estas condiciones, “llegara a

ser progresivo y se propagara de manera acumulativa” (Thirlwall, 2003:44). Ademas de

> “Los rendimientos estaticos se relacionan con el tamafio y la escala de las unidades de produccion y son una
de las caracteristicas principales de las manufacturas en que, por ejemplo, en el proceso de duplicar las
dimensiones lineales del equipo, la superficie se incrementa al cuadrado y el volumen al cubo (la llamada
“regla del cubo”). Las economias dinamicas implican rendimientos crecientes derivados del progreso técnico
“inducido”, el aprendizaje por experiencia, economias externas en la produccion y asi sucesivamente”
(Thirlwall, 2003:77).
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esta elasticidad-precio, es muy importante la elasticidad-ingreso de la demanda, ya que los
bienes sujetos a mayores mejoras productivas, derivados de rendimientos crecientes
estaticos y dinamicos y del amplio mercado para éstos, como son los bienes de alta
tecnologia, tendran asociados a ellos una mayor elasticidad-ingreso, lo cual los hara ser mas
demandados.

Dentro del diagrama del circulo virtuoso anterior, el proceso resulta completamente
cerrado, al interior de una economia con rendimientos crecientes o en el sector
manufacturero. Sin embargo, existen elementos exdgenos que pueden afectar el proceso
acumulativo, como el tamafio de mercado. Smith menciona que las exportaciones, en
cuanto a mercado exterior, constituyen una ventana para la produccién excedente de un
pais.® Para Kaldor, el crecimiento de las manufacturas, desde un punto de vista de
inyecciones y fugas de ingresos, depende de las fuentes de demanda autéonomas, es decir,
auténomas para la manufactura: la agricultura y las exportaciones. Thirlwall (2003:84)
menciona, que el supermultiplicador de Hicks establece que “la tasa de crecimiento de una
economia llega a estar en sincronia con la tasa de crecimiento del componente dominante
de la demanda auténoma”.

Segun Thirlwall (2003), existen caracteristicas especiales de la demanda de
exportacion respecto a la demanda de productos manufactureros proveniente del sector
primario —o del terciario—:

1) “[S]on el Gnico componente verdadero de la demanda autébnoma en un sistema
economico” (Thirlwall, 2003:84), es decir, no so6lo de la manufactura, ya que el
consumo y la inversion dependen del ingreso interno mismo, en todos los sectores
de la economia;

2) Son el Gnico componente de la demanda que provee divisas y que, entre otras cosas,
permite la importacion de bienes indispensables, sobre todo los de capital que no se

producen en el interior del pais, y/o de recursos mas productivos.

% Si bien concuerdo con la importancia del mercado externo y las exportaciones dentro del proceso
acumulativo de Smith, que Thirlwall expone, la caracteristica de “venta para la produccion excedente” creo
que es, por lo menos, imprecisa, ya que dependeria tanto de la dimensién de tiempo, espacio y producto en
cuestion. Las caracteristicas de los encadenamientos mercantiles globales actuales, por ejemplo, implican la
diversificacion global de segmentos de produccion de un bien, siendo el destino deliberado la exportacion, no
resultando ésta de la existencia de excedentes derivados una oferta mayor a la demanda interna.
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Entonces, incluyendo el rol de la demanda de exportaciones al tipo de proceso
acumulativo descrito por Smith y Young, se obtiene el circulo virtuoso en economia abierta
sugerido por las leyes de crecimiento de Kaldor, el cual se formaliz6 en el modelo de
causacion cumulativa guiada por la exportaciones (MCCGE) —export-led cumulative
causation growth model— (Blecker, 2009). Con base en la exposicion de Thirlwall (2003),

. , .. . . . 7
las ideas de Kaldor estarian constituidas por los siguientes encadenamientos:

A exportaciones = A producto = A productividad =
- A competitividad > A exportaciones

El incremento de la competitividad precio se da al suponer que el incremento en la
productividad es mayor que el costo laboral, lo que permite disminuir los costos laborales
unitarios y, por tanto, del precio —al suponer un margen de beneficio constante—Sin
embargo, de la misma manera debe de afadirse un incremento en la competitividad
producto, debido a que el incremento en el producto, derivado de las exportaciones, puede
generar incrementos en productividad, via rendimientos estaticos y dinamicos, que alteren
las elasticidades-ingreso de la demanda, generando mayores exportaciones a los mismos
niveles de ingreso mundial y precios relativos.®

Entonces, podemos apreciar el rol protagonico de la demanda dentro del modelo de
crecimiento. Es ésta la que incentiva la produccion y su escala, y permite que en la industria
donde sucede esto y en el resto de la economia, si hay ciertas condiciones, se obtengan los
frutos de los rendimientos a escala estaticos y dindmicos, lo que genera mejoras integrales
en la competitividad y permite, a su vez, reforzar las ventajas en la obtenciéon de mayor

demanda. La pregunta importante es, entonces, ;cuales son las restricciones a las que se

7 La exposicion de Thirlwall del MCCGE lo realiza mediante un sistema de ecuaciones para cada “>”, es
decir, una funcion de exportaciones, una funcion de crecimiento de la productividad, una funcion de precios y
una funcion que determina al crecimiento del ingreso dependiente de las exportaciones. Sin embargo, esta
ultima no tiene una forma funcional especifica. Blecker (2009) considera relevante la ecuacion
y = Mw,a+w,x) sugerida por Setterfield y Cornwall (2002), donde A es el multiplicador keynesiano, @, y @,
son la participacion del gasto interno y de exportaciones sobre la demanda total, y a y x son el gasto interno y
las exportaciones, respectivamente.

¥ “El modelo implica también que, una vez que un pais obtiene ventaja en el crecimiento, tiende a mantenerlo.
Supdngase, por ejemplo, que una economia obtiene ventaja en la producciéon de bienes con una alta
elasticidad ingreso de las demanda en los mercados mundiales (actividades basadas en la tecnologia), lo cual
incrementa su tasa de crecimiento por arriba de la de otras economias. Debido al efecto Verdoorn, el
crecimiento de la productividad serda mayor y la ventaja competitiva de la economia en esos bienes se
reforzara, dificultando para otras economias la produccion de las mismas mercancias, excepto por medio de la
proteccion o de empresas industriales excepcionales” (Thirlwall, 2003:87).



2.1 Fundamentos y antecedentes 11

ven afectados estos procesos acumulativos? Este es el tercer factor para el explicar el
crecimiento economico, ademas de la relacion acumulativa entre de los rendimientos
crecientes y el magnitud y elasticidad de la demanda. Estas limitantes serian las fuerzas
contrarias que generan el incremento del tamafio de mercado, el aumento de las
elasticidades de demanda, la proliferacion de actividades con rendimientos crecientes y del
proceso general de incrementos de productividad.

En un primer momento, el proceso de crecimiento y desarrollo econémico liderado
por el crecimiento manufacturero va agotando las fuentes de incremento de productividad
total derivadas del traslado de empleo y subempleo del resto de los sectores menos
productivos, ya que se va agotando el excedente de trabajo existente al nivel de salario real
dado. Es decir, conforme se da el desplazamiento de trabajo del sector primario al sector
industrial se va dando un proceso tanto de nivelacion de las productividades como de
agotamiento de la fuerza de trabajo excedente al nivel salarial vigente. Esto hace necesario
el incremento del salario real con el fin de aumentar la disponibilidad de trabajo.” La
consecuencia de esto es la baja de los beneficios y de la inversion. Por lo tanto, se necesita
de una fuente de demanda dindmica para proseguir con los incrementos de productividad
necesarios para el crecimiento de producto.

Entonces, ;cudles son las restricciones que operan sobre la demanda? En los
primeros estadios del desarrollo, el poder de compra del sector primario constituye el
principal determinante del crecimiento de las manufacturas. De ahi el interés en elevar la
productividad del sector primario, para que crezca su poder de compra, para que pueda
demandar mas productos industriales y, con ello, hacer frente a las fugas de ingreso que ha
perdido el sector manufacturero al comprar los bienes primarios. Sin embargo, por el
mismo fendmeno de descenso del crecimiento de la productividad por agotamiento del
excedente de trabajo —desempleado y subempleado—, esta fuente de demanda va perdiendo
ritmo y, ante el tamafio logrado por el sector industrial, se vuelve insuficiente para asegurar
un crecimiento sostenido para el total de la economia. Asi, en etapas mas adelantadas del
desarrollo, los mercados externos —tedricamente enormes respecto a un pais— se convierten

en la fuente de demanda mas importante de las manufacturas. Las exportaciones proveeran

? “El sector manufacturero siempre puede obtener el trabajo que desee, aunque debe pagar un salario real
mayor” (Thirlwall, 2003:81)
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las inyecciones monetarias a la industria que compensen las fugas ocasionadas por las
compras de bienes del sector primario y de las importaciones. Las exportaciones se vuelven
la fuente de demanda autébnoma mas importante para el crecimiento de la manufactura y, de
acuerdo al supermultiplicador de Hicks, la tasa de crecimiento del producto total estara
sincronizada con la tasa de crecimiento de las exportaciones (Thirlwall, 2003).

Sin embargo, si consideramos a la economia en su conjunto y su apertura al exterior,
las restricciones de la demanda no sbélo estaran constituidas por la demanda de
exportaciones: “[iJt should be stressed, however, that the same rate of export growth in
different countries will not necessarily permit the same rate of growth of output because the
import requirements associated with growth will differ between countries, and thus some
countries will have to constraint demand sooner than others” (Thirlwall, 1979:22). Es
decir, existe una importancia conjunta entre exportaciones e importaciones debida a que las
inyecciones y fugas monetarias, ahora referidas a intercambios de un pais con el resto del
mundo —y no entre el sector manufacturero del pais y el resto de la economia interna o el
exterior—, estan referidas a divisas. De esta manera, una restriccion de divisas puede tener
repercusiones en la demanda, ya que si bien “[e]s posible iniciar el crecimiento inducido
por el consumo, el crecimiento inducido por la inversidon o el crecimiento inducido por el
gasto de gobierno por corto tiempo [...] cada uno de esos componentes de la demanda tiene
un contenido importado” (Thirlwall, 2003:84). Incluso, esta restriccion de demanda
también afecta a la oferta, en el sentido de que la acumulacion de capital, sobre todo para
los paises en desarrollo, tiene un componente importado considerable. De esta suerte, el
proceso de incremento del capital y su potencial contribucion para el crecimiento
econdmico necesitan para ser adquiridos tanto a las divisas como las condiciones en que
éstas se adquieren —en términos de precio, financiamiento y expectativas—.

Y es en este punto donde encontramos la contribucion de Thirlwall dentro de esta
perspectiva del crecimiento: “la restriccion principal del crecimiento de la demanda [en una
economia abierta] es la cuenta corriente de BP y la escasez de divisas” (Thirlwall,
2003:93). Thirlwall introdujo a las importaciones dentro del modelo guiado por las
exportaciones asi como a la necesidad de que el crecimiento de las economias sea con un
equilibrio en BP, lo cual brinde las divisas necesarias para el crecimiento. Ahora bien, si la

escasez de divisas puede /imitar el incremento de la tasa de crecimiento —por el lado de la
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demanda y la oferta—, ;como es que el crecimiento puede reducirse por un desequilibrio en
BP? Thirlwall (1998; 2003) menciona que si los precios relativos no reaccionan ante el
desequilibrio externo para generar una dindmica en las exportaciones e importaciones que
corrijan este desequilibrio, sin afectar al ingreso, entonces son el nivel y tasa de crecimiento
del producto e ingreso los que se ajustan para lograr el equilibrio externo.'® De esta manera,
“ningln pais puede crecer mas rapido que la tasa consistente con el equilibrio de la BP en
cuenta corriente, a menos que pueda financiar permanentes déficit crecientes, lo que
generalmente no puede hacer” (Thirlwall, 2003:95), ya que hay niveles de déficit y de
deuda que elevan la inestabilidad financiera del pais y pueden comprometer los flujos de
capital necesarios para hacer frente a este déficit de cuenta corriente (McCombie y
Thirlwall, 1997; Moreno-Brid, 1998—99).11 Entonces, aunque se pueda llegar a dar una
restriccion de oferta por cuestiones de potencial productivo o de adquisicion de bienes de
capital, como se expuso arriba, Thirlwall considera que las restricciones a la demanda
operan con antelacion, por lo que el crecimiento de la economia estara restringido en ultima
instancia por el equilibrio en BP.

Ademas del proceso circular acumulativo en economias abiertas descrito por el
modelo Kaldoriano arriba referido, el cual constituye el antecedente inmediato del modelo
desarrollado por Thirlwall (1979)," esta relacién entre la demanda, el crecimiento y la
balanza de pagos, Thirlwall (1998) la ubica en distintas etapas del pensamiento econdmico:
1) los mercantilistas, con la idea de mantener una balanza de pagos superavitaria
—fomentando las exportaciones y limitando las importaciones— que permita la
disponibilidad de divisas y el mantenimiento de la tasa de interés en bajos niveles; 2)
Keynes, y su nocion del rol decisivo de la demanda agregada en la determinacion del

producto; 3) Harrod, con su desarrollo del multiplicador del comercio exterior —estatico— y

1% “[E]l crecimiento de una economia puede verse limitado por una escasez de demanda externa y que el
axioma de sustitucion bruta, premisa fundamental a que recurre la teoria neocldsica para demostrar la
efectividad de los precios relativos en la correccion de desequilibrios, puede no cumplirse en el comercio
internacional. Esto es especialmente relevante en economias con procesos de industrializacion incompletos
que no producen internamente los insumos basicos para sostener el proceso de acumulacion, e implica que
efectos ingresos pueden tener un papel importante en el proceso de ajuste a los desequilibrios externos
(Ocegueda, 2000:91)

' Considero una veta de investigacion interesante por explotar la relacion de estas ideas del crecimiento con
las de la hipotesis de fragilidad financiera en economias abiertas desarrollada en Arestis y Glickman (2002).

12 Blecker (2009) establece que las ideas sobre el crecimiento econémico expuestas por Kaldor fueron
formalizadas, entre otros, por Thirlwall y Dixon, en un documento de 1975. Este modelo es el que Thirlwall
(2003) expone como antecedentes del MCRBP.
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al mostrar que el ingreso también es una variable que se puede ajustar al alza o a la baja
para asegurar una balanza de pagos en equilibrio, ademéas de los precios relativos y del tipo
de cambio;13 4) Prebisch, con su andlisis de los efectos monetarios de la especializacion
comercial sobre la balanza de pagos, los cuales, a su vez, afectan a la economia real y 5)
Chenery, y su idea de que el crecimiento puede estar restringido por las divisas.

Pero, entonces, si el crecimiento econdmico esta restringido por el equilibrio en el
sector externo, (qué es lo que entenderemos por equilibrio en BP? Sigamos a Thirlwall
(1982) para definir este equilibrio. Desde un punto de vista contable, la BP de un pais esta
construida para que sea igual a cero, al mantener un registro de partida doble, ex post, de las

transacciones financieras del pais con el exterior. Esta constituida por (Thirlwall, 1982):'*

Cuenta corriente + cuenta de capital =0
Cuenta corriente = balanza comercial + balanza de servicios
Cuenta de capital = cuenta de capital de largo plazo + cuenta de capital de corto

plazo + variacién de oro y reservas de divisas

Sin embargo, esta identidad contable no corresponde a un equilibrio tnico en BP en sentido
econdémico.” Sélo que 1) no nos importe el nivel del tipo de cambio nominal, su relacién
con otras variables internas —nivel de proteccion, tasas de interés, por ejemplo— y los
objetivos de politica econdmica —como el nivel de empleo— 6 2) que no nos interese la
existencia de desequilibrios entre las distintas cuentas —como la cuenta corriente—, es que
no necesitamos una definicion de equilibrio en BP en sentido econdémico.

Thirlwall (1982) considera dos criterios para determinar el equilibrio en sector
externo. El primero es qué nocidén de equilibrio puede llevar a la politica econdmica a
lograr ciertos objetivos. El segundo es la distincion entre cuentas de la BP

e autdnomas o generadoras de desequilibrios

e acomodadoras o compensatorias,'® que financian los desequilibrios

" En la siguiente seccion se retomara su multiplicador de comercio exterior estatico.

'* En esta exposicion se dara la notacion de Thirlwall (1982). Con esta terminologia, se infiere que dentro de
la cuenta corriente, la balanza de servicios incluye tanto los factoriales como los no factoriales, asi como a las
transferencias y otras conceptos que no involucre los bienes fisicos.

15 “If other factors are taken into consideration, there can be no such thing as the equilibrium exchange rate,
just as there can be no unique measure of balance-of-payments equilibrium” (Thirlwall, 1982:21).

16 Accommodating, compensating
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Asi, la definicion de equilibrio de BP en cuenta corriente supondria que los flujos de capital
totales serian en términos netos cero o que estarian acomodandose a los desequilibrios
generados por la cuenta corriente, pero con una temporalidad limitada, pudiendo ser por las
dificultades generadas por la acumulacion de la deuda, existencia de capitales volatiles,
posiblemente especulativos, y/o los shocks regulares aleatorios del sistema financiero
internacional. De esta manera, la economia sufrira de cambios en su interior —en la
actividad econdmica— entre mds tiempo se encuentre fuera del equilibrio en cuenta
corriente. Si se asume que el componente de largo plazo de la cuenta de capital responde de
manera independiente a la cuenta corriente, es decir, que es generadora de desequilibrios —y
que una situacion de déficit de cuenta corriente puede verse aparejada sin limites, o dentro
de ciertos limites, con estos flujos de capital de largo plazo— entonces el equilibrio de BP
seria de “balance basico” (Thirlwall, 1982). La incorporacion adicional de los flujos de
capital de corto plazo privados derivaria en el equilibrio de BP de “flujo total de divisas”
(Thirlwall, 1982). Sin embargo, con esta definicion de equilibrio, que involucraria a casi
todos los flujos como auténomos, se corre el riesgo de que “the real economic problems of
the country might be disguised by large private short-run capital flows” (Thirlwall, 1982)."
Asi, las tres generaciones de los MCRBP, es decir,

e Thirlwall (1979)

o Thirlwall y Hussain (1982)

e McCombie y Thirlwall (1997), Moreno-Brid (1998-99) y Barbosa-Filho (2001),

tienen una distinta nocion de equilibrio de largo plazo de BP, la cual se convierte en la
restriccion al crecimiento. Los modelos de primera generacién consideran la siguiente

restriccion al equilibrio en cuenta corriente:'®

"7 Aqui toma importancia el primer criterio de definicion de equilibro de BP. Un déficit de cuenta corriente,
aunque pueda ser financiado por entradas de capital, lo puede hacer a costo de la actividad econémica, debido
a las altas tasas de interés necesarias para esta atraccion de capitales. Si este déficit se mantiene por varios
periodos se necesitara de un flujo constante de entrada de capital —posiblemente creciente—, lo cual se ira
complicando ante el incremento de la deuda —mas la inestabilidad de los capitales de corto plazo y los
posibles shocks externos desfavorables. De tal manera, el déficit de cuenta corriente del pais puede arriesgar
el patron de crecimiento del ingreso y nivel de empleo del pais, ya que, a las tasas de interés y tipo de cambio
nominal existentes, una disminucién de la entrada de capitales alteraria los valores de estas variables
generando un ajuste en la actividad econémica. De esta manera, la definicién de equilibrio de BP en cuenta
corriente seria la adecuada en términos de politica y no la definicidn del “flujo total de divisas™.

'8 La nocién de equilibrio de los modelos de tercera generacion seria también de “balance basico” —cuenta
corriente y flujos de capital-, pero con una restriccion en la relacion entre déficit de cuenta corriente a PIB.



16 El modelo de crecimiento restringido por balanza de pagos

“the focus of balance-of-payments policy ought to be on the current account. To

focus elsewhere [...] can store up trouble for countries in the future by delaying
the real economic adjustments that a country must make ultimately” (Thirlwall,
1982:xxi)

El modelo de segunda generaciéon es el primer trabajo que trata de incorporar las
consecuencias para el crecimiento de una cuenta de capital diferente de cero. Sin embargo,
se encuentra especificada sin restricciones, como de equilibrio de BP de flujo total de
divisas, imponiendo caracteristicas similares entre sus componentes —flujos de capital de
largo plazo, de corto plazo o variacion de reservas—, al no especificar una separacion entre
sus subcuentas. McCombie y Thirlwall (1997:506) establecen que
“[i]t is important to make a distinction between long-term capital flows and
short-run speculative capital flows. The former will be beneficial if they are used
for productive investment that will eventually generate increased export earnings
and the foreign exchange necessary to cover the interest and amortization
payments. Indeed, an alternative definition of the balance-of-payments
equilibrium growth rate would be where the ‘basic balance’ (current account
plus long-term capital flows) is in equilibrium”
Asi, una manera de establecer una nocion de equilibrio de balance basico es por medio de
la imposicion de una restriccion a la entrada de capitales o endeudamiento de un pais, el

cual constituye la aportacion de los modelos de tercera generacion. A continuacion

presentamos de manera detallada los diversos MCRBP.

2.2 Primera generacion: Thirlwall (1979)

Partiendo entonces de un enfoque de crecimiento guiado por la demanda, teniendo a la BP
como su principal restriccion en una economia abierta y definiendo el equilibrio en BP en
cuenta corriente, el MCRBP de Thirlwall se construye a partir de 3 ecuaciones: la misma
condicion de equilibrio de BP en cuenta corriente, una funcion de demanda de
exportaciones y una funcion de demanda de importaciones. Thirlwall (1979) sélo considera
exportaciones e importaciones en general, por lo que si estamos modelando la cuenta
corriente se debe de referir a la suma de bienes y servicios tanto factoriales como no

factoriales, asi como transferencias. Las funciones de demanda consideradas dependen del
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ingreso real'’ y los precios. Para la demanda de exportaciones (X q,t), el ingreso relevante
es el del resto del mundo (Z q’t) mientras que la demanda de importaciones (M q’t) depende
del ingreso interno (th) Respecto a los precios, Thirlwall (1979) considera que las
demandas dependen de los precios internos medidos en moneda doméstica (Pd,t), precios
externos medidos en moneda externa (Pf,t) y tipo de cambio nominal de unidades en

moneda doméstica por una unidad de moneda externa (E, ). La forma funcional definida es

multiplicativa —de elasticidad constante—. Con este tipo de funciones de demanda,” la

especificacion general del modelo se muestra en las ecuaciones (2.1)-(2.3):*

Pd.th,z _Pf,tEth,t =0 (21)
X, =PME"PLZY (2.2)
M, = Pfl.’jt E"P} Y;j; , (2.3)

donde los parametros a;, y b,, i=1, 2, 3 y 4, son elasticidades de las funciones de

exportacion e importacion, respectivamente, los subindices / y 3 se refieren a las
elasticidades-precio externo e interno, el subindice 2 a la elasticidad-tipo de cambio
nominal y el 4 elasticidad-ingreso. Se espera que el ingreso tenga un efecto positivo sobre
la demanda, que el precio del bien en cuestion un efecto negativo y del bien sustituto un
impacto positivo, es decir, que a;, >0 , excepto a, <0 y que b, <0, excepto b, >0 y
b, >0 22 Aplicando logaritmo natural y diferenciando respecto al tiempo obtenemos las

funciones (2.1)-(2.3) en tasas de crecimiento:

' En toda la bibliografia de los MCRBP, tanto tedrica como empirica, se considera a las exportaciones e
importaciones en términos reales y sus funciones de demanda dependientes del ingreso real. Andersen (1993)
considera de inicio en las funciones de demanda al ingreso nominal, pero supone homogeneidad de grado cero
entre el ingreso nominal y los precios —lo cual hace que al final las exportaciones ¢ importaciones dependan
del ingreso real—. Fuera de esta bibliografia, aunque relacionada —determinacion del tipo de cambio nominal—,
Harvey (2009) considera dentro de estas funciones de demanda tanto a las exportaciones e importaciones
como al ingreso en términos nominales, permitiendo efectos monetarios en las decisiones econdmicas.

% Barbosa-Filho (2001:383) da una interpretacién a la determinacion de la cantidad de exportaciones e
importaciones por la demanda —y no por la oferta— con base en el analisis postkeynesiano de fijacion de
precios: “the home and foreign goods are produced with constant labour productivity and priced through a
stable mark-up rule over unit labour costs, meaning that the home and foreign supply curves are horizontal in
the absence of changes in nominal wages”.

2! La BP la presentaremos en unidades de moneda interna, siguiendo la exposiciéon de Thirlwall.

22 Las funciones (2.1)-(2.3) se encuentran expresadas en términos muy abstractos, en cuanto a la definicién de
P,y Py —para el ingreso podria haber también distintas opciones para Y,, y Z,,; véase Andersen (1993)-.
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Pa, T Xt = Pry te + m,, (24)
Xos =Py, Ty, +asp,, +a,z,, (2.5)
m,, = blpf,t +b,e, + b3pd,t + b4yq,t ) (2.6)

donde las letras minusculas de las wvariables se refieren a tasas de crecimiento

exponenciales™. Asi, sustituyendo (2.5) y (2.6) en (2.4) y resolviendo respecto a y o

obtenemos la ecuacion del crecimiento consistente con equilibrio en balanza comercial:

y;P _ (1 +a;,—b, )pd,t - (1 —a + blb)pf,t - (1 —a,+b, )ez ta,z,, (2'7)24
4

Tenemos, entonces, siete variables, de las cuales X , Y M, son endogenas de acuerdo a la

definicion de las ecuaciones (2.2) y (2.3) y », es enddgena si se supone la exogeneidad de

P, E,P,yZ, en2]?

t

La ecuacion (2.7) nos dice un conjunto de caracteristicas sobre la tasa de
crecimiento de equilibrio externo o BP y los distintos escenarios de los parametros y
comportamiento de las variables exdgenas:

1. El incremento de P, tiene dos efectos sobre y,,: uno positivo y otro negativo.

Positivo debido a que al subir el precio de nuestros productos se incrementa nuestro

Estas funciones implicarian, por ejemplo, que el precio de la demanda de exportacion de la economia local
(P4, es igual que el precio de demanda interna (Pg,,,) y que el precio de importacion de la economia local
(Pgm,) es igual al precio de la demanda interna del exterior (Py,,,): “the assumption...implies that...the terms of
trade are equated with the real exchange rate” (Moreno-Brid, 1999:151). Aunque relevante en términos
tedricos y empiricos, en este capitulo se manejara estos supuestos con fines de exposicion. En el capitulo 3
esta discusion y la mds apropiada definicion de Py, y Py, se tomara de nuevo.

» Con fines de exposicion, conviene recalcar la estructura de la notacion utilizada. Las variables en
mayusculas estaran en niveles y en mintsculas en tasas de crecimiento. Los parametros con letra a se
referiran siempre a las exportaciones y b a las importaciones, mientras que los subindices de estos parametros
se refieren a variables, siendo / los precios externos, 2 al tipo de cambio nominal, 3 los precios internos y 4 al
ingreso —en a, seria el ingreso externo y en b, el ingreso doméstico—. Ademas, el subindice g se refiere a
cantidades o variables “reales”, por lo que las variables que no lo tengan seran nominales. Resaltamos
“subindice” ya que adelante se definira a la variable g como la tasa de crecimiento del tipo de cambio real.

* La expresion ygp se referira a la tasa de crecimiento con equilibrio externo con balanza de pagos. Sin
embargo, a lo largo del documento obtendremos diversas expresiones de esta tasa, por lo que se le afiadiran
distintos superindices, todos, salvo (2.7), se referiran a la inicial de apellido del autor que lo propuso.

» Vale la pena destacar que, dentro de la lectura de los MCRBP tedricos y aplicados, Barbosa-Filho
(2001:384-385) es el unico en considerar que a) las ecuaciones (2.1), (2.2) y (2.3), b) la exogeneidad de Z,, y
c) el caracter invariante de las elasticidades implican que el ingreso doméstico o los precios se ajustan para
mantener la balanza comercial en equilibrio. Menciona que bajo el modelo de Thirlwall es el ingreso, y su
tasa de crecimiento, la que se ajusta para obtener equilibrio comercial, lo que significa obtener (2.7), teniendo,
por tanto, una lectura de causalidad y no s6lo de igualdad.
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ingreso proveniente de las exportaciones. Sin embargo, afecta negativamente a la
demanda de nuestros productos, debido a la elasticidades-precio negativas, lo que
disminuye nuestro ingreso del exterior. Por tanto, el efecto neto va a depender de la
suma algebraica de las elasticidades-precio de la demanda: como a, <0 y b, >0 se
tiene que (a, —b;)< 0, por lo que si la; —b; <1y, /op,, >0.

2. De la misma manera, las variaciones P, y FE,, afectan tanto positiva como

negativamente a y,,. Como b, <0, a,>0, a, >0 y b, <0, las sumas (b, —a,) y
(b2 - az) son negativas, ademas de que hay un signo negativo premultiplicando a
P,y e. De tal forma, 0y, /p, >0y Ovgp/e, >0 si |b—a|>1y |b, —a,|>1,
respectivamente.

3. La magnitud del efecto de p, #0, p, #0 y ¢, #0 sobre y,, dependera tanto del

valor de las elasticidades-precio como el signo de las tasas de crecimiento de estos
precios. Es decir, para un signo particular de la tasa de crecimiento de los precios y

tipo de cambio nominal, el impacto sobre y,, puede ser positivo o negativo
dependiendo del signo de (b, —a,), (b,—a,)y (b, —a,), pudiendo incluso cambiar

de signo ante la relacion —menor, igual o mayor que— de la suma de estas
.. . 2
elasticidades-precio con 1.2

4. En cuanto a las elasticidades-ingreso, entre mayor sea a, mayor serd y,, y lo
contrario para b,. La elasticidad-ingreso de las importaciones serd un factor que

disminuya los efectos obtenidos ante las variaciones de P, , P

i E y Zq,t'

5. Los shocks provenientes P,, P

 »E, y Z,, tienen un efecto temporal sobre y,, , s

decir, no cambian la media de la tasa de crecimiento con equilibrio externo o,

equivalentemente, la tendencia del nivel del ingreso de equilibrio o Y,,. De esta
manera, para que y,, s€ vea sistematicamente afectado por e, es necesario que

haya devaluaciones continuas.

2 por ejemplo, cuando pg > 0 el efecto negativo sobre ygp crecera cuanto més grande sea |as — bs|, mientras
que el efecto positivo serd mayor cuanto mas cercano a cero sean las elasticidades-precio. Si py < 0 su
impacto positivo sobre ygp serd mayor conforme |a; — bs| sea mayor que 1, mientras que el impacto negativo
sera mayor conforme mas cercano a cero estén las elasticidades.
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6. Si suponemos una invarianza de los precios o un efecto nulo sobre y,,, entonces
a, > b, significa que el ingreso de nuestro pais puede crecer a una tasa mayor que el
del exterior sin entrar en desequilibrios externos mientras que si a, <b, entonces

nuestro pais experimentara un desequilibrio externo si nuestro ingreso crece al
parejo o mas que el del resto del mundo (Andersen, 1993).

7. Si un pais estd creciendo a una tasa menor a la de equilibrio en BP, y, , <yg,

entonces estd acumulando un superdvit de cuenta corriente, mientras que si

Y,. > Ypp estarian experimentando un déficit. Sin embargo, existe una asimetria, ya

que “/w/hile a country cannot grow faster than its balance of payments equilibrium
growth rate for very long, unless it can finance an ever-growing deficit, there is
little to stop a country growing slower and accumulating large surpluses”

(Thirlwall, 1979:24)

En la formulacion original de Thirlwall (1979),27 las funciones (2.2), (2.3), 2.5) y

(2.6) tienen las restricciones a, =—a, y b, =b,, por lo que se pueden expresar como

a Pd,t " a,
Xy =1, Zy; (2.8)
El
M, =(P,E) PLY (2.9)
T1 (1 +a, = b, )pd,t - (1 —a, +b )p_/',z - (1 +a;, +h )ez ta,z,,
Vep = 5 (2.10)
4

Esto es debido a que considera a las funciones de demanda de importaciones
(exportaciones) dependientes de precios externos e internos en moneda local (moneda
externa), es decir, son funciones de demanda de bienes sustitutos imperfectos, al depender
de los precios del bien importado o exportado y de sus sustitutos, aunque con elasticidades
de substitucion no necesariamente similares.

Posteriormente, Thirlwall (1979) realiza un par de restricciones adicionales, las
cuales tienen tanto un fin pragmatico de contraste empirico como de sustento econémico.
La primera es una restriccion en pardmetros que genera que las funciones de demanda

dependan soélo de los precios relativos medidos en moneda comun:

*" Esta es la notacion original de las ecuaciones: P, X, = Py ME; M, = (Py E)' P, Y™ X,=(Pyl E)" Pﬁ6 Z5.
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L)

Xy = PPd’jE Zy .11
[t
b()
M, - (ﬂ] vk 2.12)
d,t
donde a, =-a,=—a, =a,, b,=b, =b, =—b, y a,,b, <0.*® De tal manera, la ecuacion de

crecimiento con equilibrio externo se reduce a

T2 _ (1+a0 +b0)(pd7t _pf,t _et)+a4zq,t

BP —
b,

(2.13)

La segunda restriccion es de variables y constituye una ecuacion adicional en el sistema:
0=t
=
F, (2.14)
—q, Epd,t _pf,t —-€ =0
donde O, se refiere al tipo de cambio real, g, a su tasa de crecimiento y 4 es una

constante, con lo que se obtiene

X, =H,Z" (2.15)
M, =H,Y" (2.16)
T a4Zq,t xq,t
= = 2.17
Ysp b, b, ( )

donde H,=h"" y H, =h". A la expresién de y;, se le conoce como la “Ley de

Thirlwall”. Cuando se define con el numerador a,z, , se le refiere como “forma fuerte”

como “forma débil” (Perraton y Turner, 1999). De manera

mientras que con numerador x_,

alternativa, Blecker (2009) establece que se puede llegar al resultado y;, , sin necesidad de
asumir (2.14), si |a0 +b0| =1, es decir, que se de el caso conocido como “pesimismo de las

elasticidades™ —elasticity pessimism—. Sin embargo, es muy importante enfatizar que para

28 En Thirlwall (1979), las restricciones que menciona realizard son: a; = a3 y b; = b; o, en su notacion
original, = @ y 5 = . Sin embargo, estas restricciones no derivan las ecuaciones de demanda (2.11) y
(2.12) ni la ecuacion de crecimiento (2.13). Por lo tanto, las restricciones realmente impuestas fueron a; = -a;
y b] = -b3.
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llegar a y,, bajo las condiciones |a0+b0|=1 0 p,,—p;,—¢€ =0 es necesario que se
imponga el supuesto de a, =—a, =—a, =a, y b, =b, =b, =—-b,.

La primera justificacion de estas restricciones se debe a la plausibilidad de poder
evaluar su modelo dada la disponibilidad de datos de elasticidades-ingreso de las
importaciones de varios paises y tasas de crecimiento de sus exportaciones.”’ La segunda,
de caracter economico mas que logistico, se debe a que Thirlwall (1979) considera que, ya
sea por la verificacion de la ley de un solo precio o por un traspaso de la tasa de
devaluacion —y de inflacion externa— a la inflacion interna, los precios relativos en moneda
comun son constantes, por lo que su tasa de crecimiento es cero.

La Ley de Thirlwall tiene dos trabajos precedentes y uno posterior, al parecer
escritos de manera independiente: 1) el multiplicador de comercio exterior de Harrod,
desarrollado en un trabajo de 1933, 2) la tasa de crecimiento de equilibrio balanceado de
Prebisch (1959) y 3) la regla de 45° de Krugman (1989), respectivamente. Thirlwall y
Hussain (1982) mencionan que (2.17) es el equivalente dindmico del multiplicador de
comercio exterior de Harrod. Si se supone que el tipo de cambio real es constante, que no
hay inversion ni ahorro, que la produccion esta destinada para bienes de consumo interno y

de exportacion (Yq[ =C,, +X q,,) y que el gasto se destina al consumo de origen doméstico
y de importacion (Yq, =C,,+M q,,) entonces el comercio se encuentra en equilibrio y es el

ingreso la variable que se ajusta para lograrlo:

X,
Xy =M, =Y, ¥, == (2.18)
4

donde si (2.18) se expresa en tasas de crecimiento se obtiene la forma débil de y;, .
Como segundo antecedente, de la ideas del documento de Prebisch (1959) se puede
llegar a una version restricta de la ecuacion y,, 3% En este documento expone el caso donde

hay un centro —pais desarrollado— y una periferia —pais en desarrollo—, donde las

exportaciones (importaciones) de uno son las importaciones (exportaciones) del otro, las

¥ “To calculate the balance of payments equilibrium growth rate from equation [...2.10...]...for a number of
countries requires a substantial amount of data and estimates of parameters which are not readily available”
(Thirlwall, 1979:24). Es importante destacar que Thirlwall (1979) realiza estas restricciones —en las funciones
de demanda y en la dindmica del tipo de los precios relativos— en el apartado de “evidencia empirica”.

30 Véase el anexo 2.A.1 de este capitulo para una exposicién a detalle del modelo de Prebisch.
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cuales so6lo dependen del ingreso, ante el supuesto de una elasticidad-precio cercanas a

cero. Asi, al ser las exportaciones de la periferia al centro X, =m_Z , y las importaciones

de la periferia provenientes del centro M, =m Y, , “in a balanced development process”

(Prebisch, 1959:253), la tasa de crecimiento de la periferia, pais cuyo crecimiento es
endogeno en este modelo, estard determinada por

m_z a,z X
_ \ _ z%qr _ TATqt gt
M,Ye, =M.Zg, Var = m - - ’

b, b,

y
donde m =a, y m,=b, son las elasticidades-ingreso de las importaciones
(exportaciones) del centro (periferia) y periferia (centro), respectivamente.’’ Si se incluye
de manera adicional al deterioro de la relacion de precios de intercambio, como un
resultado particular de su hipotesis sobre el deterioro de los términos de intercambio de la
periferia en sus relaciones econémicas con el centro, o hipotesis Prebisch-Singer,”* se
podria llegar a una especificacion de y,, bajo el supuesto de que las funciones de demanda

de exportaciones e importaciones son insensibles a los precios:

Po_ Pus =Py =)+ aiz,, (2.19)

BP
b4

Ademas de los antecedentes de Harrod y Prebisch del MCRBP, existe un trabajo de
finales de la década de 1980 que llega a la ecuacién (2.17), si se reordenan los términos, a
la cual bautiza como la regla de 45° (Krugman, 1989). En este trabajo, toma la ecuacion
(2.4) de equilibrio en balanza de cuenta corriente con las funciones de demanda de
sustitutos imperfectos (2.11) y (2.12), ambas en términos de tasas de crecimiento, y expresa

la ecuacion (2.13) con un secuencia de causalidad distinta:

3! Lopez, Sanchez y Spanos (2008:6) mencionan que en un documento de 1954 de Prebisch ya se encuentra la
exposicion verbal de la ecuacion (2.17): “The rate of growth of income will match the rate of growth of
exports, divided by the elasticity of imports”

32 En general, es conocido en la bibliografia economica a la hipéotesis Prebisch-Singer (HPS) como la idea del
deterioro en la relacion de precios de intercambio de los productos primarios en relacion a las manufacturas.
Sin embargo, la HPS puede ser mejor entendida como la hipotesis del deterioro de los términos de
intercambio de los paises subdesarrollados en sus relaciones econdmicas con los paises desarrollados, sujeto a
un conjunto de causas. Es decir, 1) no se trata sélo de precios, sino de un concepto mas general de indicadores
de pérdidas y ganancias de las relaciones econdmicas; 2) se trata de relaciones economicas entre unidades
geograficas de distinto grado de desarrollo; 3) no sélo involucra productos primarios en términos de
manufacturas, sino del conjunto de bienes y servicios comerciados entre las regiones asimétricas; 4) el patron
de movimiento en los términos de intercambio se encuentra condicionado a un cuerpo de causas-efectos-
soluciones. Para un desarrollo extenso de este entendimiento de la hipotesis Prebisch-Singer y como la
bibliografia del debate estadistico de los términos de intercambio ha entendido a al HPS véase Torres (2010).
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_ yq,tb4 ta,z,,
(1+a,+b,)

K

q, (2.20)

donde ¢ seria el tipo de cambio real de equilibrio. Krugman esperaria que el ¢ variara

de acuerdo a los diferenciales de tasas de crecimiento y de elasticidades-ingreso para
permitir que la BP se mantenga en equilibrio. Sin embargo, al observar que el tipo de

cambio real se ha mantenido relativamente estable, lo lleva a obtener el resultado

Yoo _ 2.21)

Sin embargo, a diferencia de las hipotesis de Thirlwall (1979), de Harrod y de Prebisch
(1959), donde las elasticidades-ingreso son las que determinan la tasa de crecimiento de la
economia interna —dada la tasa de crecimiento del ingreso externa—, en el trabajo de
Krugman es la tasa de crecimiento de la economia interna la que determina las diferencias
en elasticidades, es decir, “there is a supply-side element in the apparent differences in
demand that countries face” (Krugman, 1989:1037, énfasis nuestro). Basado en la
existencia de rendimientos crecientes a escala y de los patrones de especializacion
arbitrarios que puede generar —y no de ventajas comparativas—, establece que el mayor
crecimiento econdmico genera un incremento en el rango de productos ofrecidos por un
pais en la mercado mundial. Este fenomeno provoca que estimaciones estadisticas de
funciones de demanda de agregados de exportaciones e importaciones obtengan de manera
aparente elasticidades-ingreso favorables, cuando lo que sucede es un cambio en la
composicion del conjunto de bienes y servicios que se encuentran en estos agregados. Ante
esto, Krugman es escéptico de una interpretacion de (2.17) dentro de la linea de Harrod,
Prebisch y Thirlwall:

“I am simply going to dismiss a priori the argument that income elasticities
determine economic growth, rather tan the other way around. It just seems
fundamentally implausible that over stretches of decades balance of payments
problems could be preventing long term growth, especially for relatively closed
economies like the U.S. in the 1950s and 1960s, Furthermore, we all know that
differences in growth rates among countries are primarily determined in the rate
of growth of total factor productivity, not differences in the rate of growth of
employment; it is hard to see what channel links balance of payments due to

unfavourable income elasticities to total factor productivity growth” (Krugman
1989:1037)



2.3 Segunda generacion 25

2.3 Segunda generacion: Thirlwall y Hussain (1982)

Tedricamente, la tasa de crecimiento efectiva puede ser distinta a su valor de equilibrio de
largo plazo con un cardcter sistematico o por un rango de tiempo significativo. Esto
implicaria que la cuenta corriente puede estar en desequilibrio permanentemente o de
manera persistente. Ahora, en la practica, “open economies may take several years to show
balance trade and, in the meanwhile, capital flows and interest payments are an important
part of the BP constraint” (Barbosa-Filho, 2001:381). Thirlwall y Hussain (1982:500-501)
observan que, particularmente, los paises en desarrollo “are often able to build up ever-
growing current deficits financed by capital inflows [...] which allows these countries to
grow permanently faster than otherwise world be the case”.” En este caso, la tasa de
crecimiento consistente con el equilibrio en BP deberia provenir de una definicion de
equilibrio en BP mas amplia, que involucre de alguna manera a los flujos de capital.

Por lo tanto, existe un problema potencial tedrico en el MCRBP en cuenta corriente
de Thirlwall (1979), asi como en su aplicacion para el andlisis en economias con estas
caracteristicas. Thirlwall y Hussain (1982) realizan una ampliacion del modelo al permitir
flujos netos de capital distintos de cero que permitan a la cuenta corriente estar en
desequilibrio:

f)akth,t + Kz = Pf,tEth,t s (222)

es decir, que exista posibilidad de que P, X , —P, ,EM , =K, #0,donde K, =P, K_,
son los flujos de capital nominales netos medidos en unidades de moneda doméstica.
K, >0 significa una entrada neta de capitales y K, <0 una salida neta.”*

Existen un par de detalles importantes de esta especificacion dentro del tema de

definicidon de equilibrio en BP visto al final de la seccion 2.1. Por un lado, Thirlwall y

Hussain (1982) no consideran que los flujos de capital sean un elemento adicional que

3 “[Glrowth becomes constraint ultimately by the rate of growth of capital inflows” (Thirlwall y Hussain,

1982:501).

3 En Thirlwall y Hussain (1982) y otros trabajos se le interpreta a PyXyi— PrEM,, = K, # 0 como un “inicial
current account disequilibrium” (Thirlwall y Hussain, 1982:501). Sin embargo, esta interpretacion es
problematica ya que se podria tener una caracterizacion erronea de la BP si, por ejemplo, lo acontecido en
K, es distinto a K5,. En los trabajos empiricos —revisados en el siguiente capitulo— se ha considerado como
el desequilibrio inicial o el desequilibrio promedio del periodo de estudio. Sin embargo, considero que una
interpretacion dinamica estocéstica, que permita resaltar las propiedades de estacionariedad o no
estacionariedad, seria mas adecuada y permitiria obtener informacioén importante sobre su comportamiento.
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redefina al equilibrio en BP, es decir, el equilibrio sigue siendo la cuenta corriente y no
cambia a equilibrio de BP de “balance bésico”.> Ademas, considera a la expresion (2.22)
como la identidad contable de la BP, como ecuacion de cierre, donde la cuenta de capital
siempre reflejara el saldo de cuenta corriente.

Por otro lado, si bien se realizo la re-especificacion de las ecuaciones del modelo
con el fin de permitir la influencia positiva o negativa de los flujos de capital en el
crecimiento —hecho estilizado del comportamiento de varios paises en desarrollo— no se
especifica nada sobre el comportamiento entre la cuenta corriente y la cuenta de capital,
ademds de que la suma de ambas tiene que ser cero. Es decir, se sabe que la cuenta

corriente es una cuenta autdnoma, pero no se sabe si K, es una cuenta autdbnoma o

simplemente se adapta y financia el saldo de la cuenta corriente.

