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Hemos llegado a ser demasiado normativos e

incluso demasiado emotivos.

Demasiado normativos no sélo en el sentido

de que el “deber ser” suplanta demasiado al ser,

al mundo como es; sino también en el sentido

de que perseguimos objetivos sin instrumentos, sin saber “como”.

Y demasiado emotivos en el sentido de que el sentir trastorna la “ratio”.

Giovanni Sartori



A mi familia, por su amor incondicional.

A mi tutor, por su gran paciencia y persistencia
A la Universidad Nacional Autéonoma de México
por abrirme sus puertas y

poder aprender a aprender, a hacer y a ser.

Siempre llevaré con orgullo la sangre azul y piel dorada, porque
jpor mi raza hablara el espiritu!



Agradecimientos

A la Universidad Nacional Auténoma de México por permitirme disfrutar tus aulas, museos y
entender como funciona desde el centro de tu corazon lleno de valores y cultura; y al Consejo de
Ciencia y Tecnologia (CONACYT) por incentivar a los jovenes en la investigacion a través de
tus programas.

De manera muy especial al Dr. Ignacio Perrotini, quien me acompafio durante este
proceso. Muchas gracias por haber depositado su confianza en mi, también le agradezco que me
haya tenido una paciencia infinita, su apoyo incondicional tanto en lo académico como en lo
personal, pero sobre todo por sus ensefianzas en las clases y fuera de ellas, de usted me llevo lo
mas valioso de la licenciatura, lo es fue mucho mas que las lecciones en forma de platicas amenas.

También de forma muy especial a la Dra. Nancy Muller, quien tomo de ejemplo para
mantener la curiosidad y querer saber mas acerca del arte de la disciplina econdmica. Muchas
gracias por su extenso apoyo y valiosisimos consejos, fueron y seran invaluables como su amistad.

A mis sinodales: Dra. Isabel Osorio, por su apoyo y confianza en todo momento. Al Dr.
Benjamin Garcia y Mtro. Oscar Ledn, por sus sensatos comentarios y criticas para mejorar el
presente trabajo.

A mis padres Mingxia y Jinbin, quienes son artificies de mis logros y este, es uno mas de
la lista. Muchas gracias por el amor incondicional, por estar en todas las facetas de mi vida y en
los malos momentos sentirse aun orgullosos de tenerme como su hija. La valentia que me
demuestran con sus experiencias basados en grandes aventuras me orilla siempre a ser mas
valiente, porque siempre ensefian que no hay limites ni fronteras para lograr lo que se quiere.
Pero sobre todo muchisimas gracias por el mejor regalo de la vida, mi hermanito Yu, quien esta
para mi en los malos momentos para transformarlos en los mejores.

A mi hermana Estefany, quien siempre me da la gasolina que necesito cuando me quedo
a medio paso de la meta y quien hace que la distancia se puede resolver con un fap. Te agradezco
profundamente por mas de una década de sincera, invaluable y verdadera amistad.

Qué decir de mis amigos que me acompafiaron durante cinco largos pero efimeros afios.
Cierto es el dicho “es carrera y no carreritas” jpor fin lo estamos logrando! Les agradezco tanto
por su paciencia, por sus regafios mientras me daban consejos, pero sobre todo por los buenos
momentos y porque después de todo seguimos juntos: Viri, Murillo, Chucho, Laborde, Alan,
Ivéan, Nadal, Brandon, Fanny y Daniel. En especial a Fer quien es la mejor amiga que pude haber
tenido y literal desde el primer dia de clase y, por ultimo, Yair quien fue mi gran complice en
todo momento. jLos quiero muchisimo!

Ni cémo olvidar a la casa Odonto No.5, donde tuve la oportunidad de tener hermanos
mayores quienes son el ejemplo de que la perseverancia es la clave del éxito. Gracias por darme
palmaditas en la espalda si las cosas no iban como yo esperaba: Humberto, Alejo, Elias y John.
También a Andrea, quien estuvo en los momentos mas dificiles.

Y cuando la vida da un giro de 360° siempre trae consigo sorpresas gratas. Por lo que me
gustaria hacer énfasis en las personas que son otra pieza sustancial de este logro, por lo que me
siento bastante afortunada por haberlas conocido: la tia Susy, Moénica y Chely.