De nuevo, dada la formulacion de Thirlwall y Hussain (1982), las exportaciones e
importaciones deben de incluir a todos los elementos de la cuenta corriente, por lo que los
servicios serian factoriales y no factoriales. Aplicando logaritmo natural a la expresion
(2.22) y diferenciandola respecto al tiempo obtenemos:

O,(pd,, + xq,t)+ (O, - l)kt =p,, te+tm,, , (2.23)
donde

= Pd’th’t = X, = X, (2.24)
Pd,,Xq,t +K, X, +K, M,

t

Si O, >1 significa que hay superavit de cuenta corriente y si O, <1 hay déficit.

Thirlwall y Hussain (1982) utilizan las funciones de demanda de exportacion e
importacion de bienes y servicios sustitutos imperfectos (2.8) y (2.9), las cuales en tasas de

crecimiento se expresan como
xq,t =d, (pd,z - pf,t —-ée, )+ a4Zq,t (225)
mq,t =b0(pf,t +et _pc!,t)+b4yq,t (226)

Es decir, se tienen dos ecuaciones de comportamiento y una definiciéon de la BP al igual

que en Thirlwall (1979), adicionando esta vez una definicion del cambio de variable (2.24).

3 “the balance of payments constrained growth rate will be modelled, making allowance for the fact that the

economy may both start off in balance of payments disequilibrium (with capital flows) and move further into
disequilibrium over the time period under consideration” (Thirlwall y Hussain, 1982:501). Es decir, no habria
una tendencia hacia el equilibrio en cuenta corriente.
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Sin embargo, a diferencia de Thirlwall (1979), en Thirlwall y Hussain (1982) no existe una
definicion econdmica de la BP, sélo existe una contable. Sustituyendo (2.25) y (2.26) en

(2.23), sumando y restando p,, y resolviendo para y,, obtenemos

TH _ (OtaO +b0 +1)(pd,t _pf,t _et)+0ta4zq,t +(1_Ot )(kt _pd,t) (2 27)

BP
b,

la cual es una reexpresion de (2.23) suponiendo a y,, endogena y exogenos al tipo de
cambio real, el ingreso externo y flujos de capital.
La y,' de la ecuacion (2.27) estaria sujeta a tres shocks exdgenos, al valor de

ciertos parametros, afectados ambos a su vez por la elasticidad-ingreso de las

importaciones, y la ponderacion de la participacion de exportaciones y flujos de capital en
el total de ingresos monetarios. Estas son sus caracteristicas:

1. El primer shock es del tipo de cambio real. Este tiene un efecto puro, el cual, como

ya mencionamos, afecta directamente el valor de los ingresos por exportaciones e

inversamente el valor de las importaciones, teniendo con esto una relacion positiva

sobre y,,. Pero también tiene un efecto sobre el volumen de las exportaciones e
importaciones, donde, debido a que a,, b, <0, existe una relacion inversa entre los
términos de intercambio y y,,. Por tanto, si |O,a0 +b, + 1| >0 entonces
W/ 8(p aw—Dp— e,)> 0. Debido a que ya no partimos del equilibrio en la balanza

comercial, no se puede seguir haciendo referencia a la condicién Marshall-Lerner.
2. El segundo shock es el ingreso externo. El efecto es positivo sobre la tasa de

crecimiento con equilibrio externo. Conforme O, — 1 el efecto de los términos de

intercambio y el ingreso externo sobre el volumen de exportaciones sera mayor.

3. Los flyjos de capitales en términos reales tienen un efecto positivo sobre y,, si es

una entrada neta de capitales en términos reales, es decir, si k, >0 y k, >p,,,y
serd inversa si k, <0.
4. Sisuponemos que O, =1— K, =0 obtenemos la expresion y

Thirlwall y Hussain (1982) mencionan cudles serian las causas de que la expresion

y5r , que incorpora a la relacion de precios de intercambio y los flujos de capital, sea
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similar a y;,. Primero, podria significar que los flujos de capital y los términos de
intercambio no juegan un papel relevante en la determinacion de y,,. Segundo, que,
aunque tengan su grado de importancia, actiien en sentidos opuestos y tengan un efecto
neto cero. Y tercero, que el equilibrio en la cuenta corriente sea un objetivo de politica
economica y que la demanda se vea restringida cuando esta cuenta entre en dificultades.
Como puede apreciarse, estas razones son muy distintas a las expuestas por Thirlwall
(1979) para el caso de y,, = y;n =y, .

Ahora, el sentido abstracto de la “importancia” de los flujos de capital para

determinar y,, puede ser tratado en términos de cuentas generadoras de desequilibrios y

cuentas que financian a éstos. De esta manera, si y,, ~ y,+ podria significar que los flujos

de capital serian una cuenta que se va ajustando/financiando a la cuenta corriente o cuenta
auténoma, de tal suerte que puede ser explicada por esta ultima.

McCombie y Thirlwall (1997) también justifican por qué la tasa de crecimiento, a
pesar de tener una expresion mas general, como y, ', se pueda reducir a la y,.. Las

razones de esta reduccidon son también distintas a las efectuadas por Thirlwall (1979) y
Thirlwall y Hussain (1982). En primer lugar, mencionan que los precios y el tipo de cambio
no tienen efectos en las exportaciones e importaciones, los cuales son los Unicos que
pueden afectar la BP vy, por tanto, al crecimiento.’® Dan tres posibles explicaciones: 1)
consideran que una devaluacion genera inflacion doméstica, lo cual mantiene al tipo de
cambio real inalterados, 2) que en los mercados oligopolicos hay poca respuesta de las
exportaciones ante las devaluaciones y 3) que la creciente diferenciacion de producto
reduce la magnitud de las elasticidades precio de los productos de exportacion e
importacion. En segundo lugar, los flujos de capital no son lo suficientemente grandes y
persistentes como para “offset a lagging country’s slow growth of foreign exchange

earnings from exports” (McCombie y Thirlwall, 1997:501).

3% “We do not argue that changes in relative prices, when measured in common currency, have no effect on
the balance of payments [...] However, to rise the rate of growth of income consistent with the balance of
payments being in equilibrium requires an increase in the growth of exports or a reduction in the growth of
imports, or both . Given the conventional export and import demand functions, this requires a continuous
improvement in price competitiveness, expressed in a common currency. What is denied, is that [...] this is a
feasible option” (McCombie y Thirlwall, 1997:501)
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Siguiendo al enfoque de Thirlwall y Hussain (1982), el MCRBP de segunda
generacion se ha visto desarrollado por otros trabajos. Este enfoque lo podemos caracterizar
por:

1. Considerar que P, X - P, EM,  #0

2. No haber una ecuacién de comportamiento para los nuevos elementos

3. No especificar alguna relacion entre las distintas cuentas de la balanza de pagos

Los nuevos trabajos se han preocupado por incorporar, explicitamente, elementos
relacionados con los servicios factoriales y asi separarlos del agregado “exportaciones” e
“importaciones”. Por un lado, Elliot y Rhodd (1999) especifica la identidad contable de BP

PX, +K, =P, ,EM,  +R, , (2.28)

donde R, es el pago por el servicio de la deuda en unidades de moneda local —R, >0

indica que el pais es deudor neto—, de tal manera que la version dindmica de (2.28) y y,, se

especificaria, respectivamente, como:
R

M
Ot (pd,t +xq,t)+(0t _l)kt = M _}_IR (pf,t +e, +mq,t)+mrt (2-29)
t t t t

M +R M
y;’DR:{ ;\4 t(Ozao—i_(Mt;RtJbO](pd,z_pf,t_et)-i_

t

(2.30)

M, R, 1
Ot(pd,t +a4zq,t)_M(pf,t +et)_M R r +(1_Ot)(kt)}'b_
t t t t 4

Ferreira y Canuto (2003) también elaboran otra version de y,,, aunque sin incorporar K, ,

en donde separan de la cuenta corriente a la balanza comercial de bienes y servicios no

factoriales —i.e. P,, X, , vy P, ,E,M ,— delabalanza de servicios factoriales o de ingresos (

IDS") y egresos (IDS) nominales, en moneda local, de “invisible services related to

production factors” (Ferreira y Canuto, 2003:20). Asi, con una definicién de BP como

P, X, +IDS*=P, EM,, +IDS" (2.31)

derivan su expresion de crecimiento del ingreso con equilibrio externo:

FC _ OtIDSX W (1 — OtIDSX XidszX —Pay )_ (1 B OzIDSM XidSzM - pd,t)
Yep b4OZIDSM

. (232)

donde O/ = X, /(X, +IDS}) y 0" =M, /(M, + IDS").
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2.4 Tercera generacion: McCombie y Thirlwall (1997), Moreno-Brid (1998-99)% y
Barbosa-Filho (2001)

De acuerdo a McCombie y Thirlwall (1997:503), se ha sostenido que el proceso de
liberalizacion y desregulacion financiera de la década de 1970 y 1980 ha reducido, si no es
que eliminado, la restriccion de BP, ya que “/d]eficit countries can now borrow to give
themselves the necessary breathing space before a depreciation of the exchange rate
putatively works”. Dentro de los modelos de crecimiento revisados, en Thirlwall y Hussain
(1982) se permite que los flujos de capital puedan financiar permanentemente un déficit de
cuenta corriente, ya que su modelo implica “nothing more than the growth rate associated
with the balance of payments balancing, that is, with all debits and credits summing to
zero” (Thirlwall y Hussain, 1982:502)*". Sin embargo, este financiamiento ilimitado y
perpetuo genera una creciente deuda, cuyo servicio y principal tienen que ser pagados. Por
lo tanto, no puede existir un patrén de déficit de cuenta corriente—endeudamiento
indefinido, ni en magnitud ni en temporalidad. De hecho, el principal objetivo del trabajo
de McCombie y Thirlwall (1997) es mostrar que si se incluye la necesidad de un patrén de
acumulacién de deuda sostenible, la importancia de los flujos de capital es pequefia para

determinar a y,,, lo que deja al movimiento del ingreso, como en la ley de Thirlwall, la

principal variable de ajuste para la correccion de los desequilibrios en BP.

Existen diversas argumentacion para imponer una restriccion sobre el patrén de
endeudamiento. En cuanto a las razones empiricas, la acumulacion excesiva de deuda trae
dificultades para el mantenimiento de los flujos de capital (McCombie y Thirlwall, 1997),
sobre todo cuando su peso relativo en el sistema econémico pasa de un cierto limite. Esta
deuda acumulada puede, incluso, dominar el déficit de cuenta corriente (McCombie y
Thirlwall, 1997), tanto en el sentido del nivel como en el crecimiento, generando necesidad

de inyecciones de flujos de capital cada vez mayores. Asi, un continuo financiamiento de

37 Moreno-Brid (1998b) y (1998-99) desarrollan el mismo modelo tedrico, pero el trabajo de 2004 lo utiliza
para describir los distintos modelos de crecimiento de México desde 1950 mientras que el estudio de 1998-99
detalla diversos aspectos tedricos ausentes en el de 2004. Por tanto, nos referiremos en este capitulo
principalmente al de 1998-99 mientras que en el siguiente capitulo al de 2004.

** Es ironico que el mismo afio en que Thirlwall y Hussain escribian que “/it] must be recognized, though,
that developing countries are often able to build up ever-growing current account deficits financed by capital
inflows... which allow these countries to grow permanently faster than otherwise would be the case”
(1982:500-501, énfasis nuestro) se desato la crisis internacional de la deuda de los paises en desarrollo,
marcando el fin de una época de crecimiento economico sustentado en flujos de capital para muchos paises.
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los déficit de cuenta corriente con flujos de capital puede acumular deuda externa con un
crecimiento acelerado que llevaria a una crisis de divisas (Moreno-Brid, 1998-99).

En cuanto al modelo tedrico, es necesario que el patrén de endeudamiento no sea
explosivo para que tenga propiedades de estabilidad dinamica (Moreno-Brid, 1998-99). De
no ser asi, Barbosa-Filho (2001:386) nos sefiala las consecuencias ilogicas que podria
derivar el modelo: “if the home country has explosive trade surplus in relation to its
income, it will eventually produce all world output without consuming any of it. By
analogy, if the home country has explosive trade deficits in relation to its income, it will
eventually consume all world output without producing any of it”. Asi, los MCRBP de
tercera generacion han incorporado medidas de desequilibrio externo respecto al ingreso
nominal para generar un patréon de endeudamiento sostenible en el largo plazo. McCombie

y Thirlwall (1997) incorporan la constancia de la razon U, = D, /Y,, donde D, es el stock

neto de deuda extranjera medida en moneda nacional y Y, el ingreso nominal. Moreno-Brid

(1998-99; 2003) utiliza el cociente V,=K,/Y,, donde, por identidad contable,

K, =X,—M,. Barbosa-Filho (2001) encuentra que la constancia de U, y V, so6lo genera la

t
estabilidad del modelo en un caso particular, por lo cual impone las restricciones

adicionales de constancia de los cocientes V,, , =M,/Y,, V, =X,/Y, y W,=D,/Y, , lo

cual también implica v, = 0, pero sin inestabilidad.

Existen algunas justificaciones para suponer la constancia de estas relaciones.
Moreno-Brid (1998-99) menciona que estos cocientes son usados en la practica para la
evaluacién de créditos a los paises. Incluso, organismos como el Banco Mundial reconocen
que “a prudent guideline for macroeconomic policy is to try to prevent current account

deficits [ K, ] from exceeding 4 percent of nominal GDP [Y,]” (Moreno-Brid, 1998-99:287).
Por su parte, Barbosa-Filho (2001:386) establece que “a stable ratio of net exports [ K, ] to

income is nothing more than the ‘non-Ponzi’ condition one finds in mainstream and non
mainstream models of international finance to rule out infinite borrowing”.

La principal contribucion de McCombie y Thirlwall (1997), Moreno-Brid (1998-99)
y Barbosa-Filho (2001) reside, basicamente, en incorporar en el MCRBP una de éstas
restricciones sobre el desequilibrio externo relativo dentro del contexto del modelo de

Thirlwall y Hussain (1982).
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McCombie y Thirlwall (1997) y Moreno-Brid (1998-99)
Estos modelos, que no hacen referencia uno de otro, parecen haberse desarrollado de
manera independiente. Ambos llegan a los mismos resultados en cuanto a la formulacion de

vgp con flujos de capital y restriccion de una trayectoria de endeudamiento no explosiva.

Moreno-Brid (1998-99) expresa la identidad de BP de la ecuacion (2.22) utilizando
larazon V, =K, /Y, = (Pfthq’t -F,,X,, )/de,Yq’, en términos de precios y cantidades.” La

imposicion de la condicion de sustentabilidad de la trayectoria de endeudamiento la deriva

de igualar la tasa de crecimiento de ¥, a cero, para obtener

Vi = 0= Gtmq,t _(Gt _l)xq,z _Gz (pd,z _pf,t)_ Vi > (233)
donde

oM ___ 1
t Mt_Xt (I_Oz)

(2.34)

Asi, tomando a las ecuaciones de demanda de exportacion e importacion (2.25) y (2.26),
sustituyéndolas en (2.33) y tomando en cuenta la ecuacion (2.34) Moreno-Brid obtiene

MBI _ (Oxao +b, + 1)(pd,t - Pf,,)"‘ 0[5142(”
. b4 - (1 - Oz)

(2.35)

Al igual que el modelo de Thirlwall y Hussain (1982), las funciones de demanda son las
ecuaciones de comportamiento. Sin embargo, se diferencia de estos autores al utilizar una

expresion dindmica de la BP una restriccion —v, =0— y emplea la nueva expresion de la
identidad de BP (2.33), con una definicion también de G, .

Por su parte, McCombie y Thirlwall (1997) consideran que si la economia ha
llegado a una razoén deuda/PIB donde no es posible un mayor endeudamiento, entonces

u=0=d,-y,, >y, =d,,, donde d , =d, —p,, . Debido a que los flujos de capital

q:t?
sirven para financiar los saldos de cuenta corriente, entonces también representan el

incremento de la deuda: K ,=AD,,, donde K , =K, /P, . Asi, la condicion de

q.t q,t?

constancia de la deuda relativa implica que y,, =d,, =AD,, /D, =K, /D,,, por lo que

“[i]f we assume that the growth of income is constant, then it follows that the growth of

3% Moreno-Brid (1998-99, 2003 y 2004) supone E, = 1. En otro trabajo que desarrolla el mismo modelo
tedrico, Moreno-Brid (1998b) especifica que las exportaciones e importaciones de su modelo son de bienes y
de servicios tanto factoriales como no factoriales
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capital flows, measured in real terms, must also equal the growth of income

[v,.,=ki—ps, =k, 7 (McCombie y Thirlwall, 1997:505).*° Al suponer que
Pa,— P, —€ =0 ysustituir la condiciéon k,, =y, , en (2.27) obtenernos

M,T OZa4th Ot‘xqt
T ‘ , 2.36
Y (1-0) " b,~(1-0)) (239

Existen elementos importantes que surgen de la comparacién entre yy°' y yii' y

de éstas con sus contrapartes en los modelos de primera y segunda generacion. Por un lado,
partiendo de diferentes criterios para asegurar la estabilidad del endeudamiento, tanto

McCombie y Thirlwall (1997) como Moren-Brid (1998-99) llegan a los mismos resultados,

M,T M-BI _ : T2
yaque y, es yg conel supuesto de p,, —p,, —¢ =0. Por otro lado, las expresiones y,;

Y Vsp son casos particulares de yy;°' y vy, respectivamente, cuando O, =1.
Con base en un ejemplo numérico, McCombie y Thirlwall (1997) encuentran que

vy es bastante similar a y,,, por lo que mencionan que la incorporaciéon de flujos de

capital en el MCRBP, una vez que se impone la restriccion de estabilidad de la

acumulacién de deuda, deja practicamente inalterada la tasa de crecimiento del ingreso.”!

El efecto de — (1 — Ot) en los multiplicadores dependen de varios escenarios, ya que
lo uinico que se sabe es que a,,b, >0y a,,b, <0. Moreno-Brid (1998b) menciona que el
signo del numerador del multiplicador (O,ao + b, +1)/(b4 —1+0,) es una cuestion
empirica. El que b, < 6 >—(1—0,) afecta tanto a este multiplicador como al del ingreso
del resto del mundo: O,a,z,, / (b, =1+ 0,). Moreno-Brid (1998b) establece que si O, > 1
—superavit de cuenta corriente— entonces b, >—(1—0,) y ambos multiplicadores seran
positivos; si O, =1 sera el caso visto por Thirlwall (1979); y si O, <1 entonces reside en la
relacion entre b, y —(1-0,). Si [b, —(1-0,)]< 0 se verificard un caso “perverso” en la

economia: el crecimiento del ingreso mundial contraeré la tasa de crecimiento de nuestro

40 . . .
Como Vi = KqJ/DW , 8l y .~ esuna constante entonces Vi = 0= kq,t — dw - kq’t = dq’t , Y, debido a

que u=0— Vi = dq’t, entonces kq’t = dq’t =V
1 “To summarize, the implication is that capital flows cannot permit an individual country to increase its
growth rate above yg [y, | by very much or for very long ” (McCombie y Thirlwall 1997:506)
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pais, es decir, si se mantienen las exportaciones constantes se reducird la proporcion entre

la cuenta corriente y el ingreso. Es decir, si b, < |— (1- Otx el crecimiento de la economia

no se veria restringida por la BP. Estas caracteristicas parecen no darse en la realidad, por

lo que no las considera —empiricamente— relevantes. En el caso en que O, <1 y que

b, >(1—0,) Moreno-Brid (1998-99) menciona que el multiplicador derivado por ¢l y

McCombie y Thirlwall (1997) sera mayor que ;. y ¥ , con mayor distancia cuanto mas

grande sea el déficit en cuenta corriente sobre el ingreso. Esto ultimo implica que si una

economia puede tener una razén ¥, mayor, debido a que la economia puede operar con un

nivel de “fragilidad financiera” mayor, entonces la economia podra crecer a una mayor

tasa. En términos generales, Moreno-Brid (1998-99:296) menciona que si b, >1-0,

“the long-term rate of growth of the economy will be globally stable, and the
long-term multiplier of world economic growth on domestic economic growth
will be positive as expected a priori. In this case, the balance of payments will
certainly act as a binding constraint on the expansion of the domestic economy,
because any increase in domestic income —even with constant export levels— will
always be accompanied by an increase in the current account deficit as a
proportion of domestic income and therefore will put higher pressure in the
financing requirements of the balance of payments” (Moreno-Brid, 1998-99:296)

Existen, por lo menos, un par de trabajos que siguen la ldgica de los modelo de
McCombie y Thirlwall (1997) y Moreno-Brid (1998-99) —de imponer la restriccion de un
patron de endeudamiento estable— y desean examinar las consecuencias sobre y,, de una
desagregacion de la BP alternativa. Moreno-Brid (2003) permite una distincion del pago al
stock de la deuda externa dentro de la cuenta corriente —R,—, como en Elliot y Rhodd
(1999) —ecuacion (2.28)—, y deriva la expresion de y,, bajo la constancia de V,. La
identidad de BP en tasas de crecimiento, asumiendo £ =1, la expresa como

0, (Pm +xq’,)+ 0;, (kq’t +pd',): P tm,, + 0,, (rq,, + Pd.;) , (2.37)
donde O, = X,/M,, O,, =R,/M, y O,, =(1-0,, +0,,)= K, /M, . La imposicién de la
constancia de ¥V, = K, /Y, implica que v, =0=4k,—y, > (kq,t +pdt)= (yqjt +pd,), por lo que
al realizar esta sustitucion en (2.37), utilizar las funciones de demanda de exportaciones e

importaciones en tasas de crecimiento (2.25) y (2.26) y resolver para y,, obtenemos:
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M-B2 (01,ta0 +b, + lxpd,t — Py )+ OI,ta4Zq,t - OZ,trt
Yep = (2.38)
b4 - 03,1

Por su parte, Valencia (2009) incorpora las remesas enviadas por los trabajadores

nacionales en el exterior (7,) a la especificacion de la BP (2.28) y, siguiendo el

procedimiento de Moreno-Brid (2003), obtiene la siguiente expresion de y,, 42
e (01,;‘10 +b, + 1)(174,, - pf,t)—i- 0,a,z,,— 0,1, +0, 1, (2.39)

b4 - 04,z

donde ahora O, =T,/M, y O,, =(1-0,,+0,, +0,,)=K, /M, .

Barbosa-Filho (2001)
Con base en un analisis dindmico de los modelos de Moreno-Brid (1998-99) y McCombie y

Thirlwall (1997), Barbosa-Filho (2001) encuentra que la restriccion v, =0 6 u, =0 genera
una patrén de endeudamiento sostenible y un modelo dindmicamente estable solo en ciertos
casos particulares.” Esto se debe a que 1) yi”' y y45" dependende O, = X, /M, y ésta, a
su vez, depende de y,, —via las importaciones—, y 2) a que la constancia de la razon

V.=K,/Y,=(X,-M,))Y, requiere que la razén O, sea también estable. Asi, habra un

patron de endeudamiento sostenible en sus modelos s6lo en los casos en que exista

equilibrio en cuenta corriente, O, =1, 6 que b, =1, cuando p, —p,—¢ =0 h

2 El caso de estudio de Valencia (2009) es para México, pais donde las remesas se encuentran en la cuenta de
“transferencias” dentro de la contabilidad de la balanza de pagos.
* Barbosa-Filho (2001) basa su exposicion con el modelo de Moreno-Brid (1998-99). Sin embargo, establece
que el problema de la inestabilidad también lo padece el modelo de McCombie y Thirlwall (1997).
Ademas, las repercusiones de su andlisis también afectaran al modelo de Moreno-Brid (2003), ya que este
trabajo se basa en su trabajo de 1998-99 y no toma en cuenta los puntos expuestos por Barbosa-Filho (2001).
* El resultado se obtiene como sigue. Primero, se obtiene la variacion respecto al tiempo de O,

00,

ot
Después, se sustituyen las funciones de demanda de exportacion e importacion en tasas de crecimiento (2.25)
y (2.26) en x,, y mg,, respectivamente:

0
80; =0, [a4Zq,r _b4yq,z +(l+a0 +b0)(pd:1 TP )]

Por ultimo, se sustituye la expresion de tasa de crecimiento del ingreso con equilibrio externo de Moreno-Brid
(1998-99) —ecuacion (2.35)—en y,
o, _, {(1 tay +by +b,b, X0, ~Wpy, —p,, e )+ (b, ~1)1-0,)a,z,, }
a ! b,—(1-0,)
Asi, 00/0t=0s11) O,=1062)sib,=1, cuando p,, —p;, — e,=0.

ZOz(pd,z X, T PriTE _m‘N)
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Ante este resultado, encuentra que es necesario considerar la constancia de

V. =M,1Y, yV,, =X, Y, paraobtener la estabilidad V,. Asi, sustituyendo las funciones
de demanda en tasas de crecimiento (2.25) y (2.26) en 0V,,/0t=0 y 0oV, /ot=0,
respectivamente, se obtiene el conjunto de valores de y,, y ¢, donde larazén V), y V,,

4 . . . .
son estables.* Resolviendo este sistema de dos ecuaciones para y .. Y 4, seobtiene

1-b, )a
yq,t: ( O) 4 Zq,t
| 1-by—a, +b,a, | (2.40)
1-b,)a '
q, = ( 4) 4 z,,
| 1-by—a, +b,a, |

Barbosa-Filho (2001) toma estas dos ecuaciones desde una perspectiva de politica
econdmica de corto plazo que ligue el crecimiento, el tipo de cambio real y la
sustentabilidad del desequilibrio externo. Menciona que si existe un marco tecnologico-
institucional estable que ligue el ingreso, los precios y el tipo de cambio real,*® lo cual
considera viable en el corto plazo para economias pequefias, entonces (2.40) “should be
interpreted as short-run targets for income and real-exchange-rate growth rates when the
home country is constrained to have a non-explosive trade pattern” (Barbosa-Filho,
2001:395). Sin embargo, menciona que (2.40) no nos dice el nivel del déficit de cuenta

corriente relativo al ingreso nominal, V,, -V, = (X . -M, )/Y,, que permite un patron

sustentable de acumulacion de deuda externa.*’ Para mostrarlo utiliza la siguiente BP

X, ~M,+K,~(i, +o)D, =0 , (2.41)
donde (i, + o) se obtiene de la condicion de paridad entre tasas de interés interna y externa

ajustada por riesgo i, =i, +e, + o . Si expresamos (2.41) respecto a ¥, y obtenemos su tasa

* De la sustitucion de las funciones de demanda (2.26) en 8V, /0t = 0 y (2.25) en 6V, /0t = 0 se obtiene

YVou = [(1 —b, )/(1 —b, )]qt y Voo =g, tasz,, »
respectivamente. Resolviendo estas dos ecuaciones para y,, y g, se obtiene (2.40).
% “In the jargon of Keynesian economics, if there is a stable ‘Phillips curve’ connecting growth and inflation
in which macroeconomic policy enters as an exogenous variable, then it may be possible for the home
government to achieve [2.40]” (Barbosa-Filho, 2001:392). El autor considera que es dificil de suponer que
esto se verifique en el largo plazo ante cambios en la tecnologia, preferencias e instituciones.
Y “The counterpart of unbalanced trade is a change in the stock of foreign debt and, therefore, we have to
check under which conditions the unbalanced-trade constraint given by ...[2.40]... is consistent with a non-
explosive accumulation of foreign debt” (Barbosa-Filho, 2001:395).
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de crecimiento exponencial se aprecia que la estabilidad de la razén V, =K, /Y, implica la

estabilidad de W, =D, /Y,, ademasde V, , y V), ,:
v, =0=v,, ~v,, +(i, +ow, (2.42)
Asi, Barbosa-Filho (2001) obtiene el nivel de desequilibrio de la cuenta corriente relativo al

ingreso nominal consistente con la estabilidad de V., V,, .y W,: 4%

. b,—b
Vy:r " VYus = |:lf to—-p,, _(l—b ! . ja42q,t:|wt (243)

0 —a, +b,a,
De esta manera, el control de la tasa de crecimiento del ingreso y del tipo de cambio real

manejada por el Estado tendrda como restriccion externa mantener el déficit de cuenta

corriente/PIB nominal en el nivel (2.43).

2.5 Conclusiones preliminares

Hemos visto en este capitulo los elementos que se encuentran detrds del MCRBP, desde la
existencia del proceso acumulativo y circular entre los rendimientos crecientes y la
demanda hasta identificar a la BP y su equilibrio, en sentido econdmico, como la principal
restriccion a la demanda y a estos procesos acumulativos en una economia abierta.
Después, revisamos los tres tipos generales de modelos que se han desarrollado para tratar
de explicar el crecimiento econdmico con la premisa de existencia de una restriccion de la
demanda representada por un equilibrio en BP. Se parti6 del equilibrio en cuenta corriente
para después abrir la posibilidad de un desequilibrio —i.e. flujos de capital distintos de cero—
y se termind, basicamente, con imponer restricciones a diversas medidas de desequilibrio
externo respecto al ingreso nominal con el objetivo de evitar el comportamiento explosivo
del endeudamiento en el modelo.

La preocupacion principal de Thirlwall (1979; 1998; 2003), McCombie y Thirlwall
(1997; 2004), McCombie (1997; 2003) y McCombie y Roberts (2002) es mostrar que ante

un desequilibrio externo es principalmente el ingreso la variable que se ajusta para corregir

8 Se obtiene de derivar W, =D, / (Pa:Y,,) respecto al tiempo y sustituir en 6D/0t = K, = M, — X; + (ir— 0 )D,:
OW /Ot =vyr— v, T (ir+ 0+ € —Ppai— Vo)W
Después, para obtener el resultado anterior en términos de los parametros de las funciones de demanda, se
sustituye las ecuaciones de y,,y ¢; en (2.40) en y, . y e; — pa: = q: — py; de la ecuacion anterior:
OW /ot = vy r— vy, + {ig+ 0 — pr—[(by — bo)/(1 — by — byag)laszy s wi
Asi, se obtiene (2.43) de restringir 0D,/0t = 0 y resolver para vy r— vy,
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ese desequilibrio y que los precios y/o flujos de capital juegan, a lo mucho, un papel menor
en el mecanismo de ajuste de la BP. Para esto han tratado de argumentar que el componente

a,z,,/b, 6 x,,/b, de las diversas expresiones de y,, generales es el principal elemento

que explica el patron de crecimiento econdémico, de acuerdo a la Ley de Thirlwall o
multiplicador de comercio exterior de Harrod. Thirlwall y Hussain (1982), Moreno-Brid
(1998-99) y Barbosa-Filho (2001), si bien sostienen, de igual manera, que el ingreso es una
variable de ajuste a los desequilibrios del sector externo, es decir, que el crecimiento se ve
restringido por balanza de pagos, tratan de colocar a los flujos de capital —Thirlwall,
Hussain y Moreno-Brid— y al tipo de cambio real —Barbosa-Filho— como variables
relevantes en la explicacion del crecimiento de economias en desarrollo.

Quisiera terminar este capitulo con un conjunto de comentarios a varias
especificaciones y razonamientos de los MCRBP revisados en este capitulo. La intension es
contribuir al desarrollo de esta aproximacion al estudio del crecimiento, ademas de ir

presentando varios puntos que seran relevantes en los siguientes capitulos.

Sobre las ecuaciones de comportamiento y las variables endogenas

Todas las generaciones del MCRBP revisadas en este capitulo consideran tres funciones de
comportamiento. La funciéon de demanda de exportaciones y de importaciones son comunes
en todas. En los modelos de primera y tercera generacion existe una ecuacion de restriccion

de BP: equilibrio en cuenta corriente — K, = 0— y una proporcion constante del desequilibrio
externo con el PIB nominal —v,, v, ,, v,,, y/o w,—, respectivamente. En el modelo de

segunda generacion la ecuacion de la BP se vuelve una identidad contable. Fuera de éstas,
en algunos casos se adiciona alguna identidad adicional, derivada de una definicién de

variable, como O,, G, 6 Q,. De las dos ecuaciones de comportamiento se establece que

X,, vy M,, son endogenas. Ahora, al insertar éstas en la ecuacion o identidad de la BP y

t
resolviendo para Y, , obtenemos la tercera funcion de comportamiento y la tercera variable
endogena. Por lo tanto, los precios —F,,, P,,, E,—, el ingreso externo —Z_,—, los flujos de

capital —K,—y el resto de los variables incluidas en las definiciones de BP —R,, T, IDS/

y/o IDS" —, si aplica, son consideradas variables exégenas.
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Ante esto, si bien el modelo tiene como objetivo explicar el crecimiento del
ingreso/producto como una funcidon de las condiciones del sector externo, me parece
inadecuado que el MCRBP solo se concentre en los determinantes de las exportaciones e
importaciones y que deje como exogenos al resto de los elementos del sector externo.
Considero fundamental para la explicacion del crecimiento econémico y el desarrollo del
MCRBP tanto incorporar funciones de comportamiento de ciertas variables exdgenas como
de estudiar la manera en que las diferentes variables del sector externo, es decir, las cuentas
consideradas de la balanza de pagos, se relacionan.*” Es muy probable, sobre todo para los

paises en desarrollo, que P,, y Z, , sean variables exogenas, pero el caracter de
exogeneidad de E,, P,, y/o K, es mas dificil de sostener. A continuacion se dan algunos

comentarios sobre la posible endogeneidad de otras variables del modelo:

e P, puede ser endogena y explicada, por lo menos de manera parcial, por P,, y E,,

ante el fendmeno de traspaso inflacionario de la tasa de devaluacién en economias
como la de México (Mantey, 2005).

e Si consideramos como valido el planteamiento de Gandolfo (2002) y Thirlwall
(1982) de que E, esta determinado por la oferta y demanda de divisas por moneda
doméstica, si los modelos de segunda y tercera generacion establecen que se esta
tomando en cuenta a toda la BP entonces se podria modelar al tipo de cambio
nominal a partir del MCRBP. Ademas, considerando al modelo pionero de Thirlwall
(1979), si la cuenta corriente es la Unica cuenta autonoma, a la cual se ajustan el

resto de los componentes de la BP, entonces es muy probable que E, sea enddgena

en el sistema. Asi, las variables del MCRBP podrian explicar al tipo de cambio

nominal, por lo menos de manera parcial, como en el caso de P,,.>°

* En una de las pocas reflexiones sobre la relacion entre las variables, que no sean las funciones de demanda
y de la tasa de crecimiento de equilibrio, Thirlwall y Hussain (1982:501) mencionan lo siguiente: “/w/hat
countries gain from capital inflows, however, they may lose by the adverse effect of relative price movements;
indeed, the former may be partly in response to the latter. It is an interesting empirical question what the
balance has been”

0 Por ejemplo, es posible pensar en una situacion en la que un ritmo de crecimiento de la economia por
encima del que permita el equilibrio en el sector externo vaya generando presiones devaluatorias que solo se
ven controladas temporalmente por flujos de capital favorables. De esta manera, E, —en nivel o tasas de
crecimiento— podria tener alguna clase de ajuste a las desviaciones entre y y ygp.
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e En general, dentro de los MCRBP existe un desconocimiento sobre las fuerzas que

regulan a K, . En los modelos que incorporan a esta variable su determinacion no ha

sido un tema de importancia. De la bibliografia utilizada para elaborar esta tesis solo
Moreno-Brid (1998-99) ha tocado este tema, pero se ha inclinado por un camino
alternativo que conserve la parsimonia del modelo.”' De la misma manera, salvo los
trabajos de Ferreira y Canuto (2003) y Barbosa-Filho (2001), no se ha tratado de

estudiar sistematicamente las relaciones existentes entre K, y la cuenta corriente,

asi como su especificacion en el modelo. Esto tltimo no s6lo en cuanto a si es una
cuenta autébnoma o si se ajusta a los desequilibrios de la cuenta corriente, sino

incluso a la manera en que los K, ; afectan a la cuenta corriente a través de los

servicios factoriales. Considero que el entendimiento de la manera en que el sector
externo afecta al proceso de crecimiento necesita incorporar la explicacion de la

cuenta de capital y no s6lo de la cuenta corriente.

Ante el desarrollo de las tres generaciones del MCRBP revisadas considero que una
posible ruta para el salto generacional, mas que encontrarse en el mayor desglose o
desagregacion de las cuenta corriente o cuenta de capital, deberia considerar las dos
sugerencias hechas en este punto: incorporacion de funciones de comportamiento a ciertas
variables exdgenas y la especificacion de las relaciones entre las distintas cuentas de la

balanza de pagos, sobre todo entre la cuenta de capital y la cuenta corriente.’”

Sobre las restricciones en las funciones de demanda.
Las funciones de demanda de exportacion e importacion utilizadas dependen, ademds de

variables de ingreso, de tres tipos de precios: precios internos, precios externos y tipo de

> “One way to do so [imponer un control a la trayectoria de acumulacién de deuda externa] could have been
by adding behaviour specifications of the main debt and credit items of the capital account of the balance of
payments and examining the macroeconomic impact of changes in their flows as well as in their respective
stock positions. This option would have certainly enriched the analysis but, most likely, would not have
preserved the parsimonious character of the BPC model” (Moreno-Brid, 1998-99:286).

>2 Aunque este modelo resalta las restricciones externas al crecimiento y el papel de las exportaciones como el
componente mas importante de la demanda auténoma la inversion también juega un papel central en el
proceso de crecimiento, tanto por el lado de la demanda como de la oferta. Sin embargo, esto no significa que
estas perspectivas tengan que ser contradictorias. Por ejemplo, Loria, Torres y Garcia (2010) estiman un
modelo para conocer los determinantes del ingreso de México por el lado de la demanda y encuentran
evidencia de que se ajusta a una funcién de inversion y de restriccion externa al crecimiento bajo la forma de
una expresion de ygp. Es decir, la inversion favorece al crecimiento pero al mismo tiempo se encuentra una
fuerza que lo limita si este crecimiento es de tal magnitud que genere un desequilibrio en el sector externo.
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cambio nominal —el precio de una moneda respecto a otra—. Los precios internos y externos
representarian, como su nombre lo indica, el valor de cambio monetario de los bienes
producidos en el pais y los que se producen en el exterior. Salvo el trabajo pionero de
Thirlwall (1979), todos los MCRBP considerados solo utilizan funciones de demanda de
bienes y servicios sustitutos imperfectos con elasticidad-precio de sustitucion similar
—(2.11) y (2.12)— en donde los efectos de estas tres variables sobre la cantidad demandada
es el mismo en magnitud absoluta, s6lo cambiando en signo —dependiendo de la funcién de
demanda en consideracion—. Por ejemplo, si tomamos la funcién de demanda de
importacién dindmica (2.26), un incremento de 1% en el precio interno tiene el mismo
efecto sobre la cantidad demandada de un cambio de -1% en el precio externo, es decir,

m,,|pg, =m,,/ (— p /.J): b, cuando p,, =-p,, =1%. Esto estaria restando importancia a

las diferencias estructurales, en cuanto a produccion y gasto, entre los paises. Si
consideramos la cualitativa especializacion de produccién y gasto entre paises desarrollados
y en desarrollo, los supuestos a, =—a, =—a, =a, y b, =b, =b, =—b, estarian sugiriendo
que la demanda de importaciones de un pais en desarrollo responderia de la misma manera
ante un incremento de 1% en el precio de un producto primario o ante una disminucion de
1% en el precio del un bien de capital. Este supuesto sobre las funciones de demanda
estaria indicando una misma estructura entre paises, siendo mas inverosimil conforme
mayor sea la diferencia en el grado de desarrollo entre estos. Por tanto, la especificacion de
las funciones de demanda de importacion y exportacion deberia de ser, por lo menos como
en la especificacion primaria de Thirlwall (1979) —ecuaciones (2.8) y (2.9)— y en el caso
ideal como se propone en la ecuacion (2.2) y (2.3).

Si bien esta simplificacion puede ser util con fines de exposicion de ciertos
resultados del modelo, esta discusion es muy importante, no solamente para que permita
captar las diferencias estructurales entre economias, sino que estos supuestos sobre los
coeficientes tienen implicaciones significativas en dos aspectos del MCRBP: uno tedrico y
otro empirico. El tedrico se refiere a la derivacion de la Ley de Thirlwall, a partir de

expresiones mas generales de y,,, bajo un razonamiento econdmico dado, y el empirico

responde a la imposicion, a priori, en el valor de los parametros a estimar sin evidencia
empirica que lo sustente. El primero se vera en el siguiente punto y el segundo hasta el

capitulo 4.
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Sobre la derivacion de la Ley de Thirlwall y el papel de los precios relativos en la
determinacion del crecimiento economico.

(Cual es la implicacion para el crecimiento econémico los resultados del MCRBP? Se lleg6
a la conclusion de que el crecimiento estd guiado por la demanda y que su principal
restriccion, en una economia abierta, es el sector externo. De esta manera, ante los
desequilibrios externos, producto de condiciones y variables tanto internas como externas,
es el ingreso, no los precios, la variable que se ajusta al alza o a la baja y para generar una
tendencia al equilibrio externo. De acuerdo a la especificacion de las funciones de demanda
y al distinto entendimiento del equilibrio en BP se obtuvieron las siguientes expresiones

generales de la tasa de crecimiento con equilibrio externo:

T2 _ (1+Cl0 +b0)(pd,t Py _et)+ a,z,,

Ypp = b, : (2.13)
y;‘;)H _ Ota4zq,z + (Ozao + bO + 1)(pd,t - p/‘,t —¢€, )+ (1 - Oz )(kz - pd,t) (227)
b4
yM-Bl _ (Ozao +b, + 1)(pd,t —Pyry )+ Ota4zq,t (2.35)
” b4 - (1 - Ot) ’ .

donde (2.13), (2.27) y (2.35) representa la expresion general de y,, 33 del modelo de
primera, segunda y tercera generacion —reconocidas de manera habitual en la bibliografia—,
respectivamente. Asimismo, se expuso una version de y,, que se deriva de funciones de
demanda de importacion y exportacion con posibilidad de tener una elasticidad diferente

entre cada uno de los miembros de los precios relativos:

y;P _ (l+ a; —b; )pd,t _(l_al +blb)pf,t _(l_az +b, )et ta,z,, 2.7)
4

A pesar de haberse derivado estas expresiones generales de la tasa de crecimiento

con equilibrio externo, las cuales dependen del ingreso externo, precios y los flujos de

>3 Si bien Thirlwall (1979) parte de la expresion —(2.10)— mas general
yTl _ (1 +a; —b, )pd,t - (1 —a, +b )pf,t - (1 +a,+bh )et ta,z,,

BP — b,
ni en los siguientes trabajos escritos por Thirlwall ni en el resto de los trabajos teodricos y empiricos

—revisados en este capitulo y el siguiente— se ha vuelto a recurrir a esta expresion de yzp y a las funciones de
demanda de exportacion e importacion mas generales que permiten su derivacion —ecuaciones (2.8) y (2.9)—.
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capital, existe una tendencia en la bibliografia del MCRBP>* que trata de destacar a la Ley

de Thirlwall o multiplicador dinamico de comercio exterior de Harrod

Vpp == 2.17)

no s6lo como el componente mas importante que explica al crecimiento econdmico, sino

como la expresion de y,, que debe de verificarse si es que el crecimiento econdmico esta

restringido por balanza de pagos. Pareciera estd predispuesta a interpretar que un papel
relevante de los precios en el modelo sdlo puede significar que opera el mecanismo de
ajuste neoclasico, es decir, donde los precios relativos permiten alcanzar el equilibrio
externo sin afectar al producto real —determinado por factores de oferta—.”

“For economic growth to be potentially balance-of-payments constrained, the
combined effect of the second two components [precios relativos y flujos de

capital, en y,.' arriba expuesta] must be quantitatively small” (McCombie y
Thirlwall, 1997:500)

“[A] central tenet of this approach is that the rate of change in relative prices
does not have a significant impact on increasing the balance-of-payments
equilibrium growth rate, and hence the growth rate is given by Thirlwall’s law.
This is not to say that exchange rate adjustments have no effect on the current
account at a given growth rate. What the empirical evidence does not suggest is
that it is implausible that a devaluation can affect the long-run growth rates of
exports and imports and thereby remove the balance-of-payments constrained.
Relative prices are unimportant in spite of the fact that they may change in the
short run, either because these changes do not translate into substantial real
exchange rate movements or, even if they do, they have little impact on trade
flows” (McCombie y Roberts, 2002:92).

Para justificar esta derivacion se han basado en ciertos supuestos y regularidades empiricas:

¢ Constancia de los precios relativos medidos en moneda comun: p,, —p,, —¢, =0,

ya sea por verificacion de paridad poder adquisitivo™® o por un traspaso de la

devaluacion de E, ala inflacion que impide una depreciacion del tipo de cambio real.

e Pesimismo de las elasticidades: pequenos valores de las elasticidades-precio que

generen que 1+a, +b, =006 O,a,+b,+1=0.

 Véase, inter alia, McCombie (1997,2003), McCombie y Roberts (2002) y McCombie y Thirlwall (1997).

> Véase Alonso (1999) y Alonso y Garcimartin (1998-99) para una exposicién sobre la vision neoclasica y
keynesiana sobre el equilibrio del sector externos con funciones de demanda de sustitutos imperfectos.

*6 Thirlwall (1979) es el tmico trabajo que utiliza esta hipotesis econdémica para sustentar py, - pru—e =0
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e Ante la competencia imperfecta en los mercados, insensibilidad de los volimenes de

e Reconocimiento implicito al canal (Pd,t P

exportacion e importacion ante cambios en los precios y el tipo de cambio nominal.

T Et)*(Xq,t Mq,t)—>Yq,, como

unico en el que los precios y el tipo de cambio pueden afectar al ingreso real.

De este entendimiento del MCRBP, la derivacion de la Ley de Thirwall y del papel

de los precios sobre el crecimiento econdmico, estoy de acuerdo en que el nivel y

crecimiento del ingreso real se ve determinado o restringido por las condiciones del sector

externo y que es muy complicado que, por lo menos para paises en desarrollo, los

movimientos de precios relativos puedan relajar la restriccion externa al crecimiento. Sin

embargo, existen un conjunto de objeciones en cuanto al entendimiento del MCRBP, de

algunos resultados que se dicen obtener y de supuestos utilizados para estas conclusiones:

l.