Por ultimo, pero no menos importante. A la Facultad de Economia, quien me abri6 sus
puertas y el apoyo para mi formacidon profesional, gracias por brindarme los mejores profesores
de todo México con los cuales les estoy muy agradecida por las grandes lecciones; y a mis
compaiieros de clases que hicieron mucho mas ameno este largo viaje.

iAh! Y mi perrito Wangwang, quien siempre me recibe con gran alegria después de un
tormentoso y largo dia.



indice

1011070 1o o PO ST P TP PR PSP 8
Capitulo 1. MArCO tEOMICO .......eueeueveieieete ettt bbbt sb bbb 12
INEFOAUCCION ...t bbbttt bbbt be b 12
1.1 Enfoque de oferta: modelo de crecimiento de SOIOW...........ccevvieienencieiinine 13

1.2 Enfoque de demanda: el modelo de Thirlwall...............ccccooiiiiiiiie 16
(0] Tod 11151 [0 ]  H TSRS P PP R 22
Capitulo 2. HEChOS ESHITIZATOS ........cveueeeiieeiieiisie ettt 23
INEFOAUCCION ...t bbbt e sttt esbenbesbenreas 23
2.1 Evolucion del Crecimiento 8CONOMICO .......coverierierieresie e seeeeseeseesie e e sreeneas 24

2.2 Evolucion de las exportaciones e importaCiones.........cvcvevveveeieseeneseeseesee e 26

2.3 Evolucion del tipo de cambio ... 31

2.4 Evolucion de la formacion bruta de capital fijo .......ccccoeeeeveiveiccicecc e 33
(@] Tod 11157 T ] o S 35
Capitulo 3. EStImacion €CONOMELIICA. ..........ccueieeieeieiiesieesie e seeste s e e e sre e re e sreenas 37
Ty oo [0 Tod ol To ] SRS 37
3.1 Modelo de rezagos distribuidos (ARDL) .......ccccviieiieiieicsee e 37

3.2 Formula de correccion condicional del error (CEC) y la Prueba de limites (Bound-

LECS] ) [PPSR RRSPOS 38

3.3 Prueba €CONOMELIICA. .....ecuveieeeeerieieie ettt e nneens 40

3.4 Prueba de [imites (BOUNA-tESL) ........cciveiiiiiiieee s 45
(0] Tod 11157 T ] o S 48
RETEIBINCIAS ...ttt sttt ettt b aenne e 50
APENAICE ESEAATISLICO ...ttt ettt es 54



Lista de gréficas

Grafica 2.1. Tasa de crecimiento de China (1994Q1-2018Q4)........covvviviiieiiiiienena 25
Grafica 2.2. Tasas de crecimiento de China, Estados Unidos y Economia mundial 1960-
B 0] PP 26
Grafica 2.3. Tasa de exportaciones de China (1994Q1-2018Q4). ........coveeiiiiieiiiiieiee 28
Gréfica 2.4. Valor de las importaciones de China 1994-2018.............cccoeveviiiiiiiiieieen 31
Grafica 2.5. Evolucion del tipo de cambio de China 1981-2018.............ccooeiviiienininnnn... 33
Gréfica 2.6. Formacion Bruta de Capital Fijo (FBK) de China 1960-2017..................... 34
Grafica 2.7. Evolucion de la formacion bruta de capital fijo y el PIB de China 1960-2017 35
Grafica 3.4. Grafica de 10S 1eSIAUOS. . ... vttt ittt e ee e 42
Lista de tablas
Tabla 1a. Descripcion de las variables .............ooouiiiiiiiiii e e 59
Tabla 1b. Tasa de crecimiento de las variables (1994Q1
2008Q) et 60
Tabla 1c. Valores de la productividad (PFT), formacion de capital (FBK) y crecimiento
economico (g) de China (1960-2017)..........oiriinie e 63