Tomando como ejemplo la expresion y.>, el que (1 +a, +b, )(pd,, —Pr— e,);t 0,es

decir, que los precios relativos medidos en moneda comun tengan un efecto en esta
ecuacion, no significa que sea necesariamente para eliminar dicha restriccion por el
mecanismo de ajuste neocldsico. De igual manera que Z_,, es posible que g, sea una
fuerza que afecte de manera positiva o negativa al crecimiento, de acuerdo a su
propia dindmica y al valor de las elasticidades-precio. Incluso, si afecta de manera
positiva al crecimiento, al disminuir la restriccion externa, no tiene que ser por medio
del canal neoclasico, ya que podria incentivar el crecimiento de y,, ante unas
condiciones y dindmica que eleven el flujo de divisas que, por ejemplo, permitan el
crecimiento de la inversion, gasto de gobierno —ante un incremento de los ingresos
petroleros, por ejemplo—. De acuerdo con Alonso y Garcimartin (1998-99), basta con

que y,, sea endogenay q, y z,, exOgenos para que exista la restriccion externa al
crecimiento, sin necesidad de imponer la restriccion (1 + a, + b, )(p ii P ) =0.
El argumento p,, — p,, —e, 0 de constancia de los precios relativos para obtener

Yo, 0 alguna y,, semejante,”’ se basa en el supuesto de que entre los paises existe

una estructural de produccion y gasto similar que permite que se verifiquen funciones

>’ Como la de McCombie y Thirlwall (1997) y3i'=(0,a4z,,) / [b4— (1-0)].
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de demanda de bienes y servicios sustitutos imperfectos, es decir, que
a,=-a,=—a,=a; y by=b =b, =-b;, como lo vimos en el punto anterior de estas
conclusiones preliminares. De no verificarse esto, las expresiones y,, (2.7) y (2.10),
propuestas por en este trabajo y Thirlwall (1979), en su expresion de y,, mas
general, derivarian, respectivamente, en:

1 (a3 —b, )pd,t - (_ a, +b, )pf,t - (_ a, +b, )et ta,z,, - a4z,

BPBP — b, b, (2.41)
-b —(- b)p, — b
y;ll;l _ (a3 3)pd,t ( a + l)p/,z (a3 + 1)ez ta,z,, ;) a,z,, (2.42)

b4 b4
Por lo que, ante diferencias en elasticidades-precio entre los miembros de los precios
relativos en moneda comun, existe un efecto de los precios sobre el ingreso aunque

Pa,—DP;.—€ ~0, al menos que los parametros sean cero, sumen cero o que
-a,=—a,=a,=1y b =b,=-b, =1.

3. De igual manera que el supuesto de constancia de los precios relativos, el argumento
del pesimismo de las elasticidades, i.e. que 1+a, + b, =0, requiere del supuesto de
a,=—a,=—a,=a, y by =b =b, =—b,. De otra manera, tendria que recurrir a un
conjunto mayor de restricciones, como las mencionadas en el parrafo anterior.

4. La existencia de una insensibilidad del volumen de exportaciones e importaciones
ante los precios, lo cual implica funciones de demanda como (2.A.4) y (2.A.5),
mostradas en el anexo a este capitulo, no puede generar que de una expresion general
de y,, se obtenga y}, 6 yy;' ya que persiste el llamado efecto puro de los términos
de intercambio (Thirlwall, 1979). De esta manera, el supuesto de
a,=-a,=—-a,=a,=0y b, =b =b, =-b, =0 deriva en la tasa de crecimiento
balanceada con deterioro en la relacién de precios de intercambio de Prebisch:

- (P =Py —e)taz, ’ (2.19)

BP
b4

por lo que los precios relativos afectan la dindmica del ingreso.
5. Respecto al ultimo tema y en concordancia con la critica arriba expuesta al nimero

limitado de ecuaciones de comportamiento en el modelo, considero una restriccion
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fundamental pensar que F,,, P,, y E, sOlo puedan afectar a la BP, y por tanto a ¥,

, a través de su impacto directo en las exportaciones ¢ importaciones. Existen
multiples canales de transmision relevantes. Tal vez el mas conocido podria ser el
llamado efecto contraccionista de la devaluacion.” Ademas, en un pais con una
politica monetaria que restringe la actividad econdémica ante un crecimiento de la
inflaciéon que ponga en peligro el logro de las metas fijadas, el incremento de los
precios, ante el traspaso por la devaluacion de la moneda, puede tener efectos

negativos sobre el crecimiento del producto. Y son los efectos de P,, y E, sobre Y,

los que terminan modificando las importaciones y, dadas las exportaciones, trayendo
equilibrio en BP. Es decir, si bien en tltima instancia el ingreso interno se ajusta para

que las importaciones y exportaciones generen un equilibrio de BP, los P, ,, P;, y

E, pueden afectar a la BP en un canal diferente al de las exportaciones e

importaciones de manera directa.

Considero que las ensefanzas del MCRBP para el crecimiento y desarrollo
economico de un pais no dependen en poder llegar a la Ley de Thirlwall. La cuestion es
destacar el papel del sector externo o balanza de pagos para el desempeio de la actividad
economica de un pais y el rol fundamental que desempeina la estructura productiva y de

gasto —tanto en la determinacion de las elasticidades como en su cambio—.”

¥ Lopez y Cruz (2000) mencionan las siguientes posibles causas por las que la devaluacion puede tener
efectos contraccionistas en la demanda:
e deinversion
0 Incertidumbre sobre la estabilidad del tipo de cambio y precios.
0 Encarecimiento de los bienes de capital importados (los cuales constituyen una fuerte proporcion de
los bienes de capital totales), bajando la rentabilidad de la inversion.
0 Incremento de la deuda de las empresas en moneda extranjera.
0 Subida de las tasas de interés (con el fin de atraer capitales que calmen la depreciacion).
e de consumo
O Ante un traspaso de la devaluacion a la inflacion interna genera un descenso de los salarios reales,
bajando el consumo de los trabajadores.
Véase también para un tratamiento mas extensivo Lopez y Perrotini (2006).
> “La implicacién de politica simple para la mayoria de los paises [del MCRBP] es que si estos desean crecer
mas rapido primero deben reducir la restriccion de la balanza de pagos sobre la demanda” (Thirlwall,
2003:103). “La unica solucion segura y de largo plazo para aumentar la tasa de crecimiento de los paises
consistente con el equilibrio en cuenta corriente de la balanza de pagos es el cambio estructural que
incrementa... [a4] ... y reduce ... [b,] ...Estamos de regreso a las ideas de Raul Prebisch y la cuestion de la
politica industrial mas apropiada para los paises, y el papel del proteccionismo” (Thirlwall, 2003:105).
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Sobre el papel de la oferta en los MCRBP

El énfasis en el papel de la demanda y sus restricciones sobre el proceso de crecimiento y
desarrollo econdémico no significa que en estos modelos se ignore el papel relevante que
juega la oferta. Se ha mencionado que, en general, las restricciones a la demanda aparecen
con antelacion a las de oferta, pero también se ha destacado como el crecimiento en la
productividad puede ayudar a la competitividad-precio de los bienes nacional en los
mercados internos y externos, al ofrecer productos mas baratos. De la misma manera, el
progreso tecnoldgico ayudaria a la competitividad-producto o competitividad-no precio, lo
cual se plasma en una modificacion de las elasticidades-precio e ingreso, lo cual permitiria
una mayor tasa de crecimiento con equilibrio externo a un mismo nivel de precios relativos
e ingreso externo. Ademads, gran parte del rango de accion de las politicas econdmicas que
se podrian derivar de estos modelos se encontrarian dentro del ambito de la oferta, como la
creacion y fomento de encadenamientos que propicien la disminucion de la elasticidad-
ingreso de la demanda de importacion y la inversion en capacidades fisicas, humanas y
tecnologicas que eleven la elasticidad-ingreso de la demanda de exportacion.

No obstante estas consideraciones, lo que es muy complicado que suceda es que un
enfoque exclusivo en la oferta, sin tener en cuenta la posiciéon de balanza de pagos y la
demanda, podré generar un mayor crecimiento de largo plazo. Existen diversas razones de
inverosimilitud. Ante el alto contenido importado de lo bienes de capital de las economias
atrasadas y semiindustrializadas, la existencia de bienes mas productivos en el exterior
(Thirlwall, 2003) y la ausenta de un conjunto de conocimientos en ciencia y tecnologia
indigena (Singer, 1974), un ambicioso programa de acumulacion de capital —fisico y
humano— y de investigacion y desarrollo con el fin de generar un cambio estructural en la
economia que se manifieste en las elasticidades podria verse restringido por la escasez de
divisas. Ademas de la importacion de los bienes de capital, el mismo gasto inducido por la
inversion tendrd un componente importado considerable, el cual genere presion en el sector
externo. El arranque —sobre todo— de un proceso cumulativo de progreso tecnologico
basado en los rendimientos crecientes necesita de un dinamismo estable de la demanda, que
no se vea disminuida cada 3 o 5 afios por crisis del sector externo. Asimismo, “/t/o rise the

rate of growth of productive capacity (e.g. by improving productivity) without being able to
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rise the rate of growth of demand because of the balance of payments will merely lead to
unemployment” (Thirlwall, 1979:27).

Krugman (1989) obtuvo una expresion equivalente a la Ley de Thirlwall, la cual
menciona refleja las condiciones favorables en elasticidades para los paises con mayor tasa
de crecimiento. Sin embargo, considera que es la tasa de crecimiento del producto,
determinado de manera exclusiva por factores de oferta —la hipdtesis neoclasica de que la
principal fuente del crecimiento proviene de la productividad total de los factores—, lo que
provoca de manera aparente, via una creciente diversificacion de productos, esta situacion
favorable de las elasticidades. Thirlwall (1991) considera como algo no plausible y que va
en contra de la evidencia histérica a la interpretacion de causalidad de crecimiento a
elasticidades y la opinion de Krugman sobre la inverosimilitud de que exista un mecanismo
de afectacion de la balanza de pagos a la productividad total de los factores, via las
elasticidades de ingreso.”” Mas aun, existe la cuestion que frecuentemente Thirlwall
pregunta a los economistas que defienden la visién del crecimiento por el lado de la
oferta:®" “It is tautologically true that if faster-growing countries manage to sell more
exports, they will be observed to have a higher income elasticity of demand for exports, but
the model does not explain how faster growth arises in the first place (except by the
assumption of a faster growth of the labour force), or why a faster-growing country
necessarily will export more, independent of the characteristics of the goods it produces.
Greater supply availability and/or variety is not sufficient if demand is relatively lacking”
(Thirlwall, 1991:26, énfasis del autor).

No obstante lo anterior, considero que la determinacioén de la oferta, su papel en el
proceso de crecimiento y desarrollo y su interaccion con la demanda no se ha explorado lo

suficiente por la bibliografia de los MCRBP. Esto es de resaltar sobre todo por que las

% “The model [de Krugman] would imply, for example, that if for some reason Japan’s growth rate were to
slow down, this would so change its income elasticities of exports and imports as to leave the trade balance
unchanged, with no upward pressure on the exchange rate. This seems implausible. Even more implausible is
the presumption that faster growth in the United Kingdom would so change the income elasticities of exports
and imports as to prevent a deficit developing with no downward pressure on the exchange rate. Historical
evidence suggest otherwise” (Thirlwall 1991:27).

6! yéase principalmente Thirlwall (1991, 1998)

62 Una excepcion es Palley (2003), el cual explora las implicaciones para el MCRBP de una restriccion
adicional de oferta: que el crecimiento de la demanda se vea aparejada por el crecimiento de la capacidad, o
producto potencial, que impida, en el largo plazo, la existencia de exceso de capacidad o exceso de demanda.
Al incorporar esta restriccion dentro del MCRBP —de una manera particular, via una ecuacion adicional de
Verdoorn y la determinacién de la elasticidad-ingreso de la demanda por la tasa de crecimiento del exceso en
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politicas de crecimiento y desarrollo estarian en contacto con el manejo econémico que
permita tener precios relativos favorables, que exista una mayor capacidad de dotacion de
bienes nacionales que disminuya la elasticidad-ingreso de la demanda y que la estructura
econdmica cuente con una mayor proporcion de bienes que tengan mayores elasticidades.
Es decir, si bien los MCRBP han destacado tedrica y empiricamente el papel fundamental
de las elasticidades para el crecimiento —y como parte fundamental para el desarrollo
econdmico—, queda responder a las preguntas ahora mas importantes: ;qué es lo que esta
detras de las elasticidades? y ;cudl es la manera mas eficiente, dentro de un mundo cada
vez mas globalizado —e incluso liberalizado—, en que se pueden modificarlas para tener

condiciones de crecimiento y desarrollo mas favorables?

Anexo 2.1: formulacion del MCRBP de Prebisch (1959)

El modelo de Prebisch (1959) considera por separado las caracteristicas de las funciones de
demanda de exportacion e importacion y el deterioro de la relacion de precios de

intercambio. Del ejemplo numérico que expone se encuentra de manera explicita que

X
et _ a, > X, =042, (ZAI)
Zq,t
m

q,t — b4 N mq’t — b4yq,t , (2.A.2)
yq,t

de modo que si se asume un desarrollo balanceado, x,, =m,,, y partiendo de una situacion

de equilibrio comercial, tenemos la llamada “Ley de Thirlwall”:

by,, = =L 2.A
4yq,l - a4Zq,t - yq,z - b ( . 3)
4

Esto significa, como Prebisch lo menciona en varias partes del desarrollo analitico, que las
demandas de exportacion e importacion dependen muy poco de los precios, sobre todo de
los productos que los paises de la periferia exportan al centro. De tal manera, las funciones
de exportacién e importacion las podriamos especificar s6lo dependientes del ingreso, sin

perder mucha generalidad:

capacidad— llega a la conclusion de que el crecimiento del ingreso se encuentra determinado Ginicamente por
la factores de oferta y donde “demand growth, operating through the BOP constraint...only affects the steady
state rate excess capacity” (Palley, 2003:82).
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Xy =24 (2.A.4)
by
M, =Y" (2.A.5)

Ahora, suponiendo equilibrio monetario de la balanza comercial, como una derivacion del
“crecimiento balanceado”, tenemos

pP,X, =P EM,, (2.A.6)

Sustituyendo (2.A.4) y (2.A.5) en (2.A.6), aplicando logaritmo natural, diferenciando

respecto al tiempo y resolviendo para y,, obtenemos

P (pd.t —Pri— et)+ A424, (2.A.7)

PB
b4

Se aprecia claramente el argumento de Prebisch sobre el crecimiento desde la perspectiva
de los ingresos y sus elasticidades y desde la relacién de precios de intercambio, donde un

deterioro 6 p,, — p,, —e, <0 afectaria negativamente al pais.

La exposicion de las ideas de Prebisch se ha realizado bajo el planteamiento de los
MCRBP iniciados por Thirlwall (1979). Bajo el esquema teérico de Prebisch, la BP no se
representaria en unidades de moneda interna sino en divisas, dado la importancia que estas
juegan para el proceso de crecimiento y desarrollo de los paises en desarrollo. Sin embargo,

ademads de que las expresiones de y,, no se verian afectadas si especificamos el equilibrio

en cuenta corriente en divisas, es decir, como (Pd, /E, )X o =P M, en la exposicion de

q.t?
Thirlwall se hace explicita la importancia de la escasez de divisas,” tanto por el lado de la
oferta como de la demanda, y que la cuestion del equilibrio en cuenta corriente no s6lo

implica que el patron de gasto de un pais sea consistente con su produccion o ingreso.

63 Véase, por lo menos, Thirlwall (2003).



Revision de la bibliografia empirica:
el procedimiento de evaluacion del
MCRBP

En el capitulo anterior enunciamos el conjunto de hipotesis econdmicas a que llego la
bibliografia tedrica del MCRBP —los trabajos de desarrollo del modelo teoérico y de revision
de éste—. En las conclusiones presentamos una critica a dichas hipotesis y se propusieron
otras hipotesis, las cuales se considerd reflejaban de manera mas clara la esencia de estos
modelos tedricos y evitan muchos supuestos de poca verosimilitud, sobre todo para paises
en desarrollo. Hecho esto, este capitulo llevard a cabo una resefia analitica de los trabajos
que realizan un ejercicio empirico tomando como base el MCRBP. Su objetivo principal
sera exponer la manera en que esta bibliografia empirica ha evaluado a los MCRBP con el
fin de compararlo con nuestra propuesta metodologica del modelo VAR cointegrado, la
cual expondremos en el siguiente capitulo.' Por lo tanto, se analizard y describira diferentes
caracteristicas de la bibliografia empirica para después sintetizarlas y valorarlas a fin de
destacar bondades y, sobre todo, problemas relevantes que considero que el debate debe de
tomar en cuenta y pueden ser salvados por la metodologia del VAR cointegrado. Asi,
desarrollaré los objetivos de los trabajos, la version e hipotesis economicas del MCRBP, la
estrategia de evaluacion y su especificacion estadistica, los resultados obtenidos y

conclusiones derivadas.

' De aqui en adelante, a la bibliografia empirica de los MCRBP se le referird simplemente como “la
bibliografia empirica”. Si se desea precisar a un subconjunto de ésta se le afiadira alguna especificacion.
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La cobertura de la bibliografia empirica realizada en este capitulo se tratd que fuera
lo més extensa posible, con el fin de tener la mejor representacion del procedimiento de
evaluacion del modelo. No llegd a ser censal, debido a la gran cantidad de estudios que se
encontraron. Sin embargo, dada la lectura de los trabajos empiricos realizada en este
capitulo,” se infiere que se tienen aquellos que permiten una cobertura lo suficientemente
amplia de las distintas aproximaciones metodologicas de evaluacion del MCRBP. Para
tratar de asegurar esto, con un criterio lo més objetivo posible, se incluyeron dos conjuntos
de trabajos referidos comunmente en la bibliografia: los que se encuentran en el mini
simposium de 1997 sobre la Ley de Thirlwall en el Journal of Post Keynesian Economics y
los trabajos de evidencia empirica en la compilacion de McCombie y Thirlwall de 2004
Essays on the Balance of Payments Constrained Growth. En total, se revisaron 42 estudios,
de los cuales 12 son exclusivos para México y el resto son internacionales.

Ademés de la dificultad en el andlisis, sintesis y valoracion de diferentes
caracteristicas de la bibliografia empirica, un problema considerable result6 reportar la
informacion de acuerdo a lo que los autores dicen y lo que yo interpreto de sus
procedimientos de evaluacion y resultados obtenidos. Por tal motivo, se decidi6 asentar lo
que los autores expresan —ya se en forma verbal o en los resultados estadisticos— y durante
el desarrollo del capitulo iré exponiendo ciertas criticas y puntos de diferencia a esta
interpretacion —en caso de existir—.

El capitulo lo dividiremos en 5 apartados. En la seccion 3.1 describiremos los
objetivos de las investigaciones empiricas, resaltando aquellos que evalian al MCRBP y la
version de ésta considerada. La siguiente seccion expondra la aproximacion general o
estrategia de evaluacion del modelo econdomico, dejando los detalles para la seccion 3.3.
Estas caracteristicas se refieren, por una parte, a las ecuaciones o relaciones de largo plazo
que consideran o tratan de estimar y/o calcular, incluida la expresion de la tasa de
crecimiento con equilibrio externo y, por otra parte, las caracteristicas estadisticas —de
estimacion e inferencia— de este procedimiento empirico. La secciéon 3.4 expondrad los
resultados de la evaluacion del MCRBP. El ultimo apartado es de conclusiones

preliminares.

2Y de varios otros revisados, pero que, por cuestion de tiempos de término de esta investigacion, se decidid
no incluirlos.
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3.1 Objetivos principales de los trabajos

La bibliografia moderna de los modelos de crecimiento restringido por el sector externo
comenzd, con los articulos de Thirlwall (1979) y Thirlwall y Hussain (1982), con el
objetivo tanto de desarrollar el modelo teorico como de aplicarlo empiricamente. Thirlwall
(1979) buscaba evaluar la capacidad del modelo para explicar las diferencias entre las tasas
de crecimiento de paises desarrollados. Por su parte, Thirlwall y Hussain, mas que evaluar
el modelo tedrico, estaban interesados en utilizarlo para estudiar el crecimiento econdmico
de los paises en desarrollo —el cuadro 3.A.1 del anexo muestra los paises que se consideran
en cada estudio de la bibliografia empirica—. Dada nuestra lectura, la bibliografia empirica
ha tenido como propdsito principal y secundario —si aplica— de su investigacion 1) el
desarrollo del modelo teorico, 2) el uso del modelo para el estudio del crecimiento y 3) la
evaluacion del modelo tedrico. Si bien en todos los trabajos es posible encontrar elementos
de estos tres objetivos —o incluso algin otro—, como se sefiala en el cuadro 3.1, considero
que en general se han enfocado en llevar a cabo uno o dos. El cuadro 3.A.2, en el anexo
3.1, muestra estas caracteristicas para cada estudio individual.

De los escritos teoricos de las tres generaciones del MCRBP revisada en el capitulo
pasado, salvo McCombie y Thirlwall (1997), todos han tenido como objetivo secundario
alglin ejercicio empirico, ya sea para evaluar al modelo —5 trabajos— o para utilizarlo en la
identificacion de los determinantes del crecimiento o para la descripcion de fases o etapas
del crecimiento —2 trabajos—." Este desarrollo del MCRB teérico se ha visto guiado por el
objetivo de incorporar caracteristicas del sector externo de los paises en desarrollo.” De esta
manera, con excepcion del trabajo Thirlwall (1979), la bibliografia empirica que desarrolla

el MCRBP han tenido como caso de estudio a los paises en desarrollo.

Existen 11 trabajos que utilizan el MCRBP para estudiar el crecimiento econdmico

de un pais o grupo de estos, los cuales han tenido tres orientaciones distintas: aquellos

* Thirlwall (1979), Elliot y Rhodd (1999), Ferreira y Canuto (2003), Moreno-Brid (2003) y Valencia (2009).

* Thirlwall y Hussain (1982) y Moreno-Brid (1998b), respectivamente. Recordamos que en el capitulo 2
revisamos el modelo de Moreno-Brid (1998-99), en lugar de Moreno-Brid (1998b) debido a que el primero
tenia un mayor detalle de los elementos tedricos del modelo. Sin embargo, Moreno-Brid (1998b) desarrolla el
mismo modelo, aunque no considera las condiciones de estabilidad, pero lo utiliza para describir la economia
mexicana ante distintos modelos de desarrollo.

> En el caso de Moreno-Brid (1998-99; 1998b) de modificar el modelo de Thirlwall y Hussain (1982) para
permitir un patrén de endeudamiento no explosivo.
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donde calculan y,, para realizar una contabilidad del crecimiento® y aquellos interesados
en realizar una evaluacion y/o descripcion del crecimiento y el sector externo derivado de
1) la estrategia de liberalizacion,” 2) las politicas de estabilizacion macroecondmica® y

3) de distintos modelos de desarrollo llevados a cabo.’

Cuadro 3.1
Conteo de los trabajos por objetivo
Objetivos trabajados en los estudios Conteo
Desarrollar y evaluar el MCRBP 5
Desarrollar el MCRBP y su uso para el estudio del crecimiento 2
Evaluar el MCRBP 26
Evaluar el MCRBP y su uso para el estudio del crecimiento 6
Uso del MCRBP para el estudio del crecimiento 3

Fuente: elaboracion propia con base en cuadro 3.A.2
Notas: MCRBP = modelo de crecimiento restringido por balanza de pagos
No obstante del interés en el desarrollo del MCRBP y de su uso para el estudio del
crecimiento, la caracteristica fundamental de la bibliografia empirica ha sido su orientacion
hacia la evaluacion del modelo: 26 de los 42 trabajos se han dedicado exclusivamente a este
proposito. Si, ademds, consideramos los trabajos que han realizado la evaluacion del
modelo junto con algun otro objetivo el nimero de estudios asciende a 37. S6lo 5 de los 42
trabajos no tienen como objetivo primario o secundario la evaluacion del modelo."
De la lectura realizada a la bibliografia empirica se han detectado un conjunto de
factores que han influenciado a la evaluacion de los MCRBP. El primero consiste en la
teoria economica de interés del estudio empirico, debido a que esta eleccion afectard a las

variables a elegir, las ecuaciones a estimar y la y,, a calcular. Este aspecto se vera

particularmente reflejado en dos dmbitos: 1) la version del MCRBP que se trata de evaluar
y 2) en el entendimiento de las hipdtesis econémicas del modelo elegido.
Respecto a la version del MCRBP, el cuadro 3.2 muestra que el modelo de primera

generacion ha sido la version mas recurrente para evaluar la hipdtesis de que el crecimiento

6 Thirlwall y Hussain (1982), Hieke (1997), Hussain (1999), Fraga y Moreno-Brid (2006).

7 Ocegueda (2000), Pacheco-Lopez (2005) y Pacheco-Lopez y Thirlwall (2006).

¥ Loria y Fujii (1999).

? Loria (2001), Moreno-Brid (1998b) y Guerrero (2006).

' Salvo del trabajo de Thirlwall y Hussain (1982), durante las primeras dos décadas la bibliografia empirica
se dedico exclusivamente al estudio de los paises desarrollados. Sin embargo, a partir del trabajo de Moreno-
Brid y Pérez (1999), comenzo un viraje hacia los casos de estudio de paises en desarrollo. Asi, en la Gltima
década, solo el trabajo de Ghani (2006) estudia a paises desarrollados, aunque junto con paises en desarrollo.
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esta restringido por la BP —27 de 37 estudios—, seguido de los modelos de segunda y tercera
generacion —los cuales en conjunto suman 10—. En cuanto a las hipotesis economicas, existe
un interés especial por evaluar la Ley de Thirlwall o algin simil de ésta, es decir, la version
restricta donde los precios internos, externos y el tipo de cambio nominal no tienen efecto
sobre la tasa de crecimiento con equilibrio externo. Como lo muestra el cuadro 3.2, 18 de
los 27 trabajos que evaltian al modelo de primera generacion consideran a Ley de Thirlwall.

Esta tendencia en destacar solo el rol de las exportaciones -0 a,z, —y la elasticidad-ingreso

de la demanda de importaciones también se encuentra en los trabajos que han evaluado al
modelo de tercera generacion. El cuadro 3.3 indica que todos éstos evaluan un simil de la
Ley de Thirlwall, es decir, donde los elementos de los precios relativos medidos en una
moneda comtn y los flujos de capital no tienen un efecto sobre la tasa de crecimiento del

ingreso.'" Asi, 21 trabajos de 37 evaltan estas versiones restrictas de los MCRBP.

Cuadro 3.2
Version del MCRBP utilizada por la bibliografia empirica en el proceso de evaluacion
Version del MCRBP Conteo
Primera generacion 27
Ley de Thirlwall 18
Segunda generacion 6
Tercera generacion 4
Simil de Ley de Thirlwall 4

Fuente: elaboracion propia con base en cuadro 3.A.2. Nota: MCRBP =
modelo de crecimiento restringido por balanza de pagos. De los 5 trabajos
restantes que usan el modelo para el estudio empirico, ademas de la
evaluacion, 3 los utilizan para e estudio del crecimiento y 2
adicionalmente desarrollan el modelo.

El segundo factor que ha influenciado la evaluacion de los MCRBP se encuentra
determinado por una combinacidn entre el entendimiento de las hipotesis econdmicas y el
instrumental estadistico —incluido, también, su propio entendimiento— utilizado en el
procedimiento empirico. Ambos afectaran al procedimiento de evaluacion, tanto en relacion
a la aproximacion o estrategia de evaluacion asi como de las caracteristicas estadisticas de

estimacion e inferencia, los cuales seran descritos en las siguientes dos secciones.

1 Las expresiones son yg/;;T , ylr;/;sz y y;’P , donde las dos tltimas asumen que (O, ,aytby +1) (pay— ps) = 0.
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3.2 El procedimiento de evaluacién: estrategias'’

En términos generales, la estrategia de la bibliografia empirica en el procedimiento de
evaluacion ha consistido en medir la cercania entre alguna de las tasas de crecimiento del

ingreso real de equilibrio externo, y,,, y la tasa de crecimiento del ingreso real observado,

»,» (McCombie, 1997)." En este ejercicio de comparacion pueden existir algunas variantes
en las expresiones de y, y vz, como el uso de variables en niveles —y calcular Yy, por

ejemplo— en lugar de tasas de crecimiento o en lugar de y,, utilizar una transformacion de

ésta, pero en todas se trata de comparar alguna magnitud observada con aquella
pronosticada por el modelo. Este procedimiento general inicid con el nacimiento mismo de
los MCRBP en 1979 y ha sido empleado en casi todos los trabajos. Sin embargo, existe un
enfoque alternativo, primeramente propuesto por Alonso y Garcimartin (1998-99), donde lo

mas importante es valuar el comportamiento de y, ante el desequilibrio externo. Kvedras

(2007), en un trabajo dedicado al aspecto teérico de la evaluacion del MCRBP, presenta
una version con cointegracion dentro de este enfoque alternativo. El objetivo de esta
seccion es organizar y describir las especificidades de estas estrategias de evaluacion. Sin
embargo, conviene primero comenzar con ciertos elementos que le son comunes a todas.
Tanto la version del MCRBO a evaluar como las distintas estrategias de evaluacion
del modelo han generado la necesidad de contar con al menos uno de dos insumos basicos.
El primero se refiere a las funciones, ecuaciones o relaciones economicas que el modelo
propone, es decir, las funciones de comportamiento, las que determinan a las variables
endogenas. Asi, una parte de los trabajos de evaluacion ha tenido que estimar alguna de
estas funciones. En el capitulo anterior vimos que la versiéon mas general de los modelos
incluia a tres funciones de este tipo: la demanda de exportaciones, la demanda de

importacion y la expresion del ingreso con equilibrio. El segundo insumo utilizado para la

'2 A partir de aqui en adelante solo se consideraré a los trabajos que realizan el procedimiento de evaluacién
del MCRBP. Por lo tanto, no consideraremos las caracteristicas de Thirlwall y Hussain (1982), Loria y Fujii
(1997), Moreno-Brid (1998b), Ocegueda (2000) y Loria (2001). Sin embargo, debido a que los objetivos de
evaluacion y de uso del MCRBP comparten varias caracteristicas, mucho de lo dicho en el resto del capitulo
también hard referencia a los trabajos no considerados y, cuando lo consideremos oportuno, haremos
anotaciones en notas al pie de pagina para llamar la atencion a esta similitud.

B “The test of the law have generally involved a consideration of how closely estimates of balance-of-
payments equilibrium growth rates ...[ygp [ ... approximate to the observed growth rates of national income,
or output ...[y, ]...” (McCombie, 1997:345).
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evaluacion del modelo es el cdlculo de alguna de las diversas expresiones del ingreso

interno de equilibrio externo. De esta manera, todos los trabajos de evaluacion han tenido
que estimar una funcién de comportamiento del MCRBP y/o calcular y,, y Y,,."

Otro elemento fundamental en la evaluacion de los MCRBP es el conjunto de
caracteristicas estadisticas asociados a estos dos insumos basicos. Por un lado, las funciones
de demanda de exportacion e importacion y del ingreso con equilibrio externo
necesariamente tienen que estimarse mediante algin modelo estadistico. Ademas, algunos
procedimientos de evaluacion se basan en ciertos contrastes de hipdtesis estadistico sobre

. . 15 , . . .y
estas funciones estimadas. ~ Por otro lado, el calculo de y,, requiere de informacion tanto

de las variables como de los parametros. Las primeras se obtienen de la misma base de
datos del estudio empirico, pero las Glltimas necesariamente tienen que estimarse por medio
de un procedimiento estadistico. De la misma manera que para las funciones de
comportamiento, algunos procedimientos de evaluacion se basan en contrastes de hipotesis

. 16,1
sobre alguna de las expresiones de y,, calculadas.'®"

La especificacion de y,, a utilizarse en el trabajo empirico dependera tanto de la

version del MCRBP a evaluar como de supuestos y restricciones adicionales. La primera y
tercera columna del cuadro 3.3 muestra las expresiones de ingreso con equilibrio externo

revisadas en el capitulo anterior y los trabajos que la desarrollaron. Estas

'* El cuadro 3.A.3, del anexo a este capitulo, muestra que funcion estimaron y qué expresion del crecimiento
con equilibrio externo calculd cada trabajo. Las caracteristicas de estas funciones y las ygp célculos se
realizard en la siguiente seccion. Los trabajos de la bibliografia empirica que no evaliian al modelo también
basan su ejercicio empirico en alguno de estos dos ejercicios.

'3 Solo los trabajos de Thirlwall (1979), McCombie (1989) y Elliot y Rhodd (1999) no realizan un ejercicio de
estimacion estadistica de alguna funcion. Estos trabajos han utilizado estimaciones de parametros de trabajos
dentro y fuera de la bibliografia empirica de los MCRBP para calcular ygp. Fuera de las estimaciones de la
bibliografia empirica revisada en esta investigacion, los otros trabajos que realizan estimaciones de funciones
de demanda de exportacion e importacion que se han utilizado para realizar diversos calculos de yzp 6 Yzp 6
para comparar sus propias estimaciones son Cornwall (1977), Goldstein y Khan (1985), Houthakker y Magee
(1969), Kern (1978), Khan (1974), Senhadji (1998) y Senhadji y Montenegro (1999). Moreno-Brid (1998b),
que no es un trabajo de evaluacion del modelo, realiza el calculo de yzp mediante cocientes entre las tasas de
crecimiento del ingreso, exportaciones e importacion para diferentes periodos de tiempo.

'® Thirlwall (1979) y McCombie (1989) no escapan del todo del ejercicio estadistico —véase nota al pie de
pagina anterior— y dentro del procedimiento de evaluacion realizaron un conjunto de contrastes de hipotesis
estadisticas utilizando a yzp. Elliot y Rhodd (1999) es el tnico que no realiza ejercicio estadistico alguno.

'El cuadro 3.A.4, del anexo a este capitulo, se detallan las caracteristicas del modelo estadistico utilizado en
el proceso de estimacion de las funciones econdmicas, tanto las relacionadas al método de estimacion como a
la especificacion —variables que se incluyen en la regresion— de estas funciones. Su descripcion se realizara en
la siguiente seccion. La descripcion de los procedimientos estadisticos de contrastes de hipdtesis para la
evaluacion del modelo econdmico se haran mas adelante en esta seccion.



Cuadro 3.3

Expresiones de tasas de crecimiento de equilibrio en balanza de pagos revisadas en el capitulo 2 y utilizadas en la

evaluacion del MCRBP

Variante en elasticidad-

Expresion de la tasa de crecimiento con equilibrio externo ingreso (si se utilizo) Autores
+ (1 +ay — b, )pd,t - (1 —a,+b )pf,t - (1 —a, +b, )ez ta,z,, Thirlwall
BP — b4 (1979)
o (1 +a; —b, )pd,t - (1 —a, +b )pf,t - (1 +as +b, )et taz, Thirlwall
Ve = b (1979)
4

2 _ (1 +a,+ bo) q;l ta,z,, Thirlwall

Yap b, (1979)
T

Wz, X, bisp =%y, [ Vo Thirlwall
y = =

b, b, ayp=m,[z,, (1979)

P q, +a,z,, pr = q, ta,z,, Prebisch
Yep = b, 48P Vou (1959)+

bt =b, +1)g,' +Ox, , + .

yT,H _ (Ozao +b, + 1) q;l + Ota4zq,t + (1 -0, )(kz - pd,t) a {( ’ )% t q’; TEEI:::};Y

BP T

b, (1 -0, )(kt ~Pay )}y_ (1982)

q:t
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Cuadro 3.3
(continuacioén)

Variante en elasticidad-

Expresion de la tasa de crecimiento con equilibrio externo . . o Autores
ingreso (si se utilizo)
M,+R M
Vor = {T(an + (ﬁjbo}]tl +0,(p,, +a.z,,)-
t TR Elliot y Rhodd
1999)
M, R, 1 (
—t +e )] -———r+(1-0 \k, ) -—
el e -0 )
e OPSvx, +(1-0"% ) ids), (1 0 ) ids, Ferreira y
BP = b, 0/ Canuto (2003)
MBI (OtaO +b, + 1) g '+ Oa,z,, Moreno-Brid
Yep = b,—(1-0,) (1998-99)
O,a,z,, O,x,, Ox,, McCombie y
e (B0, % RO 00 byl = (1-0,)+ = Thirlwall
.—(1-0) b-(1-0) Yau (1997)
( 1 M-B2 01 KXgp T 02 7
M-B2 _ Ol,tao +b0 + 1) Qt + OI,za4Zq,t - 02,trt b4,3p = O3,t +t— MOI’GHO-BI’id
B b, -0, Yo (2003)
- by g =0,,+0, ,x,,—0, 1+
yY = ( 1y + by +1) q, +0,,a,z,,—0,,1,+ 0, t, R f e Valencia
o b,-O0,, O,.1,} (2009)

Fuente: Elaboracién propia con base en las referencias.

Notas: T hace referencia a que se infiere de su lectura, ya que no hay una expresion tal cual y como se muestra en este cuadro.
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expresiones constituyen la base para las y,, particulares utilizadas en los estudios

empiricos. Si bien varias de las expresiones de y,, en el cuadro 3.3 son casos particulares
de otras dentro del mismo cuadro, se decidid incluirlas para resaltar la especificacion de

Vp Mas importante que consideran los trabajos teoricos.
El calculo de y,, requiere primero elegir la version del MCRBP, es decir, algunas

de las expresiones de y,, del cuadro 3.3. Después, es necesario conocer si se realizara
alguna modificacion a esta expresion. Por un lado, frecuentemente se asume la invarianza
de largo plazo del tipo de cambio real. Por otro lado, con el fin de simplificar el

procedimiento empirico, de manera regular se sustituye x,, en lugar de sus determinantes

en y,,, como en los casos de y,., yis y v . Habiendo hecho esta eleccion, ahora es
necesario determinar el periodo de tiempo que haré referencia y,, : una para el total de la
muestra, para subperiodos o una para cada unidad de tiempo. También es necesario
determinar si se realizard este calculo para las variables en tasas de crecimiento o en
niveles. Con esta informacién podemos calcular los elementos de y,, relacionados con las
variables, ya que solo necesitamos sustituir el valor del promedio o de cada ¢. Por ultimo,
necesitamos incorporar el valor de los pardmetros, los cuales podemos obtener utilizando
estimaciones de otros trabajos o realizando un ejercicio de estimacion.

Como mencionamos en el inicio de esta seccion, la estrategia general de evaluacion

mediante la comparacion entre y, y y, puede realizarse mediante una modificacion de

estas expresiones. Una de estas modificaciones se refiere a que en lugar de expresar el
ingreso con equilibrio externo despejamos alguna de las elasticidades-ingreso de las
importaciones o exportaciones para obtener la elasticidad-ingreso consistente con el ingreso

con equilibrio externo, b, ;, y a, ;. La segunda columna del cuadro 3.3 muestra las b, 4,

utilizadas en la bibliografia empirica. A diferencia de y,, y salvo la expresion bi o, el
calculo de b, ,, realizado por la bibliografia empirica no requiere de parametros, solo de

valores observados, promedios o cocientes de las variables.
A continuacién se describira cada una de las estrategias de evaluacion del MCRBP,

las cuales se encuentran clasificadas en el cuadro 3.4.
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Cuadro 3.4
Aproximacion general o estrategia de evaluacion del MCRBP
Estrategia Conteo
Apreciacion visual de la distancia entrey ; y Y gp 19
Existencia de una relacion o ecuacién entrey ,; yYgp 0 Yy Ygp 20
Procedimiento de McGregor-Swales 10
Funcién de demanda del producto con equilibrio externo 10
Causalidad en el sentido de Granger 2

Contraste estadistico de hipotesis sobre elasticidades-ingreso

(Procedimiento de McCombie) 12
Sobre b 4 zp 12
Sobre a ,zp 1

Otros de relacion entre Y .; y Y gp 5
Coeficiente de correlacion 4
Analisis de varianza 1

Respuesta de Y ; ante un desequilibrio del sector externo 5

(Procedimiento de Alonso-Garcimartin)
Fuente: elaboracion propia con base en cuadro 3.A.2

Notas: y,, = tasa de crecimiento del ingreso observada; y zp = tasa de crecimiento
del ingreso de equilibrio externo; Y,, = nivel de ingreso real observado; Yzp =
nivel de ingreso real de equilibrio con el sector externo.

Apreciacion visual de la distancia entre y_ y Vyp

Este procedimiento es el mas simple y el segundo mas empleado —con 19 trabajos— para

evaluar empiricamente al modelo teérico. Consiste en calcular para uno o varios periodos

de tiempo y, de uno o varios paises y después compararla con alguna de las distintas y,,

para el(los) pais(es) y periodo(s) de tiempo correspondiente.'® Entre menor sea la distancia

entre y, y yup indicard mayor evidencia de que el MCRBP es adecuado para explicar el

crecimiento econdomico de un pais o grupo de paises para un periodo o grupos de periodos
dados. Esta comparacién no es estadistica, es puramente visual y descansa de manera
considerable en la subjetividad. El trabajo pionero de Thirlwall (1979) fue el primero en
emplear esta evaluacion para argumentar la capacidad del MCRBP de explicar las
diferencias en las tasas de crecimiento. Como lo muestra el cuadro 3.A.2, este
procedimiento se ha utilizado de manera constante a lo largo de las tres décadas de la
bibliografia empirica. Sin embargo, es conveniente destacar que el peso asignado a esta

evidencia empirica ha variado entre los estudios, siendo utilizada desde evidencia

'8 En este caso no incluimos el subindice ¢ en ninguna de las dos tasas ya que con esto nos referimos a que
puede calcularse para cada observacion, para un subconjunto de esta o para el total del periodo.
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complementaria a otros procedimientos mas formales hasta el principal elemento de
evaluacion empirica. De esta manera, si se llegara a descartar este procedimiento de
contraste 6 estudios tendrian como principal objetivo, no la evaluacion del MCRBP sino, el
calculo de alguna y,,."”

Esta estrategia se ha acompanado en ciertas ocasiones de informacién secundaria

con el fin de explicar las discrepancias entre y, y Vg, como el saldo de la balanza

comercial o cuenta de corriente o el desempefio del tipo de cambio real. Asi, por ejemplo,
Thirlwall (2003:100) establece que “[l]a prueba de este modelo consiste en ver qué tanto se
aproxima el crecimiento de largo plazo de los paises a la tasa de crecimiento pronosticada

e Xy, /b4 ... Si es igual, o ligeramente mayor a la vez que los paises tienen déficit, y si hay

recursos internos desempleados, ésta es una evidencia muy convincente (al menos para mi)

de que el crecimiento esté restringido por la balanza de pagos” (Thirlwall, 2003:100).

Existencia de una relacion o ecuacionentre y,y Vgp 0 Y,y Yyp.

Este procedimiento de evaluacion descansa en el andlisis de regresion lineal para datos de
seccion cruzada, series de tiempo o de panel. El objetivo es realizar distintas pruebas
estadisticas que involucran a y, con yz o Y, con Y, pudiendo ser las expresiones de
ingreso con equilibrio externo una sola variable calculada o la funcién que la determina
—véase primera columna del cuadro 3.3—. Este tipo de evaluacién general ha tenido tres
variantes en la bibliografia empirica. La primera se refiere al procedimiento de McGregor-
Swales (original o modificado). McGregor y Swales (1986) propusieron realizar una

regresion lineal entre las dos clases de tasas de crecimiento”
Vi :ﬂ0+ﬂ]yBP,i+gt ) (3.1)
donde ¢,~IN (0,02) e i puede hacer referencia a los paises involucrados en el calculo de

, , . . . . , 21 ..
Y, ¥ Vg 0 el periodo de tiempo asociado si se considera un solo pais.” El procedimiento

' Hieke (1997), Ansari, Hashemzadeh y Xi (2000), Holland, Vieira y Canuto (2004), Razmi (2005), Fraga y
Moreno-Brid (2006) y Guerrero (2007).

% Esta propuesta surge ante la critica que hacen al procedimiento de evaluacién de Thirlwall (1979), el cual
utiliza tanto la comparacion entre y, y ygp como un coeficiente de correlacion de rango de Spearman. Este
ultimo lo ubiqué en el grupo “Otros...” dentro de los procedimientos de evaluacion. Adelante su descripcion.
2 Cuando i se refiere al tiempo, esta puede ser tanto para una sola unidad de tiempo —un afio o un trimestre— o
para rangos de mas de un periodo. Esto es asi debido a que existen un par de estrategias para realizar este
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se completa con el contraste de hipotesis H,: 3, =0y B, =1 vs. H :,#0 6 p,#1.Si

se acepta la hipotesis nula entonces se tiene evidencia favorable al MCRBP, bajo el

argumento de que y, puede ser explicada por y,,, sin permitir a otro factor su

participacion, £, =0, y en una proporcion 1:1, S, =1. Debido a que y,, utiliza en todos

los casos algin parametro estimado de alguna funcién de importacion y/o exportacion,
McCombie (1989) establece que la regresion (3.1) puede derivar resultados incorrectos

debido al error estandar asociado a la variable independiente y,, 2 Por lo tanto, propone

invertir la posicion de variable independiente y dependiente:
Yapi = By + ﬂlyq,i +é&, (3.2)

A este cambio y a la misma prueba de hipotesis sobre los pardmetros la denominamos
procedimiento de McGregor-Swales modificado. Los trabajos que han utilizado alguna de
estas versiones para evaluar el MCRBP suman 9.

Como se muestra en las ecuaciones (3.1) y (3.2), el procedimiento de McGregor-
Swales fue pensado para tasas de crecimiento y asi ha sido llevado a cabo por los trabajos
que han realizado este procedimiento haciendo referencia a McGregor y Swales (1986). No
obstante, Alonso (1999) también realizo este procedimiento, pero con variables en niveles y

calculadas para todo 7, i.e. Y, y Y, , bajo la idea de que la evaluacion del modelo para

datos con series de tiempo para un pais individual deberia de examinar si existe una
., . . vgeq . 2
relacion de largo plazo entre el ingreso real y aquel consistente con equilibrio externo.*

Asi, el numero total de trabajos bajo el procedimiento de McGregor-Swales suman 10.

procedimiento cuando sélo se tiene un pais. La primera fue desarrollada por Atesoglu (1993) y consiste en
calcular y, y ygp para rangos de tiempo traslapados —por ejemplo, 1980-1996, 1981-1997, ...., 1991-2007-
mediante promedios de las variables. Los parametros necesarios para los célculos de yzp se obtienen de
estimaciones del total de la muestra o para subperiodos, pero sin llegar a ser una estimacion por cada uno de
los rangos de tiempo traslapados. El segundo se trata del procedimiento denominado rolling regressions,
introducido en la literatura por McCombie (1997). En este caso se calculan ypp para rangos de tiempo
traslapados pero con estimaciones de los parametros para cada uno de estos periodos —por ejemplo, estiman
una funcion de importacion para 1980-1996, 1981-1997, ...,1991-2007 y obtienen diversas b, .

2 “This is because the regressor .. b, ... is itself an estimated coefficient from a regression analysis and
hence each observation of ..[ b,]... in the simple has an associated standard error, ie. ..[ B,]... is a
stochastic explanatory variable and the use of ordinary least-squares will lead to bias in the estimates”
(McCombie, 1989:615-616)

23 “[1]t is not sufficient to treat the variables in differences, because what is really of interest is not so much
the dynamic relationship between both variables, but rather the long term link between them. To test this type
of relationship once again use must be made of cointegration techniques, by connecting the effective income
level with that deriving from the condition of external equilibrium” (Alonso, 1999:250).
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El procedimiento de McGregor-Swales es bivariado: de y, y vz 0 Y, y Y. Sin

embargo, la idea de que y =1 (pr) o0 Y, =f (YBP) puede evaluarse también no

construyendo la variable y,, 6 Y,, sino utilizando a su funcién de comportamiento:
Vs :f(zq’t,xq’t,q,,k,,...) 0 Y, :f(Zq,t,Xq’t,Qt,K,,...). Por tanto, la segunda variante

involucra el andlisis de regresion de series de tiempo para evaluar la existencia de una
funcion de demanda del producto —y, por tanto, determinacion del ingreso— con equilibrio

externo. Este procedimiento lo inici6 Atesoglu (1993-94) mediante la siguiente regresion:
yq,i:ﬁ0+ﬁ1xq,t+ﬂlkq,t+ﬁlqt_l+gt (33)

Atesoglu estaba interesado en evaluar una version mas general que la Ley de Thirlwall, por

tanto, a demas de las exportaciones, x,,, incluyé a los flujos de capital deflactados por los

precios internos, k,, =k, — p,, y al inverso del tipo de cambio real, O; '= P, / P, E, . Las

variables escogidas por Atesoglu estaban en tasas de crecimiento, pero posteriormente la
bibliografia empirica ha utilizado variables en niveles en esta regresion, a partir del trabajo
de Atesoglu (1997). Este procedimiento comenzd con una aproximacion estadistica
uniecuacional. Posteriormente, se fue combinando este enfoque con el multiecuacional de
los modelos VAR. El cuadro 3.A.3 —columnas 5 a 9—y 3.A.4 muestras los detalles de las
variables incluidas en la ecuacion (3.3) y el procedimiento estadistico de su estimacion.

La ultima variante es la prueba estadistica de causalidad en el sentido de Granger.
Una cuestion fundamental del modelo tedrico consiste en la direccion de causalidad entre
las exportaciones y el ingreso interno, tanto en la version de la Ley de Thirlwall como en
alguna mas general.”* Por tanto, un procedimiento de evaluacion del modelo consiste en el
contraste estadistico de causalidad, en el sentido de Granger, el cual ha sido llevado a cabo
por dos estudios. De acuerdo a Ferreira y Canuto (2003), el procedimiento de contraste de

causalidad en el sentido de Granger consiste en realizar las regresiones

3 3 k k
x,, =By +a MCE + Z,»zl By + Zle BiiXyi ¥ €, 64
, i

, ) k , k
Vi = 'BO} + o MCE + Z;:l ﬂl},iyq,t—i + Z[=1 ﬂiv,ixq,f—i + &y

#* Recordemos, por ejemplo, las dos visiones contrastantes de la evidencia empirica de confirmacion de la Ley
de Thirlwall o la regla de 45 entre Thirlwall (1991) y Krugman (1989).
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donde MCE = mecanismo de correccion de error y £ = nimero de rezagos, y realizar el
contraste de hipotesis H, : By =, =0,Vi=12,..k y H, 5 =p;,=0,Vi=12,.,k.
Si H,, (H,,)no se rechaza se concluye que y,_, (x,,) no causa, en el sentido de Granger,
a x,, (y,,)- Si ambas hipotesis no se rechazan entonces hay independencia y si las dos se

rechazan hay bidireccionalidad entre las exportaciones y el ingreso interno. Ante este
procedimiento de evaluacion, las hipdtesis economicas del MCRBP requeririan que, por lo

menos, H,  se rechace. Si adicionalmente H,, no se rechaza entonces se verificaria una

version “dura” de la hipdtesis. Ferreira y Canuto (2003) establecen que una

bidireccionalidad de causalidad no iria en contra de las hipotesis del modelo.

Prueba de hipétesis estadistica sobre las elasticidades-ingreso”

Una alternativa a los dos procedimiento de evaluacion anteriores, los cuales suman 38

estudios en conjunto, consiste en evaluar la proximidad o relacionno entre y, y v 0 ¥,y
Y,», sino entre las elasticidades-ingreso de la demanda de importacion y/o exportacion
estimadas y aquellas que permiten que y, =y,,, Le. entre b, y bygp y/O Gy Y a4pp-

McCombie (1989) fue el que propuso este procedimiento de evaluacion utilizando

solamente a la comparacién entre b, y b, ,,. El procedimiento consiste en, primero,
calcular la b, ,, de acuerdo a la version del MCRBP que se quiera evaluar —la segunda

columna del cuadro 3.3 muestras las diferentes expresiones de este tipo utilizadas—. Por

ejemplo, dado que el interés de McCombie (1989) era evaluar la Ley de Thirlwall, en lugar

de expresar y., = X, /b4 se trata de obtener el valor de b, que provocaria que y, =y,
utilizando datos observados: bf’ s =%, / Y, 2% Después, es necesario estimar la funcion de
demanda de importaciones, para obtener b, . Por ultimo, se realiza el contraste estadistico
H, :134 :bf’ s VS. H, :Z;4 # b, p». Si no se rechaza la hipdtesis nula entonces McCombie

(1989) concluye que y, =y, . Una de las principales razones por las cuales se desarrolld

% Con fines de simplificacion de la exposicion, al referirnos més adelante sobre esta estrategia de evaluacion
la llamaremos “procedimiento de McCombie”.

%% En todos los casos se ha calculado b, yp para el total de la muestra o para subperiodos de esta.
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este procedimiento es que permite evaluar alguna version del MCRBP para paises
individualmente, cosa que no sucedia con el procedimiento de McGregor-Swales, ya que el

calculode y,; y vy, erapara cada pais en un periodo de tiempo dado.

El procedimiento de McCombie ha sido llevado a cabo por 11 trabajos. El trabajo
restante para completar los 12 que lo han utilizado es el de Ghani (2006). Este trabajo
complementa el procedimiento de McCombie y considera, de manera adicional, la relacion
entre la elasticidad-ingreso de la demanda de exportaciones que permite un ingreso con

equilibrio externo a, ,, y aquella estimada de una funcion de demanda de exportaciones.

Por tanto, es el mismo procedimiento que el de McCombie, s6lo que ahora tiene que

estimar una funcion de demanda de exportaciones, calcular a, ,, en lugar b, ,, y realizar el
contraste estadistico de hipotesis H, :a, =a, z» vs. H,:4, # a, 5, . Dado que Ghani (2006)

también estaba interesado en la evaluacion de la Ley de Thirlwall, tenia que considerar su

., s 7 T . T
version “fuerte”, por lo que de la expresion y,, = a,z, /b, obtiene a, ,, =m, / zZ,.

Otros de relacion entre y,, V Vyp

Los tres anteriores procedimientos de evaluacion, como lo mencionamos al inicio de su

descripcion, consisten, a grosso modo, en la comparacion entre y, y vz 0 Y,y Y.

Existe un par adicional de variantes a este procedimiento de evaluacion: el coeficiente de
correlacion y el andlisis de varianza. El primero fue utilizado por Thirlwall (1979), ademas
del procedimiento de evaluacion a través de la apreciacion visual, utilizando el coeficiente
de correlacion de rango de Spearman, tratando de medir la significancia estadistica de una
asociacion entre y, y . 4 trabajos han utilizado este procedimiento de evaluacion.”” El

segundo consiste en utilizar el analisis de varianza para realizar el contraste estadistico de la

igualdad entre lamediade y,, y g, 28

272 han hecho referencia al coeficiente de correlacion de rango de Spearman —Thirlwall (1979) y Atesoglu
(1993)— y 2 s6lo han mencionado que se trata de un “coeficiente de correlacion” —Atesoglu (1994) y Leon-
Ledesma (1999)-. Inferimos que se trata del mismo, s6lo asentamos que esta especificacion estuvo ausente.

8 Este procedimiento sélo ha sido utilizado por Jeon (2009).
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Respuesta de Y, , ante un desequilibrio del sector externo”

En franco contraste con los trabajos precedentes de evaluacion, Alonso y Garcimartin
(1998-99) propusieron una alternativa. Esta consiste en examinar la respuesta que tiene una
variable, medida a través de su tasa de crecimiento, ante el desequilibrio de una relacion

econdmica en niveles. Especificamente, se trata de 1) contrastar si Y, , tiene una respuesta,
es decir, que y,, # 0, ante el desequilibrio del sector externo y 2) si esta respuesta es de tal

magnitud y direccion que genere el restablecimiento del equilibrio en BP. Recordemos que,
aunque los precios relativos son variables exogenas en el marco tedrico de los MCRBP y
las exportaciones dependen de variables exdgenas —los mismos precios relativos y el
ingreso externo—, la demanda de importaciones depende del ingreso interno, por lo que

v,. 20 puede generar un agravamiento del desequilibrio o una vuelta al equilibro. Asi,

dentro del sistema de ecuaciones en el que conviven variables en niveles —para especificar
las relaciones econdmicas— y tasas de crecimiento —para medir las respuestas ante
desequilibrios—, Alonso y Garcimartin (1998-99) consideran que la evaluacion del MCRBP
consiste en descartar a los precios relativos como la variable que genera el equilibrio
externo en favor del ingreso interno. Asi, consideremos el siguiente sistema dindmico
incompleto:

X, = ax’l.(ln X, —lanJ)

InX:, =p.,+f. P, ~nP,)+p.  nZ, (3.5)

m =am’i(lnM;J—lan’t)

qt

InM:, =f,.,+ Me,l(lnPdJ—lnP;’t)Jr Iy,

q.t

donde las variables con el superindice e se refieren a los valores de equilibrio parcial,

InP’ es el logaritmo natural de los precios externos medidos en moneda local,*® los
I g p

parametros 3, . 'y f,., son constantes en las funciones de demanda de equilibrio parcial,
B.;.para i=X°,M*°y j=12,son las elasticidades precio e ingreso de la demanday «, y

@, son los pardmetros que miden la velocidad de ajuste de las variables In X, y InM , a

¥ Con fines de simplificacion de la exposicion, al referirnos mas adelante sobre esta estrategia de evaluacion
la llamaremos “procedimiento de Alonso-Garcimartin”.
* InP*;, = InP;, + InE,
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sus valores de equilibrio parcial InX_, y InM_, . Asi, en el sistema (3.5) tenemos dos

relaciones econdmicas de equilibrio parcial y las respuestas de estas variables endogenas
ante el desequilibrio. Decimos que el sistema es incompleto porque s6lo representa la parte
comin a dos sistemas dindmicos que estima y evalua para contrastar las hipotesis
economicas del MCRBP y del modelo neocldsico. Los dos sistemas, entonces, se

conforman de (3.5) y una de las siguientes dos ecuaciones adicionales:

v, =a,(nX,, ~InM, +InP, ~InP,) (3.6)
(P, - ). )= a,., (nx, ~InM,, +InP, ~InP,) (3.7)

donde «, y «, _, son el parametro de velocidad de ajuste del ingreso real y los precios

Py
relativos medidos en moneda comun al mismo desequilibrio externo. De acuerdo con
Alonso y Garcimartin (1998-99), para tener favorable de la hipodtesis del MCRBP —que el
ingreso es la variable que se ajusta para corregir el desequilibrio externo— es necesario que

0<0(y<1 y a,.,

’ =0. De manera inversa, la hipdtesis neocldsica de que los precios
relativos se ajustan para permitir el equilibrio externo sin que éste afecte al ingreso —lo que

implica que Y, , estd determinado de manera exogena en el sistema compuesto por (3.5) y

(3.6)—requiere que O0<a, _,

, <ly ay:O.

El otro trabajo interesado en la respuesta del ingreso real interno y el tipo de cambio
real ante el desequilibrio externo es el de Bértola, Higachi y Porcile (2002). Estos autores
construyen un modelo de vectores de correccion de error en el que evalian la existencia

tanto de una relacion de largo plazo de demanda del producto consistente con equilibrio

externo como una respuestade Y, y Q; ante el desequilibrio de esta relacion. A partir del

vector de informacion X, :[lanJ InZ,, InQ; 1], por medio del analisis estadistico

obtienen el siguiente modelo restricto

AlnY,, a, .
AmQ =] 0 [lnY,, AnQ BnZ, Bi]+> A, +®D +¢ - (3.8)
AlnZ, | |0 o

k-1 . ..
donde Zi:l I'Ax, es la suma de los efectos de las variables en tasas de crecimiento, parte

de la informacién de corto plazo, y ®D, constituye los componentes deterministas. El
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modelo (3.8) obtenido de la aceptacion de ciertas hipdtesis estadisticas y valores de los
parametros arroja los siguientes resultados: 1) ante estos desequilibrios estacionarios de la
relacion de la demanda del producto el ingreso se ajusta en magnitud y direccion hacia su
correccion, 2) la relacion de precios de intercambio y el ingreso externo no presentan

respuesta ante estos desequilibrios y 3) pruebas estadisticas ulteriores brindan evidencia de

que la relacion de largo plazo puede prescindir de InQ, ", i.e. 8, =0.

3.3 El procedimiento de evaluacion: especificacion y estimacion de las funciones del

modelo y el calculo de las expresiones del ingreso con equilibrio externo

Las tres generaciones de los MCRBP cuentan, en su version sin restricciones, con tres
funciones o ecuaciones econdémicas de comportamiento: 1) demanda de exportaciones ,
2) demanda de importaciones y 3) demanda del producto consistente con equilibrio externo.

La funcion de demanda de Y,,, o de su version dinamica y, ,, surge de sustituir las

it
funciones de demanda de exportaciones e importaciones en una condicion de equilibrio
externo, para los modelos de primera y tercera generacion, o en la identidad contable de la
BP.*' Decimos que la version sin restricciones de los MCRBP cuenta con tres ecuaciones
de comportamiento debido que la introduccion del supuesto de invarianza de largo plazo de
los precios relativos constituye una cuarta ecuacion de comportamiento.*

Dentro de las distintas estrategias de evaluacion del MCRBP, la estimacion de estas
funciones de demanda cumple con al menos uno de dos propoésitos. El primero consiste en
obtener las elasticidades-ingreso y precio de la demanda de exportacion e importacion para

poder calcular y,, 6 Y, y asi poder realizar el procedimiento de evaluacion de acuerdo a
la estrategia de 1) comparacion visual entre y,_, y Vg, 2) procedimiento de McGregor-
Swales, 3) coeficientes de correlacion o analisis de varianza. De manera alternativa, e
indirecta, las elasticidades del comercio exterior para el calculo de y,, ¢ Y,, se pueden

obtener a través de la funcion de demanda del producto. Por ejemplo, si consideramos el

modelo de primera generacion, en una estimacion de la relacion

3! A pesar de que en el modelo de segunda generacion se considere un identidad contable en el sector externo
mas que una condicion de equilibrio econdmico, al sustituir las funciones de demanda de exportacion e
importacion en la identidad y resolver para y,, 6 Y, la expresion de vuelve una ecuacion de comportamiento.
32 InP;, + InE, — InP,, = 0, ecuacion 2.14 del capitulo anterior.
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Yq,i = ﬂo +ﬂ1Q; +ﬂ2Xq,t +é, (3.9)

los parametros corresponderian a f, = (l +by+a,)/b, y B,=1/b, .

El segundo propdsito consiste en realizar el mismo procedimiento de evaluacion a
través del analisis estadistico de la funcion de demanda estimada. Si consideramos la
estimacién de las funciones de demanda de exportaciones e importaciones entonces es
posible realizar el procedimiento de evaluacion de McCombie, mientras que si estimamos
una funcion de demanda del producto entonces el procedimiento de evaluacion al que se
puede recurrir es a la existencia de 1) una funcion de demanda del producto consistente con

equilibrio externo o 2) causalidad, en el sentido de Granger,de X, a ¥, ,.

Funciones de demanda y su especificacion

Dados estos objetivos, la funcion de demanda mas utilizada fue la de importaciones, con 23
trabajos. Si cruzamos la informacion del cuadro 3.A.2 con el 3.A.3 podemos apreciar que
en 22 trabajos el objetivo de esta estimacion ha sido calcular y,, 6 Y, ¢ para realizar la
evaluacion misma con el procedimiento de McCombie.* Alonso y Garcimartin (1998-99),
aunque al final de su trabajo terminan calculando y,,, no lo hacen con fines de evaluacién

del modelo, sino como parte de la estimacion del sistema (3.5).

La funcion de demanda de importaciones estimada en la gran mayoria de los
trabajos que la utilizaron tiene una forma funcional multiplicativa de elasticidad constante
con el tipo de cambio real o relacion de precios de intercambio e ingreso interno real como

argumentos comunes:

bo
P E
Mw=%=%4Jﬁ3, (3.10)

d.t
donde B es una constante. Tomando como base a (3.10), las funciones de demanda de
importacion estimadas tienen las siguientes caracteristicas:
1) Respecto a la forma funcional. La estimacion de los parametros de la ecuacion
(3.10) se ha realizado mediante las siguientes especificacion lineales

InM,, =p,+pInQ +pmY, +e¢ (3.11)

3311 han sido para la evaluacion del modelo utilizando el céalculo de yzp 6 Ygp, 3 han sido para utilizar el
procedimiento de McCombie, 8 para realizar ambos y 1 para el calculo de yzp sin fines de evaluacion.
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m,, = Bs + B, +ﬁ2yq,t + &, (3.12)

La especificacion en logaritmos naturales fue llevada acabo por 17 trabajos mientras
que la de tasas de crecimiento —o primera diferencia del logaritmo natural- en 6

ocasiones. Dentro de los casos que escapan a estas especificaciones, Hieke (1997) y

McCombie (1997) utilizan (3.11) con Q, sin logaritmo natural mientras que Ansari,

Hashemzadeh y Xi (2000) ocupan (3.12) con Q, en lugar de g, .

2) Respecto a elementos deterministas. Por un lado, salvo el caso de Andersen (1993)
y Jeon (2009), todos los trabajos han incluido una constante en la especificacion
mientras que McCombie (1997) es el unico que ha permitido la existencia de una
tendencia lineal es la especificacion (3.11). Por otro lado, con el fin de capturar
cambios estructurales o eventos relevantes, McCombie (1997), Pacheco-Lopez
(2005) y Pacheco-Lopez y Thirlwall (2006) han incluido variables dummies.

3) Respecto a los precios relativos. 22 de los 23 trabajos han incorporado a los precios
relativos con homogeneidad en la magnitud de las elasticidades de los precios
internos, precios externos y tipo de cambio nominal. Es decir, han incorporado a los

precios bajo la forma de tipo de cambio real o relacion de precios de intercambio:

O, 6 con Q. El trabajo de Razmi (2005) ha sido el inico que ha permitido una
clasticidad para los precios internos, A/ InP,,, y otra para los precios de

importaciones medidos en moneda local, fS,InP, ., donde no necesariamente

m,t 2
B, =-p,.>* Aunque Moreno-Brid (2002; 2003) haya especificado (3.11) con y sin
la incorporacion de O, —debido a los resultados de significancia estadistica de esta

variable— Holland, Vieira y Canuto (2004) han sido los Unicos en estimar esta

funcion de inicio sin Q,. Por ultimo, la especificacion de (3.11) y (3.12) en

ocasiones ha sido con los precios relativos rezagados, es decir, con Q. 6 ¢,_,.”

4) Variables adicionales. Ademas de componentes deterministas, los precios relativos

y el ingreso interno, se han incluido en algunos trabajos variables adicionales a

34 B InP,,,, como se encuentra medida en moneda doméstica significa que los precios externos y el tipo de
cambio nominal se les ha puesto la restriccion de homogeneidad.
33 Véase Atesoglu (1993), Leén-Ledesma (1999) y Perraton (2003).
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(3.11): Holland, Vieira y Canuto (2004) incluyen X

4. » Moreno-Brid (2002; 2003)
un indice de cobertura de las licencias de importacién ponderada por la produccion,

W, y Guerrero (2007) un indice de arancel promedio, AF 30

Con una marcada menor cantidad de uso en los trabajos de evaluacion, la funcion de
demanda de exportacion se ha estimado en 8 estudios. En 5 de ellos fue para calcular la
llama version “fuerte” de la Ley de Thirlwall, es decir, aquella que requiere tanto de b,
como de a, para su calculo, en contraposicion de la version “débil” que solo requiere de b,
. Por su parte, Ghani (2006) estima esta funcion para poder llevar a cabo el procedimiento

de evaluacion de McCombie con d, y a, . Alonso y Garcimartin (1998-99) y Pacheco-

Lopez (2005) estiman esta funcion con otros objetivos.®’
La funcion multiplicativa de elasticidad constante ha sido utilizada en todos los

trabajos que tratan de estimar la demanda de exportaciones, cuya especificacion general es

e,
XW:A{P‘“ ] VAR (3.13)

St

donde A4 es una constante. A diferencia de las importaciones, en este caso solo se ha
estimado a través de la especificacion lineal con todas las variables, excepto las
deterministicas, en logaritmo natural:

InX  =p,+BIn0 +p,InZ  +¢ (3.14)

En todas las estimaciones han estado presentes los precios relativos. Al igual que para las
importaciones, salvo el trabajo de Razmi (2005), todos han incluido los precios con el
supuesto de homogeneidad en la magnitud de las elasticidades. Razmi incluye de manera

separada los términos S InF, .., A InF, ) y B;InF, ) los cuales se refieren a los

precios de importacidon de los paises industrializados, precios de importacion de los paises
en desarrollo y los precios internos de exportacion, respectivamente. Pacheco-Lopez (2005)
ha sido el Unico trabajo en incluir variables dummy en la estimacion de la relacion

econdmica y hubo dos casos con inclusion en (3.14) de una variable econdomica adicional a

3 McCombie (1997) utiliza una variable, llamada “InYD”, que no identifica. En el cuadro 3.A.4 nos referimos
a ella como “Ing?”. Ocegueda (2000), el cual no evaltia al MCRBP, utiliza el logaritmo natural del cociente
del valor de las importaciones sujetas a permiso y las importaciones totales, para captar el grado de apertura.
37 El primero como parte de la estimacion del sistema (3.5) y la segunda como parte del estudio de las
exportaciones de la economia mexicana antes y después del proceso de liberalizacion comercial.
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los precios e ingreso externo: Alonso (1999) incorporé el logaritmo natural de los pagos de
asistencia técnica y patentes, InN,, los cuales tratan de capturar el esfuerzo interno en
desarrollo tecnologico, y Guerrero (2007) incluy6 a las importaciones.*®

En cuanto a las funciones que determinan al sector externo, ademas de las demanda

de exportacion e importacion, Lopez y Cruz (2000) y Pacheco-Lopez (2005) realizaron un

ejercicio en el que trataron de estimar una funcion de la balanza comercial, BC, = X, - M, .

Los primeros lo hicieron con el fin de evaluar los efectos de O, sobre la actividad
economica —la discusion sobre efectos contraccionistas o expansionistas de la devaluacion—
y la segunda para evaluar los efectos de las politicas de liberalizacion sobre BC,.

La estimacion de una funcion de demanda del producto, como se ha discutido en la
seccion anterior, se ha dado a través de dos maneras: como una funcion de y,, 6 Y,,, lo
cual deriva en un procedimiento estadistico bivariado, o como una funciéon de una o mas
variables de los determinantes de yg, 0 Yy oy, = f(zq,,,xq’,,q,,kt,...) 0
Y, =f (Z . ¢ q),,Qt,Kt,...). Los trabajos que realizan alguna estimacion de la demanda del

producto suman 23, donde 22 de ellos toman exclusivamente alguna de estas
aproximaciones y solo 1 realiza ambos.*® En la mayoria de los casos esta estimacion ha sido

con el proposito de realizar el procedimiento de evaluacion. La estimacion de y, 0 ¥, en

funcion de y,, 0 Y,,, la cual suma 10 trabajos, corresponde al procedimiento de

evaluacion de McGregor-Swales. La estimacion de la funcion de demanda del producto a
través de los componentes de su ecuacion de comportamiento, que suman 14 trabajos, tiene
una doble funcién: obtencion de las elasticidades para el calculo de alguna expresion del
ingreso con equilibrio externo o evaluacion directa a través del estudio de 1) una relacion o

ecuacion entre y, y vz 0 Y,y Yy, , 2) causalidad, en el sentido de Granger, de X, hacia
Y,, 6 3) de ajuste de Y, a esta funcion/relacion de producto con equilibrio externo de largo

plazo. Sélo el trabajo de Fraga y Moreno-Brid (2006) utiliza esta estimacion para el calculo

3¥ Loria (2001), sin el objetivo de evaluacién del modelo, estima la funcién de demanda de exportaciones
incorporando a Y,,, bajo la justificacion de la idea kaldoriana del proceso de causacion cumulativa entre el
ingreso y las exportaciones
39 Ferreira y Canuto (2003).
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de y,,, mientras que Moreno-Brid y Pérez (1999) y Jeon (2009) lo ocupan para ambos
propositos.

La mitad de los trabajos que realizan el procedimiento de evaluaciéon de McGregor-
Swales, es decir, 5 de 10, tiene como objetivo el contraste del modelo de primera
generacion bajo la version de la Ley de Thirlwall. S6lo Alonso (1999) y Perraton (2003)
consideran la version irrestricta del modelo de primera generacion, mientras que Hussain
(1999) y Ferreira y Canuto (2003) evaltian el modelo de segunda generacion y Britto y
McCombie (2009) el de tercera. Por su parte, los trabajos que consideran al ingreso
dependiente de las exportaciones suman 6 trabajos mientras que en Guerrero (2006a; 2003;
2006b) el ingreso interno lo hace depender del ingreso externo. Por tanto, en 9 trabajos s
evalua la Ley de Thirlwall bajo este enfoque. El resto de los trabajos incluye a los precios
en los ejercicios de regresion, donde 4 son para evaluar al modelo de primera generacion.
So6lo Atesoglu (1993-94) y Guerrero (2006b), al evaluar el modelo de segunda generacion,

incorporan a los flujos de capital.

Cdlculo de la expresion de ingreso con equilibrio externo

La gran mayoria de los trabajos de evaluacion del MCRBP, 33 de 37, han calculado alguna

expresion del ingreso consistente con equilibrio externo, ya sea yg,, Yyp, b, 5p /0 @, zp 0

de los cuales 5 lo hicieron sin que su objetivo haya sido la evaluacién del modelo.* De
estos 33 trabajos 19 han sido exclusivos para y,,, 1 se ha calculado para y,, y Y,, y los

restantes 13 trabajos han sido exclusivos de b, ;, y/0 a,,, 0 junto con el calculo de y,.

El cuadro 3.5 muestra las expresiones de ingreso con equilibrio externo base para calcular

las distintas y,,, b, 5 ¥/0 a4, asi como el conteo de sus trabajos.*

De este cuadro se puede apreciar que la practica del célculo de la expresion del

. .. . . ., T .
ingreso con equilibrio externo ha estado dominada por la expresion y,,, es decir, la

0 Los cuatro que no lo hacen son Atesoglu (1993-94; 1997), Bértola, Higachi y Porcile (2002) y Moreno-Brid
(1998a; 1999). Dentro de los trabajos de la bibliografia empirica de los MCRBP que no buscan evaluar al
modelo, los cuales suman 5, sélo Loria y Fujii (1997) y Loria (2001) no realizan este calculo. Sin embargo,
los primeros realizan un célculo de la tasa de crecimiento compatible con equilibrio comercial pero no de la
forma descrita en este capitulo.

I Alonso y Garcimartin (1998-99), Lopez y Cruz (2000) y Guerrero (2006a; 2003; 206b).

2 De los 5 trabajos que no evaliian al modelo 3 de ellos calculan alguna ygp: Thirlwall y Hussain (1982) ygp"
y ver ™, Moreno-Brid (1998b) yzp" y Ocegueda (2000) yzp'2.
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expresion consistente con la Ley de Thirlwall, ya que, no obstante la gran variedad de

expresiones de y,,, las cuales representa gran parte de las caracteristicas de las distintas

generaciones y versiones de los MCRBP, 19 trabajos han calculado ygp de manera

exclusiva mientras que 8 la han hecho junto con alguna otra y,,. S6lo 6 estudios han
calculado alguna y,, diferente de y,. La razon de que ha habido mas trabajos de calculo

de y;, con alguna otra y,, —con 8— que trabajos con célculo de y,, diferente a yj, —con

6— ha sido el interés de estos estudios en comparar las capacidades de modelos mas

generales que la Ley de Thirlwall para explicar el crecimiento econémico de un pais o

conjunto de éstos. De los 6 trabajos que no calculan yj,, 4 construyen una y,, derivada
del modelo de primera generacion —1 de y;, y 3 de y,— mientras que 2 del modelo de

s T,H ER
segunda generacion —1 yg, y 1 yg» —.

Cuadro 3.5
Conteo de trabajos que calculan alguna expresion de y,,
Expresion  Conteo Expresiones Conteo

y T 19 y T U y T2 2
y T1 1 y T U y TH 1
yTZ 3 yTUyT,HUyE,RUyF,C 1
y T.H 1 y T U y M-B2 1
y E,R 1 y T U y M,T 1
yF,C 0 yTUyM,TUyM—BZ 1
yM,T 0 yTU yM—BZ UyV 1
y M-B2* 0

v 0

Fuente: elaboracion propia con base en cuadro 3.A.3. Vease
capitulo 2 o cuadro 3.3 para la descripcion de estas expresiones.

. T .
Dentro de los 27 de 33 estudios que calculan y,, de manera exclusiva o
complementaria, la version mas sencilla —la que sélo es funcion de x,,—, llamada version

“débil”, ha dominado a esta practica con 21 estudios mientras que s6lo 6 han computado la

version “fuerte” —la que es funcion de a,z  — vy 1 ha calculado ambas versiones.* Por
4<q,t

tanto, ademas del supuesto de invarianza de los precios relativos medidos en moneda

# Perraton (2003).
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comin, ¢, =0, la expresion de la Ley de Thirlwall tiende de manera marcada a utilizar x_,

en lugar de su funcion de comportamiento. Incluso, esta tendencia también es compartida

para los restantes calculos de y,,. De los 14 estudios que calculan una y,, diferente a y;,

—de manera exclusiva o adicional a ygp— so0lo Alonso y Garcimartin (1998-99), Alonso
(1999), Razmi (2005) y Guerrero (2007) permiten la participacion de los precios relativos

en el célculo de su y,, y no incluyen a x_,, sino a sus determinantes —z,, y ¢,— De los
restantes 10 trabajos, 6 no incluyen a los precios e incluyen a x,, y 4 permiten la influencia

de los precios relativos pero no consideran los determinantes de x,_, .

Procedimiento estadistico en la estimacion de las funciones de demanda
Las funciones de demanda de exportacion, importacion, del producto con equilibrio externo
y algunas otras utilizadas por la bibliografia empirica se han estimado a través de diversos
enfoques, modelos y técnicas estadisticas. Sin embargo, existe una caracteristica relevante
que les es comun a todos, con excepcion de 1 trabajo: la estimacidon de las relaciones
econdmicas o funciones de comportamiento se han realizado aisladamente las unas de las
otras, es decir, sin considerar al modelo como un sistema. En algunos casos se estima s6lo
una funcién y si se estima mas de una se hacen de manera independiente. El trabajo de
Alonso y Garcimartin (1998-99) es el Unico que trata de estimar en un mismo sistema el
comportamiento de las exportaciones, importaciones y el ingreso.**

En términos generales, el enfoque estadistico utilizado por la bibliografia empirica
se ha visto influenciado particularmente por el paradigma del analisis de integracion y
cointegracion que revoluciono6 el analisis de regresion con series de tiempo en la década de
1970 y 1980. Esta vision considera fundamental las propiedades estocasticas de las
variables que se incluyen en los modelos de regresion, sobre todo en cuanto a su o no
estacionariedad, y la posibilidad de que combinaciones lineales entre variables no
estacionarias sean estacionarias. Asi, aunado a los avances computacionales y su difusion
en la practica académica, la bibliografia empirica transité del enfoque estadistico basado en

el modelo de regresion lineal clasico -MRLC— al de cointegracion. El cuadro 3.A.4 brinda

* Esto no significa que en otros trabajos la estimacién haya sido exclusivamente uniecuacional, debido a que,
aunque consideren solo una relaciéon econdmica, al haber por lo menos dos variables de por medio, el
procedimiento estimacion podria ser multiecuacional.
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informacion detallada sobre estas caracteristicas, mientras que el cuadro 3.6 presenta una
sintesis y conteo de los trabajos por enfoque y modelos especificos.
Cuadro 3.6

Enfoques estadisticos generales y modelos estadisticos particulares de estimacion de las
funciones utilizadas por los trabajos de evaluacion de la bibliografia empirica

Enfoque estadistico empleado Conteo
Exclusivos
Modelo de regresion lineal clasico (MRLC) 6
Cointegracion 18
Otro 1
Combinados
Cointegracion / MRLC 7
Cointegracion / Otro 1

Cointegracion / Otro / MRLC

Modelos o procedimiento estadisticos particulares

MRLC
Minimos cuadrados ordinarios
Minimos cuadrados de dos etapas
Procedimiento iterativo de correccion de autocorrelacion Cochrane-Orcutt
Modelo bésico con un proceso autorregresivo de orden 1
Modelo con ajuste al equilibrio

Cointegracion
Procedimiento de Engel y Granger de 2 etapas
Procedimiento de Engel y Granger de 1 etapa
Procedimiento de Engel y Granger de 2 etapas con procedimiento de Johansen
Procedimiento de Johansen
Modelo de vectores de correccion de error (VECM)
Modelo de rezagos autorregresivos distribuidos (ARDL)
Modelo de correccion de error
Minimos cuadrados ordinarios dinamicos
Modelo de correccion de error irrestricto

Otros
Sistema de ajuste parcial al equilibrio
Pool de series de tiempo/seccion cruzada
Modelo estado-espacio

Fuente: elaboracion propia con base en el cuadro 3.A.4 del anexo a este capitulo

ML N - - —wZ

N

—_ W — N — W

Durante casi las primeras dos décadas de la bibliografia empirica de evaluacion del
MCRBP el procedimiento de estimacion e inferencia estadistica se basaron en el MRLC.
En la primera década el trabajo de estimacion estadistica de la funcion de demanda de
importaciones, la cual era la base para el procedimiento de evaluacion, recayd en trabajos
externos a la bibliografia que se habian producido a fines de la década de 1960 y en los
1970’s, los cuales estaban basados en este enfoque general.”” Desde la década de 1990
comenzaron a realizarse de manera sistematica estimaciones de alguna funcién de
demanda. Ademas de este uso, el MRLC se utilizd recurrentemente para realizar el

procedimiento de evaluacion de McGregor-Swales. Aunque Andersen (1993) fue el

* Thirlwall y Hussain (1982), cuyo objetivo no era la evaluaciéon del modelo, si realizaron algunos ejercicios
de estimacion de funciones de demanda de importacion.
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primero en considerar el enfoque de cointegracion en sus estimaciones de funciones de
demanda de exportacién e importacion,’® fue hasta 1997, con los trabajos de Atesoglu,
Hieke y McCombie que se manifiesta una tendencia dominante del uso de este enfoque.
Para el conjunto de la bibliografia de evaluacion del MCRBP, el MRLC se ha utilizado en
14 ocasiones, siendo en 6 trabajos de forma exclusiva, en 7 estudios de manera
complementaria al de cointegracion y en una ocasion junto a otro enfoque.*’ Por su parte,
los trabajos con enfoque de cointegracion se han utilizado en 27 ocasiones, 18 de manera
exclusiva y 9 con otros enfoques. De 1997 en adelante el enfoque del MRLC se ha utilizado
de manera exclusiva sdlo en los trabajos de Leon-Ledesma (1999) y Hussain (1999) y fuera
de estos se ha empleado, basicamente, de manera complementaria con el fin de llevar a
cabo el procedimiento de evaluacién de McGregor-Swales.*™. A partir de este afio, fuera de
estos dos trabajos y de Alonso y Garcimartin (1998-99), el enfoque de cointegracion se ha
empleado en el resto de los trabajos que buscan estimar una funcion.

Dentro de los trabajos de la bibliografia empirica incorporados en el presente trabajo
de investigacion, el articulo de Andersen (1993) fue el primero en incorporar el enfoque de
cointegracion con el procedimiento de Engel y Granger de dos etapas. Este procedimiento
consiste en realizar una regresion con variables en niveles con orden de integracion /(1) —
llamada regresion estatica— y evaluar la estacionariedad de los residuales. De existir la
estacionariedad significa que la combinacién lineal entre las variables I(1) es 1(0), por lo
que existe cointegracion. Posteriormente es necesario incorporar esta relacion de largo
plazo en un modelo dindmico, con variables en primeras diferencias, con el fin de explicar
los componentes de corto plazo del modelo, dentro de los que destaca el ajuste de la
variable endogena a los desequilibrios de la relacion de largo plazo. A este modelo se le
denomina de correccion de error -MCE—. En su forma completa, el procedimiento se ha
realizado en 2 ocasiones. El trabajo de Holland, Vieira y Canuto (2004) realiza el
procedimiento de Engel y Granger pero ocupando en la primera etapa al procedimiento de
Johansen, el cual se detallara mas adelante. De manera adicional, en dos ocasiones el

procedimiento se ha realizado de manera incompleta al solo estimar la relacion de largo

% Sin embargo, también utiliza el MRLC para realizar el procedimiento de McGregor-Swales.

7 Si consideramos a los trabajos empiricos que no evalian al MCRBP habria que afiadir a Thirlwall y
Hussain (1982) y Loria y Fujii (1997) dentro de los que ocupan de manera exclusiva el MRLC.

* McCombie (1997) fue el tinico que lo utilizd, adicionando un término autorregresivos de orden 1, para la
estimacion de una funcioén de demanda de importaciones.
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plazo sin el estudio del MCE. Este procedimiento se ha utilizado para la estimacion de
funciones de demanda de exportacion y/o importacion salvo el trabajo de Alonso (1999), el
cual la utiliza para realiza el procedimiento de evaluacion de McGregor-Swales.

El siguiente modelo basado en el enfoque de cointegracion llevado a cabo fue el
llamado “procedimiento de Johansen”,49 el cual ha sido el modelo mas recurrido, dentro de
este enfoque, con 13 estudios. Este procedimiento ha consistido, primero, en realizar algun
contraste de hipdtesis estadistico de raiz unitaria para conocer el orden de integracion de las
series.”’ Hecho esto, se incluye dentro de un modelo de vectores autorregresivos —VAR— a
las variables cuyo orden de integracién sea uno y se procede de una de dos maneras. La
primera consiste en especificar estadisticamente de manera apropiada al modelo VAR y
después realizar el contraste de la traza —conocido como el estadistico de Johansen— para
conocer el nimero de relaciones de cointegracion. En el segundo camino se realiza primero
el contraste del estadistico de Johansen de acuerdo a diversas especificaciones del modelo
VAR y se escoge aquella donde exista cointegracion. Por cualquiera de los dos caminos, el
siguiente paso consiste en fijar el rango o nimero de vectores de cointegracion, r, en 1,
independientemente de » =1 ¢ r>1,”" y normalizar la relacién de largo plazo de acuerdo
al modelo econdmico tedrico,”* con lo que de esta manera se habra obtenido la estimacién
de la funcién de comportamiento dada. Como se puede apreciar, este procedimiento
consiste en la primera etapa del procedimiento de Engel y Granger, s6lo que dentro de un
modelo de regresion dindmico multiecuacional y bajo ciertos supuestos de
exogeneidad/endogeneidad de las variables.

De una manera inusual dentro de los trabajos que utilizan algtin modelo basado en el
enfoque de cointegracion, Alonso (1999), Bértola, Higachi y Porcile (2002) y Razmi
(2005), basados primero en la construccion de una VAR estadisticamente bien
especificado, estiman un modelo de correccion de error dentro del mismo ambiente

multiecuacional del VAR, es decir, un modelo de vectores de correccion de error -VECM,

* El término “procedimiento de Johansen™ ha sido nombrado en la mayoria de los trabajos que lo emplea. Sin
embargo, como los argumentaremos en las conclusiones de este capitulo, no debe asociarsele con el de
analisis estadistico propuesto por lo diversos trabajos de Johansen —particularmente Johansen (1996)—.

% El contraste de raices unitarias también se ha llevado a cabo como un paso previo al procedimiento de
Engel y Granger de dos etapas.

>! La cuarta columna del cuadro 3.A.4 se muestra la informacién del rango.

32 Razmi (2005) es el Gimico que especifica el modelo VAR y lo estudia de acuerdo a la informacién del rango.
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por sus siglas en inglés—>® Este modelo permite incorporar informacion tanto de largo
como de corto plazo, asi como la interaccion de las variables ante situaciones de
desequilibrio en las relaciones de largo plazo. De esta manera, se puede decir que el
procedimiento de Engel y Granger y el “procedimiento de Johansen” es un caso particular
del modelo VECM. EI uso del modelo VECM y del procedimiento de Johansen se ha
utilizado para la estimacién e inferencia estadistica de las funciones de demanda de
exportacion, importacion, del producto y de la balanza comercial.

En 7 trabajos se utilizan los restantes 4 modelos dentro del enfoque de cointegracion
que han sido empleados en la bibliografia de evaluacion del MCRBP. Estos modelos, los
cuales son uniecuacionales, han sido utilizados por diversas razones y circunstancias: 1) 1
trabajo como procedimiento adicional a otros modelos estimados™, 2) 2 estudios como un
modelo mas entre los existentes en la bibliografia de cointegracion,” 3) 1 articulo como
alternativa al modelo VECM™ y 4) 3 trabajos por la menor demanda de tiempo para su
especificacién ante la necesidad de realizar el ejercicio de estimacion para varios paises.’’

Las otras aproximaciones fuera del enfoque del MRLC y de cointegracion se
refieren al modelo de estado-espacio, sistema de ecuaciones de ajuste parcial al equilibrio y

un pool de datos de seccidon cruzada con series de tiempo. El primero fue utilizado por

Guerrero (2006) para estimar (a4 /b4)t, es decir, la relacion de elasticidades-ingreso en el

tiempo con el fin de evaluar el multiplicador dindmico del comercio exterior ante diferentes
modelos de desarrollo. Alonso y Garcimartin (1998-99) estimaron un modelo del sistema
de ajuste parcial al equilibrio descrito al final de la seccidén anterior. Por Ultimo, Pacheco-
Lépez y Thirlwall (2006) construyeron un pool de seccidon cruzada y series de tiempo para

estimar una funcidén de demanda de importacion de Latinoamérica.

53 El primero y tercero ocupan el VECM para la estimacion de las funciones de demanda de exportacion e
importacion, mientras que el segundo para evaluar el MCRBP a través de la estimacion y analisis de la
funcion de demanda del producto con equilibrio externo.

>4 Bértola, Higachi y Porcile (2002) estiman un MCE adicional a la informacion obtenida por el VECM.

% Ferreira y Canuto (2006) estiman un modelo de rezagos autorregresivos distribuidos ~ARDL, por sus siglas
en inglés—y Pacheco-Lopez (2005) estima un modelo de correccion de error irrestricto -MCEI-.

%6 Jeon (2009) estima un MCEI debido a que alega un problema en el modelo VECM por la convivencia de
variables con distinto orden de integracion y que esto afecta la deteccion de relaciones de largo plazo.

7 De acuerdo al cuadro 3.A.1, Perraton (2003) utiliza el MCE para estimar una funcién de demanda de
exportacion e importacion de 34 paises —aunque al final una menor cantidad se reporto en el trabajo dados los
resultados obtenidos— Ghani (2005) utiliza minimos cuadrados ordinarios dinaimicos -MCOD- para estimar
una funcién de demanda de importacién y exportacion para 90 paises. Pacheco-Lopez y Thirlwall (2006)
utilizan el MCEI para estimar las funciones de demanda de importaciones de 16 paises.
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3.4 Resultados de la evaluacion de la bibliografia empirica®

Practicamente todos los trabajos de evaluacion de la bibliografia empirica han reportado
evidencia a favor del MCRBP. McGregor y Swales (1986) son los unicos en encontrar
evidencia en contra del modelo mientras que Ghani (2006) y Pacheco-Lopez y Thirlwall
(2006) obtienen evidencia mixta de sus procedimientos estadisticos. No obstante estos
resultados generales de la evaluacion del modelo, frecuentemente se ha encontrado algunos
paises y/o periodos de tiempo donde la evaluacion del modelo no ha sido del todo
favorable.”” Estos hallazgos han generado un estudio de las economias y periodos de
tiempo en cuestion y se ha especulado sobre los posibles factores que estan contribuyendo a
que el crecimiento econdmico esté por encima o por debajo de aquella tasa que implica una
nocion de equilibrio externo. El cuadro 3.A.5 del anexo de este capitulo muestra con detalle
las justificaciones que han dado los trabajos a estas discrepancias parciales.