Lista de cuadros

Cuadro 3.1. Prueba de raiz unitaria en niveles. . .............o..oviiiiiiiiiie 40
Cuadro 3.2. Prueba de raiz unitaria en primeras diferencias. .................cooeeeeiiieninnn... 41
Cuadro 3.3. Estimaciones de 10S coeficientes. ..............oevtiuieiiiiiiiiiieeieiieeeens, 41
Cuadro 3.4. Prueba de autocorrelacion Breusch-Godfrey LM.................oooovenent. 43
Cuadro 3.5. Prueba de heteroscedasticidad ..............oooeiiiiiiiiiiii 44
CUAdIr0 3.6. BOUNG-EESL . . ..ot eenee ettt 45
Cuadro 1a. Prueba de raiz unitaria en niveles. ..............o.oviiiiiiiiiii i 4
Cuadro 1b. Prueba de raiz unitaria en primeras diferencias. ................ccoeeviirineenennennnn 54
Cuadro 1c. Célculos de vectores autorregreSIVOS. . ... ... e nunsireeeeenereeeeienereeenineeeenanan 95
Cuadro 1d. Pruebade estabilidad. ..............coooiiiiiii e 55
Cuadro le. Pruebadenormalidad. ... 95
Cuadro 1f. Prueba de autocorrelacion LM (Lagrange Multiplier)....................ooiiiei. 55
Cuadro 1g. Prueba de heteroscedasticidad. .............coovviiiiiiiiii e 56
Cuadro 1h. Pruebas de cointegracion. ...............cooeuiiiiiiitiiie i 56
Cuadro 2a Prueba de raiz unitaria €n niveles. ...........c.oiveniiiiiiiii e o7
Cuadro 2b Prueba de raiz unitaria en primeras diferencias. .................cooeveiiiiiiiiiniinn. 57
Cuadro 2c Calculos de VECIOreS autOITEZIESIVOS. . .. ... vevee it et eeeet et eeeee et e eeaee v 58
Cuadro 2d. Pruebade estabilidad. ..............ooiiiiiiii e 58
Cuadro 2e. Prueba de normalidad. ..o 58
Cuadro 2f. Prueba de autocorrelacion LM (Lagrange Multiplier)....................ooiiiei. 59
Cuadro 2g. Prueba de heteroscedasticidad. ..............coviiiiiiiiiiiiiii e 59
Cuadro 2h. Pruebas de cointegracion. ................oovuiuiviiieii i 59
Lista de figuras
Figura 2.1 Socio de las exportaciones de China: 1996,2000 y2017.........cc.coviieviveenennnnnn. 27
Figura 3.1 Prueba de normalidad. ..............oooiiiiiii e 43
Figura 3.2 CUSUM y CUSUM Q.. ..ttt e 44

Figura 3.3 Formacion Bruta de Capital Fijo y Productividad de China............................ 47



Introduccién

El crecimiento econdmico es uno de los temas méas importantes de la teoria econdmica; de hecho, es el
tema de la macrodindmica (ciclos, crecimiento, cambio estructural, desarrollo) sobre el que mas se ha
teorizado y escrito desde los origenes de la ciencia econdmica.

En efecto, ya Adam Smith en La Riqueza de las Naciones publicada en 1776 explico que la
division del trabajo, la acumulacion de capital, los rendimientos crecientes y el comercio internacional
(el tamafio del mercado) son las fuentes principales de la expansion econdémica de los paises. David
Ricardo, a su vez, elabor6 sus Principios de Economia Politica y Tributacion (1817) para explicar que
la distribucién del ingreso (salarios y ganancia del capital), la acumulacién de capital y el principio de
ventajas comparativas constituyen los pilares del crecimiento econémico. Aunque también planted que
la escasez de tierras fértiles y el aumento de la renta diferencial imponen una tendencia hacia el estado
estacionario de la economia a medida que la acumulacion de capital aumenta el empleo y se requiere
incorporar a la produccidn tierras marginales que deprimen la tasa de ganancia, fuente de la expansion
econdémica.

En El capital (1867), Karl Marx presentd una teoria del valor y de la plusvalia como
fundamento de la acumulacion de capital; en su teoria el progreso tecnoldgico, la competencia entre los
capitales y la explotacion de la fuerza de trabajo determinan la evolucién del sistema capitalista, la cual
se presenta en la forma de ciclos y crisis econémicas determinadas por el incremento de la composicion
organica del capital, la reproduccién ampliada del capital, la desproporcionalidad entre los sectores
(produccion de capital variable y de capital constante) de la economia, los problemas de subconsumo
debidos al papel del dinero (separacion de las fases ciclicas de venta y compra, es decir, violacion de la
Ley de Say) y la tendencia decreciente de la tasa de ganancia.