En general, considero dos tipos de justificaciones. La primera se refiere a cambios
estructurales que acontecen en las economias, sobre todo en un antes y después alrededor
del periodo de mediados de las décadas de 1970 y 1980. Estos fendmenos se considera han
afectado desde algunos parametros estructurales de ciertas funciones estimadas hasta
cambios a nivel general de la economia que han afectado a la tasa de crecimiento del
ingreso, de nuevo, para algin pais/caso de estudio o para un subperiodo de tiempo. La
segunda se refiere al efecto que ciertas variables consideradas generalmente en los modelos
tedricos, pero muchas veces omitidas en los ejercicios empiricos pueden tener sobre la tasa
de crecimiento del ingreso. Béasicamente nos referimos al los precios internos, externo y
tipo de cambio nominal, por una parte, y, por otra parte, a los flujos de capital. Asi, en

buena parte de los estudios, cuando y, #y, frecuentemente se le atribuye la

responsabilidad a la importancia, ya sea en magnitud y/o temporalidad, de la persistencia

—pudiéndose manifestar esta en no estacionariedad frecuentemente—de O, y K, .

¥ Es en esta seccion donde encontramos principalmente la dificultad sefialada en la introduccién de este
capitulo sobre la interpretacion de los resultados y conclusiones de los trabajos.

> De acuerdo a mi lectura de estos trabajos, los que no han reportado falta de evidencia son Atesoglu (1993-
94; 1994), Alonso (1999), Lopez y Cruz (2000), Bértola, Higachi y Porcile (2002) y Fraga y Moreno-Brid
(2006). Por su parte, Alonso y Garcimartin (1998-99) y Pacheco-Lopez y Thirlwall (2006) no brindan
justificacion a esta discrepancia.
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Las conclusiones a que han llegado los trabajos de evaluacion han sido sumamente
heterogéneas, las cuales van desde recomendaciones de politica, realce de ciertos factores
importantes para el modelo y el crecimiento econdmico, especificaciones del procedimiento
y resultados de la evaluaciéon del modelo, hasta la confirmacion de que se encontrd

evidencia empirica en favor del modelo.

3.5 Conclusiones preliminares

El capitulo ha realizado una resefia analitica a la bibliografia empirica de los MCRBP
destacando las caracteristicas asociadas a la evaluaciéon del modelo. Por un lado, estas
caracteristicas estaban condicionadas a la eleccion de la generacion del modelo teorico, asi
como de los supuestos/restricciones adicionales que determinaban una version del modelo
especifico. Vimos que una parte considerable de la bibliografia empirica ha considerado la
a la Ley de Thirlwall como modelo a evaluar y utilizar —concentrandose de esta manera en
las exportaciones y el parametro de la elasticidad-ingreso de las importaciones, descartando
el papel de otras variables—. Por otro lado, la estrategia de evaluacion y la eleccion de los
enfoques y modelos estadisticos para la estimacion e inferencia determinan los restantes
aspectos de la evaluacion del modelo. Notamos que la aproximacién general hacia la
evaluacion consiste en valorar la distancia entre la expresion del ingreso interno real
observado/estimado y su contraparte con equilibrio externo. En cuanto a los aspectos
estadisticos, se mostro que el enfoque de cointegracion ha sido el que mas se ha adoptado y,
dentro de éste, destaca el uso de los modelos VAR, ya sea bajo el llamado “procedimiento
de Johansen” o el VECM, sobre todo desde fines de la década de 1990.

De manera abrumadora, los trabajos de evaluacidon revisados reportaron, con
diferentes matices, haber probado el MCRBP. Para los paises y/o periodos de tiempo donde
no se encontrd evidencia se argumentd que o habia existido cambios estructurales en la
economia, manifestadas en los parametros de los modelos estimados o en los determinantes
del ingreso, o se debia a la influencia, no considerada en el modelo utilizado, de las
variables de precios o flujos de capital. Sin embargo, los resultados alcanzados, y ciertas
conclusiones obtenidas, deben de estar ponderados de acuerdo a 1) lo adecuado de las
distintas caracteristicas del procedimiento de evaluacidon para contrastar las hipotesis del

MCRBP y 2) de las propiedades estadisticas relativas entre los distintos enfoques y
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modelos estadisticos. No es objetivo de las conclusiones de este capitulo realizar el
ejercicio de ponderacion y emitir un resultado sobre la verificacion o no de las ideas del
MCRBP, sino, més bien, de evaluar el procedimiento de evaluacion de los MCRBP y
destacar los elementos mas importantes a considerar para realizar el procedimiento de
evaluacion en concordancia con las hipotesis economicas esenciales del MCRBP y de las
modificaciones propuestas para un mayor realismo, sobre todo de las condiciones en las
economias semiindustrializadas, como México. Comenzaremos estos temas evaluando los
enfoques y modelos estadisticos utilizados ya que, aunque vistos muy avanzado el capitulo,

brindaran elementos presentes en el resto de la exposicion.

Sobre los enfoques estadisticos y modelos estadisticos particulares

La bibliografia empirica ha utilizado diferentes enfoques y modelos estadisticos para
realizar la estimacion de funciones de comportamiento economicas. E1 MRLC y de
cointegracion fueron los enfoques mas utilizados. Al interior de cada uno se utilizaron
diferentes modelos. Sin embargo, existen diferencias considerables tanto entre los enfoques
generales como entre los modelos particulares, lo cual genera que las estimaciones e
inferencias obtenidas tengan diferente ponderacion. Estas discrepancias entre los enfoques
y modelos se origina particularmente de dos caracteristicas: la naturaleza estocastica de las
series de tiempo que representan las variables econdémicas del MCRBP y el caracter
sistémico del modelo teorico. Esta interdependencia entre las variables puede darse no solo
de acuerdo a la especificacion de las funciones de comportamiento —el ingreso depende de
las exportaciones y las importaciones y esta ultima del ingreso—, sino del conjunto de otras
relaciones que pueden existir en la economia de un pais y que no se estan considerando en
el modelo —una relacion entre los precios y tipo de cambio nominal, por ejemplo—.

La considerable persistencia de los shocks para cada ¢ que modifican

continuamente la posicion de equilibrio en variables como Y, ,, X, M, P,,, P;,, E, y

K, provocan un inadecuado uso del MRLC para estimar las funciones de comportamiento

y realizar la inferencia estadistica con estas variables.”” Su no estacionariedad requiere de

un enfoque adecuado para realizar el procedimiento de estimacion e inferencia. Por tanto,

% Véase, inter allia, a Charemza y Deadman (1997) y Harris y Sollis (2003) para una exposicion descriptiva
de los problemas del MRLC cuando las series no son estacionarias. En estos trabajos se encuentran
referencias que discuten estos problemas de manera rigurosa.
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existen considerables problemas potenciales en los resultados obtenidos por los trabajos
que utilizan el MRLC para datos con series de tiempo y el enfoque basado en cointegracion
resulta méas adecuado para el anélisis estadistico.’

Dentro del enfoque de cointegracion, la bibliografia empirica ha utilizado diferentes
modelos y procedimientos: ARDL, MCE, MCEI, MCOD, Engel-Granger, Johansen,
VECM. Un criterio para ordenarlos consiste en su caracter uni o multiecuacional. Los
primeros 5 se basan en modelos uniecuacionales, donde la variable endogena es escogida
de acuerdo a la funciéon de comportamiento y donde el resto de las variables son
consideradas exogenas. El procedimiento de Johansen y el VECM, donde el primero es un
caso particular del segundo, por el contrario, es un modelo multiecuacional y donde, de
inicio, todas las variables son endogenas y dependen de todas. De esta manera, la
caracteristica sistémica de las variables del MCRBP, tanto en el modelo como,
posiblemente, en la realidad hace preferible el enfoque multiecuacional en el procedimiento
de estimacioén e inferencia. Burke y Hunter (2005:66) resumen los posibles problemas que,
dentro del enfoque de cointegracion, los modelos uniecuacionales pueden padecer:

“The single equation approach is problematical for a number of reasons: (i) If
there is more than one cointegrating vector, which is possible when there are
more than two integrated variables, then the single equation approach is only
likely to result in a linear combination of these. (ii) even if there is only one
cointegrating relationship, all variables may be responding to deviations from
equilibrium. Estimating a single equation only, ignores this and leads to
inefficiencies in the estimation.” (Burke y Hunter, 2005:66).

Por lo tanto, de acuerdo a Harris y Sollis (2003:95), el modelo uniecuacional brindara
resultados confiables cuando exista una sola relacion de cointegracion y que las variables
del lado derecho de las ecuaciones sean débilmente exdgenas.®

No obstante que la aproximacion inicial realizada por los trabajos que emplean el
procedimiento de Johansen es multiecuacional, ninguno —por como definimos a este

procedimiento— realiza un andlisis estadistico sobre la exogeneidad y endogeneidad de las

' En un principio, las regresiones con datos de seccion cruzada —las yzp y V4 promedio de distintos paises—
no tendrian esta clase de problemas

62 Aunque se de esta situacion, pueden existir otros problemas. Por ejemplo, en el procedimiento de Engel y
Granger, ante la dindmica de los variables y que en el procedimiento de estimacion de la ecuacion de largo
plazo sdlo ocupa variables en niveles, las estimaciones estaran sesgadas debido a que no se tomo en cuenta la
autocorrelacion. A pesar de las propiedades de superconsistencia, en muestras finitas el sesgo puede ser
considerable, por lo que la evaluacion del modelo con base en las prueba de hipotesis sobre estos parametros
estimados pueden tener problemas graves.



3.5 Conclusiones preliminares 85

variables, asi como de sus caracteristicas. Ademas, aunque exista evidencia estadistica de
mas de un vector de cointegracion, restringen el modelo VAR a uno. Los Unicos modelos
que parten de un modelo VAR y que realizan este andlisis e incorporan las distintas
caracteristica obtenidas —es decir, realizan las restriccion del modelo VAR- son aquellos
que utilizan el modelo, etiquetado por nosotros, VECM: Bértola, Higachi y Porcile (2002) y
Razmi (2005). Por lo tanto, existen muy pocos trabajos en la bibliografia empirica cuyos

resultados tomen en cuanta las distintas caracteristicas destacadas.

Sobre el arrastre de problemas potenciales originados en la bibliografia teorica por parte
de la bibliografia empirica
El capitulo anterior termin6 con un conjunto criticas a los MCRBP revisados asi como de
propuestas para evitar problemas potenciales y desarrollar el modelo. Al tomar como base
alguna version de estos modelos tedricos revisados, la bibliografia empirica ha replicado en
sus ejercicios los problemas potenciales detectados y ha omitido los desarrollos sugeridos.
Considero importante destacar tres de estos temas compartidos por ambas bibliografias.

Primero, la bibliografia empirica ha considerado, en su marco tedrico de referencia
y en el ejercicio empirico, cuanto mucho, tres funciones de comportamiento: demanda de
importaciones, exportaciones y del producto con equilibrio externo.”” No ha considerado
integrar la determinacion de otras posibles variables endogenas, como los precios internos,
el tipo de cambio nominal o los flujos de capital.** Tampoco ha evaluado la manera en que
se relaciona la balanza comercial, la cuenta corriente y la cuenta de capital.”’ Inclusive, la
mayoria de los casos s6lo ha estimado una funciéon de comportamiento y los que han
estimado mas lo han hecho de manera independiente entre ellas. Sélo el trabajo de Alonso y
Garcimartin (1998-99) realizan la estimacion del modelo bajo la forma de un sistema
conformado por las tres funciones de comportamiento.

Segundo, dada nuestra lectura de la bibliografia empirica, salvo el trabajo de Razmi

(2005), ningln trabajo ha cuestionado la existencia del supuesto de misma elasticidad de

8 Lépez y Cruz (2000) y Pacheco-Lopez (2005) han estimado una funcién de la balanza comercial, pero ésta
se compone de una operacion de las funciones de comportamiento de exportaciones e importaciones, pero
expresadas en términos monetarios. Alonso y Garcimartin (1998-99), dentro de su sistema de ecuaciones,
incluye una funcién no de comportamiento de los precios, sino de respuesta ante desequilibrios externos.

¢ Aunque también se encuentran otras variables posiblemente endogenas consideradas por uno o dos
estudios: transferencias, pagos de intereses a la deuda, etc.

% De particular importancia seria analizar las variaciones de K, ante los desequilibrios externos.
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sustitucion —en términos absolutos— en P, ,, P,

y E,, en las tres funciones de
comportamiento, ni lo ha implementado en su procedimiento estadistico. Destaca este
proceder por el hecho de que, ademés de los 12 trabajos dedicados a México, de los 30
trabajos internacionales 15 evaluan uno o varios paises en desarrollo, paises en los que es
inverosimil que se verifique este supuesto. Razmi expresa los precios internos y externos en
moneda comun y permite una parametro diferente a cada uno. Ademads, en la funcion de
demanda de exportaciones, divide los precios externos en paises desarrollados y paises en
desarrollo para permitir una elasticidad de sustitucion distinta para cada grupo de paises.
No obstante este avance, Razmi sigue realizando el supuesto de homogeneidad para el tipo
de cambio nominal, ya que no lo considera de manera independiente y se encuentra
integrada a los precios internos o externos —dependiendo de la funcion de demanda-—.

La especificacion de un modelo estadistico con estos supuestos derivados del
modelo tedrico equivale a imponerle restricciones sobre los parametros, lo cual, de no
encontrar sustento empirico, traerdn problemas en la estimacion e inferencia estadistica.
Mas aun, cuanto mayor sea la persistencia de las series de precios y tipo de cambio nominal
mayor seran los problemas. Lo que debe de realizarse es una especificacion lo mas general
posible del modelo y, después de su estimacion, realizar un conjunto de pruebas de
hipotesis para evaluar estadisticamente si podemos imponer dichas restricciones. Considero

muy probable que la frecuente evidencia encontrada por la literatura empirica de

insignificancia estadistica de O, 6 Q' en las estimaciones de las funciones de demanda

pueda deberse a la ausencia de soporte empirico de estas restricciones.
Por ultimo, la tendencia de la bibliografia tedrica a resaltar la Ley de Thirlwall
sobre otras expresiones del MCRBP mas generales, generado por el entendimiento de que

solo ésta asegura que el ajuste hacia el equilibrio externo sea por Y, ,, se ha manifestado en

la bibliografia empirica con la eleccion de esta version del modelo de primera generacion
tanto para su evaluaciéon como para su uso en el estudio del crecimiento. De esta manera,

gran parte de la bibliografia empirica no ha considerado a P,,, P,,, E, y K,. Incluso, los

ot
trabajos que han adoptado al modelo de tercera generacion ha sido bajo la forma de la Ley
de Thirlwall, es decir, suponiendo que los precios relativos no tienen efecto sobre la tasa de

crecimiento del ingreso. De esta manera, 22 de los 37 trabajos de evaluacion del modelo
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han escogido a esta version restricta del MCRBP. Incluso, las restricciones han sido
mayores puesto que también existe una tendencia a utilizar la version “débil” de la Ley de
Thirlwall, es decir, de considerar a las exportaciones, como una variable exogena, en lugar
de sus determinantes. Por tanto, las razones de la eleccion de este modelo son una mezcla
entre el enfoque del modelo generacional, el entendimiento de las hipdtesis econdmicas y

cuestiones de simplificacion del procedimiento estadistico utilizado.

Sobre las hipotesis economicas del MCRBP y la estrategia de evaluacion

De la revision de los MCRBP vimos que las hipotesis econémicas destacan el papel
fundamental del ingreso interno, por encima de los precios, tipo de cambio nominal y los
flujos de capital, como variable que se ajusta para permitir la correccion de los
desequilibrios externos. Es decir, no sucedia una situacion en la que, ante un desequilibrio
externo: 1) el movimiento de los precios y tipo de cambio nominal permitian un
comportamiento tal en las exportaciones e importaciones que generaran una vuelta al
equilibrio del sector externo, 2) los flujos de capital financiarian cualquier dindmica de
desequilibrio de cuenta corriente y 3) el ingreso fuera una variable exdgena en el sistema.®®
Por tanto, se concluyd que la verificacion de la hipotesis de que el crecimiento estaba

restringido por BP no necesita de ningtn supuesto que hacian que de alguna y,, general se

derivara la Ley de Thirlwall: misma elasticidad —en valor absoluto— de los precios y tipo de
cambio nominal en las funciones de demanda de exportacion e importacion, invarianza del
tipo de cambio real, flujos de capital igual a cero, pesimismo de las elasticidades o

insensibilidad de la demanda de exportaciones e importaciones a los precios y tipo de

cambio nominal. Por tanto, P,,, P,,, E, y K, pueden jugar un papel importante, como una

fuerza que afecte de manera permanente al sistema y/o, incluso, ser endogenas —siempre y
cuando si presentan un ajuste hacia el equilibrio externo no sea en una magnitud que quite
al ingreso el rol principal-.

Dadas estas hipotesis y conclusiones alcanzadas, ;la estrategia de evaluacion de los
MCRBP por parte de la bibliografia empirica ha sido adecuada? En el presente capitulo se

identifico que la estrategia de evaluacion preponderante de la bibliografia empirica ha

6 Sugiriendo con esto que su determinacion corriera a cargo exclusivamente de la oferta, puesto que no
estaria restricta o impulsada por el desequilibrio externo.
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consistido en comparar alguna expresion del ingreso interno real consistente con equilibrio

externo con su contraparte observada, pudiendo ser estas parejas (yBP,yq), (YBP,tﬂYq,t)’

(b4, BP,b4) 0 (a4j BP,&4). La comparacion entre la expresion tedrica y observada se basaba en

algtn criterio de distancia, ya sea visual o estadistica, pudiendo ser estatica —comparacion
de promedios para el total del periodo de tiempo o subperiodos— o dindmica —para cada 7—.
Por tanto, podemos destacar que, en general, la estrategia de evaluacion que ha utilizado la
bibliografia empirica no considera las hipétesis economicas de los MCRBP. Por un lado,
solo el estudio de Alonso y Garcimartin (1998-99) y Bértola, Higachi y Porcile (2002)

consideran relevante para el procedimiento de evaluacion las caracteristicas de las

variaciones de Y, y Q' ante alguna relacion que represente el equilibrio externo. Por otro

lado, ha existido una tendencia a ignorar un papel relevante de P,,, P

0 B,y K, enla

determinacion de la evolucion Y, en el largo plazo, al concentrarse en el estudio de la Ley

de Thirlwall —o simil de esta en el modelo de tercera generacion—."

Esta incompatibilidad general se puede mostrar en diversas caracteristicas de la
estrategia de evaluacion y los enfoques y modelos estadisticos empleados. Particularmente,
se aprecian en el procedimiento de evaluacidon basado en la existencia de una relacion de
largo plazo para la demanda del producto consistente con equilibrio externo. Sin embargo,
estas criticas también pueden referirse al procedimiento de estimacion de las funciones de
demanda de exportacion e importacion.

Primero, reflejo de las caracteristicas del modelo y analisis estadistico, arriba ya
referido, la gran mayoria de los trabajos de la bibliografia empirica no ha considerado las
caracteristicas de endogeneidad/exogeneidad de las variables involucradas en el proceso de
estimacion. Particularmente, no han verificado que la variable que es enddgena en la
funcidon de comportamiento teodrica esté teniendo un ajuste hacia el equilibrio en la relacion
de largo plazo encontrada, lo cual requiere no s6lo que sea endogena en el modelo

estadistico, sino que sus variaciones sean de tal magnitud y direccion que permitan la

57 Una declaracién representativa de esta vision, dentro del procedimiento de evaluacion de existencia de una
funcion de demanda del producto con equilibrio en BP, se encuentra en Britto y McCombie (2009:121):
"[t]he model’s validity is tested by assessing the size and the significance of the estimated coefficients for the

world income growth & and for the terms of trade. The model is not refuted if & is statistically significant and

if the coefficient of the terms of trade is very low or statistically insignificant. In this case, the country under
analysis in balance-of-payments constrained”
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correccion del desequilibrio de esta relacion. El procedimiento regular ha sido normalizar la
relacion de largo plazo respecto a esa variable sin considerar el parametro de ajuste. En los
modelos uniecuacionales la normalizacion se hace a priori y en los multiecuacionales
después de estimado el modelo. De esta manera, en el procedimiento de evaluacion por
medio de la existencia de una relacion de largo plazo para la demanda del producto con
equilibrio externo se estima el modelo, se normaliza la relacién de largo plazo encontrada
respecto al ingreso sin ver las propiedades de ajuste dindmico, se le atribuye a esta relacion
ser una funcion del producto de equilibrio y se considera exdgenas, respecto a esta relacion,
al resto de las variables.®®

Segundo, en el procedimiento de evaluacion del MCRBP por medio de la

verificacion de una relacion de largo plazo entre las variables de alguna de estas funciones

Y, =B+ BX, +u, (3.15)
Y, =B +BZ,+u, (3.16)
Y, =B+ BO+B,X,u, (3.17)
Y, =B+ B0O+B2Z,+u, (3.18)
YW =, +ﬂ]Qt+ﬁ2Xq,,+,B3Kq7,+u, , (3.19)

no se puede identificar y evaluar la hipotesis de que el crecimiento esta restringido por BP
ya que no esta presente en el modelo estadistico la restriccion externa. Ademads, no se puede
distinguir entre hipotesis de diferentes modelos, tanto fuera como dentro del MCRBP. En
las expresiones (3.15) a (3.18) ;como podemos saber si estamos estimando la funcién de
demanda de producto con equilibrio externo del modelo de primera o tercera generacion?
Por ejemplo, en la ecuacion (3.18), (B, =a,/b, 6 p, =O,a4/[b4—(l—0t)]? (Donde se
encuentra la restriccion de un patréon de acumulacion de deuda no explosivo? Respecto a
otros modelos, ;coOmo poder diferenciar en las ecuaciones (3.15), (3.16) y (3.18) al MCRBP
del modelo guiado por las exportaciones? Thirlwall (2003) menciona que el MCRBP
resultd6 de incorporar al modelo de crecimiento guiado por las exportaciones
—desarrollado en Thirlwall y Dixon (1975)— las importaciones y el equilibrio de cuenta
corriente. ;Donde estan las importaciones o el equilibrio de cuenta corriente en estas

expresiones? De estos modelos sabemos que y, , = f (xqt,...), pero para poder distinguir

% De hecho, se les cataloga como exdgenas respecto a todo el sistema posible, ya que tampoco se considera la
existencia de mas de una relacion de largo plazo en el modelo, aunque se tenga evidencia estadistica —por
medio de las pruebas de hipotesis sobre el rango de cointegracion—.
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entre ellos es necesario conocer las caracteristicas de esta funciodn, lo cual es dificil de hacer
en estas ecuaciones. En otro caso mds drastico, considérese la ecuacion (3.15) y la
existencia de una relacion de largo plazo entre estas variables. Antes de la normalizacion, lo

que se obtiene es
BY, —BX, B~ 1(0) (3.20)
(Como defender las ideas del MCRBP y descartar las del modelo de Krugman (1989), si

solo sabemos que Y, , y X, , comparten una misma tendencia estocastica? En un caso, el

incremento de las exportaciones son favorables para el ingreso, debido tanto al crecimiento
de la demanda como a la reduccion de la restriccion externa al crecimiento, mientras que en
el otro el crecimiento aumenta la oferta y variedad de productos, los cuales son vendidos,
sin restriccion de demanda, en el mercado exterior.

Por ultimo, un conjunto de trabajos de la bibliografia de evaluacion del modelo
considera que, debido a que el MCRBP es una teoria del crecimiento de largo plazo: 1) las
funciones de comportamiento, sobre todo de demanda del producto, deben de estimarse en
tasas de crecimiento y no en niveles y 2) lo mas conveniente es realizar comparaciones

entre la expresion de ingreso interno con equilibrio externo y su contraparte observada —a

A

través del uso de las parejas (yBP,yq), (b4,BP,b4) 0 (a4,BP,&4)— para amplios periodos de

tiempo, en lugar de considerar su dindmica anual o trimestral —ya que en el corto plazo
pueden diferir los valores tedricos y observados— En uno de los trabajos de revision de la
literatura empirica més citados, McCombie (1997:355-56) establece que

“Paradoxically, Andersen concluded that the “close relationship merely holds in
the long run” (emphasis added), but this is precisely when the theory suggests it
should hold...Nevertheless, it is difficult to see why the putative loss of
information incurred by using the dynamic [en primeras diferencias] rather than
static [en niveles] specification poses a serious problem. The law pertains to
long-run equilibrium growth rates and not to the determinants of the equilibrium
levels of economic activity. Just as tests of the endogenous growth models mostly
use growth rates and not levels, so the law is, strictly speaking, also an
explanation of differing growth rates, and not levels, of income. The fact that the
law relates to a long-run relationship is taken into account by testing the
relationship for periods of several years and not, for example, using annual
data” (énfasis del autor).

Sin embargo, el que el MCRBP sea una teorica del crecimiento de largo plazo y que

la teoria se refiere a la determinacion del crecimiento del ingreso y no su nivel no determina
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por mismo el procedimiento de estimacidon estadistico adecuado. El otro elemento
fundamental son las propiedades estocésticas de las variables, como se mencioné arriba.
Dados estos dos conjuntos de informacion es que se elige el modelo estadistico adecuado.
La razén por la cual utilizar el enfoque de cointegracion y utilizar las variables en niveles se
puede ilustrar con el siguiente ejemplo de un hipotético MCE para una funcién de demanda

del producto:

K K ke
Ay gt 50 + Zi=1 Ay q,1=i + Zi:l Azq,t—i + Zi:l Aqt-i +
a(ﬂqu,t—l + Iglzq,t—l + 5.0, + B, )+ &,

Es decir, el crecimiento econdmico de un pais no sélo depende de factores deterministas y

(3.21)

tasas de crecimiento de otras variables, sino de lo desequilibrios de una o mas relaciones de

largo plazo, las cuales se encuentran en niveles.

Sobre los elementos a tomar en cuenta para la evaluacion del MCRBP: conclusiones

Alonso (1999) establece la importancia para el procedimiento de evaluacion que la
expresion del ingreso interno real consistente con equilibrio externo tuviera una relacion de
largo plazo con el observado/estimado y argumenta en favor del uso de la teoria de

cointegracion para este fin. Alonso y Garcimartin (1998-99), aunque fuera del enfoque

estadistico de cointegracion, tiene como objetivo evaluar las variaciones de Y, , y O;' ante

los desequilibrios externos. Ademads, adopta un enfoque sistémico en la evaluacion del

MCRBP, ya que en el mismo modelo incorpora, ademas de la respuestade Y, , y O alos

desequilibrios externos, las funciones de comportamiento —las funciones de demanda de
exportacion e importacion— y las restricciones del modelo —el equilibrio en cuenta

corriente—. Bértola, Higachi y Porcile (2002) también adoptan una estrategia de evaluacion

que considera el ajuste de Y, y Q' al equilibrio externo, aunque no en un enfoque

sistémico —ya que solo incorpora las variables de la funcion de demanda del producto
consistente con equilibrio en BP—, y realiza su procedimiento empirico mediante el analisis
de un VAR y construccién de una VECM. Razmi (2005) es el otro trabajo que construye un
modelo VECM, aunque no adopta un enfoque sistémico ni de ajuste al equilibrio en la
evaluacion del MCRBP —ocupa el modelo para estimar las funciones de demanda de

exportacion e importacion—. Sin embargo, especifica el modelo de manera menos restricta



92

Revision de la bibliografia empirica

en los pardmetros de los precios internos y externos —medidos en moneda comun-.

Considero que, en términos generales y de acuerdo a su consistencia interna, estos trabajos

citados en este sub-apartado son los més importantes, por lo menos, en lo referente al

procedimiento de evaluacion del MCRBP, ya que proporcionan distintos elementos de lo

que de estas conclusiones se pueden establecer los requerimientos para un procedimiento de

evaluacion econdmica y estadisticamente mas adecuados a las hipotesis econdmicas y

propuestas de modificacion del MCRBP revisados en el capitulo anterior. Recapitulando,

estos son los elementos a considerar:

1.

Dadas las diferencias en estructuras productivas y de gasto entre las naciones, las
posibles relaciones adicionales existentes entre las variables y los problemas de
estimacion e inferencia estadistica de imponerse restricciones sin sustento empirico,

la especificacion del modelo tedrico y empirico debe de hacerse lo mas general

posible: con P, ,, P,, y E,,y sus pardmetros/elasticidades independientes.

Ante la endogeneidad de diversas variables en el modelo teorico, es conveniente un
enfoque sistémico en su evaluacion, es decir, que se consideren las tres funciones de
comportamiento: demanda de exportacion, demanda de importacion y restriccion de
equilibrio externa/funcion de demanda del producto.

Es conveniente utilizar un modelo estadistico multiecuacional que permita manejar
empiricamente la endogeneidad tanto tedrica, de acuerdo a las ecuaciones del
MCRBP, como empirica, por otras no consideradas en el modelo tedrico, de las
series de tiempo.

Con el fin de tomar en cuenta las propiedades estocasticas de las series de tiempo
escogidas para representar a las variables del MCRBP, es conveniente basarnos en
el modelo VAR y adoptar el enfoque estadistico de cointegracion para la estimacion
e inferencia estadistica del modelo especificado en estos puntos.

Es necesario realizar el andlisis de cointegracion del modelo VAR y proseguir con
una restriccion progresiva de éste —rango, exogeneidad débil, identificacion de la
endogeneidad, relaciones de largo plazo, informacién de los shocks, entre otros—
con el fin de poder identificar y evaluar estadisticamente las hipotesis economicas

propuestas del MCRBP.



3.A.1 Caracteristicas detalladas de la bibliografia empirica

Anexo 3.1: cuadros base de caracteristicas detalladas de la bibliografia empirica

Cuadro 3.A.1
Listado de paises en estudios no exclusivos para México

. Caso de estudio: nivel de .
Estudios . Paises
desarrollo (zona geogrifica)
A Estados Unidos, Canad4, Alemania Occidental, Holanda, Suecia, Francia, Dinamarca,
. Industrializados (NA, Ag, E K X . . . . . . .
Thirlwall (1979) Australia, Italia, Suiza, Noruega, Bélgica, Jap6n, Austria, Reino Unido, Sudafrica,

0) Espania y Finlandia

Costa Rica, Ecuador, Pakistan, Sri Lanka, Filipinas, Colombia, India, Portugal, México,
Thirlwall y Hussain (1982) En desarrollo (AL, Apy Ag)  Tunez, Chipre, Kenia, Honduras, Jamaica, Tailandia, Sudan, Marruecos, Brasil, Zaire y
Turquia

Estados Unidos, Canad4, Alemania Occidental, Holanda, Suecia, Francia, Dinamarca,
Australia, Italia, Suiza, Noruega, Bélgica, Japon, Austria, Reino Unido, Sudafrica,
Espaiia y Finlandia

Industrializados (NA, Ag, E'y

McGregor y Swales (1986) 0)

- Estados Unidos, Canadd, Alemania Occidental, Holanda, Suecia, Francia, Dinamarca,
. Industrializados (NA, Ag, E A ] K P . R . . s
McCombie (1989) o Australia, Italia, Suiza, Noruega, Bélgica, Japén, Austria, Reino Unido, Sudifrica,
) Espafia y Finlandia

Industrializados (NA, Ag, E 'y Estados Unidos, Japén, Alemania, Francia, Reino Unido, Italia, Canad4, Australia,
Andersen (1993)

0) Austria, Bélgica, Dinamarca, Finlandia, Holanda, Espafa, Suecia y Suiza
Atesoglu (1993) Industrializado (NA) Estados Unidos
Atesoglu (1993-94) Industrializado (NA) Canadd
Atesoglu (1994) Industrializado (E) Alemania
Atesoglu (1997) Industrializado (NA) Estados Unidos
Hieke (1997) Industrializado (NA) Estados Unidos
McCombie (1997) Industrializados (NA, Ag y E) Estados Unidos, Jap6n y Reino Unido
Alonso y Garcimartin (1998-99) Industrializados ( E, NA y Ag) Alemania, Canad4, Espaiia, Estados pnidos, Fr:}ncia, Holanda, Italia, Japén, Reino
Unido y Suecia
Alonso (1999) Industrializado (E) Espaiia
Moreno-Brid y Pérez (1999) En desarrollo (AL) Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Honduras y Nicaragua
Costa Rica, Ecuador, Pakistan, Sri Lanka, Filipinas, Colombia, India, Portugal, México,
Elliott y Rhodd (1999) En desarrollo (AL, Apy Ag)  Tunez, Chipre, Kenia, Honduras, Jamaica, Tailandia, Sudan, Marruecos, Brasil, Zaire y
Turquia
Ledn-Ledesma (1999) Industrializado (E) Espana

Algeria, Benin, Burkina Faso, Burundi, Camertin, Congo, Costa de Marfil, Egipto,
Etiopia, Gab6n, Ghana, Kenia, Lesotho, Madagascar, Mauritania, Mauricio, Marruecos,
Hussain (1999) En desarrollo (Ag y Ag) Nigeria, Nigeria, Senegal, Sierra Leona, Somalia, Sudafrica, Sudan, Tanzania, Togo,
Tinez, Zambia, Zimbawe, China, India, Hong Kong, Indonesia, Japén, Corea del Sur,
Malasia, Pakistan, Filipinas. Sri Lanka y Tailandia

Ansari, Hashemzadeh y Xi (2000) En desarrollo (Ag) Indonesia, Malasia, Filipinas y Tailandia
Loépez y Cruz (2000) En desarrollo (AL) Argentina, Brasil, Colombia y México
Bértola, Higachi y Porcile (2002) En desarrollo (AL) Brasil

Ferreira y Canuto (2003) En desarrollo (AL) Brasil

Argentina, Bangladesh, Bolivia, Brasil, Burundi, Camertin, Costa de Marfil, Costa Rica,
Reptiblica Dominicana, Ecuador, El Salvador, Guatemala, Haiti, Honduras, India,
Perraton (2003) En desarrollo (AL, Agy Ag) Jamaica, Kenia, Corea del Sur, Madagascar, Malasia, Mali, Mauricio, Nicaragua,
Pakistan, Panamd, Perd, Filipinas, Senegal, Sri Lanka, Tailandia, Togo, Trinidad,
Turquia y Uruguay

Holland, Vieira y Canuto (2004) En desarrollo (AL) Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Ecuador, México, Pert, Uruguay y

Venezuela
Razmi (2005) En desarrollo (Ag) India
Fraga y Moreno-Brid (2006) En desarrollo (AL) Brasil y México

Australia, Austria, Bélgica, Canadd, Dinamarca, Finlandia, Francia, Alemania, Grecia,
Israel, Irlanda, Italia, Japén, Holanda, Nueva Zelanda, Noruega, Portugal, Suecia, Suiza,
Reino Unido, Estados Unidos, Espana; Bangladesh, China, Hong Kong, India,
Indonesia, Israel, Corea, Malasia, Pakistan, Paptia Nueva Guinea, Filipinas, Singapur,
Sri Lanka, Siria, Tailandia, Alegria, Benin, Burkina Faso, Burundi, Camertn, Chad,
Zaire, Congo, Costa de Marfil, Egipto, Etiopia, Gabon, Gambia, Ghana, Kenia,
Madagascar, Malawi, Mali, Mauritania, Mauricio, Marruecos, Mozambique, Niger,
Nigeria, Senegal, Sierra Leona, Sudéfrica, Togo, Ttnez, Uganda, Zambia, Zimbawe;
Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Reptiblica Dominicana,
Ecuador, El Salvador, Guatemala, Haiti, Honduras, Jamaica, México, Nicaragua,
Panamad, Paraguay, Pert, Trinidad y Tobago, Uruguay y Venezuela.

Industrializados y en desarrollo

Ghani (2006) (As, A y AL)

Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Reptiblica Dominicana,
Pacheco-Lépez y Thirlwall (2006) En desarrollo (AL) Ecuador, El Salvador, Guatemala, Honduras, México, Nicaragua, Paraguay, Perd,
Uruguay v Venezuela

Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Repiblica Dominicana,

Guerrero (2006a) En desarrollo (AL) Ecuador, El Salvador, Guatemala, Haiti, Honduras, México, Nicaragua, Panama,
paraguay, Pert, Uruguay, Venezuela

Britto y McCombie (2009) En desarrollo (AL) Brasil

Jeon (2009) En desarrollo (Ag) China

Notas: AL = América Latina; NA = Norte América; Ag = Africa; Ag = Asia; E = Europa; O = Oceania



Cuadro 3.A.2

Objetivos y estrategias de evaluacion de los estudios empiricos del MCRBP

Estudios

Objetivo del estudio

Version del MCRBP utilizada

Estrategia de evaluacién del modelo

ESTUDIOS INTERNACIONALES

Thirlwall (1979)

Desarrollar y evaluar el MCRBP

Primera generacion (Ley de Thirlwall)

Apreciacion visual de la distancia entre y,, y y gp / Coeficiente de
correlacion de rango de Spearman

Thirlwall y Hussain (1982)

Desarrollar el MCRBP y su uso
para el estudio del crecimiento

Segunda generacién

n.a.

McGregor y Swales (1986)

Evaluar el MCRBP

Primera generacion (Ley de Thirlwall)

Procedimiento de McGregor-Swales

McCombie (1989) Evaluar el MCRBP Primera generacion (Ley de Thirlwall) Procedimiento de McCombie
Apreciacion visual de la distancia ent » / Procedimiento d

Andersen (1993) Evaluar el MCRBP Primera generacion (Ley de Thirlwall) preciacion visuat de fa istancia entre g y.Y s rocecimiento de

McGregor-Swales
Atesoglu (1993) Evaluar el MCRBP Primera generacion (Ley de Thirlwall) Coeficiente de correlacion de rango de Spearman / Procedimiento de

McGregor-Swales
Atesoglu (1993-94) Evaluar el MCRBP Segunda generacién Funcién de demanda de y,, o Y, con equilibrio externo

Apreciacién visual de la distancia ent / Coeficiente d
Atesoglu (1994) Evaluar el MCRBP Primera generacion (Ley de Thirlwall) preciacion visual defa distancia er? ,re Yau ¥V pp FR-0SHCIENE CE
correlacion

Atesoglu (1997) Evaluar el MCRBP Primera generacion (Ley de Thirlwall) Funcién de demanda de y,, o Y, con equilibrio externo

Hieke (1997)

Evaluar el MCRBP y su uso para
el estudio del crecimiento

Primera generacion (Ley de Thirlwall)

Apreciacién visual de la distancia entre y,, y y gp

Apreciacion visual de la distancia entre y,, y y gp / Procedimiento de

McCombie (1997) Evaluar el MCRBP Primera generacion (Ley de Thirlwall) R
McCombie
Alonso y Garcimartin (1998-99) Evaluar el MCRBP Primera generacién Ajuste de Y, hacia el equilibrio del sector externo
Alonso (1999) Evaluar el MCRBP Primera generacion Procedimiento de McGregor-Swales (entre Y, y Ygp,)
. . . » Apreciacion visual de la distancia entre y,, yy gp / Funcion de demanda
Moreno-Brid y Pérez (1999) Evaluar el MCRBP Primera generacién .

de y,, 0Y,, con equilibrio externo

Elliott y Rhodd (1999)

Desarrollar y evaluar el MCRBP

Segunda generacién

Apreciacion visual de la distancia entre y,, y y gp

Ledn-Ledesma (1999)

Evaluar el MCRBP

Primera generacion (Ley de Thirlwall)

Apreciacion visual de la distancia entre y ,, y y gp / Coeficiente de

correlacién / Procedimeinto de McGregor-Swales / Procedimeinto de
McCombie

Hussain (1999)

Evaluar el MCRBP y su uso para
el estudio del crecimiento

Segunda generacion

Procedimiento de McGregor-Swales / Procedimiento de McCombie

Ansari, Hashemzadeh y Xi

(2000) Evaluar el MCRBP Primera generacion (Ley de Thirlwall) Apreciacion visual de la distancia entre y,, y y gp
3 . . Funcion de demanda de y,, o Y, , con equilibrio externo / Causalidad en
Lépez y Cruz (2000) Evaluar el MCRBP Primera generacién L .
el sentido de Grangerde X, a Y,
Funcion de d da d Y ilibrio ext / Ajuste de Y/
Bértola, Higachi y Porcile (2002) Evaluar el MCRBP Primera generacién uneion de demanda ¢e y g, 0 T, cON eqUILDIIO eXIEMO F AJuste de g

al equilibrio del sector externo

Ferreira y Canuto (2003)

Desarrollar y evaluar el MCRBP

Segunda generacién

Comparacién entre y,, y Y gp / Procedimiento de McGregor-Swales /
Causalidad en el sentido de Grangerde X, a ¥,

¥6
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Cuadro 3.A.2
(continuacion)

Estudios Objetivo del estudio Version del MCRBP utilizada Estrategia de evaluacién del modelo
Perraton (2003) Evaluar el MCRBP Primera generacion Procedimiento de McGregor-Swales / Procedimiento de McCombie
Holland, Vieira y Canuto (2004) Evaluar el MCRBP Primera generacion (Ley de Thirlwall) Apreciacion visual de la distancia entre y,, y ¥ gp
Razmi (2005) Evaluar el MCRBP Primera generacion Apreciacion visual de la distancia entre y,, y ¥ gp

Fraga y Moreno-Brid (2006)

Evaluar el MCRBP y su uso para
el estudio del crecimiento

Primera generacion Apreciacion visual de la distancia entre y,, y ¥ gp

Ghani (2006)

Evaluar el MCRBP

Primera generacion (Ley de Thirlwall) Procedimiento de McGregor-Swales / Procedimiento de McCombie

Pacheco-Lépez y Thirlwall
(2006)

Evaluar el MCRBP y su uso para
el estudio del crecimiento

Apreciacion visual de la distancia entre y,,; y y gp / Procedimiento de

Primera generacion (Ley de Thirlwall) McCombi
cCombie

Guerrero (2006a)

Evaluar el MCRBP y su uso para
el estudio del crecimiento

Primera generacion (Ley de Thirlwall) Funcién de demanda de y,, o Y, , con equilibrio externo

Britto y McCombie (2009)

Evaluar el MCRBP

Tercera generaciéon Procedimiento de McCombie / Procedimiento de McGregor -Swales

Jeon (2009)

Evaluar el MCRBP

imera generacién (Ley de Thirlwall) A.preciacién \.fi’sual de la distancia entre y,, y ¥ gp /.én'z'tljs is de
varianza / Funcién de demanda de y,, o Y, con equilibrio externo

ESTUDIOS EXCLUSIVOS PARA MEXICO

Loria y Fujji (1997)

Uso del MCRBP para el estudio
del crecimiento

Primera generacion n.a.

Moreno-Brid (1998b)

Desarrollar el MCRBP y su uso
para el estudio del crecimiento

Tercera generacion n.a.

Moreno-Brid (1998a, 1999)

Evaluar el MCRBP

Primera generacion (Ley de Thirlwall) Funcién de demanda de y,, 0 Y, , con equilibrio externo

Ocegueda (2000)

Uso del MCRBP para el estudio
del crecimiento

Primera generacion n.a.

Loria (2001)

Uso del MCRBP para el estudio
del crecimiento

Primera generacion n.a.

Procedimiento de McCombie y apreciacién visual de la distancia entre

Moreno-Brid (2002) Evaluar el MCRBP Tercera generacion
YgrYYBP
. L, Procedimiento de McCombie y apreciacion visual de la distancia entre
Moreno-Brid (2003) Desarrollar y evaluar el MCRBP Tercera generaciéon
Vg1 YYVBp

Guerrero (2003)

Evaluar el MCRBP

Primera generacion (Ley de Thirlwall) Funcién de demanda de y,, o Y, con equilibrio externo

Pacheco-Lépez (2005)

Evaluar el MCRBP y su uso para
el estudio del crecimiento

Procedimiento de McCombie y apreciacién visual de la distancia entre
Yqgr Y YBP

Primera generacion

Guerrero (2006b)

Evaluar el MCRBP

Segunda generacion Funcion de demanda de y,, o Y, con equilibrio externo

Guerrero (2007)

Evaluar el MCRBP

Segunda generacion Apreciacion visual de la distancia entre y,, y y gp

Valencia (2009)

Desarrollar y evaluar el MCRBP

Tercera generacion Procedimiento de McCombie

Notas: Y,, oy,, =nivel o tasa de crecimiento del ingreso real; Y zp 0 y gp =nivel o tasa de crecimiento de equilibrio del ingreso real; n.a. = no aplica; MCRBP = modelo de
crecimiento restringido por balanza de pagos.
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Cuadro 3.A.3
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Relaciones/funciones econdmicas y expresiones del ingreso interno real con equilibrio externo de los estudios empiricos del MCRBP

Ecuaciones de largo plazo a estimar y/o relaciones encontradas 1/; $/

Calculos o usos de &/

Funcién de demanda

Y, 0y, enfunciénde ...