Durante la época de la revolucion marginalista (aproximadamente 1871-1929) desarrollada por

Léon Walras (Laussane, Suiza), William S. Jevons (Inglaterra) y Karl Menger (Viena, Austria), la teoria



econdmica predominante centrd su atencion en explicar las condiciones del equilibrio general utilizando
un enfoque estatico comparativo. Se abandono el analisis dindmico de los clasicos de la economia
politica y los problemas del crecimiento econémico no fueron objeto de estudio.

No fue sino hasta la aparicion del articulo seminal de Roy Harrod (1939) que el crecimiento
economico volviod a considerarse como un tema fundamental de la teoria econémica. Harrod puso en
clave dinamica la economia de J. M. Keynes. El articulo de Harrod fue seguido por la aportacion de
Domar (1947), quien también dinamizé el andlisis de Keynes. Harrod y Domar representan el legado
de la economia politica clésica en varios aspectos, en particular en el supuesto de que el ahorro financia
el crecimiento economico.

A partir del modelo Harrod-Domar surgié una tradicion de analizar los determinantes del
crecimiento econdmico con un enfoque de oferta, es decir, la demanda no desempefia un papel
determinante en la dindmica econdmica. En cambio, Thirlwall (1979), siguiendo a Kaldor y a Keynes,
propuso un modelo en el que los factores de demanda determinan el crecimiento econémico. En
particular, las exportaciones y las importaciones, el equilibrio de la balanza de pagos, explican el
crecimiento de largo plazo. Asi, Thirlwall (1979) explica por qué las diversas economias no convergen
en el crecimiento de su PIB per capita, mas bien tienden a divergir, independientemente de la dotacién
de factores (capital y trabajo, recursos naturales) con que cuenten.

Asi, en la teoria del crecimiento econémico encontramos dos enfogues que se contraponen en
sus supuestos y en sus conclusiones, asi como en las implicaciones de politica econdmica para el
desarrollo econdmico. Estos son los enfoques de oferta y de demanda, representados respectivamente
por la teoria neoclasica y la teoria keynesiana.

La relevancia del presente trabajo consiste en analizar el crecimiento econdmico de China
durante el periodo de 1994Q1-2018Q4, retomando las teorias de la oferta (Robert Solow, 1956) y de la

demanda (Anthony Thirlwall, 1979). La justificacion de esta opcion es como sigue: la pregunta de



investigacion principal es ¢qué es lo que ha generado el crecimiento econémico sostenido de China
durante las ultimas décadas, su tipo de cambio supuestamente “competitivo” que ha propiciado
superdvit comercial o la acelerada formacién de capital fijo? En todo caso, convendria analizar el
comportamiento de la balanza de pagos Y la evolucion de la inversion de capital. Consideramos que el
modelo de A. P Thirlwall (1979) ofrece un marco analitico adecuado para nuestro estudio®.

En larevision del estado del arte, existe una abundancia de articulos que hablan sobre el modelo
de Thirlwall, principalmente para las economias occidentales; son escasos los trabajos que ocupan este
modelo para explicar el crecimiento econdmico de China, entre los destacados se encuentran: Jeon
(2006) que afirma que se cumple la ley de Thirlwall para la economia China en el periodo de 1979-
2002; Eratas y Saglam (2018), que examinan la ley de Thirlwall para los paises BRIC-T,
concluyen que las pruebas de panel que hicieron para estos paises del afio 2000 al 2015
rechazan dicha ley para Brasil, Rusia, India, China y Turquia, y aclaran que uno de los
factores explican el resultado fue la falta de datos. Sin embargo, creen que la diferencia
significativa de las tasas de crecimiento se debe a que hace falta considerar los efectos de los
flujos de capital extranjero en la balanza de pagos.

Thirlwall (1979) formula un modelo de crecimiento de una economia abierta con base en un
supuesto fuerte: el equilibrio de la balanza de pagos establece una restriccién de Gltima instancia al
crecimiento del producto, equilibrio determinado por la razén entre la tasa de crecimiento de las
exportaciones y la elasticidad de ingreso de la demanda de importaciones. Dado que en este modelo los
términos de intercambio (precios relaticos y tipo de cambio) se mantienen constantes, el dinamismo de

las exportaciones es la variable que se distingue respecto de otros componentes de la demanda porque:

! De acuerdo con Perrotini (2003), la hipdtesis de Thirlwall también se denomina indistintamente Ley Harrod-
Thirlwall, debido que Harrod formul6 la versién estatica del multiplicador del comercio internacional
centrandose en la cuenta corriente de la balanza de pagos.