Ve, Ypp, bapp ylo aype

Estudios Iml??rta- Exporta- Balanz‘a T(]’IIIFI}\I)V C:f]) X,.0 Z,y0 Otro Y yT yT' yT2 yT o v ER v FC y MT v MB2 yV
cién comercial —0———
X Z 4
ESTUDIOS INTERNACIONALES
Thirlwall (1979) ®a/
Thirlwall y Hussain (1982) ° e a/ e a/b/
McGregor y Swales (1986) ° ®a/
McCombie (1989) e a/c/
Andersen (1993) o d/ °
Atesoglu (1993) ° ® 2/
Atesoglu (1993-94) Xy, 0, K,
Atesoglu (1994) ° ® a/
Atesoglu (1997) °
Hieke (1997) ° e a/
McCombie (1997) ° e a/c/
Alonso y Garcimartin (1998-99) ° ° °
Alonso (1999) ° ° ° e e/
Moreno-Brid y Pérez (1999) . e a/
Elliott y Rhodd (1999) ® a/b/ ?DU
Ledén-Ledesma (1999) ° e a/c/ <.
Hussain (1999) ed/ _ealc/ ea/c/ Q.
Ansari, Hashemzadeh y Xi (2000) ° e a/ g‘
Lé6pez y Cruz (2000) ° ° 0, ®a/c/
Bértola, Higachi y Porcile (2002) ° %
Ferreira y Canuto (2003) ° ° ° e a/ ea/b/ ea/b/ e o~
Perraton (2003) . ed/ ea*/c/ o f/ Q
Holland, Vieira y Canuto (2004) . e a/ 9
Razmi (2005) . ® a*/ g
Fraga y Moreno-Brid (2006) . ®a/ Qo
Ghani (2006) . od _ect <
Pacheco-Lépez y Thirlwall (2006) ° e a/c/ S‘?
Guerrero (2006a) ° ° S
Britto y McCombie (2009) ° e a/c/ ea/b/c/
Jeon (2009) ° e a/

-
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Cuadro 3.A.3

(continuacion)
Ecuaciones de largo plazo a estimar y/o relaciones encontradas /; / Cilculos o usos de &/
Funcion de demanda Y, oy, enfunciénde ... Yep, Ypp, byppy/oa,pp
. (Ley de
Estudios lmCIi’g:a‘ EXCI;g:a‘ C]jiiz::izl Thirlwal)  X,.Q Z,yQ Otro Ysp V7 yTl y yTH  JERFC  MT MB2 LV
X, Z g
ESTUDIOS EXCLUSIVOS PARA MEXICO
Loria y Fujji (1997) BC,
Moreno-Brid (1998b) ® a/
Moreno-Brid (1998a, 1999) °
Ocegueda (2000) ° .
Loria (2001) °
Moreno-Brid (2002) ° ® a/c/ e b/c/
Moreno-Brid (2003) ° e a/c/ eb/c/ eb/c/
Guerrero (2003) ° °
Pacheco-Lopez (2005) ° ° ° e alc/
Guerrero (2006b) [ Z, 0, yK, L
Guerrero (2007) ° ° °
Valencia (2009) ° e a/c/ e b/c/ eb/c/

1/ Sélo considera a las estimaciones hechas por los autores -no las tomadas por otros estudios-. No toma en cuenta el uso o no de variables deterministas, asi como variables auxiliares que no sean
estrictamente las revisadas en el capitulo 2 o cuadro 3.A.3 -como variables instrumentales, grado de apertura, indice de proteccién etc.-.

1/ Las variables independientes y dependientes de la regresién pueden estar en nivel o tasas de crecimiento, aun cuando el acrénimo utilizado sea mayuscula -que indica nivel en otro contexto-.

&/ Al menos que se indique lo contrario, en estas columnas sélo se muestran las expresiones de tasa de crecimiento o elasticidad-ingreso de la demanda de equilibrio (ygp ¥ b 4pp, a4pp) derivadas de

las ecuaciones del cuadro 3.3, sin su modificacion por incluir otras variables en las funciones de demanda de importacién y/o exportacién
a/ Expresién de y gp en funcion de los determinantes de x,, y no de xq,t en si. Cuando se incluye "*",i.e. a*/, significa que realiz6 su calculo con y sin esta sustitucion
p L . . -1 . T _FC_ _MT L
b/ Célculo de y gp con la restriccidn de precios relativos constantes (¢, =g, = 0). Esta nota no aplica para las columnasy ",y " yy  ya que, por definicién, g, =0
¢/ Realizd, de manera exclusiva o complementaria, la expresion del ingreso con equilibrio externo en funcién de b , pz . Cuando se incluye "*", i.e. ¢*/, significa que se calcul6 adicionalmente a 4 gp
d/ Procedimiento de McGregor-Swales modificado: y gp en funcién de y,

e/ Incuye un indice de nivel tecnoldgico y lo calcula en niveles la expresion de equilibrio externo, es decir, Y zp ™ con el indice tecnoldgico. Véase cuadro 3.3 para la definicion de la expresion ygp =
f/ Sélo con efecto puro de los términos de intercambio: g, / b,; es decir, restringiendo a cero el valor de las elasticidades-precio de la demanda de importacién y exportacion
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Cuadro 3.A 4

Caracteristicas del analisis estadistico y de las relaciones/funciones a estimar

Caracteristicas del analisis estadistico

Relaciones econdmicas a estimar &/ §/

Métodos estadisticos de Orden de Rango de IT
. ., Integracion & Demanda de X, Demanda de M, Ingreso o producto: Y, Otro
estimacion del modelo 1/ 5/ */ ' ' ’
ESTUDIOS INTERNACIONALES
Thirlwall (1979) n.a. n.a.
Thirlwall y Hussain _
(1982) MRLC (MCO) na. na. InM,, =By + BilnQ,+ ByInY,, +u,
McGregor y Swales MRLC (MCO) na na Vi =Bot Bypitu,
(1986)
McCombie (1989) n.a.
Andersen (1993) Engel y Granger de 2 etapa / 1 0y 1 X, = BiInQ, + B.InZ,,, +u InM,, = B,InQ, " + B,InY,, + Vep: = Bo+ Byt u
) i MRLC (MCO) y g0 = Ping, + polnsy  +u,y nM,, = BInQ, HInY,, +u, ypi =Pot Bwgitu,
Atesoglu (1993) MRLC (MCO y MC2E) n.a. n.a. mg =Pot Big.s 1y By, tu, Vi =Bo T Byspitu,
Atesoglu (1993-94) MRLC (Cochrane-Orcutt) n.a. n.a. Vo =Bot B,q," +Box,, + Bk, tu,
Atesoglu (1994) MRLC (MCO y MC2E) na. na. My =Bo+ Big. " + Py, +uscls =0
Atesoglu (1997) Procedimiento de Johansen 1 1 InY,, =B+ BilnX,, +u,
Hieke (1997) Engel y Granger de 1 etapa 1 1 InM,, =By + B,Q," +BoInY,, +u,
Engel y Granger de 2 etapas / InM =B+ 1O+ Polnly, + Palng?,
McCombie (1997) £¢’ y rang P 1 1 Bt +BsD, +u, c/s By=Ps=0; m,,
MRLC (con un AR (1))
=Big.+ BZV(;,I Bag?s tuy
Alonso y Garcimartin Sistema de ail?steA parcial al na na nX,,* =Bo+ BinQ,” + Bzﬂan,,,, +u,; M, =B+ BinQ,” + leziyq,, tuy; Vs =alnX,, — My, 4100, +u, g’ = (X(ln)iq,z —~InM,
(1998-99) equilibrio Xgo = o(nX,, -InX,, ") +u, mg, = o(lnM,, -1nM,," ) +u, i ) ) +InQ, ) +u,
VECM / Engel y Granger de 1 =Bt Blan,'] +B,InZ,,, + BsInN, _ Iny g, =Bo+Bilny gp, +u, s
Al 1 1 1 o @ InM,, =B+ BilnQ,+ ByInY,, +
onso (1999) etapa / MRLC (MCO) +u, st ~Pot Bt BalaTy + v Yy =Bo+ Biln¥ e+,
X;;Z:O_Brld y Pérez Procedimiento de Johansen 1 >2 Var =BotBig. T+ Box g, +u,
Elliott y Rhodd (1999) n.a.
Leén-Ledesma (1999) MRLC (MC2E) 0 n.a. my, =Bo+PBig.s 1y By, tu, Vg =Bot Byeptu,
Hussain (1999) MRLC (Ajuste al equilibrio) n.a. n.a. InM,, =By +BiInQ, +Boln¥,, +u, Ypi =Bot Buygitu,
Ans_arl, Hashemzadeh Procedimiento de Johansen 1y0 0yna. mg, =Bo+ PO, + By +u, InY,, =Bt +BoInX,, +u,
y Xi (2000)
. 21 (Yy); InY,, =BotBilnX,, +u,; BC, =By + PilnY,, +
Lopez y Cruz (2000 Procedimiento de Johansen 0,1y2 @ ¢ ¢ &
pez y Cruz (2000) Y7 123(8C) InY,, =B+ BiInQ,+ u, BolnZ ,, + B0, +u,
p - - =~
Bértola, Higachi y VECM / MCE 1 ) InY,, =B+ Bit+PBInQ,” +psInZ,, +

Porcile (2002)

u,
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Cuadro 3.A 4

(continuacion)
Caracteristicas del analisis estadistico Relaciones economicas a estimar 9/ §/
. o Orden de
M?md(,)? estadisticos de Integracion Rango de IT Demanda de X at Demanda de M at Ingreso o producto: Y:/.t Otro
estimacion del modelo 1/ 5/ */ ’
Ferreira y Canuto
(2003) y ARDL / MRLC (MCO) 1 1 InM , =By + BiInQ,+BolnY,, + u, Vi =BoTByepitu,
Perraton (2003) MCE / MRLC (MCO) 1 1 InX,, =Bo+BiinQ,” +B,InZ,, +u, InM,, =B+ BilnQ, +B,InY,, +u, Vi =Bo T Bygitu,
- Engel y Granger de 2 etapas
Holl
C:ns:)d(,;(l)l)ezga y con procedimiento de Johansen 1 0,1y2 InM,,, =By + BiInY ,,+ ByInX,, +u,
/MRLC (MCO)
Razmi (2005) VECM 2y3 (X([,I) lan,r =Bo + BiInP (m,ind) f‘ﬁzln-P midy T IHMW =By + BilnP,, + BoInP,,, +
y1(My) BilnP gy + BlnX™" )t u, Bsln¥y, + u,
. — -1 . . e
Fraga y Moreno-Brid Procedimiento de Johansen 1 l1o2 Vi =Bia T Bxg tu no especifica
(2006) los elementos deterministas
. MCO dinamicos / MRLC B
Ghani (2006) (MCO) >0 >1 InX,, =B+ piinQ,” +BlnZ,, +u, InM =By + BilnQ, + PolnY,, +u, Yopi =Bot Bwgitu,
, Pool de series de tiempo y — B+ 4 +
- = ) D +u,.cls
;;Ciﬁf:;l]ggzzé)y seccion cruzada / MCEI / Oyl Mar =P tBid [?Z:}(;” Psbs
MRLC (MCO) >
Procedimiento de Johansen /
InY,, =¢? +BInZ,, +
Guerrero (2006a) Modelo estado-espacio 1 1 nY,, =¢:? +BnZ,, +u,
- : 1M,y ?
Zr(;t(;g)y MeCombie Procedimiento de Johansen ((Vl ) ;/ ¢ InM ;= Bo +PilnQ, +BolnY,, +u, Vi =Bot Bypeitu,
BP
No
Jeon (2009) MCEI especifica 1 My =BiQ, + Yy, tu, Y =BotBiXg tu,
I ESTUDIOS EXCLUSIVOS PARA MEXICO
Loria y Fujii (1997) MRLC (MCO) n.a. n.a. InY,, =B +BBC, +u,
Moreno-Brid (1998b) n.a.
11\/;(;r9e)no—Br1d (1998a, Procedimiento de Johansen 1 1 InY,, =Bo+BiInX,, +u,
InM,, =B+ Bl +B,InY,, +
Ocegueda (2000) Engel y Granger de 2 etapas 1 1 InX,, =Bo+ BilnQ, +BlnZ,, +u, at =Bot BilnQ, + BylnY
BsInGP, +u,
InX,, =B+ BilnQ, + BInZ,, + B;InY,
Loria (2001) Procedimiento de Johansen ! Uf ()Xy;’ ° o =Pt B %’u PalnZy, + Pylnt, InM,, =By+ PInQ, +B,lnY, +u,
I3
InM,, =By+ BiInQ, + B,InY,, + B W, +
Moreno-Brid (2002) Procedimiento de Johansen 1 ly2 o =Pt BilnQ .+ Polnk, + BV,

u,; c/s B;=0
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Cuadro 3.A 4

(continuacioén)
Caracteristicas del andlisis estadistico Relaciones economicas a estimar o/ §/
. Orden de
Meét tadist; R 11
est;fi?z;sd:f :;;Zg?od: ) Integracion ang:/de Demanda de X, Demanda de M, Ingreso o producto: ¥, Otro
§/
InM,, =By+ BInQ, + BsInY,, + B W, +
Moreno-Brid (2003) Procedimiento de Johansen 1 1y2 ar ~Pot PiInQ, + Poln¥, + B 7,
u,; c/s p;=0
Guerrero (2003) Procedimiento de Johansen 1 1o2 InY,, =Bo+Pit+PaInZ,, +u,;cls B=0
BC, =B+ Bl]nyqt +
=By + + +pB;D, + =By + + + + -
Pacheco-Lopez (2005) MCEI 1 na. Xy =Bo BilnQ, + BolnZ,, + PDy + InMy =Po PilnQ, + faln,, +BD, BoInZ,, + B0, +BD, +
BiD, +u, BiDy +u, : . ;
u,;a
BsD, +u,;al
- InY,, =BinQ, + ByInZ,, +Bs(InK,, +
2 P t h 1 1 ! SO
Guerrero (2006b) rocedimiento de Johansen IE,) +1,: ¢/s B=Bs=0
Guerrero (2007) Procedimiento de Johansen 1 >1 InXq =P+ BilnQ, + BolnZ,, +Bslnd, + M =Pot PilnQ, * Baln¥,
_ u, BslndP, + u,
Valencia (2009) Procedimiento de Johansen 1 1 InM,, =B+ BiInQ, +PoInY,, + u,

T/ Acronimos de la segunda columna: n.a. = no aplica; MRLC = modelo de regresion lineal clasico; MCO = minimos cuadrados ordinarios; MCO2E = minimos cuadrados ordinarios de dos etapas; AR(1) = proceso autorregresivo de orden 1;
VECM = vector error correction model ; VAR = vectores autorregresivos; MCE = modelo de correccion de error; ARDL = autorregresive distributed lag lag model ; MCEI = modelo de correccion de error irrestricto

§/ Orden de integracion de las variables incluidas en las siguientes columnas

*/ A un nivel de significancia de, por lo menos, 90%. Como en la mayoria de los casos se reportan rechazo o aceptacion de la hipotesis de rango = r al 95 0 99% de confianza en las casillas donde se indica que el rango es, por ejemplo, "1 0 2"
indica que al 90%, no reportado, podria ser el » = 2, ante un valor elevado del estadistico de la traza. Cuando en la casilla se indica, por ejemplo, "1y 2", es decir, "y" en lugar de "0", significa que en una especificacion del modelo » =1y en
otra especificacion » =2 o que existen mas de un casos de estudios y éstos tienen distintos ». Si se especifica que "r > 1" es por que el documento sélo indica que hubo cointegracion, sin especificar el rango. Si especifica que "r >2" es debido
a que les falta reportar la prueba de hipotesis » = p, donde p = niimero de variables del modelo VAR. Las variables entre paréntesis se refieren a la "relacion de largo plazo" que se desea estimar. Si se estiman varias relaciones y » no hace
referencia a qué ecuacion se trata entonces significa que es el mismo » para todos. Cuando se realiza el procedimiento de cointegracion uniequacional -se estudio la estacionariedad de sus residuales y se comprobd que eran estacionarios-
entonces se incluve aqui el 7 implicito: 1

o/ Las ecuaciones econdmicas descritas en estas columnas representan las relaciones de largo plazo que los autores tratan de obtener del procedimiento estadistico y no representan necesariamente las ecuaciones de regresion estadisticas
especificas para obtener los parametros de interés. Los tnicos detalles que se muestran, ademas de las variables economicas, son si se trata de niveles o tasas de crecimiento -o primeras diferencias de variables en logaritmo natural-, si incluye
logaritmo natural o no, componentes deterministas y la especificacion temporal de las variables -ya que algunas estimaciones hay combinacion de variablesent yen ¢-1-

1/ Acronimos de las columnas 4 a 8: Variables mayisculas = niveles; Variables mintsculas = tasas de crecimiento o primeras diferencias del logaritmo natural de una variable en niveles; X, = exportaciones reales; M ,, = importaciones reales;
Y, = ingreso o producto real; In/J = logaritmo natural de la variable "//"; O, = tipo de cambio real; / = unidades de seccion cruzada; u, = término estocéstico; Z,, = ingreso real del exterior; y gp = tasa de crecimiento del ingreso real con
equilibrio externo; k,, = flujos de capital deflactados por el indice de precios interno; ¢/s = con y sin; ¢ = tendencia lineal; D, = variable dummy de nivel para capturar cambio estructural; ¢? = el autor no especifica; /¢ = variable "/ " de
equilibrio parcial; N, = esfuerzo interno en desarrollo tecnolégico, medido por los pagos por asistencia técnica y patentes; BC, = balanza comercial; InP ¢:imngy = indice de valor unitario de las exportaciones de paises desarrollados; InP ) =
indice de valor unitario de las exportaciones de paises en desarrollo; InX" rpor 4+ = indice de potencial de exportacion mundial ponderado por el comercio; InP ) = indice de valor unitario de las exportaciones domésticas; InP,,, = indice de
las importaciones; GP, = grado de proteccion, definido como cociente el valor de las importaciones sujetas a permiso y las importaciones totales; /¥, = indice de cobertura ponderada por la produccion de las licencias de importacion; £, = tipo
de cambio real; AP, = arancel promedio.

a/ Hubo dos medidas de las balanza comercial: P ;X ,, / Py E . M,, y (P4 X, -PnEM,,)/ Py Y,,;esdecir, como la proporcion de exportaciones sobre importaciones y del saldo de la BC, sobre el PIB, respectivamente.
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3.A.1 Caracteristicas detalladas de la bibliografia empirica
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Cuadro 3.A.5

Resultados de trabajos de evaluacion de la bibliografia empirica

Estudios

(Evidenci

a

Justificacién de la falta de evidencia
(ya sea para el total de los casos -paises o subperiodos de tiempo- o para

ESTUDIOS INTERNACIONALES

Subestimacién de b 4 por el rango de tiempo de estimacién / efectos -aunque

Thirlwall (1979) Si .
reducidos-de Q,
Thirlwall y Hussain (1982) n.a. n.a.
McGregor y Swales (1986) No Errores en el planteamiento teérico del MCRBP
McCombie (1989) Si Problemas en la estimacién de la funcién de demanda de M, por parte de
Houthakker y Magee (1969)
Andersen (1993) Si a4y b4 no captan los efectos de.IaA (fompetencia extra-precio / los cambios en la
composicion de las X, e M 4,
Atesoglu (1993) Si Cambio ocurridos en la economia de EE. UU. después de 1973
Atesoglu (1993-94) Si No encuentra falta de evidencia
Atesoglu (1994) Si No encuentra falta de evidencia
Atesoglu (1997) si Efecto temporal sobre y,, de las.p(.)l.l’tica.s/ econdmicas realizadas al inicio de la
flexibilizacién del E,
Hieke (1997) Si Cambio en b 4 después de mediados de 1960's / influencia considerable de K,
después de 1986
McCombie (1997) Si Efectos temporales de K,
Alonso y Garcimartin (1998-99) Si No brinda justificacién
Alonso (1999) Si No encuentra falta de evidencia
Moreno-Brid y Pérez (1999) Si Remesas y flujos de ayuda oficial pennlt{er(.)n sobreponerse a la restriccién
externa al crecimiento
Elliott y Rhodd (1999) Si Falta de datos para los primeros afios de la muestra
Le6n-Ledesma (1999) Si Inestabilidad financiera / cambiosen g, y I.<, / politicas de administracién de
demanda deflacionistas
Para los paises donde y, #y " 0 y ™ no explica -considera que la diferencia es
Hussain (1999) Si incluso pequefia- / Japén y Corea del Sur es mejor catalogarlos como
restringidos por recursos
Ansari, Hashemzadeh y Xi (2000) Si En Tailandia: el déficit cr.omco de?de me.dlados de 1980 generaron
devaluaciones y asistencia del FMI
Lépez y Cruz (2000) Si No encuentra falta de evidencia
Bértola, Higachi y Porcile (2002) Si No encuentra falta de evidencia
ER , TH . -
Ferreira y Canuto (2003) Si Cuandoseusay " yy . se llegvaTl aresultados inusuales debido a la
inestabilidad de K,
Perraton (2003) si Principalmente, la calidad de los datos; no se debe a inestabilidad estructural
y/o por le efecto de K,
Holland, Vieira y Canuto (2004) Si Efectos de Q, y K,, principalmente
Razmi (2005) Si Antey, >ypgp:Y,, delalIndia estd restringida por el lado de la demanda por la
balanza de pagos
Fraga y Moreno-Brid (2006) Si No encuentra falta de evidencia
Ghani (2006) Mixta K, considerables
gdggg;o—Lopez y Thirlwall Mixta No brinda justificacién
Guerrero (2006a) Si Influenciade O, y K,
Britto y McCombie (2009) Si En el corto plazo K, puede mitigar la restriccion externa al crecimiento
Jeon (2009) Si No brinda justificacién

Notas: variables en maytsculas = niveles; variables en mintsculas = tasas de crecimiento o primera diferencia de la serie en
logaritmo natural; variables con subindice "t" = denota que se refiere a valores puntules, para cada periodo; variables sin
subindice "t" = denota valores promedios o paridmetros estructurales para el total de la muestra o para subperidos; a, =
elasticidad-ingreso de la demanda de exportaciones; b, = elasticidad-ingreso de la demanda de importaciones; Y, = ingreso

ER

tipo de cambio nominal; K = flujos de capital; y ™, y ™, BR = véase cuadro 3.3; MCRBP = modelo de crecimiento restringido

por balanza de pagos; EE. UU. = Estados Unidos; FMI = Fondo Monetario Internacional.






La metodologia de modelo VAR
cointegrado y las hipotesis
economicas del MCRBP

El objetivo de este capitulo sera exponer la metodologia del modelo VAR cointegrado y la
manera en que puede ser utilizado para el estudio del crecimiento con base en el modelo de
crecimiento restringido por balanza de pagos, con especial énfasis en los aspectos de su
evaluacion. Este marco empirico estd constituido no sélo por el andlisis estadistico del
modelo VAR con series de tiempo integradas, es decir, el modelo VAR cointegrado, ya que
también posee un contenido metodologico en la investigacion estadistica empirica: el
enfoque probabilistico a la econometria.

La aproximacion empirica por medio del enfoque probabilistico a la econometria se
justifica ante el reconocimiento de que en la mayoria de las veces, la realidad econémica es
mas rica y compleja que las caracteristicas y relaciones entre las variables que sugieren los
modelos tedricos (Juselius, 2006). Podria ser que la realidad, expresada en los datos,
confirme algunas ideas que manejan los modelos econdmicos tedricos mientras que en otras
no se encuentre evidencia, lo cual exige un trabajo de reflexion y revision del modelo
teorico. Ademéas —y por lo regular— los datos contienen informacién adicional no
considerada en el modelo econdmico. Esta podria ser relevante tanto para conocer las
caracteristicas del crecimiento de algin pais como para el modelo econémico teorico base y
modelos teodricos alternativos. Asi, la investigacion econdémica que pretenda aprender de la

realidad y mirar criticamente los modelos econdémicos con los que se guia tiene que
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interesarse en esta informacion adicional. Por lo tanto, al considerar la posibilidad de una
correspondencia no perfecta entre el modelo tedrico y la realidad, asi como de tener una
actitud de preguntarse “what the data say when they are allowed to speak freely” (Hoover,
Johansen y Juselius 2008:253), es que conviene utilizar el enfoque probabilistico al estudio
estadistico de la economia, el cual se desarrollara en la seccion 4.1.

En cuanto al uso del modelo VAR, siendo éste un sistema de ecuaciones en
diferencias lineales estocéstico, es un instrumento apropiado para la representacion de las
caracteristicas de los datos, los cuales tienen una dependencia temporal significativa y
relaciones empiricas entre ellos complejas. La descripcion general del modelo VAR
cointegrado la realizaremos en la seccion 4.2.

Ademas de estas justificaciones, el uso de la metodologia del modelo VAR
cointegrado es conveniente debido a su capacidad para tomar en cuenta al conjunto de
aspectos resaltados de la lectura de la bibliografia tedrica y empirica de los MCRBP en los
dos capitulos anteriores. De hecho, la identificacion de varios problemas potenciales y su
propuesta de solucion se inspiraron en esta aproximacion empirica. De manera particular,
con la metodologia del modelo VAR cointegrado podremos

e Representar y contrastar a las hipotesis econdmicas identificadas del MCRBP.

e Especificar a las funciones de comportamiento sin restricciones en los precios
internos, precios externos y tipo de cambio nominal asi como contrastar
empiricamente la validez de los supuestos restrictivos de una misma elasticidad de
sustitucion entre estas variables comunmente realizada a priori.

e Permitir la posibilidad de existencia de relaciones entre variables distintas a las
especificadas en los MCRBP, incluyendo relaciones de largo plazo y respuesta de
variables ante desequilibrios de las relaciones de largo plazo.

e Tomar en cuenta de manera adecuada las propiedades estocasticas de las series de
tiempo —particularmente, su persistencia— y asi separa informacion de largo y corto
plazo, shocks permanentes y transitorios, variables endogenas y exdgenas, etc. con
el cual tendremos un proceso de estimacion e inferencia estadistica valida.

e Tener una especificacion, de inicio, sin restricciones en cuanto a la

endogeneidad/exogeneidad de las variables, permitiendo tanto evitar problemas de
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estimacién e inferencia estadistica como posibilitar una dependencia general entre
todas las variables.

e Construir un modelo estadistico, a través de un conjunto de restricciones sobre sus
parametros, que permitan representar los resultados obtenidos de la inferencia

estadistica de los puntos arriba expuestos.

Existen ciertas limitantes considerables en los temas cubiertos en este capitulo que
es necesario asentar, las cuales son producto, principalmente, de la relativa complejidad de
los temas y de los recursos y tiempos permitidos para esta investigacion. En lo relacionado
al modelo teorico, el capitulo se enfocara en la representacion de las hipotesis econdmicas
del MCRBP de primera generacion, aunque se tratard, de manera no sistematica, de
considerar a los otros modelos.! En cuanto al modelo VAR cointegrado, solo

consideraremos 1) el analisis del modelo / (l), es decir, supondremos que todas las series

tienen un orden de integracion uno, 2) los elementos de la estructura de largo plazo, i.e. la
matriz con los pardmetros de las relaciones de largo plazo y la matriz con los parametros de
variaciones ante los desequilibrios externos, ademés de su representacion en el modelo de
vectores en medias moviles —VMA, por sus siglas en inglés— y 3) los aspectos
probabilisticos y algebraicos del modelo VAR cointegrado, por lo que no abordaremos los

temas de estimacion e inferencia estadistica.

4.1 El enfoque probabilistico a la econometria®

La riqueza y complejidad de la realidad, expresada en los datos econdmicos, requiere que el
trabajo estadistico empirico de los modelos econdmicos teoricos considere un enfoque
probabilistico a la econometria (Juselius, 2006). Este enfoque establece que, primeramente,
es necesario “a probability formulation of the full process that generated the data”
(Juselius, 2006:3). Las caracteristicas de alta dependencia temporal de la mayoria de las
series de tiempo econdmicas hacen conveniente el uso de los modelos VAR para realizar la

caracterizaciéon de los datos, al ser un sistema dindmico —discreto— estocastico. Esta

! Debido a que consideran a K, manera contable como el saldo de la cuenta corriente, por lo que al considerar
aPyX,:y PrEM,, tendriamos implicitamente a K.

2 Los métodos de estimacion de los parametros, construccion de los estadisticos del modelo y su distribucion.
3 La seccion se basaré en los capitulos 3 al 6 y 14 de Juselius (2006), al menos que se especifique lo contrario.
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descripcion adecuada de los datos se logra mediante una especificacion de un modelo VAR
que genere residuales independientes e idénticamente distribuidos, debido a que representa
—son una reformulacion de— las covarianzas de los datos (Juselius y Johansen, 2006).*
Ademas, el alto grado de persistencia de los shocks de las variables, > lo cual deriva
frecuentemente en la no estacionariedad, hace conveniente el uso de la teoria de integracion
y cointegracion dentro del modelo VAR.

Este proceso de construccion de un modelo estadistico que describa adecuadamente
a los datos tiene que hacerse antes del proceso de estimacion de pardmetros y contraste de
hipdtesis econdmicas provenientes de los modelos teoricos. Es decir, bajo el enfoque
probabilistico a la econometria, la formulacion estocastica del problema econémico a
analizar empiricamente requerird de la construccion de un modelo estadistico que, en
primer lugar, permita describir adecuadamente los datos y, en segundo lugar, que pueda
representar las hipotesis economicas.® La representacion de estas hipotesis en el modelo
estadistico, toda vez que el primero cumpla con una aproximacion lineal de primer orden
(Juselius 2006:9), se da mediante restricciones en los parametros del modelo VAR
estimado. Cuando se tiene un modelo estadistico correctamente especificado y que
represente al modelo teodrico es cuando este ultimo puede ser contrastado con los datos
validamente para evaluar su relevancia empirica.

La razon por la que nos referimos a “las hipotesis econdmicas” en lugar de “el
modelo econdmico” se debe a la frecuente discrepancia entre las variables del modelo
teorico, las variables que “idealmente” se podrian construir y las variables observadas
—generadas por institutos de estadisticas, bancos centrales, etc.—. Por lo tanto, hacen
necesario una precision sobre los objetivos y resultados del trabajo estadistico empirico: en
lugar de contrastar modelos tedricos se contrastaran hipdtesis economicas. Esto es debido a

que el modelo empirico no corresponde completamente al modelo teérico.”

* Siempre y cuando los parametros del VAR permanecieron estadisticamente constantes durante la muestra.

3 Cuando una variable x estd en equilibrio x, — x.; = 0. El término shock se refiere a la variacion o
perturbacion empirica que sufre una variable x en el periodo ¢, es decir, Ax, = x, — x,;. Por tanto, la persistencia
de un shock se reflejaria en el tiempo que tarda x en alcanzar aquel equilibrio, si es que llega.

8 «“The Probabilistic Approach in Econometrics” (1944), focuses on obtaining good characterization of data
before testing and on drawing out the implications of data that ought to constraint economic theorizing”
(Hoover, Johansen y Juselius, 2008:251).

7 “When the arguments of the theory do not apply directly to the empirical model, one compromise is to be
less ambitious about testing theories and instead concentrate on testing specific hypotheses derived from the
theoretical model” Juselius (2006:7).
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Juselius (2006) menciona que a esta manera descrita de ligar el modelo teorico y el
modelo empirico a través de la metodologia del modelo del VAR cointegrado se le puede
llamar “enfoque del estadistico” o, como Juselius y Johansen (2006) lo hacen, la estrategia
de economia empirica de lo “general a lo particular”. Contrario a esta estrategia se
encuentra la que Juselius (2006) menciona podria denominarse “enfoque del economista” o
la estrategia empirica de lo “especifico a lo particular”. Esta tltima toma el modelo
econodmico tedrico, el cual en general es no estocéstico, y se le expande afiadiendo un
término aleatorio en el ejercicio empirico. El objetivo de esta practica es la estimacion de
los parametros del modelo econdmico. Se realiza el procedimiento de estimacion e
inferencia bajo un conjunto de restricciones no contrastadas estadisticamente, como
supuestos de relaciones entre variables o valores de sus pardmetros, status de
endogeneidad/exogeneidad de las variables y supuestos ceteris paribus. Ante la mayor
riqueza y complejidad de la informacion estadistica, la realizacion de la investigacion
empirica por medio de estos modelos restrictos en parametros y en variables, ademas de
afectar al proceso de estimacion e inferencia estadistica, corre el peligro de derivar en la
descripcion de una “economia juguete” (Juselius y Johansen, 2006:302).

De manera contraria, el enfoque de lo general a lo especifico parte de una
formulacion estocastica de lo datos a través del modelo estadistico general, que considera a
todas las variables como endogenas y es irrestricto en sus parametros. Una vez especificado
el modelo estadistico general se representan las hipdtesis econdmicas del modelo
econémico por medio de restricciones en los pardmetros y se contrastan de manera
confiable, ante la apropiada especificacion del modelo estadistico. De encontrar evidencia
favorable a estas restricciones/hipotesis econdmicas se da el proceso de reduccion del
modelo estadistico de acuerdo al modelo econdmico. Sin embargo, estas caracteristicas
propias del modelo VAR no aseguran siempre que la estrategia de lo general a lo especifico
genere un enfoque probabilistico al estudio empirico. Es necesario hacer dos precisiones: 1)
el modelo VAR debe tratar de incluir dentro del conjunto de informacién a todas las

posibles variables relevantes para dar cuenta del fenémeno que estamos estudiando® y 2) es

¥ Esta perspectiva podria chocar con la estrategia de investigacion cientifica sugerida més adelante de partir de
un modelo base e ir incorporando sucesivamente informacion adicional, de manera progresiva. Sin embargo,
aqui se esta tratando de sefialar la importancia de no considerar un modelo muy pequefio. Tomando como
base el MCRBP, la eleccion reducida de variables seria Y, y X, ,, dejando con esto fuera a O, M, ,, etc.
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necesario que de inicio el modelo incluya dentro del conjunto de informacion a las
variables individualmente y no derivadas de operaciones entre ellas.

Debido a que el modelo VAR cointegrado irrestricto es, por construccion, mas rico
y complejo que las hipotesis del modelo econdémico tedrico, el cual estd representado por
las restricciones, también puede representar hipotesis de otros modelos, con lo cual se
pueden contrastar hipotesis de distintos modelos econémicos con un modelo estadistico
comun. Mds aun, debido a que el modelo estadistico contiene una buena aproximacion a la
informacion probabilistica de los datos, nos puede decir las razones por las cuales se
rechaza una hipdtesis econdmica y, con esto, brindar una guia para la redefinicion de las
hipdtesis econdmicas, las cuales pueden ayudar a la transformacion y construccion de los
modelos econdmicos teodricos. Ante esto, el modelo VAR cointegrado puede representar
una metodologia empirica que combine inferencia estadistica deductiva e inductiva.

Ademas de esta ventaja, existen otros elementos utiles del enfoque de los general a
lo especifico del modelo VAR cointegrado. Al no estimar modelos con restricciones que no
tienen sustento empirico, la estimacion de los parametros es mas eficiente. También, es
posible la identificacion de lo que Juselius (2006) y Juselius y Johansen (2006) llaman
“nuevos hechos estilizados”, “hechos estructurados” o “regularidades empiricas robustas”,
los cuales son mas acertados y ricos en explicacion que los hechos estilizados tradicionales,
como tasas de crecimiento promedio, coeficientes de correlacion, graficos etc. (Juselius,
2006:4).” Juselius (2006) menciona que estos “nuevos hechos estilizados” pueden dar
informacion sobre la estructura de los datos que ayude a la distincion de relevancia
empirica entre distintas teorias econdémicas. Esto lo considera importante ya que los
“hechos estilizados” tradicionales no son muy utiles para distinguir entre teorias debido a
que son muy generales y muchos son compartidos entre ellos.

Entre las caracteristicas dindmicas de los datos y de las relaciones entre ellos que el
modelo VAR cointegrado contiene destacan:

¢ Informacion de corto y largo plazo de las variables y de sus relaciones.
e Cuantificacion de las tendencias estocasticas existentes en el sistema, de las

tendencias estocasticas comunes y de las relaciones de largo plazo entre variables.

 Mas acertados ya con caracteristicas no estacionarias de los datos estos indicadores pueden llevar a
inferencia erronea sobre la dindmica de las variables y sus relaciones.
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e Identificacion de las tendencias estocasticas comunes o de la fuerzas que sacan del
equilibrio —pushing forces— a las relaciones de largo plazo.

e Identificacion de las variables que responden ante situaciones de desequilibrio en las
relaciones de largo plazo y, en especial, aquellas que se comportan para restablecer
el equilibrio —pulling forces—.

e Identificacion de variables enddgenas y exogenas.

Ahora bien, si “de lo general a lo especifico” representa una estrategia adecuada
para el enfoque probabilistico del andlisis empirico, en lo concerniente al conjunto de
informaciéon —o variables— a incorporarse en el modelo VAR cointegrado es conveniente
tener una estrategia “de lo especifico a lo general”, es decir, de incorporacion sucesiva de
informacion, una vez que se haya estudiado un modelo base. Existen tres razones para
realizar esta estrategia. La primera consiste en que, debido a las caracteristicas paramétricas
del VAR vy la relativa escasez de informacién estadistica, pueden existir problemas de
grados de libertad que cuestionen la validez de los resultados empiricos. Segundo, las
posibles relaciones de largo plazo que pueden existir entre las variables dependen del
nimero de variables, por lo que si incluimos un nimero alto de éstas las combinaciones de
relaciones puede ser muy grande, volviendo la tarea de su identificacion prohibitiva.'® Por
ultimo, debido a las propiedades de invarianza de las relaciones de cointegracién ante
adiciones de variables (Juselius, 2006), la inclusion sistematica de variables brindaria
informacion adicional sobre la estructura del sistema que ya se ha encontrado, permitiendo
un estudio progresivo al tema de investigacion. Esto es contrario al enfoque “walrasiano”,
en el sentido de que “one must have a complete, detailed theoretical account in order to say
anything useful about the economy at all” (Hoover, Johansen y Juselius, 2008:252). Por
tanto, bajo el enfoque “marshalliano” o “arqueoldgico” que brinda la metodologia del
modelo VAR cointegrado “we learn about the economy a piece at a time by removing the
overlay of detritus to uncover the underlying structure, guide by our theoretical conception
of what we are looking for, which is tested and enriched by each new discovery” (Hoover,

Johansen y Juselius, 2008:252).

" “When the number of potentially interesting variables is large, so is the number of cointegrating relations.
In this case, it is often a difficult task to identify them. The number of possible combinations is simply too
large” (Juselius, 2006:10-11)
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4.2 El modelo VAR cointegrado

Consideremos el proceso estocastico vectorial Xx,, de dimension px1, el cual contiene p

series de tiempo

Para poder realizar inferencia estadistica respecto a X, es necesario tener tanto un modelo
probabilistico como un modelo muestral de X, . Los primeros dos momentos alrededor de la

media de x, son:

Hi, Ousn Ounn 0 Oy
Hay Ooin Onp " Oopy
E[xt]: JEl, Cov[x,,xkh]: . . . =X
/up,t o-pLh O-pLh O-pp.h
donde 4 =...,-10,1,... Como se puede observar, la media, varianzas y covarianzas son

funciones del tiempo y en este punto nos encontramos con mas parametros por estimar que
observaciones. Esto es debido a que cada una de las x,, i=1,..., p, es producto de una
sola realizacion de T periodos. Si suponemos que el proceso X, se distribuye normal

entonces solo necesitamos estos dos momentos centrales para describir la variacion de lo
datos. No obstante, es necesario realizar supuestos simplificadores adicionales debido a que

el niimero de parametros a estimar sigue siendo mayor que el nimero de observaciones. Por

lo tanto, si suponemos que x, tiene la misma distribucion en cada ¢ el modelo

probabilistico se expresa como

n Z0 26 20 z"VT—1
" % Oz, .
Elx]=|" Covlx,.x ]=2=|%, = 3 "~ 3%,
1)
_ZT—] E2 Z] Z:0_
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Asi, el vector de medias y la matriz de varianzas y convarianzas dejan de ser funcion de

tiempo y el proceso {X[} es estacionario: la media y varianza son constantes y las

covarianzas s6lo dependen de %, la distancia entre cada observacion.! El modelo
probabilistico consiste, entonces, de una distribucion de probabilidad normal conjunta y de

una funcién de verosimilitud conjunta: X, ~N(u,Z) y P(X;0), donde X =[x,,....x,] y 0

. , . . .y 12
es un conjunto de pardmetros sobre la distribucion.

. . 13 4- . . . .

La constancia de la media es un supuesto ~ dificil de cumplir con series de tiempo
que despliegan tendencias en toda la muestra o, por lo menos, en partes significativas de
ella. Sin embargo, transformaciones lineales de estas variables o combinaciones lineales

entre ellas pueden lograr la constancia de la media.

La inferencia estadistica del proceso X, requiere que el modelo muestral consista en

realizaciones independientes, es decir, que los elementos de X fuera de la diagonal
principal sean igual a cero. Debido a la naturaleza de dependencia temporal de las series

econdmicas es poco verosimil que esto suceda. Sin embargo, es posible alcanzar la

independencia condicionando el proceso X, a sus valores pasados. Esta reexpresion del

proceso conjunto, ademas de captar la dinamica de los datos y alcanzar la independencia
mencionada, permite una representacion del proceso en un modelo VAR de orden .
Veamos de manera intuitiva como se obtiene este resultado.

Comenzamos primero con expresar la probabilidad conjunta condicionado a los

valores iniciales X, y los pardmetros 0 :
P(X|X,;0)= P(x,,x,,....x,|X,;0)
La reexpresion de la distribucién conjunta que permite obtener independencia es

descomponiéndolo en un proceso condicional y uno marginal, donde el proceso condicional

se volveria independiente no obstante de la alta dependencia del proceso marginal:

' Cuando un proceso estocastico {x;} tiene estas caracteristicas en E[x] y Cov[x, X.] se le denomina
débilmente estacionario, ya que sélo hace referencia a los primeros dos momentos de la distribucion. Debido
a que {x;} se distribuye normal y conociendo E[x,] y Cov[x,, X.;,] obtenemos toda su distribucién entonces
{x,} es estacionario fuerte (Hamilton, 1993).

2 X contiene la misma informacion que x,, solo que ordenada de manera diferente.

13 Juselius (2006) establece que su libro no tratara el problema potencial de variabilidad de la varianza.
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P(X|X0;0)= P(xT|xT_1 , XT_Z,...,xl,XO;B)P(xT_l,xT_Z,. . X1|X0;9)

T
~[1P[X’,;0)

t=1

0 _ . .
donde X, =[x, ,X,,.....X,,X,]. El componente condicional, que se expresa como

{x,|X?71} ~N,(1,.Q),
“has a parametrization that corresponds to the vector autorregresive model” (Juselius,
2006:43):

x, =IIx,_, +..+I,x,_, +pn+g, , 4.1)
donde €, son los residuales definidos y caracterizados como X, —p, =€~ NI p(O,Q),

X,,-.-»X_;,; son fijos, II,, i=1,...,k es la matriz de parametros de orden pxp y p es el

vector de constantes. Dado este resultado, si el proceso X es una normal multivariada
entonces el modelo VAR de orden k& —(4.1)— tendréa linealidad y constancia'® en los
parametros y normalidad en la distribucion de los errores.

El proceso X, puede estar caracterizado por mas elementos que el mostrado en el
modelo (4.1). Unos de los mas importantes son el conjunto de variables no estocasticas,
adicionales a las constantes p, como tendencias, variables estacionales, variables de
intervencion u otros, los cuales llamaremos componentes deterministicos. Denotando con

®D, a estos componentes, el modelo (4.1) lo podemos expresar como

x, =IIx,_, +...+II,x_, +®D, +¢g, 4.2)
Sin embargo, debido a que la inclusion de estos distintos términos complica la exposicion
del modelo seguiremos utilizando sélo p. En la ultima parte de esta seccion y el anexo
4.A.1 retomaremos los posibles elementos de ®D, y sus implicaciones para el modelo.

El modelo VAR (4.1), por medio de una reparametrizacion, se puede expresar de
manera alterna como un VECM:

Ax, =IIx, , +T\Ax, , +...+T,_AX, ., +p+g, , (4.3)

' Esta propiedad radica en la constancia de las matrices de covarianzas.
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donde II= —(I—l'[1 —...—Hk) yI, = —Z;Hl’[i . El proceso estocastico dependiente del
tiempo X, descrito en el VECM ha sido expresado tanto en términos de primeras

diferencias —Ax,,Ax, ,,...,AX, ,,,— como en niveles —X, ,—, lo cual permite realizar una
distincién de temporalidad de las relaciones en corto y largo plazo, respectivamente. La
informacion de corto plazo se encuentran en sus matrices I',, mientras que la de largo
plazo se encuentra resumida en una sola matriz: II. Ademas, este modelo permite expresar
al proceso en términos de un sistema dinamico, en donde cambios en las variables, Ax,,

estén relacionados, ademas con cambios anteriores, AX, ,, posiblemente con sus relaciones

en niveles, TIx,_,. Esta y otras caracteristicas del modelo VAR y su reparametrizacion
VECM dependen de sus propiedades dindmicas, en especial las de estabilidad del modelo.
Las propiedades dinamicas del modelo VAR pueden ser representadas por las pk

raices del proceso VAR. Dos maneras de obtenerlas es por medio del polinomio de rezagos
y a través de uso de la matriz acompanante —companion matrix— La primera manera

requiere de la construccion del polinomio de rezagos del modelo VAR (4.1)

(I-TL—..—M,I})x, =p+e, | )
H(L)xt =N+Eg,
donde L'x, =x,, es el operador de rezagos y H(L)X el polinomio de rezagos. De esta
manera, del polinomio caracteristico de H(L)Xt ,
M(z)=1-Mz—...-M,z* ,
se obtienen las z, =1/p, raices caracteristicas del polinomio de rezagos del modelo VAR,
donde i =1,..., pk, resolviendo ¢l problema
|H(z)| = ‘I -z-...— szk‘ =(1- plz)...(l - ppkz): 0 4.5)

De esta manera, el inverso de z, son las raices del modelo VAR. Adelantamos que si existe

. (L o , . 4 ,
una raiz caracteristica unitaria, z, =1, no sera posible encontrar M(L)" y no se podra

resolver el sistema dindmico estocastico discreto (4.1) de manera directa.
El otro camino permite obtener las raices del modelo VAR de manera directa

mediante la transformacion de un modelo VAR de orden k& en un modelo autorregresivo de
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orden 1. Suponiendo que k =2 y sin considerar elementos deterministas, el modelo en la

forma de matriz acompanante es:

Xl I, I, | x, L5 (4.6)
X, I 0 |x,, 0
Las raices del proceso se pueden obtener calculando los eigenvalores de
pV =1V |,

donde I es la matriz que premultiplica al vector [X,, X,,]

en (4.6), p es el vector
eigenvalores y V es el eigenvector de kp x1. Estos eigenvalores se calculan a través de las
p2 raices del siguiente polinomio de segundo orden:'’

\1 ~M,p" —Hzp_z‘ =0. (4.7)
Si suponemos adicionalmente que p =2, entonces

-z -zt 1=z Ni-2"p)=0
y las 2x2 raices son p, =1/z,,...,p, =1/z, . Por tanto, los eigenvalores obtenidos con el

uso de la matriz acompafante corresponden al inverso de las raices caracteristicas derivadas

del polinomio caracteristico de rezagos.

De acuerdo al valor de p,, el modelo VAR tendra diversas caracteristicas

dindmicas, entre las que destaca la estabilidad o estacionariedad del modelo:

e Silas p, se encuentran dentro del circulo unitario entonces X, es estacionario.
e Sialguna p, se encuentra en el circulo unitario o fuera de él, X, serd no estacionario.

e Sialguna p; se encuentra fuera del circulo unitario entonces X, es explosivo.

Si una de las raices tiene el valor de 1 entonces el proceso X, tiene una tendencia

estocastica. Esto significa que su orden de integracion es uno, lo cual representamos con X,

'3 Si dividimos V en dos vectores podemos expresar pV = I1V como

A L

v, I 0 |v,

De la segunda ecuacion se obtiene que v, = vi/p , la cual insertdndola en la primera ecuacion estariamos
resolviendo el sistema en términos de v;, obteniendo

V= H](V]/p)+ HZ(VI/pZ) >
el cual es (4.7) si lo factorizamos, omitimos v; y planteamos su determinante igualado a cero.
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~ 1 (l) Es posible que existan hasta p tendencias estocdasticas, lo cual corresponde al caso

de p tendencias estocasticas distintas. El que una serie sea /(1) significa que es necesario
diferenciarla una vez para que alcance la estacionariedad. Por tanto, la primera diferencia
del vector de series de tiempo deberia eliminar las tendencias estocasticas de las series en
niveles, por lo que Ax,~ [ (O) Ademas, en general, sumatorias de procesos estocasticos de
un orden de integracién d generan un proceso estocastico con orden de integracion d,'°
mientras que sumatoria de procesos estocasticos con distinto orden de integracion generan
un proceso integrado de orden igual al de mayor orden de integracion de los sumandos.

Ante esto, la ecuacion vectorial que presenta el VECM, en cuanto a una igualdad
entre variables en niveles y primeras diferencias, implica un balance en términos de
propiedades estocasticas, es decir, 6 IIx,  ~ [ (O) 6 II=0, de manera que

Ax, = IIx,, +I'Ax,+...+T, Ax,,,+ n +¢g,

t

(4.8)
1(0) = 1(0) +1(0) +1(0)

Si IT # 0 entonces existe una combinacion lineal estacionaria entre las variables en niveles
no estacionarias, es decir, que existe cointegracion entre X, . Si II =0 significa que no hay

cointegracion. La existencia de una combinacion lineal estacionaria entre variables con
tendencias estocasticas significa que estas variables comparten las mismas tendencia

estocastica, por lo que tienden a moverse juntas en el tiempo. De esta manera, explotando el

uso de la teoria de cointegracion, podemos estudiar el modelo VAR [ (l) al reformularlo en
variables estacionarias. Cuando tenemos variables / (l), o estudiamos el modelo VAR no

estacionario, es que tenemos el modelo VAR cointegrado o modelo I(1). A continuacion
presentamos la definicidon de cointegracion:

“The 1(d) process X, is called cointegrated CI (d,b) with cointegrated vector
B=0 if B'x,is I(d —b), b=1,....d, d =1,... ” (Juselius, 2006:79)
La existencia de raices unitarias en el proceso X, implica ciertas caracteristicas en la
matriz II, ya que IIx,_, ~ / (O) y x,~ 1 (1) El rango de la matriz II, », en el modelo VAR

irrestricto, es p . Si no existe cointegracion entonces II=0, por lo que la matriz II tendra

' Decimos en general por que puede suceder que una sumatoria elimine la tendencia estocastica de mayor
orden de integracion. A continuacion se explica esto.
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un rango reducido r=0. ;Qué pasa si existe cointegracion? ;Es posible que II tenga

rango completo, 7 = p ? Una matriz de rango completo es la identidad, por lo que si

1 0 ... O

InI=1= 01 .0 _)Axt = X +F1Axt_1+-~-+Fk_1AXt_k+1+p +g,
Do o I = I +1(0) +1(0)
0 0 ... 1

lo que seria una inconsistencia. De esta manera, si » = p significaria que Xx,~ [ (0) Por

tanto, cuando existen raices unitarias, Il tiene rango reducido 7, donde O0<r<p. La
.y g o1 —1 .

reduccion del rango posibilita encontrar H(z) , €s decir, de resolver el modelo VAR, y de

generar un modelo VAR estacionario, aunque tengamos variables no estacionarias. Asi,

bajo la hipotesis nula de x,~ / (1), el modelo VECM se representa como:
!/
Ax, =of'x,_ +TAX, +...+T',_AX,_,, +tp+eg, , (4.9)

donde a y B son matrices de orden rxp y r< p. P es el vector de cointegracion, B'x,
sera un vector de »x1 con las r relaciones de cointegracion y @ es una matriz de cargas
—loadings—, la cual mide las variaciones de X, ante situaciones de desequilibrio, i.e. cuando
B'x, #0. Para que los cambios de X, sean de ajuste para corregir el desequilibrio, es
necesario que los elementos a; y ﬂij tengan signos contrarios. La caja 1.1 muestra un

ejemplo del modelo VECM con varias de sus caracteristicas.

Como r representa el nimero de relaciones de cointegracion y p es el numero de
variables, entonces p—r es el numero de raices unitarias o nimero de tendencias
estocasticas comunes. El que el vector x, tenga p series de tiempo con raiz unitaria no
significa que habrd p tendencias estocasticas en el modelo VAR. Hay p—r, ya que, como
es posible que varias de las tendencias estocasticas de x, sean las mismas, el modelo VAR
puede eliminar » tendencias, mediante combinaciones lineales, dejando s6lo p—r. Por
ejemplo, si p=3, todas las series de tiempo de x,~ [ (1) y r =1 significaria que tenemos
p—r=2 dos tendencias estocasticas comunes en ¢l modelo VAR. Ahora, si de estas tres
variables de x, una fuera / (O), (qué pasaria? Como so6lo hay dos series de tiempo con raiz

unitaria entonces ¥=2 y p—r =1, donde una relacion de cointegracion es entre dos
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Basandonos en Denis (2006), veamos un par de ejemplos del modelo VECM, con k=2 y p = 3, con fines ilustrativos. Si » = 1, entonces

Axy, a, Yo T Ve | A H €
Ax, , |=| &, (ﬂ] Xt ﬂzxz,z—l + ﬂ3x3,t—] )+ Yoo Voo Vs | DXy, || My | F| &
Axs, 25! Vi Vo T \AXs o Hy €13
El elemento Sx,, , + f,X,, , + X, ,~ 1(0) representa la relacion de cointegracion, la cual podemos tratar de darle una interpretacion econémica

de equilibrio de largo plazo al normalizar aff” respecto a una variable. Si normalizamos respecto a x; tendriamos en la primera ecuacion

Axl,t = (xl,t—l + ﬂzxz,z—l + ﬂ3x3,t—1 )+ N lel,t—l + 712Ax2,t—1 + 713AX3,1-1 +é&,

donde @, =a,8, vy B =B, " . Siel equilibrio de largo plazo X, + Bzsz + Byx,,, # 0 generard un error de desequilibrio de largo plazo, el cual
podria activara las fuerzas de ajuste @, para lograr que x,, , + ﬁzxz o T ,33x3 ., =0. Es posible también que &, >1, lo que generaria un
comportamiento inestable en el modelo si &,,a; =0. @, puede ser igual 0 mayor que uno y el modelo ser estacionario si existen otras a,; que

actuen hacia el equilibrio con mayor fuerza que las alfas con efecto divergente. Si » = 2 el VECM seria

Ax a, ap Yuo Vi Vs | A M €1
Bixi g+ By + BaXs,
Ax =la, a ’ ’ ’ + Ax + +| &
2,041 21 O Voo Vo Vo3 2,2 H 12
Ax ﬂlZ‘xl,t—l + ﬂ22x2,t—l + ﬂnle Ax
3,1 ay &3 Vai Vo V33 3,-2 H; €3

Existen ahora dos relaciones de cointegracion las cuales pueden encontrarse en las ecuaciones de Ax.; , AXy.1 y/0 AxXs,;. Ademads, cualquier
combinacion lineal de las relaciones de cointegracion serd estacionaria, por lo que es el espacio generado por B, y no f en si mismo, es lo que esta
unicamente determinado (Denis, 2006:5). Por tanto, existen problemas de identificacion, lo cual sucedera cuando » > 1. Enfocandonos en la
primera ecuacion, suponiendo que ¢«;,,,, #0 y normalizando respecto a x; y X, en la primera y segunda relacion de cointegracion,

respectivamente, obtenemos
Axl,t =q, (xl,t—l + ﬂ21x2,z—1 + ﬁ31x3,z—1 )+ a, (ﬂ12x1,t—1 Xyt ﬂ32x3,t—1 )+ 71 1Ax1,171 +700%,,, + 7/13Ax3,t71 +é&,

donde o, =, 3, ¥ ,EU. = p, ﬂfjl para =23y j=12. Entonces, Ax,, responde a dos ecuaciones de cointegracion.

opv.U6aJUI00 VA 01oPOW 1 '
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variables con la misma tendencia estocastica y la otra seria una relacion de cointegracion de
la variable restante consigo misma, mostrando que es una variable estacionaria. Por tanto,
la adicion de una variable estacionaria al modelo VAR provocara que » se incremente en
una unidad.

La forma autorregresiva del modelo VECM, con la especificacion de matrices a y

B, es muy util para describir las relaciones de largo plazo comunes entre variables no
estacionarias. Existe otra manera de representar el proceso X, la cual es util para mostrar

las tendencias estocésticas comunes: el modelo VMA. En este modelo se expresard a X, no

en funcidon de sus valores pasados y del proceso innovador presente, sino en términos
presentes y pasados de las innovaciones, lo cual equivale a resolver el sistema dindmico

discreto que representa el modelo VAR. Habiamos mencionado que dicha soluciéon no

existia si X, contenia una o varias raices unitarias, ya que no era posible encontrar la

inversa del polinomio de rezagos. Sin embargo, de la misma manera en que pudimos tratar
la caracteristica de no estacionariedad al reducir el rango de II, lo cual elimina las
tendencias estocasticas mediante combinaciones lineales entre las variables, es posible
encontrar una representacion de medias méviles por medio de la extraccion del componente

de raiz unitaria en el polinomio de rezagos. La reexpresion de (4.1) en el modelo VMA es

! ~
x,=C> e +Cpt+C*(L)e, +X, , (4.10)

s=1

donde C es una matriz de pxp, funcién de II,, & es una innovacién estacionaria,
t . , . . e

CZ &, muestra las tendencias estocasticas, Cpf son las tendencias deterministicas,
5=

C(L)=C,+C|L+...+C L', C*(L)s, son los componentes estocasticos estacionarios y
X, conjunta la informacion de las condiciones iniciales.

En el modelo VAR vimos que la matriz I1, bajo la hipdtesis nula de /(1), tenia

rango reducido y se podia descomponer en las matrices @, que representaba las cargas, y

B, que contenia las relaciones de largo plazo comunes. Al ser los modelos VAR y VMA las
dos caras de la misma moneda (Juselius y Johansen, 2006), la matriz C se puede expresar
también en términos de cargas P |y tendencias estocésticas comunes @' mediante el

teorema de representacion de Granger:
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C=p, (TP, ) a

EJ_( L BJ_) L , (4.11)
=p.a;

donde 1“=—(I—F1 —...—Fk_l), B, =p, (e Tp,)" vy L es la matriz ortogonal. De esta

t .
manera, al componente alz, (& se le conoce como las tendencias conductoras comunes
=

—common driving trends— del sistema, cuyo nimero es p—r.

Cuando r>1 surge un problema de identificacion en el modelo, ya que puede
existir una matriz A no negativa tal que I1=0AA'B’, de modo que los valores de las
matrices o y B no estan Uinicamente determinados, s6lo lo estan los de la matriz II. Mas

aun, el significado econdmico del modelo VAR depende de esta identificacion. El problema

de identificacion de las matrices @ y P es uno de estructura de largo plazo, el cual consiste

en imponer un conjunto de restricciones en estas matrices que permitan la obtencion de a y

;. 1 . . y . . .
B de forma unica.'’ Estas restricciones generaran otro conjunto de restricciones en las

matrices o,y P, por la interconexion existen entre la matriz I y C. El poder ver el
modelo VAR cointegrado desde estas dos perspectivas interdependientes permite ver la
conexion entre las fuerzas pujantes —pushing forces—y las fuerzas jalantes —pulling forces—,
siendo las primeras los resultados de las tendencias estocasticas que sacan del equilibrio a
las variables y las segundas las acciones de las variables por reestablecer el equilibrio.

Veamos a continuacién algunas configuraciones'® de las matrices @ y P y su expresion en
o, ,PB, y Cconunmodelocon p=5yr=3.

Variable estacionaria. La variable x,; no tiene una tendencia estocastica, solo
componentes deterministicos y estocasticos estacionarios, por lo que una de las relaciones

de cointegracion es de esta variable consigo misma, i.e. existe un vector unitario en B

"7 El analisis completo del modelo VAR cointegrado requiere también de la imposicién de restricciones en la
estructura de corto plazo, es decir, en los parametros de las matrices I';, asi como en la estructura de la matriz
de los residuales ., lo cual deriva en la construccion de un modelo VMA estructural.

'8 Sobre todo interesantes para la representacion de las hipotesis econdmicas.
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[0 * | EREE
1 * = 0 0
B=l0 * *| 5B =|* *
0 * = * %
0 * * * %

Por lo tanto, al tener P, esta contraparte, la matriz C tendra la fila correspondiente a la
variable x,, igual a cero, ya que esta variable no esta compuesta de ninguna Z;Is ;-

Homogeneidad de largo plazo. Homogeneidad de largo plazo entre x,,, x,, y x;,

i a b c i (1 *]
-wa -w,b —m,C I *

B= —(l—a)l)a —(l—a)z)b —(l—a)3)c B, =1 *|,
% % % O %
* % *k 0 %

donde ¢c—w,c—(1—@y)c=1y , es una proporciéon."” Si normalizamos respecto a X,
entonces B, =1=p,, +B;;, por lo que “the stochastic trend enters the homogeneously

cointegrated variables with equal weights” (Juselius, 2006:257).

Vector unitario en o.. En un vector columna de a sélo existe un «;, # 0

EERES '0 0'
0 * *

a=0 * *lsa =|* *|
0 * * %k
0 * * * %

lo cual significa que x,, se estd ajustando exclusivamente a la primera relacion de

cointegracion, en el sentido de que ninguna otra variable muestra un ajuste a esta relacion

de cointegracion. Ademads, también significa que los shocks de la variable x,, tienen

efectos temporales y no permanentes sobre el resto de las variables. Por tanto, provocaria

una columna de ceros en la matriz C, sefialando el que ninguna variable se vea afectada de

la acumulacion de shocks de la variable x,, , es decir, no existiria >~ &, ..

" Dos ejemplos son B :[1 —1] 0 B :[1 -2 —.8]
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Exogeneidad débil. Cuando la fila i de la matriz a tiene elementos igual a cero

significa que la variable x,, no estd mostrando respuesta ante desequilibrios de ninguna
relacion de cointegracion, es decir, es exdgenamente débil a los parametros de la matriz .

Esto se expresa con un vector unitario en @, .

[ % %] [+ 0]
EIE * 0
a=|* * * g =/* 0
EIE * 0
10 0 0] |* 1]

Se dice que es exdgenamente débil porque que solo se refiere al largo plazo, ya que podria

ser relevante dentro del corto plazo con pardmetros significativos en las matrices I',.

1

. . , . . t
Ahora, si la variable x,,~ I(1) entonces los shocks empiricos de la variable x,,, Z_;:1 Ex j»

seran identificados como una de las p —r tendencias estocasticas conductoras comunes.

Existe un caso interesante que conecta la exogeneidad débil de las variables con la
existencia de vectores unitarios. Cuando el nimero de variables exdgenas coincide con el
numero de tendencias estocasticas comunes, p —r, entonces se habran identificado a las
variables cuyos shocks permanentes empujan el sistema y el resto de las variables sé6lo
tendran efectos transitorios en el sistema. Por lo tanto, como existen p—r variables
exodgenas, en las filas de a habra vectores unitarios, donde a cada variable enddgena le
tocara s6lo un elemento distinto de cero.

La caja 4.2 presenta el modelo VECM y VMA con dos variables, con las
caracteristicas de homogeneidad de largo plazo en [, una variable exogena y un vector
unitario, con el fin de presentar de una manera sencilla los casos arriba vistos.

El ultimo tema a exponer del modelo VAR cointegrado en este capitulo serd la

inclusion de componentes deterministas @D, , el cual fue enunciado en la ecuacion (4.2), y

ver su interpretacion y efectos sobre el modelo. La inclusion de estos elementos en el
modelo VAR se da para poder representar de manera mas acertada las caracteristicas de los
datos. Existen un conjunto de caracteristicas no estocasticas en los datos, como tendencias
lineales, comportamiento estacional o shocks tnicos extraordinariamente largos que de no

especificarse en el modelo VAR, resultara en una representacion desacertada de los datos vy,
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A continuacion presentamos el modelo VAR, VECM y VMA para un caso de un sistema con k=1, p =2 variables con tendencias

estocasticas, con » =1 relaciones de cointegracion y, por lo tanto, p—

r =1 tendencias comunes y en donde x, serd una variable

exogenamente débil. Las caracteristicas de las matrices @ y P tendran su representacion en las matrices o, y B, .

x, =I)x,, +p+e,
Ax, =TIx,, +p +e,

?
=CY 5 +Cue+C*(L)e, +X,

i=l

I
Ax,=afx, ,+p+te,

H
i=l

12
X2s

(B e T B ]

.o Jen] [x
+C (L)[:L ]_{_[Xm}
22 0.2

‘5""1.:
Axy, B

iR el S o

HaR e a A S R K]

Axn, = qlx, -x,,) +4 +é,

Ax,, = tH, téy,

Z:-l'g?-i +it + Xy +C) (L)gy,
Z:.] 82.i + ﬂ}t +X0.2 + CQ. (L )EQJ

De esta manera, se puede apreciar que x, —

t t . R J
Xy, = Zi:l &y, _Zi=1 &,; =0, anulando la tendencia estocastica y quedando sdlo

componentes deterministas. Ademas, se observa que los shocks de x,, es la fuerza pujante —pushin force— mientras que la relacion de

largo plazo x,, -

x,, es la fuerza jalante —pulling force—hacia el ajuste de los desequilibrios.

¢al
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por lo tanto, en residuales, €,, con propiedades distintas a la de un proceso independiente e
idénticamente distribuido normal. Ante las caracteristicas del modelo VECM, es de
especial interés la manera en que estos dos componentes deterministas afectara la esperanza
de las variables en diferencia, Ax,, y de relaciones estacionarias, P'x,. Los dos tipos
generales de componentes deterministas que veremos son las constantes y tendencias, por
un lado, y las variables dummy de intervencion, por otro lado. Los primeros se mostraran a

continuacidon mientras que los ultimos se expondréan en el anexo 4.A.1.

El modelo VECM con una constante y una tendencia se representa como
!
AX, =af’x, , +p, +pt+eg, (4.12)
La existencia de una constante en una ecuacion de Ax, significa que X, tendrd una

tendencia lineal, cuyo coeficiente depende del pardmetro de la constante. De la misma

manera, una tendencia lineal en una ecuacion de Ax, significa que existe una tendencia

cuadratica en X, . El significado sobre X, de cada elemento determinista en Ax, se puede

apreciar bajo la forma de medias méviles:

X, = Cuot+%Cult2 +%Cult+
t (4.13)
+C (Lt +C (D, +X, +CD g, +C' (L,

i=1
Los primeros seis elementos del lado derecho de la ecuacion los forman los componentes
deterministas mientras que los ultimos 2 son los componentes estocdsticos —nho

estacionarios y estacionarios, respectivamente—.

Debido a que el modelo VECM incluye en cada ecuacion a términos Ax, y P'x,,

entonces B, y W, estaran formados por dos elementos

=af;, +0
Ro ﬁ!o o (4.14)
B, =ap; +9,
donde los primeros se refieren a la informacion sobre las relaciones de largo plazo, B'x,, y
en el segundo las caracteristicas individuales de Ax,. Por tanto, podemos descomponer p,

y i, de manera que el modelo (4.12) se puede re-expresar como
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X,

t_
Ax, =alp’ B, B/] 1 |+5,+51+¢, (4.15)
t

De esta manera, E(B’X,):BO +Bt y E(Axt)zﬁo +9,t. Ante la posibilidad de que x,
pueda contener una constante, tendencia lineal y/o una tendencia cuadratica presenta una

diversidad de posibilidades para E (B'xt). Juselius (2006) expone 5 casos importantes.

Caso 1: p, =pn, =0. Se refiere al modelo sin componentes deterministas en los
datos. Ax, no tienen constante ni tendencia, por lo que la relacion de largo plazo no tendra
una tendencia lineal. Ademas, debido a que B, =0, significa que 6 E(x,)=0 6 los

interceptos de estas variables se anulan en la relacion de cointegracion.*’

Caso 2: n, =0, 6,=0 y B,#0. Si solo B, #0 entonces los datos no tienen
tendencias lineales y las relaciones de cointegracion tienen una media diferente de cero, por
lo que el intercepto esta restringido al espacio de cointegracion.

Caso 3: p, =0. Si ahora 6,,B, # 0, significa que las variables tienen tendencias
lineales y, de nuevo, que las relaciones de cointegracion tienen una media distinta de cero,
por lo que las tendencias deterministas tuvieron que anularse en dichas relaciones entre las

variables. Como el intercepto p, # 0 significa que estd irrestricto.

Caso 4: 6, =0y d,,B,.B, #0. La constante p, estad irrestricta y la tendencia p,

estd restricta al espacio de cointegracion. Entonces las variables tienen constantes y
tendencias lineales, las cuales no se anulan en las relaciones de cointegracion. La
posibilidad de que existan relaciones de cointegracion alrededor de una tendencia lineal
posibilita representar a variables estacionarias al rededor de una tendencia lineal.”!

Caso 5: p,,p, #0. La constante y la tendencia estan irrestrictas, pudiendo haber
tendencias cuadraticas. Aunque podria ser estadisticamente util la inclusién de este

elemento, Juselius (2006) destaca que se podrian llegar a resultados implausibles con esta

especificacion.

% Si Ax no tiene constante implica que x, no tiene tendencia lineal, no nos dice si hay constantes en x;.

2! También es posible incluir cambios estructurales, tanto en constante como en tendencia. Por tanto, dentro
del modelo VAR se pueden realizar pruebas de estacionariedad de las variables, pero con la ventaja, a
diferencia de las pruebas univariadas tradicionales, de que se realizan en un modelo con estimacion FIML —
full information maximum likelihood—.
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4.3 Las hipotesis economicas tedricas traducidas al VAR cointegrado

Una vez descrito el modelo VAR cointegrado podemos disefiar al modelo estadistico que
considere al conjunto de hipdtesis econdmicas identificadas del MCRBP, las propuestas de
modificacion al modelo tedrico y las caracteristicas estadisticas identificadas para la
estimacion e inferencia estadistica confiable. Como se plante6 en la introduccion de este
capitulo, nos enfocaremos principalmente en el modelo de primera generacion,

supondremos que todas las series son /(1) y solo consideraremos la estructura de largo

plazo. La decision de considerar sélo al modelo de primera generacidon consiste,
basicamente, en adoptar la estrategia arqueoldgica o marshalliana de investigacion
empirica, para asi estudiar este modelo y més adelante, con base en los resultados y en otro
proyecto de investigacion, ampliarlo para incluir flujos de capital. >

Del MCRBP de primera generacion se derivaron diferentes versiones de acuerdo a
las restricciones impuestas a los parametros y relaciones entre variables. Tomando a las

expresiones de tasa de crecimiento del ingreso con equilibrio externo para representarlas, se

. . . . * T1 T2 T P ., .
derivaron las siguientes ¢inco: Vyp, Vep, Vep> Ve Y Vgp- En €sta seccion consideraremos

. . T1 .
todas las versiones con excepcion de yg,, por fines de espacio, por encontrarse en un punto
intermedio en cuanto a las restricciones —es la version mas general de Thirlwall (1979) pero

. i o . [ 23
es menos general que y,,— y por que solo se ha utilizado en un estudio empirico™. El

cuadro 4.1 presenta un resumen de las hipotesis econdmicas de cada version. Un primer
conjunto de éstas se refiere a las ecuaciones de comportamiento del modelo, las cuales son
de tres tipos: las funciones de demanda, la restriccion de equilibrio externo y la relacion
entre los precios internos, externos y el tipo de cambio nominal. Las siguientes hipdtesis se
refieren a las variables endogenas y exdgenas, donde las primeras seran aquellas que estén
determinadas por alguna ecuacién de comportamiento mientras que las segundas seran
aquellas que no lo estén. Por tltimo, las restricciones sobre los parametros, las cuales van
desde el signo esperado hasta de relaciones entre ellos. Con fines de exposicion, en adelante

las variables en logaritmo natural ahora se expresaran en mayusculas.

22 Considero que la inclusion de flujos de capital al modelo elevaria la dimension del modelo notablemente
puesto que ademas de adicionar flujos de entrada y salida seria conveniente incluir variables que la puedan
determinar como tasas de interés internas y externas.

# En Razmi (2005).



Cuadro 4.1
Hipotesis econdmicas del modelo de crecimiento restringido por balanza de pagos
Caracteristicas Modelo A Modelo B Modelo C
(Mas general) (General de Thirlwall) (Ley de Thirlwall)
Demanda de exportacion Xy =aP, +a B +a by +a,Z,, X, =a (Pd,x —- P, —E, )+ aZ,, X =Hy+aZ,

Demanda de importacion

Mq,t = ble’,r +b,E, + bapd,z + b4Yq,r

M,, =bP,, +E ~P, )+bY,,

q.t

M, =H,+bY,,

Equilibrio externo

Pd.t +Xq,t _Pf,t

-E-M, =0

X, —M, , +h =0

* T a4Z Jt
ey YBP=[(1+a3_b3)Pd,t_(l_al+bl)Pf,t YBTPz=[(1+a0+b0)(Pd,z_Pf,z_E,) YBP:HY+b—q
Ingreso con equilibrio | 1 4
externo ~(1-a,+b,)E, +a,Z,, ™ +a,Z,, b s X,,
b,
Relacmn entr‘e precios y P, +C,E, +c,P,, = h
tipo de cambio nominal
Variables endogenas X, M, yY, X, M, vY, X, . M,,Y, yP,oE,
Variables exo6genas
débiles : FPuss Bis By 2, Fues B0, Py Z,, Prys 2y, Y By 0 E,
a,,a,,a,>0; a, <0; b,,b, <0;b,,b,>0
a,,b, <0
Restricciones en los _ _
: ay=—0a,=-a, =4a;;
parametros a,=—a,=-a, =a,;
by =b =b, = b bo=bi=b, =by;
0~ Y — Y T 7Y

9¢1
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Cuadro 4.1

(continuacion)

Caracteristicas Modglo D

(Prebisch)
Demanda de exportacion X, =a,Z,,
Demanda de importacion M, =bY,
Equilibrio externo F,+X,-b,-E-M, =0
Ingreso con equilibrio yP o= (Pd,f — bk )+ a2,
externo o b,

Relacion entre precios y

ap,, tee +cip,, >0
i i i 1 2 3Pa
tipo de cambio nominal fi ! i

Variables enddgenas XM, y7Y,

Variables exogenas

débiles Furs B By 2,
a,a,,a,>0; a, <0; b,,b, <0;

Restricciones en los bs,0,>0

parametros y variables ay=—a,=-a,=a,=0;

individuales by=b=b,=-b,=0;

¢ =c,=—c; =1

Notas: las variables en mayusculas se encuentran en logaritmos naturales; las variables en mintsculas en tasas de crecimiento

exponencial —no confundir con los pardametros: a, b, ¢ 'y h; F,, = precios internos; X , = exportaciones reales; P,, = precios
externos; E, = tipo de cambio nominal; M _, = importaciones reales; a, = elasticidades precio e ingreso de la demanda de
exportacion; Z,, = ingreso externo real; Hy, =—a)h; h = constante; b, = elasticidades precio e ingreso de la demanda de
importacion; Y, = ingreso interno real; H, =b/h; H, =—h[(1+a0 +b0)/b4]; H; =—h|(1+b,)/b,]; K,= cuenta de capital o saldo de

1 1 1 1 Pz Xt Pt EI M t
la cuenta corriente; ¥, =Y, —P,,= ingreso interno nominal; O, =¢"*"" [l

001JS1PDISS 0]2POUL |1 SVINUIOUO0DD S1S9I0d1Y SD] P UQIIIMNPDL], '
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Las cuatro versiones del MCRBP de primera generacion comparten un conjunto de
hipdtesis econdmicas: 1) una funcién de demanda de exportaciones y de importaciones
dependientes de precios e ingresos; 2) una ecuacion de restriccion de equilibrio externo
representada por el equilibrio en cuenta corriente y su contraparte de ingreso con equilibrio
externo; 3) ciertos signos esperados en las elasticidades precio e ingreso de la demanda y 4)

la endogeneidad de X ,, M , y Y, y exogeneidad de P,, y Z ,. Tomadas de manera

q.t?2
conjunta, se define la hipotesis central de todas estas versiones del modelo de primera

generacion: la evolucion de Y, , estara determinada por la condicion de equilibrio en cuenta
corriente, descartando que K, puedan financiar de manera permanente sus desequilibrios y
que P,,, E, y P, se ajusten para que permitan que, de manera directa o a través de X, y

M,,, se logre P, +X,  —P,—E—-M,=0. Asi, partiendo de una situacion de equilibrio

q.t?

externo, una variacion de P

s Z,, Y P, y/6 E, generard un desequilibrio en la cuenta

corriente, de manera directa 0 a través de X, y M, el cual provocara variaciones de Y, ,

q.t?

en una direccion y magnitud que permita que M, se ajuste para alcanzar el equilibrio

externo.”* A continuacion se detallan las diferencias entre las versiones.”
El modelo A es el mas general de todos, por lo irrestricto tanto en las elasticidades-

precio como en la relacion entre P,,, E, y P,,. En las funciones de demanda, a cada

variable se le permite tener una elasticidad, la cual puede o no cumplir ciertas relaciones
con otras. A las variables de precios y tipo de cambio nominal no se les especifica una
funcién de comportamiento, por lo que su dindmica conjunta queda irrestricta.”® En el
modelo B las funciones de demanda de exportaciones e importaciones incorporan

restricciones en las elasticidades-precio que las hacen dependientes de la relacion de

#* Recordamos, dado lo concluido en el capitulo 2, que, aunque se encuentra especificada, no se requiere la
exogeneidad de P,, y E, para la verificacion de la hipotesis de que el crecimiento esta restringido por el sector
externo. Pueden ser endogenas a alguna relacion en el sistema o, incluso, con alguna tendencia hacia generar
el equilibrio externo siempre y cuando sea con un papel de menor importancia al desempefiado por Y, ,. No
obstante, en la representacion de las hipotesis econdmicas de los modelos se incorporara su exogeneidad.

* Con estas hipotesis econdmicas se pueden especificar las diferentes versiones del MCRBP de primera
generacion. Sin embargo, no significa que no puedan existir mas hipdtesis econdmicas y que éstas sean
incompatibles con varias o con todas estas ideas. Por ejemplo, una funciéon de comportamiento econéomica
podria estar conformada en el modelo estadistico por dos o mas relaciones de largo plazo, las cuales tienen a
su vez la contraparte de una ecuacion de comportamiento.

%% Siempre y cuando lo hagan bajo combinaciones lineales con variables en logaritmo natural.



4.3 Traduccién de las hipétesis econémicas al modelo estadistico 129

precios de intercambio —a, =—a, =—a, =a, y b, =b, =b, =—b,—. Asi, aunque comparte con el
modelo A la posibilidad de una dindmica irrestricta entre P,,, E, y P,, lo hace bajo la
especificacion P, +P,,+E,, con las restricciones ¢, =—¢, =—¢; =1. En ambos modelos las

variables P

s E» P,y Z,, seran las que determinen a X

q.t? Mq,t y Yq,t'
Considerando al sistema de ecuaciones, los modelos C y D tendran funciones de

demanda de exportaciones e importaciones sin dependencia a P,,, E, y P, , aunque por

10
razones distintas. En la version de la Ley de Thirlwall esto se obtiene de suponer, ademas
de ay=—a,=—a,=a,, b=b=b=-b, y ¢=—,=—;=1, como en el modelo B, la

constancia de la relacion de precios de intercambio: P, P, —E =g 2 Como

consecuencia, Yy, tampoco depende de P,,, E, y P, y solo dependerade Z , 6 X ,.

Caso distinto es el modelo de Prebisch, en el cual solo se establece que X, y M_, no
dependen de los precios, lo cual lo hace sin suponer la constancia de la relacion de precios
de intercambio, es decir, sélo supone que @, =a,=a, =0y b =b, =b,=0. De esta manera,
en la funcion de Y,, existe un efecto “puro” de la relacion de precios de intercambio,
ademds de que establece un comportamiento descendente de este. Por las justificaciones

econdmicas de la dindmica de P, +P,,+E,, en el modelo C P,, 6 E, seria endogena a la
.oy .y . . . 28 , , ,
ecuacion de relacion de precios de intercambio™ —y, por tanto, £, 6 P,, serian exdgenas—

mientras que en el modelo de Prebisch no se especifico las razones de su comportamiento,

pero, como dijimos anteriormente, en el modelo estadistico P,, ¢ E, tiene que presentar

respuesta ante los desequilibrios, por lo que P,, 60 E, dejardn de ser exogenas. Las

ecuaciones de comportamiento se han especificado sin componentes deterministas. Sin
embargo, dadas las restricciones impuestas en pardmetros y la relacion de precios de

intercambio en el modelo C ha generado que sus funciones de demanda de X _,, M, y

q.t?

Y,, tengan constante: H,, H,, y H,.

" Como se discutié en el capitulo 2, el otro argumento recurrido ha sido el pesimismo de las elasticidades, el
cual requiere que, ademas de la misma elasticidad de sustitucion en precios y tipo de cambio nominal, ¢y = —a;
=—ay=azy by= b, = b, =-bs, que (1+ ao + by) = 0, no importando asi la dindmica de Py, + E; + Py, .

% Si se verifica paridad poder adquisitivo entonces E, seria la variable que se ajusta mientras que si existe un
traspaso inflacionario de la devaluacion y de la inflacion externa entonces P, seria endogena.
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Es necesario enfatizar la relacion existente entre la cuenta corriente y Y, en cuanto
a la ecuacion de restriccion de equilibrio externo. La restriccion externa a la demanda se

identificd con el equilibrio en cuenta corriente. Si efectivamente X , y M , estan

determinadas por su funcién especificada entonces al sustituirlas en la ecuacion de

equilibrio de cuenta corriente y resolver para Y, se obtendra la contraparte de funcion de

demanda del producto con equilibrio externo. La manera en que estd ligada la cuenta

corriente con Y, es a través de los parametros de esta ultima. Por ejemplo, en el modelo B,
el pardametro de P, ,—P, —E,, (1+a, +b,)/b, =d,, depende de a,, b, y b,. Por tanto, para

considerar la restriccion externa en el modelo estadistico o se toma la ecuacion de cuenta
corriente o se toma a Y,, con las restricciones en los parametros, ya que en caso de que
d, #(1+a,+h,)/b, implicaria que P, +X P —E—M, #0, por lo que la restriccion
externa al crecimiento no seria el equilibrio en cuenta corriente.

Comenzaremos la representacion de las hipotesis econdmicas en el modelo VAR

cointegrado definiendo al vector de informacion con las variables teoricas, X,, que se
ocupara en el modelo VECM. Dado que se representaran hipotesis de diferentes modelos
econdmicos dentro de un mismo modelo estadistico es necesario que X, contenga a todas
las variables involucradas. En este caso todas las versiones ocupan las mismas variables y
el vector de informacion quedara especificado como:

x=lv, x, M, P, E P, Z,] (4.16)
De esta manera p=7 y se asume que todas son [/ (1), por lo que a lo mucho habra 7

tendencias estocasticas —cuando r=0-.

Con fines de claridad en la exposicion, las caracteristicas del modelo VAR
cointegrado que escogeremos para la representacion de las hipotesis sera con k=1 y solo
con la constante, como componente determinista, en el espacio de cointegracion. Al
suponer un modelo VAR(1) no se tendran en el VECM a los componentes de corto plazo

I''Ax,_ ; mientras que la ausencia de la tendencia lineal o algun cambio estructural en las

relaciones de cointegracion supone que las variables no poseen estos componentes o que si

% La posicion de las variables en x, se escogié de acuerdo a las caracteristicas de endogeneidad y exogeneidad
del modelo teodrico —las variables a la izquierda de x,” son las endogenas y a la derecha las exdgenas—.
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los poseen pero se anulan en la combinacion lineal de la relacion de largo plazo. En este
caso supondremos que no hay cambio estructural, que existen tendencias lineales y que
¢éstas se anulan en las relaciones de largo plazo. A continuacion mostraremos el modelo
VECM Ax, =af’x, , +p+¢, desagregado, con p=7, k=1, B =0y r=7, para tener una

., . , . .. 30
representacion visual de los parametros a los que le impondremos restricciones:

_AY%I_ (a, a, ay a, a5 a, %__ﬂm Bo Bu Ba B B ﬂZ,IIBC,l_ )?’H [y | _gAY,t_
M| oy @ @y @y s 5 | B Pra Bz B B B Brafra Mq’H Hax | | Eaxe
AM%, &G Oy Oy &y Gy Gy Oy @,3 ﬂx,3 /5;‘4,3 ﬂms ﬁE,} ﬂp/z ﬂz,sﬂcs Pq’H Mas | | Emas | (417)
N?i,t =Gy Gy Q3 Gy O Qg Oy @,4 ﬁXA ﬂMA ﬂPaM ,55,4 ﬁPfA ﬂZAﬂCA ;‘:71 + | My [T gAPd,t
M oy oy sy @y s G O |Bis Bos Bus Boas Bos Bus Bushs P’l Mg | | G
Af},r G Oy Oy Oy O O O | B Bs Bus Boas Pis ﬂPf,é ﬂZ,éﬂC,() Zf’H Hpr | | Eapse
A | Lo oy @y oy s g 0| By B Bur Bear Ber Byr BriBes] q’lH Lthe | | &xe |

donde S, se refiere a la constante y, confines didacticos, los subindices de los parametros
de las matrices B', p y €, han sido modificados para denotar a la variable x,, —en el caso
de P'— o ecuacion Ax,, asociada —para p y €,—. Las ecuaciones de comportamiento y las

variables exdgenas nos dardn informacion fundamental para imponer una base de
restricciones para la representacion de los modelos A, B, C y D.

Relaciones de largo plazo y rango de la matriz Tl =afy’. La cantidad de funciones
de comportamiento determinard » 6 el nimero de vectores de cointegracion en el modelo
(4.17). Recordemos que la funcién de demanda del producto con equilibrio externo Y,, es

una expresion del equilibrio en la cuenta corriente.
A continuacion se muestran las 4 posibles relaciones de largo plazo, las cuales

distinguiremos con el subindice 7 en g, con su especificacion mas general, sélo
imponiendo la restriccion B, =0 a aquellos parametros de variables que no figuran en la

ecuacion de comportamiento que representa la relacion de cointegracion:
ﬂPdAan + IBXAqu,t + ﬂPf.le,t + ﬂE,lEt + :BMJMq,z + IBCJ ~ [(0) (4~ 1 8)

:BY,qu,z + ﬂPd,lBl,t + ﬂElEz + ﬂPf,lfj’,t + ﬂZ,qu,t + :Bc.l ~1 (0) (4~ 1 9)

0 La existencia de componentes deterministas en el espacio de cointegracion genera que en lugar de
incorporar en el VECM a las relaciones de cointegracion B'x, , tengamos a §'x,, , donde g'=(p' p,) Y

X, =(x,, 1).Porsimplicidad en la notacion, seguiremos utilizando a f'x, ;.
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ﬂX,ZXq,Z + IBPd,zpd,t + IBE,zEz + IB}?f',zpf',x + ﬂz,de,z + :BC.l ~ I(O) (4-20)
ﬂX,BMq,t + ﬂPd,3Pd,t + ﬂE,3Et + ﬂPf,3Pf,t + ﬂY,SYd,t + ﬂC.l ~ [(0) (4~21)
ﬂPdABI,t +ﬂE,4Ez +ﬂPf,4f},t +:Bc,4 ~1 (0) (4~22)

El primer vector lo asociaremos al equilibrio externo, del cual existen dos versiones —(4.20)
y (4.21)—. El segundo vector sera para la demanda de exportaciones, el tercero a la demanda
de importaciones y el cuarto a la relacion de precios y tipo de cambio nominal. De esta
manera, ¥ =3 en el modelo Ay By =4 en el modelo C y D. Estas relaciones de largo
plazo estaran normalizadas de acuerdo a la variable que se presume endogeneidad de

acuerdo a la ecuacion de comportamiento que representa. Esta normalizacion afectara tanto
a a como B, transforméndolas en o, =@, 8, y B. =B,5, , i=1....p.
Variables exogenas y tendencias estocdsticas comunes 25” . Las variables x,,

exodgenas en el sistema conformado por las ecuaciones de comportamiento seran variables
exdgenamente débiles en el modelo VECM, es decir, la fila de la matriz a asociada a Ax,,

tendra o, =0.%' Debido a que a, =0 corresponde a un vector unitario en «,' entonces los
shocks acumulados de las m variables con exogeneidad débil, ) ¢, , corresponderén a m

de las p—r tendencias estocasticas comunes, donde m< p—r.** Bajo el supuesto de que

P

.. Y Z,, son variables exogenas débiles, tenemos identificadas dos tendencias

Lo t t ,
estocasticas comunes: E L Eri Y E _ €2, De ser este numero verdadero entonces,
i= g i= ,

cuanto mucho, podra haber p—m>r=5 relaciones de cointegracion. Ahora, en el modelo
C y D, ante la relacion de largo plazo (4.22), sélo se ha mencionado la posibilidad de que

P,, 6 E, sean variables endogenas, no las dos, por lo que entonces habria cuanto mucho

r<p-m=7-3=4 relaciones de cointegracion y otra posible tendencia estocastica comin

seria ZZZI &p; O Z;l &pq,; - Por tanto, en el modelo Ay B r=3 y m=4, por lo que las

. , . , . . . t t
p—r=4 tendencias estocasticas comunes habran sido identificadas: E Epis E L €2io
i= S i= r

31 Al suponer que k = 1 se deriva que I'; = 0, por lo que bajo el modelo (4.17) las variables exogenamente
débiles tendran también exogeneidad fuerte.

32 Es decir, no puede haber mas variables exégenas que tendencias estocasticas comunes. Como contraparte,
el nimero de variables endogenas, s, debe de ser s > r.
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' ' D dicional =m=4 ] 1
Zi:l 8E’i y zi:l gPd,i . € manecra adicional, Como p—r =m= entonces las tres columnas

de la matriz @ serdn vectores unitarios con «, # 0 en las ecuaciones AY, ,,

AX,, y AM .

Por su parte, en los modelos Cy D r=4 y m=3, por lo que las p—r =3 tendencias

, L. , t t t , t , .
estocasticas seran Zizl Epris Quin€zi Y Zizl Epy; O Q. €p;,ademas de que la matriz o
estara compuesta de vectores —4— unitarios con ¢, # 0 en las ecuaciones AY, ,, AX_,,

AM,, y AP,, 6 AE, debido a que p—r=m=3. A continuacion mostraremos las

caracteristicas particulares de cada modelo.

Modelo Ay B

Al compartir el rango de II=ap’, las relaciones de largo plazo y exogeneidad débil de P,,

, E., P,y Z,, expondremos en esta seccion a los modelos A 'y B, ya que solo varian en

q.t?
las restricciones a los parametros de B. Al ser el modelo A el que menos restricciones
impone comenzaremos la exposicion de los componentes @', ; con sus caracteristicas. La

normalizacién de los vectores de cointegracion y la ilustracion de los signos esperados no
representan restricciones estadisticas.”® Las restricciones que serdn impuestas a los

parametros de la matriz f seran de igualdad con cero y de relaciones entre ellos. De esta

manera, las hipdtesis del modelo A implican el cumplimiento —numérico y/o estadistico— de

las siguientes restricciones en los componentes de largo plazo del modelo VECM (4.23)
* Signos esperados: de,z >0, BE,zngpf,zaﬁz,z <0, Bpmaﬁm >0 BpaszsPrs<0.
e Restricciones en P’

o PB;— 3 de igualdad con cero y 4 de relaciones entre parametros:

ﬂY,l :ﬁz,l :ﬁc,l =0y ﬂX,l = _:BM,l :ﬂPd,l :_ﬂE,l :_ﬁPf,l'

0 PB; — 3 deigualdad con cero, 5,,=p,,=/0.,=0.
0 B;— 3deigualdad concero B,,=4,,=4.,=0.

e Restricciones en o

3 Los signos esperados cambian salvo en los parametros escogidos para la normalizacion, debido a que B'x,.;,
es decir, la ecuacion de comportamiento representada, estd igualada a cero.
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0 Exogeneidad d¢bilde P,,, E,, P,,y Z,,: a, =05 =0, =a;, =0.
O Respuestade X _, y M_, de ajuste a la relacion de largo plazo que representa

su funcion de comportamiento: @,, <0 y a;; <0.

0 Respuesta de Y, , ante los desequilibrios de cuenta corriente en direccion hacia

el equilibrio: &, >0.

_ - ~ v
AYq,z le 1 O 0 );,t—l
Ath 0 _@2 0 qt-1
| a. | 4| M, =
AM, |10 0 -a&f 0 1 -1 E S Pq, w)
AP, 1= 0 0 0 0 1 0 g, _— ﬂE,z _ IBP/;z _ ,32’2 0 Eal:r—l
A, 0 0 0 1A 01 B Bs P 0 0 PH
Apf'z 0 0 0 S
| V4
_AZ‘N 1 L 0 O 0 | g1

Las condiciones para el cumplimiento de las hipotesis economicas del modelo B son
las mismas que en el modelo A con la adicion de las restricciones de misma elasticidad-

precio —absoluta— en la de demanda de X , ¢ M .0 B,=Bp,=Ber="Pp, ¥
Bos=—Brss=Pss=PBps> con signos esperados f,,5,>0. De este modo,

B=l0 10 B, ~A, Ao B yB=l-B. 10 A, -R. —A. 0 0.