10



a) Constituye una parte exdgena de la demanda.

b) Genera flujo de ingresos de divisas para financiar las importaciones, relajando con ello la

restriccion del crecimiento.

c) Genera un efecto multiplicador que expande la demanda.

La hipotesis de esta investigacion es que el crecimiento de China se sostiene a través de las
exportaciones por medio de la ecuacion fundamental de Thirlwall (1979), que la relacion entre la
elasticidad de ingreso de la demanda de las importaciones y el crecimiento es negativa. En nuestro
estudio encontramos que, ademas de las exportaciones, el tipo de cambio real (TCR) tiene un
coeficiente més significativo que las exportaciones para explicar el crecimiento de China, sin embargo,
este resultado no rechaza necesariamente la ley de Thirlwall para explicar la evolucion de la economia
de China en el periodo de estudio, pues la formacién de capital y la productividad son variables que
tienen una relacion directa y fuerte con las exportaciones, por ende, también con el crecimiento. Y en la
teoria de Thirlwall la acumulacién de capital y la productividad son enddgenas a la demanda.

La estructura de la presente tesis es la siguiente: en el capitulo 1 se revisa sucintamente el estado
del arte de la teoria del crecimiento econdmico con énfasis en el enfoque de oferta (teoria neoclasica) y
en el de demanda (Keynes, especificamente el modelo de Thirlwall (1979). En el primer caso,
comentamos el modelo de Robert Solow y en el segundo la teoria de A.P. Thirlwall. En el capitulo 2 se
exponen los hechos estilizados de las variables econdmicas relevantes de nuestro estudio para analizar
el modelo de Thirlwall en la economia de China: la evolucién de PIB, las exportaciones, las
importaciones Y tipo de cambio. Por ltimo, en el capitulo 3 empleamos un modelo ARDL para probar
la hipdtesis de Thirlwall; para explicar el papel del tipo de cambio se utiliza un modelo VAR. Asimismo,
analizamos las relaciones del crecimiento en funcion de la formacion de capital y productividad de

China.
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Capitulo 1. Marco tebrico

Introduccion

A lo largo de la historia econdmica mundial y sobre todo en el siglo XX hemos podido
percatar que hay épocas con auges econdémicos impresionantes traducidos en su Producto
Bruto Interno (PI1B) y debido al incremento de la renta real han podido aumentar el ingreso
per capita el cual nos ha demostrado que es una de las razones por la cual son clasificados
como paises desarrollados, por el otro lado, también se hace notar que no todos los paises
pudieron beneficiarse de los auges econémicos aun siguiendo las mismas reglas o politicas
economicas.

De las preguntas mas comunes que nos hacemos en la investigacion acerca del
crecimiento econdémico son: ¢Por qué unos paises crecen mas que otros? y ¢Por qué algunos
paises ricos y otros, pobres?, estas preguntas no son nada nuevas, ya que han sido
preocupaciones de grandes pensadores econdmicos quienes ya han dedicado su investigacion
para encontrar la razon de este fendmeno de crecimiento diferencial.

Por ello existe innumerables lecturas acerca de este tema, dentro de éstas existe una
discrepancia entre dos teorias: la que aborda el modelo del crecimiento econémico por el
lado de la oferta y por otra por el lado de la demanda. Para poner en contexto al lector de
como se llegd al modelo de crecimiento de Thirlwall se abordara en el capitulo uno de forma
breve alguna de las teorias de crecimiento “ortodoxos”, es decir, por el lado de la oferta para
refutar concluyendo el porqué se analizé después el modelo de crecimiento por el lado de la

demanda.
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1.1 Enfoque de oferta: modelo de crecimiento de Solow
El modelo de crecimiento neoclasico se basa en tres supuestos importantes:

1) La dotacion de factores productivos trabajo (L) y capital (K); el progreso técnico es
exogeno (t) y ayuda a ahorrar trabajo. L, Ky t crecen a una tasa constante de manera
exogena.

2) Elahorro (S) es igual a la inversion (1). Debido a que todo el ahorro se invierte y que
S determina a I, no existe una funcidn de inversion independiente: S = I = sY.

3) El producto esté en funcién de la cantidad de trabajo y de capital. Esta funcion tiene
rendimiento de escala constantes y decrecientes en los factores individuales de
produccion. Generalmente utiliza una funcién de produccion Cobb-Douglas:

Y = TK*L1-“ (1.1)

Donde Y representa el producto, K es el capital, L es el trabajo, T es la tecnologia, «es la
elasticidad del producto respecto al capital y (1-a) es la elasticidad del producto respecto al
trabajo.

Cuando se suman los exponentes y el resultado de es igual a 1, entonces existen
rendimientos a escala constantes, de manera que un aumento de 1% en el capital y el trabajo
genera 1% de crecimiento en el producto. Para realizar pronosticos con este modelo es
necesario transformar la ecuacion Y = TK*L~% en forma intensiva del trabajo, por lo que
puede expresarse asi:

Y TK*L1~-2

K
7 —— =T(*6q=THK)" (1.2)

Donde g denota el producto per capita y k, el capital per cépita.

13



Es un modelo de oferta, el ahorro determina a la inversion, la demanda, por tanto, no
influye en el crecimiento econémico y la cantidad de factores de produccién y el progreso
técnico son exdgenos.

Robert Solow (1956) fue un pionero del enfoque de oferta porque contribuyé un
modelo de crecimiento econdmico en su articulo “A Contribution to the Theory of Economic
Growth” publicado en el Quarterly Journal of Economics. Solow presenta un modelo de un
solo bien cuya tasa de produccion es Y; y representa el ingreso real de la poblacion: una parte
de ella se destina al consumo y el resto al ahorro y la inversion. El ahorro es una constante
“s”, por lo que es la tasa de ahorro denominada sY;. El stock de capital es K; que toma la

forma de una acumulacién del producto compuesto. La inversion neta es sélo la tasa que hace

. . dK
incrementar al stock de capital - O:

K =sY (1.3)
La funcion de produccion se construye a partir de dos factores: capital y trabajo, los
cuales estan representados ya con las posibilidades tecnologicas y se representa de la
siguiente manera:
Y = F(K,L) (1.4)
Solow sustituye la ecuacion (1.4) en la ecuacion (1.3) para obtener:
K = sY(K,L) (1.5)
Una manera de cerrar el sistema puede ser igualando la demanda de trabajo a la oferta,
en donde la ecuacion quedaria compuesta de la siguiente manera: la productividad marginal
del trabajo fisico es igual a la tasa de salario real y esto se iguala con la oferta de trabajo. Por
lo que ahora la forma general de hacer que la oferta de trabajo sea una funcién del salario

real es igualando el salario real a un nivel de subsistencia convencional.
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El modelo en esencia replica un aspecto de la teoria que desarroll6 Harrod: el
crecimiento de la poblacion es exdgeno y la fuerza laboral se incrementa a una tasa constante
n:

Ly = Loe™ (1.6)

En la ecuacion (1.5) L representa el empleo total; y en la ecuacion (1.6) representa el
empleo disponible (oferta de trabajo), por lo que al juntar las ecuaciones (1.5) y (1.6) se
obtiene el empleo total del mercado que se mantiene perpetuamente?:

K = sF(K,Lye™) (1.7)

La ecuacion (1.7) es el diferencial en la variable K;, y ésta a la vez es la solucion que
deja al stock de capital en un perfil temporal correspondiente al pleno empleo del trabajo
disponible, como lo expresa Solow (1956:68): “Su solucidn proporciona el perfil del capital
social que empleara4 completamente la fuerza laboral disponible en el tiempo. Una vez que
conocemos la ruta del stock de capital y la fuerza de trabajo a través del tiempo podemos
calcular el producto real a partir de la funcién de produccion. La ecuacion de productividad
marginal determina la trayectoria temporal de la tasa salarial real, que a la vez, ésta implica
el supuesto del pleno empleo del total de stock de capital disponible™.

El modelo de Solow explica que, dada la flexibilidad de precios de los factores de
produccion capital y trabajo, asi como la perfecta sustitucion en la produccion entre estos
factores, las distintas economias tenderan a converger en su tasa de crecimiento de PIB per

capita. De modo que, en el corto plazo, unas economias operaran con mayor intensidad de

2 |_a ecuacion (1.7) es la ecuacion béasica que determina la trayectoria temporal de la acumulacién de capital
que se debe seguir para emplear todo el trabajo disponible. Solow explica que la ecuacion (4) puede verse como
una curva de oferta de trabajo vertical que se desplaza conforme aumenta la cantidad de fuerza de trabajo y la
tasa de salario real se ajusta en consecuencia.
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capital o trabajo que otras, pero en el largo plazo se igualaran las escaseces relativas y, por
tanto, los precios relativos de los factores de produccion, con lo cual ocurrira la convergencia
econdmica que pronostica el modelo de Solow. Finalmente, si ocurre que las economias no
convergen de esta manera, el modelo de Solow lo atribuye a la ausencia de perfecta
sustitucion entre los factores productivos y a la falta de flexibilidad de precios de los mismos.