Es posible también representar estas hipotesis con el uso de la ecuacion de
comportamiento del ingreso compatible con equilibrio externo en lugar del equilibrio en
cuenta corriente como relacion de largo plazo en B, de modo que el modelo A tendria la

siguiente especificacion de los componentes de largo plazo del modelo VECM:

_AY,;,z_ __&11 0 0 | ?H

AXq,t 0 -, 0 B - ]Mq "

M0 0 a1 00 By By By B 0] (4.24)
AP, |=| 0 0 0 0 10 ﬂmz —,35,2 _,Bpf;z _182,2 0 Ed:H +o -
AE; 0 0 0 _—Eyg 01 _IBPd,3 BE,3 BPfﬁ 0 0_ Pt_l

Ao 0 0 .

2, Lo o o] T

donde /7; denota que el pardmetro no tiene un signo esperado a priori. En este caso, se

esperaria un cambio en el signo del parametro que mide la respuesta de Y, , ante Bx, =0,



4.3 Traduccién de las hipétesis econémicas al modelo estadistico 135

para que éste sea de ajusta hacia el equilibrio: &, <0. Como se menciond anteriormente,

los parametros del primer vector de cointegracion no estan libres, tanto en magnitud como
en signo, debido a la existencia de la condicion de equilibrio en cuenta corriente. De esta

manera, los pardmetros de las relaciones de largo plazo de Y,,, y de demanda de X, ¢

M ,, en el modelo A se encuentran vinculados con las siguientes restricciones:

(1 + de,z - ﬁPd,3) ,E* _ (1 + BPf‘,Z B BP/‘J)

IBPd’l B Bm e Em
ar (1 +BE,2 +BE,3) _ B
Pea = Byg ’BZI B Em

En cuanto a los signos esperados, el tnico seguro es f,, >0, dados los valores positivos de
L,. Y Py los parametros de los precios podrian ser positivos o negativos tanto por lo

signos como magnitudes de By ,, By, Briss Brass Bpro Y By Para el caso del modelo

B, las restricciones /), = ﬂsz 1BE2 ﬁsz y ﬂos IBPd3 ,BEs IBPf3 generan en la

relacion de largo plazo de Y,,, dos restricciones en los pardmetros de precios,

,B ﬂPdl ﬂEl IBPfl >y ﬂm (,Bo,z +:Bo,3 _1)/5)',3'

De esta manera, el crecimiento de las variables enddgenas depende de los
desequilibrios de la relacion de largo plazo que representa su funcion de comportamiento,

mas la constante 4, y los shocks contemporaneos ¢,,. En caso de haber incluido un & >1

también podria estar determinada por la tasa de crecimiento de otras variables.** Utilizando

como PB)x,, al equilibrio de cuenta corriente y al ingreso con equilibrio externo, para el

modelo A y B, respectivamente, las ecuaciones de las variables exdgenas son
AYq,: = alll i1 Mq,z—l +F,,—E P/t 1J+IUAY LRI

AX at = _azz [X g,1-1 + ﬂPd,zpd,H _:BE,zth - /Bpf,zp fa-1 ﬂZ,ZZt—l ]"’ Max T gAX,t (4-25)
AM at = _aaa [M g1 IBPd,3I)d,t—l + BE,3Et—1 + EP/‘,SP -1 /Ey,a Yq,t—l ] + Uyt Eamy

A);t:_511[qt1+ﬂ01( it B — z1) ﬂm qz1]+ﬂAy+5AYt
AX,, _0‘22[ X, +ﬁ0,2 (Pd,H -E _})f,t—l)_ﬂZ,ZZq,t—l]_l_/uAX +Enx, (4.26)
AM o _533[Mq,t—1 +8; (‘ B +P +Et—1)_ﬂY,3Yq,t—lj|+:uAM &y

34 Por los componentes I';Ax,,;. Recordemos que Aln x =~ (dx/df)/x
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Una vez especificadas las restricciones en las matrices @ y p’, veamos la

representacion de las hipotesis en el modelo VMA, con el fin de identificar los shocks que

estan moviendo al sistema fuera del equilibrio y donde Y, ,, X, y M, se estan ajustando

1o t
para restablecerlo. El que p—r=m=4 significa que las tendencias estocasticas comunes

corresponderan a los shocks acumulados de las variables débilmente exdgenas:

(* 0 0] Zi:lgyvi
t
0 * 0 . iz X
0 o s 0001000 Zﬂ: >
, 00001 0 0f&™ "o | ,(4.27)

a={0 0 0|0\ ) &= 0000010 Do e = ST

000 " 2rirrs

0 0 o 00000 0 Ij&m® 3 &y,

0 0 O Zi:lgf’fi o

L - _Zi:lgm_

de manera que el componente con las tendencias estocédsticas comunes de x,, i.e.,

szl g =B (TP ) o, Z=1 e =P L“lZ:l g, del modelo VMA esta dado por
't gm gY,Z gy,s §Y,4
it gX,l gx,z :fxs €X,4 _z;] Epa

at ﬂM,] B ﬂM,3 ﬂM,4 !
1 Zi:lgEsi

_

T o~

B, = 0 0 ; +... (4.28)
E, 0 1 0 0 Zi:lgf?f)i

P, 0 0 1 0 |2l

Z 0 0 0 1

q,t

Se puede apreciar entonces dos caracteristicas: 1) las variables débilmente exdgenas se ven
afectadas de manera permanente solo por las tendencias estocdasticas originadas en sus

propios shocks acumulados y 2) los shocks acumulados de las variables exogenas,

~

multiplicadas por los coeficientes i=Y,X,M y j=1234, estin determinando las

ij 2
tendencias estocasticas de Y, ,, X , y M, . Por tanto, bajo los modelos A y B el ingreso

interno real se ve afectado de manera permanente por los shocks acumulados de Z_,, P, ,,

q.t?

E, y P,,. Ademas, los efectos de los shocks acumulados de P,,, E, y P,, sobre las

variables endogenas dependen de los signos de los pardmetros El/ .
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Modelo Cy D

De la misma manera que en los modelo A y B, en este apartado expondremos de manera
conjunta las hipdtesis econdmicas del modelo C y D ante su similitud. Ademés de
considerar las mismas relaciones de largo plazo que en los modelo A y B, ambos modelos

incluyen una cuarta relacion entre P,,, E, y P,

’, .» Cuya especificacion general es (4.22). En

ambos casos tomaremos la interpretacion de un traspaso inflacionario en P,, de las
devaluaciones de E, e inflacion de P,,, lo cual dejaria a P, como variable enddgena y a
E, como exogena y la normalizacion del cuarto vector de cointegracion se haria respecto a
Bpy4- En cualquier caso, el nimero de variables exogenas se reduciria a m=3 y las

relaciones de largo plazo aumentarian a » =4, por lo que tendriamos de nuevo el caso de

p—r=m,por lo que las columnas de @ seran vectores unitarios.

En el modelo C, la relacion de largo plazo entre P, ,, E, y P, tiene la caracteristica
de que se referira a la estacionariedad de la relacion de precios de intercambio. Adicionada
con las restricciones a, =—a, =—a, =a, y b,=b, =b, =—b, en las funciones de demanda de

X,, e M, generan que en el modelo C existan tanto restricciones de igualdad con cero de

los parametros de P,,, E, y P,, —en todas las relaciones con excepcion de (4.22)— como

o+

constantes diferentes de cero en (4.18), (4.19), (4.20) y (4.21). De esta manera, utilizando el

equilibrio en cuenta corriente en PB,X, ,, €l conjunto de condiciones para la verificacion de
sus hipotesis econdmicas y su representacion en el modelo VECM son:
e Signos esperados: ,[?Z’z <0y 52’3 <0; signo incierto de B ;, j=1,...4.
e Restricciones en f’
0 P/— 5 de igualdad con cero y 1 de relaciones entre parametros:
,BY,l zﬂPd,l ::BE,l =:BPf,l :ﬂz,l =0y :Bx,l :_:BM,l .
0 B} — 5deigualdad concero £, =B\, = fpsr = Prs = Pp, =0.
0 PB;— 5deigualdad con cero By, = fBp,5=Brs=Pps =5 =0.
o PB,—> 4 de igualdad con cero y 2 de relaciones entre parametros:

,BYA = IBX,4 = :BM,4 = 152,4 =0y ﬂPd,4 = _155,4 = _:BP/A'
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e Restricciones en @

0 Exogeneidad débil de E,, P,y Z, :a =a,=a,=0.

O Respuesta de X ,, M, y P,, de ajuste a la relacion de largo plazo que

q.t?>

representa su funcion de comportamiento: «,,,a;;,a,, <0.

0 Respuesta de Y,, ante los desequilibrios de cuenta corriente en direccion

hacia el equilibrio: &, > 0.

B 7T T 7 Yq,t—l
AY,] &g, 0 0 0 .
AX 0 -&, 0 0 | [T
w1 g‘” oo r00 0 0 AM,
%70 1000 0 -B, Bu|B,| o (429
AP 1=l 0 0 0 —a,| . i +...
e o o0 o o B 0100 0 0 AB,|E,
! 0 001-1-1 0 A,lP
AP, o o o0 o0 [ Pea Zfﬂ
A, 10 0 0 0 441
-t - 1

Especificado asi, el modelo VECM nos dice que los desequilibrios estacionarios de la

relacion de precios de intercambio no tienen efectos permanentes, de largo plazo, sobre Y, ,
, X,, ¥y M,,,yaque a,=a, =a,=0. Como se menciond, en caso de que k>1 podria

existir efectos temporalesde P,,, E, y P, sobre Y,

Xq’tqu,t.

Representaremos las hipotesis del modelo de Prebisch en el modelo VECM. Existen
dos diferencias con el modelo de la Ley de Thirlwall. Por un lado, en este caso no se

especifican constantes en ninguna de las relaciones econdmicas, por lo que f., =0,
i=1,23,4. Por otro lado, existe una tendencia decreciente en la relacion de precios de
intercambio. Si B, + B, ,E, + Bpr P, ~ 1(0) Y BrssBpry #—1 significa que P, —E, - P, ~
1(1) . Entonces, la pregunta es ;bajo qué valores de B, y B, , diferentes de cero existe

(422)y P,,—E —P,, ~ I(1) con una tendencia descendente? Con fines de exposicion,
supongamos que Sy, =y, =1y et,p;t>0, por lo que E,’,+,Bpf’4P;t ~ I1(0) y
P, ~P,=—By.P,~F, =1+ B, )P, ~ 1) Si B, <1 implica que P,~F

4 i 4 . .7 e . * .
estaria descendiendo en forma estocastica de acuerdo a la evolucion estocastica de P;,. Si

35 Recordamos la definicién ya hecha: P * = Py, + E..
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BEA * BPH y es incierto el signo de ¢ y p,, las condiciones de la tendencia estocastica
descendente se complican. Otra manera de tratar el asunto seria suponer que P, —E, —P;,
~ I(1) pero P, —E P, +pB,t ~ I(0), es decir, que F,, —E, —P,, tiene una tendencia

deterministica negativa, por lo que la relacion de precios de intercambio seria una variable
trend stationary. Si sustituimos a la tendencia lineal en lugar de la constante en el espacio
de cointegracion y especificamos las hipdtesis econdmicas del modelo D en el modelo

. . ’ 36
VECM como lo venimos haciendo obtendriamos:

I _ Y
AT [@, 0 00
’ X
Aqu 0 _562 0 0 |- - ] o
AM’ 0 o0 -= o 0 1-100 0 0 -4,|M,
“ " 1o 10000 -3, 0]n, (4.30)
AP, I=l0 0 0 -a, 20100 0 0’ 0 E +...
Ak 0 0 0 0 om 001-1-1 0 & PH
AP, IO 0 0 o[ P Z” .
|1AZ, ][0 0 0 0| ";*1

Como se menciono en la seccion 4.2, la existencia de vectores unitarios en o
implica dos aspectos importantes para las variables enddgenas: 1) que éstas no tienen
efectos permanente en alguna de las variables del sistema y 2) que sélo pueden mostrar
respuesta ante los desequilibrios de una relacion de largo plazo, la cual debe ser diferente a
la de las demas. Estos aspectos tienen una relacion importante con las hipdtesis econdmicas
de los modelos A, B, Cy D.

El primer punto podria representar una aparente contradiccion entre las hipotesis
econdmicas y la especificacion de los modelos estadisticos VECM y VMA.. Por un lado, en

el modelo teodrico se menciond que las X, son un fuerza que afecta de manera permanente
a Y,,. También se discutié que Y, , a su vez afecta de manera permanente las M, . Salvo
la version de la Ley de Thirlwall, P,, tendria un efecto permanente sobre Y, ,, X,y M,

37 . . .. . , -
. Por otro lado, la existencia de vectores unitarios en la matriz o del modelo estadistico

implicaque Y, ,, X

e M,,y P,, solo tienen efectos temporales en el sistema. Ante esto,

q,t>

se podria afirmar que existe una incongruencia. Sin embargo, no existe tal, debido a que, de

3% Debido a que la relacion de precios de intercambio tiene un tendencia lineal descendente y suponemos
equilibrio en cuenta corriente entonces se debe especificar que X,,— M, ,— f, t.
37 En los modelos A y B sobre Xy My, y Y,y en el modelo D solo sobre Y, ,.
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acuerdo a como esta especificado el modelo, con Y ,, X

o M,, y P,, como variables

q,t°

dependientes de ecuaciones de comportamiento, el efecto permanente de X, a ¥, y de

Y,, a M, es ocasionado a través de los shocks acumulados que a su vez afectan a las

. , . t t t . . , .
variables endogenas: Zi=1 Eg; s Zi=1 Epri Y Zi:1 &, - Es decir, las tendencias estocasticas
generadas en X, que se transmiten a Y, , se originaron en P, ,, E,, P,y Z . De esta

manera, la las tendencias estocasticas que conducen al sistema quedaria determinadas por

los siguientes shocks acumulados

T 0 o0 ol i Vi
0 * 00 2n
00 * 0 000O0T1O0 O] Z;lg/w,i Z:‘:l‘c"Ed’ (4.31)
a=[10 0 0 *||>a' > &=[0 000 0 1 0|3 & [=|> &,
t t
0000 0000000 1 i CE.i Zi:l €z
t
0000 z,’:l‘el’f,i
0000 t
LL 4 | 2uim®2i |

Para exponer el segundo aspecto de la relacion entre los vectores unitarios en @ y
las hipotesis econdmicas de los modelos teodricos, comencemos con presentar las
ecuaciones de las variables endogenas del modelo D, derivado del modelo VECM (4.30):

AYq,z = qu,r—l _Mq,t—l J+ Hyy T Epy,
AX, =-a, [Xq,t—l - ﬁZ,ZZq,t—l ] t Uy T Eaxy
AM,, =—a, [Mq,H - ﬂqu,H]‘*‘ Hare + Enny

AP, =-a,, [Pd,t—l —-E - Pf,t—l + Bx,4 (t - 1)]+ Mare t Ennry

(4.32)

En la 2°, 3° y 4° ecuacion de (4.32) podemos apreciar que las X, y M, responden ante
los desequilibrios de las relaciones de demanda generados por las tendencias estocasticas de
Z,,y Y, yque P, se estarian adaptando a los desequilibrios de la relacion de precios de
intercambio provocados por las tendencias estocasticas de £, y P,, y la tendencia lineal
deterministica ¢. Sin embargo, la representacion del modelo de Prebisch en el modelo

VECM no incluye el efecto “puro” de la relacion de precios de intercambio sobre Y, , . Es

decir, dado que P, —E P, + Bt ~ 1(0) y Y,, se ve afectado de manera directa por los

t

desequilibrios estacionarios de esta relacion el coeficiente de ajuste ¢, deberia ser diferente
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de cero y positivo. Sin embargo, todos los coeficientes o, =0, V i# j, dada la existencia de
vectores unitarios en a.*® Por tanto, no sélo Y,, no podria verse afectado por los precios en
el modelo de Prebisch, sino que en todos los modelos Y,, seria insensible ante los
desequilibrios de las relaciones de demandade X, y M, .

Una posible solucidon que permita al modelo D mantener la mayoria de sus hipdtesis
econoémicas y que Y, pueda verse afectado por los desequilibrios de Bx,, es eliminar la
restriccion de exogeneidad de E, con el fin de que p—r=3>2=m y sea posible que

o; #0, i#] 2 Asi, una posible configuracion del modelo VECM podria ser

AYq,t 5511 _alz 6713 ZXM Yq,H
AX 0 -« 0 0 | 14X
il - % 7 G [0 1to 0 0 0 0 v
at ail _7%2 - 6}33 v 0 100 0 0 _Bz,z 0 g1 (4 3 3)
AGy = - ap Gy —Cy| 4.0 10 0 0 0 0 By |+
AE[ - 5551 5552 - aﬁ - a54 . 7 n 7 EH
o 0 0 1 - - 0
APf , 0 0 0 o |- ﬁEA ﬂp_m ﬂt,4 | P/ -
|AZ, L0 0 0 0] | Z4s1 |

M,

La justificacion/significado de cada ¢, fuera de los ajustes al equilibriode ¥, ,, X,

y P,, —cuando i = j—, es la siguiente:
e ,<0 y ;>0 se debe al enfoque de demanda del modelo, donde AY,,

responderia a de manera directa a los desequilibrios de la relacion de demanda de

X,, vy de manera inversa a los de M_,. o, >0 ante el efecto del deterioro de la

relacion de precios de intercambio.

e M,, deberia ajustarse ante los desequilibrios del sector externo, por lo que a;
deberia ser positiva. Debido a que mayor X, permite incrementar Y, y M, es
funcion positiva de Y, ,, se esperaria que — s, .

e Dado que E, responde ante la oferta y demanda de divisas y K, =0, los

movimientos hacia el déficit, ya sea por B 6 por PB,, generarian presiones

* La expresion a; =0 VYV i#jno se refiere a cualquier modelo VECM, ya que depende del ordenamiento de
las variables en x; y las relaciones de equilibrio econémicas en B’. En nuestro caso esto se verifica debido a
que las primeras tres variables serian las variables endogenas de las tres relaciones en el mismo orden.

¥ Lo que es dificil considerar es la endogeneidad de P, y Zy:
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devaluatorias, por lo que se esperaria que a;,,a,, <0. De esta manera, aunque E,
puede ser endogena a P, no es bajo las caracteristicas de ajuste hacia el equilibrio.

Por el contrario, AE, genera un desequilibrio mayor en B, y es M_,, a través de

q.t?

Y,,, la variable cuyo ajuste trae al equilibrio el sector externo. a5, >0y a5, <0 se
debe a los efectos que tiene X, y M, sobre el sector externo.

e Conociendo como se comporta E,, es posible inferir el comportamiento de AP,
ante E’;t(): a,;, j=123, tendrd el mismo signo que as;, j=123, dada la

relacion directa entre P, y E,.

La intension de (4.33) es mostrar una posible configuracion del modelo VECM ante
una red de relaciones mas compleja, pero que no deje fuera hipdtesis econdmicas basicas.

Ademas de poder idear otras, en el ejercicio empirico pueden surgir a; =0, dada la

insignificancia estadistica de Ax,, ante algan(os) B'#0.

4.4 Conclusiones preliminares

El capitulo tratd de mostrar las caracteristicas y ventajas del modelo VAR cointegrado
como metodologia de estudio empirico y de contraste de hipdtesis provenientes de los
modelos tedricos. La adecuada caracterizacion de los datos le permite realizar estimacion
deseable de los parametros e inferencia confiable de las hipotesis estadisticas. Ademas, esta
ultima tiene la caracteristica de poder ser tanto deductiva, al contrastar ideas econdmicas
provenientes de marcos tedricos preestablecidos, como inductiva, al brindar informacion de
la realidad, representada por los datos, y con esto ofrecer una guia para la transformacion y
construccion de los modelos econdmicos. La representacion de las hipotesis en el modelo
VECM y VMA nos permitid presentar caracteristicas dinamicas del sistema econdmico
tedrico y empirico, como separacion de informacion de corto y largo plazo, cuantificacion e
identificacion tanto de las tendencias estocésticas conductoras comunes como de las
relaciones de largo plazo, identificacion de la endogeneidad/exogeneidad de las variables

asi como de sus efectos permanentes y transitorios.
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El modelo VAR cointegrado resulté ser lo suficientemente general como para
representar las hipotesis economicas de largo plazo de las distintas variantes del MCRBP
de primera generaciéon. Las ideas econdmicas, como ecuaciones de comportamiento,
relaciones entre los parametros, endogeneidad/exogeneidad de las variables, entre otras, se

plasmaron en un conjunto de restricciones sobre las matrices @ y B vy, ante la relacion

existente entre las matrices Il y C, las matrices B, y @, . Estas caracteristicas y ventajas

del modelo VAR cointegrado vienen acompafiadas de una labor demandante en su
construccion. En primer lugar, se encuentra la especificacion del modelo VAR, con el fin
de obtener una adecuada caracterizacion de los datos que generen residuales bien
comportados. Segundo, el disefio de restricciones en los parametros que representen las
hipotesis econdmicas, con el fin de su evaluacion empirica. Tercero, la identificacion del
modelo por medio de un conjunto de restricciones sobre sus parametros, las cuales pueden
o0 no coincidir con las restricciones que representan las hipotesis econdmicas. A su vez, esta
labor se ve complicada por la dimension del vector de informacion x, y del grado de
complejidad de las caracteristicas de las series individuales y de sus relaciones. Entonces,
tomando en cuenta que nuestro marco teorico de referencia son los MCRBP —de primera,
segunda y tercera generacion—, la eleccion del vector de informacion x, ¢ la eleccion
generacional del MCRBP resulta muy importante.

Esta eleccion se encuentra entre dos tendencias encontradas para abordar el estudio
tedrico y/o empirico de la evaluacion de las hipotesis economicas por medio del modelo
VAR cointegrado. Por un lado, el caso extremo de la estrategia de investigacion progresiva
de las estructuras de los datos llamada marshalliana o arqueolédgica o de lo particular a lo

general en la eleccion de x, sugeriria comenzar el estudio evaluando la relacion existente
entre P,,, E, y P, 0 entre las variables de alguna de las otras ecuaciones de

comportamiento. Por otro lado, el caso extremo de la fuerza opuesta, constituida por el
enfoque probabilistico a la econometria, derivada de la tendencia hacia la caracterizacion lo
mas adecuada posible de los datos, sugeriria iniciar con el modelo de tercera generacion,
teniendo que incluir a K, en x, y donde la incorporacion de sus determinantes estaria a un

paso. Considero que los factores que deberian tomarse en cuenta para la eleccion de x, son

1) la disponibilidad de informacion, en cuanto al tamafio de la muestra, 2) el grado de
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variabilidad y cambios estructurales de la economia a estudiar, 3) el conocimiento del
modelo VAR cointegrado y la habilidad de especificacion de un modelo VAR por parte del
investigador y 4) el tiempo disponible para realizar la investigacion.

Sin embargo, es importante mencionar que la tendencia del enfoque probabilistico a
la econometria no debe confundirse con el enfoque walrasiano. Al ser un modelo
keynesiano de crecimiento, este enfoque sugeriria, ademas de considerar al MCRBP mas
general, la inclusion de los restantes determinantes de la demanda, como la inversion y el
gasto de gobierno, asi como de sus restricciones.

Ahora, del mismo modo en que resaltamos la capacidad del modelo VAR
cointegrado para representar las hipotesis econdmicas, advertimos de la gran cantidad de
restricciones en los pardmetros que tienen que tener sustento empirico para que el modelo,
es decir, la conjuncion de todas las hipotesis econdmicas, se vea representado por los datos.
Sin embargo, durante esta investigacion hemos resaltado que existe un subconjunto de
hipotesis que representan las ideas esenciales de los MCRBP, cuyo contraste empirico
requiere de la verificacion de menos restricciones. Las hipotesis son:

e Existencia de un equilibrio de largo plazo en el sector externo representado por la

cuenta corriente: Bix, , ~ I1(0), para los modelos Ay B,y Bx,, y B.x,, ~ 1(0),

para los modelos C y D.
e Existencia de una relacion de largo plazo que representa las funciones de demanda

. ’ ’
de Xq,ty Mq,t . B2xt—l y B3X1—1 ~ I(O) .
e Y , esuna variable endogena con las caracteristicas de que sus variaciones son en

una magnitud significativa y en una direccion que permite corregir los

desequilibrios del sector externo: a;; <0.

e Las variaciones de F,,, E, y P,, no contribuyen significativamente a aliviar el

desequilibrio externo: a,, 20 y a,, <0.

Por tanto, el énfasis en las restricciones en los parametros de P, ,, E, y P,, y de su

dinamica es una cuestion de segundo plano. Resulta mas importante saber si el equilibrio en

cuenta corriente es una relacion de largo plazo o si P,, 6 E, estan teniendo mas peso que

Y,, en eliminar los desequilibrios externos.
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El Gltimo punto a abordar en estas conclusiones preliminares son las implicaciones
que tiene la propuesta de evaluacion de las hipotesis economicas del MCRBP por medio del
modelo VAR cointegrado con los trabajos de Alonso (1999), Alonso y Garcimartin (1998-
99) y Bértola, Higachi y Porcile (2002), los cuales se destacaron en la revision de los
procedimientos de evaluacion por parte de la bibliografia empirica en el capitulo 3.*

Si bien utiliza cointegracion para el estudio de series no estacionarias y considera

fundamental la evaluacion de la relacion de largo plazo entre Y, y Yg,,, Alonso (1999)

estima de manera independiente las relaciones de largo plazo de demanda de X_,, M, y

q.t?2

Yy, - En todas considera de manera agregada al tipo de cambio real y a la relacion de
precios de intercambio, O, y Q;', donde Q,' = P,,—P,,—E,. Esto equivale a estimar tres
modelos VECM con multiples supuestos sin sustento empiricoen r, a;, B,y 7,;,donde
[=1,...,k, por lo que existen problemas en la estimacion e inferencia estadistica. Ademas,
en el estudio de la relacion de largo plazo entre Y, , y Y,,, no considera relevante sies Y, ,

0 Y;,, la variable que se ajusta hacia el equilibrio."!

Dentro de la preocupacion de la evaluacion del ajuste al equilibrio externo de Y, , y

Q;', Alonso y Garcimartin (1998-99) estiman de manera independiente los siguientes

sistemas, considerando en todas las ecuaciones, al igual que Alonso (1999), a la relacion de

precios de intercambio como una variable:

Vo = O, (Xq,, -M,, + Q;l)

X, =a,, (Xj’, - XW)

Xe =Pyt 6,0+, 2, (4.34)
Moo = A, (qu,t _Mq,t)

q.t

e -1
M;qt - ﬂM",O + ﬁM",le + /BM“,qu.t

% Aqui no mencionamos a Razmi (2005), el trabajo destacado restante, ya que estamos considerando sélo la

evaluacion del modelo y no el procedimiento de estimacion en general.

“In this case, what is of interest is to investigate the long-term relationship between the variables, and not

so much to make a model of the short-term adjustment equation, by means of a complete ECM” (Alonso,
1999: 250).
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(pa, -} )=a,,, (X, M, +0")

Koo = Ay (qu,t - X, )

Xe =By + By, 07 + B, 2, (4.35)
My, =% (M;t -M,, )

e -1
Mq,t _'BM”,O +ﬂM",1Q’ + M”,ZY%f

La especificacion de los sistemas (4.34) y (4.35) con Q' equivale a imponer un conjunto
de restricciones sin contrastacion empirica sobre B’. Ademas, consideran que la primera

ecuacion de cada sistema no se puede estimar de manera correcta y con esto ver si ¥, 6

Q' se ajusta hacia el equilibrio del sector externo debido a que “when we estimate these

equations [(4.34) y (4.35)], we are assuming that exports and imports are exogenous
variables but, by hypothesis, we also assume that they depend on prices and income....
Thus, the correct technique to distinguish between the neoclassical and Keynesian
approaches is to estimate two systems of equations where variables adjust to their partial
equilibrium level” (Alonso y Garcimartin, 1998-99). Sin embargo, esto no es cierto, ya que

1) puede construirse el modelo con X, y M , como variables exogenas, de la misma

manera en como se hace con Q. y 2) el modelo de ajuste parcial no es el tinico que se

puede utilizar para abordar este problema e incuso puede resultar incorrecto de no
cumplirse un amplio niimero de restricciones.

Ademas, el planteamiento valioso de Alonso y Garcimartin (1998-99) destacado en
el capitulo anterior puede ser representado en un solo modelo VECM, evitando algunas

restricciones adicionales que el sistema de ecuaciones (4.34) y (4.35) impone:

. o i Y,
AYq,I (71 1 qu’tq
AX a 0 1 -1 1 0 0 !
q.t 22
B 2l o 10 3 5. .| M (4.36)
q:t 33 02 Z2 C,2 Q_1
- _ a a o -1
AQ," Uy __ﬂyz 0 1 _ﬂQ—l 2 0 ﬂcs_ 7 t
AZ,, 0 0 0 ol
L _ L - L 1 ]

Asi, la evaluacion de la hipdtesis de ajuste de la balanza de pagos por medio de Y, ,, en

2
lugar de Q' requiere que @,, >0 y que &,, >0. Como se puede apreciar, este modelo es

similar al modelo B, mas por la especificacion de la matriz B’ que por a —dado que no es
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posible especificar la exogeneidad o endogeneidad, y sus caracteristicas, de E, y P,, por

estar agregadas con P,, en Q' —.

Al igual que Alonso y Garcimartin (1998-99), Bértola, Higachi y Porcile (2002)

consideran relevante la respuesta de ¥, , y O ' ante la relacion de largo plazo o ecuacion

que define el equilibrio del sector externo. A diferencia de los primeros, utilizan el modelo

-1

VAR cointegrado pero con un vector de informacion x, = [Y e Lo O ], es decir, con

q’t
., . . <742
una version reducida del MCRBP de primera generacion.” Por lo tanto, este modelo,

ademas de presentar las restricciones sobre los parametros de P,,, E, y P, en B', impone
la restriccion de 7 =1y otras sobre B’ y @ derivadas de no considerar las variables X,y
M ,, y las relaciones de largo plazo que representan a sus ecuaciones de comportamiento.

Ademas, como se discutid en la seccion anterior, la existencia de un vector de cointegracion

con las variables Y

.o 07y Z,, sin restricciones en sus parmetros, obtenidas de las

funciones de demanda de X, , y M ,, no nos dice cual es la restriccion externa al

q:t?
crecimiento, es decir, no es posible saber si el equilibrio externo detrds de ese vector de

cointegracion lo representa el equilibrio en cuenta corriente.

Anexo 4.A. 1: variables dummy de intervencion en el modelo VAR cointegrado

El segundo grupo de elementos deterministas son las variables dummy de intervencion.
Estas variables tratan de capturar los choques extraordinariamente largos a los que se ven

afectados x,, producto de eventos como reformas institucionales, intervenciones o eventos

relevantes —como un fuerte shock en alguna de las variables de una economia externa
importante para la nuestra—. Estos eventos crean outliers en los residuales del modelo
estadistico, si no son considerados. No obstante, hay que tener cuidado ya que no es seguro

que alguna reforma u otro evento, teéricamente extraordinario e importante, vaya a crear un

2 Recordamos su modelo VECM descrito en la seccion 3.2 con la notacién original
AlnY,, a,
, k-1 3 8)
AnQ |=| 0 Iy, B0 Bz, pul+Y TAx,, +e, 3.
AlnZ, | |0 o
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shock significativo en el modelo estadistico. Como complicacion adicional, estos outliers
podrian ser producto de otros factores, como errores de medicion. Esto da lugar a una
division de los outliers en innovadores, como los primeramente referidos, y los aditivos,
como a los ultimos. Son los outliers innovadores los que hay que tratar de modelar en el
sistema estadistico dindmico y no los aditivos, ya que las caracteristicas dinamicas del
modelo pueden provocar efectos temporales provocados de manera artificial por esta
caracteristica “aditiva” en los datos.

Tomemos el modelo VECM, con k =1, sdlo con constantes y una variable dummy

D, que indique un cambio en el nivel de AX, —shif dummy—, una que capture un evento
Unico permanente D,, —permanent blip dummy— 'y una variable con un efecto temporal
D,,, —transitory dummy—:

Ax, =ap'x_ +®D;, +®,D,, +®,;D, +p,+e, , (4.A.1)
donde Dy, =(..0,0,0,LLL...), D,, =(..0,0,0,,0,0,0,...) y D, =(..0,0,,-1,00,.). La
interpretacion de estos componentes deterministas y su significado para x, son similares

como los vistos para el caso de la constante y la tendencia. Por un lado, el significado de

estas variables dummy en las ecuaciones de Ax, cambian para X,. Expresemos el modelo

en medias moviles para ver el significado de estas variables dummy:

t—1 t—1 -1 -1
X, = CZai +CpOZI+C(I)SZDSJ +C(I)PZDP,[ +
i=1 B i=1 i=1 i=1 (4A2)
+ C(I)TR ZDTRJ + C*(L)(El + "0 + (I)SDS,t + (I)PDP,I + (I)TRDTR,t )+ XO

i=1
El primer término de (4.A.2) es la tendencia estocéastica comun, el segundo la tendencia
lineal —derivada de la acumulacion de la constante en (4.A.1)—, el tercero es una tendencia
lineal quebrada —originada de la acumulacion de la variable dummy de cambio en nivel—, el
cuarto término es un cambio en el nivel de las variables —por el cambio unico en la tasa de

crecimiento de x,—y el quinto un salto de un Unico periodo que regresa a su nivel original

en el siguiente —blip—.
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Por otro lado, las matrices de parametros de las variables dummy - ®;, ®, y @, —
también pueden descomponerse en un elemento que afecta a la esperanza de B'x, , y otro

elemento que afecta al valor esperado de Ax, .

@, =an, +1n,
D, =ap, o (4.A.3)
(I)TR =oy, +y,

Asi, el modelo VECM con variables dummy (4.A.1) lo podemos reescribir como

X,
1
Ax,=olp By, m, @ w,]Di [+nDg, +@D,, +y Dy, +5,+E (4A4)
D',
Dl

La esperanza de Ax, y B'x,, asi como los posibles casos 1 a 5 sobre restricciones en @,

®, y ®,, se pueden obtener de manera similar al ejercicio anterior con p, y p,f.






Conclusiones

De la revision de las distintas versiones del MCRBP en el capitulo 2 identificamos un
conjunto de hipotesis econdmicas que abogan por un enfoque del crecimiento guiado por la
demanda, cuya principal restriccion en una economia abierta es el mantenimiento del
equilibrio externo, donde la oferta se estaria ajustando a esta fuerza —bajo ciertos limites—.
Estas hipdtesis destacan el papel fundamental del ingreso interno, por encima de los precios
internos, externos, tipo de cambio nominal y los flujos de capital, como variable que se
ajusta para permitir la correccién de los desequilibrios externos, de tal manera que el nivel
y tasa de crecimiento del ingreso se verd afectado por las condiciones de la balanza de
pagos. Ante esto, concluimos que la verificacién de estas hipdtesis no necesita de las
distintas restricciones cominmente recurridas dentro de la bibliografia tedrica y empirica
que generan que de una expresion general de la tasa de crecimiento con equilibrio externo®
se reduzca a la Ley de Thirlwall o multiplicador dindmico de comercio exterior de Harrod.?
También, se dio una argumentacion econémica de la necesidad de expresar a las ecuaciones
del modelo sin restricciones en los pardmetros de los precios y tipo de cambio nominal.
Adicionalmente, expresamos la posibilidad de que existan otras 1) funciones de
comportamiento, ademas de la demanda de exportacion, importacion y producto con

equilibrio externo, 2) variables que responden ante los desequilibrios de las funciones de

! Que depende de precios internos y externos, tipo de cambio nominal, ingreso externo y flujos de capital —si
aplica—, junto con sus elasticidades.
2 En donde el crecimiento econémico s6lo depende de elasticidades-ingreso relativas y el ingreso externo
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comportamiento, ademas de las exportaciones, importaciones y producto, y 3) efectos y
canales de transmision a los especificados.

Ante estas hipdtesis, un factor crucial para la evaluacion del MCRBP consiste en
estudiar la respuesta del ingreso, los precios internos, tipo de cambio nominal y los flujos
de capital ante los desequilibrios de balanza de pagos. De manera adicional, el capitulo 3
concluyd que el procedimiento de evaluacion debia de tomar en cuanta un conjunto de
caracteristicas, tanto tedricas y empiricas. Primero, una especificacion del modelo teorico y
estadistico lo méas general posible, que evitara imponer restricciones antes de ser
contrastadas empiricamente. Segundo, un enfoque sistémico de evaluacién del modelo,
tanto en la especificacion del modelo econdmico —al estar formado por un sistema de
ecuaciones— como en el modelo estadistico —tanto por la propia especificacion del modelo
tedrico como por otras relaciones, no consideradas en el modelo tedrico, que pueden darse
en la realidad-. Es decir, que sea un modelo multiecuacional y que de inicio permita la
endogeneidad de todas las variables. Tercero, uso de modelos estadisticos adecuados a las
propiedades estocasticas de las series de tiempo utilizadas, como los basados en la teoria de
cointegracion. Por ultimo, construccion de un modelo estadistico, con base en los
resultados del analisis estadistico, a través de la imposicién progresiva de restricciones en
sus parametros. Después de haber realizado la revision a la bibliografia empirica se
concluyé que la mayoria habia tenido problemas al no considerar o realizar adecuadamente
las especificaciones, aproximaciones y analisis recién descritos. Sin embargo, se identificd
un grupo, heterogéneo, de trabajos que consideraban un subconjunto de las caracteristicas
necesarias para un adecuado procedimiento de evaluacion de las hipotesis del MCRBP -
Alonso (1999), Alonso y Garcimartin (1998-99) y Bértola, Higachi y Porcile (2002)-.

Para llevar a cabo el procedimiento de evaluacion de las hipdtesis econdmicas
identificadas bajo las caracteristicas recomendadas se propuso la metodologia del modelo
VAR cointegrado por ser un modelo estadistico que permitia, primeramente, incorporar
adecuadamente las caracteristicas estocasticas de los datos y representar, dentro de un
modelo méas general, las hipdtesis econdémicas del modelo econémico, pudiendo realizar
con esto un procedimiento de estimacion e inferencia estadistico eficiente y confiable. La
representacion de las hipotesis economicas mediante restricciones en el modelo VECM

permite, por un lado, realizar inferencia estadistica deductiva al poder contrastarlas
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empiricamente con los datos, y, por otro lado, realizar inferencia estadistica inductiva ante
la informacién econdmica que nos puede dar el modelo estadistico empirico, diferente a las
hipotesis econdémicas de partida, que permita adicionar y modificar el modelo econémico
tedrico base. Asi, en el capitulo 4 representamos las hipétesis econémicas del MCRBP de
primera generacion mediante restricciones en los parametros en las matrices de largo plazo

o y p. Destacamos restricciones esenciales que permitan evaluar la hipotesis de que el

ingreso o producto interno real esta restringido por una condicion de equilibrio en el sector
externo. Asi mismo, concluimos que estas ideas econémicas no requerian la eliminacién de
las variables de precios internos, precios externos y tipo de cambio real del modelo, el
establecimiento de alguna relacion de largo plazo estacionaria entre ellas ni suponer su
exogeneidad débil. Por el contrario, se mostrd la importancia de los precios y tipo de
cambio nominal, junto con el ingreso externo, como fuerzas que impulsaban el sistema con
efectos permanentes y, ademas, que la idea central del modelo podia convivir, sin
contradicciones, con un sistema parcial que podria explicar la inflacion interna.

Quisiera terminar este trabajo mencionando el trabajo pendiente que considero
conveniente realizar. En las conclusiones del capitulo 2 enunciamos un conjunto de
sugerencias de temas de investigacion relativamente distantes a la presente, como evaluar la
manera en que se relaciona el crecimiento, el sector externo y la inversion, el otro
componente de la demanda de importancia dentro de los modelos keynesianos de
crecimiento.®> También, se sugirié el estudio de los factores que se encuentran en la
determinacion de las elasticidades y la elaboracion de politicas para su modificacion hacia
condiciones mas favorables para el crecimiento de una economia. Sin embargo, en este
capitulo deseo abordar los aspectos omitidos en la presente investigacion, que no vayan
mas all& de la evaluacion del MCRBP bajo la metodologia del modelo VAR cointegrado.

Representacion de la hipdtesis econémicas en la estructura de corto plazo. En el
capitulo 4 especificamos una estructura de largo plazo, a través de un conjunto de

restricciones en las matrices a y B, que representan las hipétesis del MCRBP bajo un

modelo VAR que suponia k=1, la cual imponia la restriccion de I';Ax,, =0. Sin

% Seria interesante estudiar cémo la demanda de inversion convive con la restriccion externa al crecimiento
ante. Por ejemplo, una baja de las tasas de interés afectan de manera negativa a la inversion y por tanto al
ingreso, pero favorece la entrada de flujos de capital, reduciendo la restriccidn externa al crecimiento.
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embargo, es conveniente definir una estructura econdémica de corto plazo, con restricciones

en T';, y un modelo VMA estructural, con restricciones en Q, la matriz de varianzas y
covarianzas de ¢g,, con el fin de tener una representacion completa de las hipotesis

economicas bajo un modelo VAR con k >1 y con una configuracion de matrices a y P

mas compleja que las especificadas —que apunten mas a (4.33)—, donde se pueden cumplir
algunas de las hip6tesis econdmicas y el resto pase a depender de otras condiciones.
Ejercicio empirico. Una vez que conozcamos las restricciones que sobre la
estructura de largo plazo, la estructura de corto plazo y el modelo VMA estructural
imponen las hipotesis del MCRBP es necesario realizar el ejercicio empirico de estimar un
M t Pd,t Et Pf,t Zq,tJ’

modelo VAR con el vector de informacion x; :[Yq]t Xy M,
cuyas variables se obtengan de una economia real para un periodo dado, con el objetivo de
poder explicar el crecimiento econdmico y evaluemos las ideas de Harrod, Prebisch, Kaldor
y Thirlwall. Este es el principal objetivo del modelo estadistico propuesto. Sin embargo,
dada las propiedades inductivas de la inferencia estadistica del modelo VAR cointegrado, la
informacidn econdmica nos podra decir, seguramente, mas caracteristicas sobre la relacion
entre el sector externo y el crecimiento de las que considera el MCRBP.

La inclusion de los flujos de capital. Dentro del avance progresivo de esta
investigacion, considero que el siguiente paso seria representar las hipotesis de los MCRBP
de segunda y tercera generacion, tanto en la estructura de corto plazo, de largo plazoy en el
modelo MVA estructural. De manera estricta, esta representacion se realiza incluyendo la

variable K, en el vector de informacion x,. Es posible que esta practica mantenga gran
parte de la estructura de los modelo A, B, C y D representada en el modelo VECM y que
este ejercicio sea relativamente sencillo, ya que K, es definida como el saldo de la cuenta
corriente: K, =P, X, —P;,E;M . Sin embargo, el ejercicio empirico podria sugerir
relaciones mas complejas entre la cuenta de capital, el resto de las variables y de las
relaciones entre ellas. Ademas, seria conveniente realizar un ejercicio tedrico y empirico
involucrando a posibles determinantes de K,, como las tasa de interés interna y externa. En

el capitulo 2 manifestamos la conveniencia de que los MCRBP consideren un rol no

simplista de K, se trate de endogeneizar y ver las relaciones que pueda guardar con el
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resto de las variables. Esto sin duda incrementaria la dimension del modelo VAR vy para
economias con series de tiempo relativamente cortas simplemente no seria posible este
gjercicio. Sin embargo, se pueden plantear subsistemas que traten de estudiar la relacion,
parcial, entre el crecimiento y el sector externo, representado aqui por la cuenta de capital.
Analisis estadistico del modelo 1(2). El siguiente desarrollo que tendria que realizar
esta linea de investigacion resulta de incorporar caracteristicas estocasticas de las series
mas que incluir elementos del modelo econdmico tedrico. Esta investigacion inicio con el
objetivo de tomarlas en cuenta, pero constituyd un proyecto de mayor envergadura. Para
exponerlo comencemos evaluando visualmente el siguiente grafico con series de México.

Gréafico 5.1
Logaritmo natural (L), primeras diferencias (D) y segundas diferencias (DD) del indice
nacional de precios al consumidor de México (INPC) y del tipo de cambio nominal
pesos/ddlar (TCN). 1980:1-2007:4
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Existe fuerte evidencia de que el logaritmo del indice nacional de precios al
consumidor y del tipo de cambio nominal tienen un orden de integracion 2, * por lo que es
necesaria una doble diferenciacion para alcanzar la estacionariedad. De esta manera, la

reparametrizacion del modelo VAR(2) en el modelo VECM estaria especificada como

Nx, =TIx, , +TAx, , + T,A’X , +py +pt+g (5.1)
donde M =—(1 -1, -I1,) y T=—(I-T, -T,). En el capitulo 4 vimos que si x, ~ I(1)
entonces IT=ap’. Sin embargo, si x, ~ 1(2) entonces a I'B’| =&n’. De esta manera,
ademés de la posibilidad de que x, ~ CI(d,b) con d=1y b=1, es decir, de que existan
relaciones de largo plazo estacionarias entre variables con orden de integracién uno, si
x, ~ 1(2) es posible que x, ~ Cl(21) y/o CI(2,0). Incluso, relaciones de largo plazo I(1)
obtenidas con variables 1(2) pueden presentar x, ~ CI(2,1), es decir, es posible que

cointegren con variables I(1) para tener relaciones estacionarias. La representacion en el

modelo VMA seria

X, = sztj:1zij:l(gi R+ i)+ Clztj:l(aj g+ ulj)+ (52)
C(L)e, +ny+p,t)+A+Bt | |

donde A y B son funciones de las condiciones iniciales. Se puede apreciar que la existencia

de variables 1(2) genera tendencias estocasticas doblemente acumuladas. Por tanto, el

analisis de cointegracion presenta una mayor riqueza, pero aparejada con un nivel de

complejidad significativamente mayor.

Y, en general, de variables nominales.
® Afortunadamente existe el software que permite este anélisis de manera amigable —CATS 2.0- lo cual
facilita la investigacion empirica con estos modelos..
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