En el modelo de Solow no hay una explicacion de la divergencia en el crecimiento
economico. Esto se debe en parte a que no se consideran las restricciones de demanda y de

balanza de pagos que enfrentan las economias.

1.2 Enfoque de demanda: el modelo de Thirlwall

Harrod (1933) desarrolla el multiplicador del comercio exterior que explica el efecto positivo
de las exportaciones en el crecimiento economico. A su vez, Kaldor (1967) explica el circuito
virtuoso que deriva de la interrelacion entre el crecimiento del producto, las exportaciones,
la productividad, el ahorro, la inversién y el progreso tecnolégico cuando el multiplicador
del comercio exterior de Harrod ejerce un efecto positivo en la balanza de pagos. EI modelo
de Thirlwall es un desarrollo y una extension que combina el multiplicador de comercio
internacional de Harrod y la dindmica planteada por Kaldor.

El punto de partida del analisis de Thirlwall (1979) son los interrogantes siguientes:
¢qué sucede si una economia consigue un nivel de actividad productiva con pleno empleo de
sus recursos productivos, capital y trabajo, sin experimentar problemas de desequilibrio en
su balanza de pagos? Y, por el contrario, ;qué sucede si la economia experimenta
desequilibrios insostenibles de balanza de pagos antes de alcanzar el pleno empleo de su

capital y fuerza de trabajo?
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En el primer caso, la economia cursara una trayectoria virtuosa de expansion
productiva, incremento de las exportaciones, aumento de la demanda efectiva, superavit en
cuenta corriente, aumento de la inversion y del ahorro, progreso tecnoldgico, y asi
sucesivamente. En el segundo caso, la economia tendra que frenar su crecimiento para ajustar
la balanza de pagos, se contraerd el producto y habra una recesion para obtener un superavit
comercial de forma recesiva, disminuiran la inversion y el ahorro, las exportaciones se
deprimiran, aumentara el desempleo y caera la demanda efectiva, y de ello resultard un
rezago tecnoldgico. Asi, las distintas economias experimentaran crecimiento diferencial
dependiendo de su posicion en balanza de pagos, porque unos paises experimentan superavit
en cuenta corriente y otros déficits, y esto depende de las diferentes elasticidades ingreso de
la demanda de exportaciones y de importaciones de cada pais.

Thirlwall (1979, p.95) se refiere a este proceso dinamico cuando afirma “ningun pais
puede crecer mas rapido que la tasa consistente con el equilibrio de la balanza de pagos en
cuenta corriente”. En el largo plazo, el equilibrio de la balanza de pagos establece un limite
infranqueable al crecimiento econdémico, al empleo y a la distribucién del ingreso. Es posible
que un pais pueda financiar su déficit comercial por un tiempo, incluso por mucho tiempo,
pero en el largo plazo los mercados financieros exigiran la liquidacion de la deuda externa
que significa ese déficit. Por tanto, la tasa de crecimiento consistente con el equilibrio de la
balanza de pagos es la Unica tasa de crecimiento sostenible en el largo plazo.

Para explicar esta dindmica de forma mas rigurosa y formal, Thirlwall (1979, 2019)
y Thirlwall y Hussain (1982) se elabordé un modelo conocido actualmente como la Ley de
Thirlwall. EI modelo parte del andlisis del equilibro de la balanza de pagos, que esta dado de

la siguiente forma:
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PyuX,= P;M, +E, (1.8)

Donde P4 es el nivel de precios de las exportaciones en moneda nacional, X; es la
cantidad de exportaciones, Py, es el nivel de precios de las importaciones en moneda nacional,
M, es la cantidad de las importaciones y E; es el tipo de cambio medido en moneda nacional.

La ecuacion (1.8) explica el equilibrio de la balanza comercial en niveles de
exportaciones (medidas en moneda nacional) e importaciones (en moneda extranjera
multiplicado por el tipo de cambio. Posteriormente, expresa esa igualdad en tasas de
crecimiento (denotadas en letras mindsculas):

Pat+tXx=pstm+e (1.9)

La tasa de crecimiento de las exportaciones esta dada por el producto de la elasticidad
precio de la demanda de éstas multiplicada por los términos de intercambio reales y el tipo
de cambio mas la elasticidad ingreso de la demanda de exportaciones multiplicada por la tasa
de crecimiento del ingreso del resto de la economia mundial, tal como se expresa en la
siguiente ecuacion:

x=nPq—P;—e)+e(z) (1.10)
P,;;: es el nivel de precios domésticos en el tiempo t
Py.: es el nivel de precios extranjerosen el tiempo t.

Donde (P; — Pr — e) denota los términos de intercambio reales, e es el tipo de
cambio, ¢ es elasticidad ingreso de la demanda de exportaciones, z es la tasa de crecimiento
de la economia mundial y n es la elasticidad precio de las exportaciones. Los precios
relativos se mantienen constantes.

Las importaciones (M) son una funcion multiplicativa de una constante (B) que

multiplica a la razon de precios por el tipo de cambio y la elasticidad precio de las
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importaciones por el ingreso nacional (Y) y la elasticidad ingreso de la demanda de

importaciones.

PiE\Y (1.11)
M =B (—) Y”™
Py

Expresado esto en tasas de crecimiento, la propension a importar (m) esta dada asi:
m=Y(Ps+e—Py)+mn(y) (1.12)
Donde v es la elasticidad precio de la demanda de importaciones,  es la elasticidad
ingreso de la demanda de importaciones.
Las exportaciones (X) son una funcién producto de una constante (A) que multiplica
a la razén de precios, por el tipo de cambio y la elasticidad precio de las exportaciones (1)

por el ingreso del exterior (Z) y la elasticidad e ingreso de la demanda de exportaciones (¢):

X—A(Pd >nzs (1.13)
P/E

Expresada en tasas de crecimiento, las exportaciones estan dadas como sigue:
x=1n{Pa—ps—e)+ &) (1.14)

Las ecuaciones (1.11) y (1.13) representan los niveles de importaciones y
exportaciones respectivamente y, en este sentido, sus valores son una representacion estatica
del modelo macroeconémico de una economia abierta. Por otra parte, la ecuacién (1.16) es
la representacion dinamica del modelo de crecimiento de Thirlwall.

A partir de los determinantes de las tasas de crecimiento de las exportaciones y de las
importaciones, Thirlwall deriva su ecuacién fundamental en donde Y es la tasa de

crecimiento econdmico consistente con el equilibrio de la balanza de pagos:

[(A+n+9)(Py—P;—e) +£(2)] (1.15)
YA

B
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Suponiendo que los términos de intercambio y el tipo de cambio se mantienen
constantes, es posible expresar Yg en funcién de la razén entre la elasticidad ingreso de la
demanda de exportaciones multiplicada por el crecimiento de la economia mundial, por una
parte, y la elasticidad ingreso de la demanda de importaciones, por otra:

(1.16)

Thirlwall postulaque n <0, % <0, 7> 0,6 > 0 y (Pr —e — Py > 0)= 0. Supone,
ademas, que en una economia pequefia abierta se cumple la condicion Marshall-Lerner, es
decir, (1+n+¥) < 0. Sin embargo, las elasticidades precio ni el tipo de cambio son las
variables mas significativas en la determinacion del crecimiento sostenible de largo plazo
consistente con el equilibrio de la balanza de pagos.

[(1+n+y)(Pa—Pf—e)+e(2)]
s

La connotacion de la ecuacion (1.15): Yz = es interesante,

dado que de ahi se infiere lo siguiente:

1) Una tasa de inflacion nacional mayor deprimird Ys “si la suma de la elasticidad
precio propia de la demanda de exportaciones y la elasticidad cruzada de la
demanda de importaciones es mayor que la unidad en valor absoluto” (Thirlwall,
1979 [2019]:15).

2) A lainversa, la inflaciobn mayor de los socios comerciales incrementara Yg “si la
suma de la elasticidad precio propia de la demanda de importaciones y la
elasticidad cruzada de la demanda de exportaciones es mayor que la unidad en
valor absoluto” (Thirlwall, [2019]:15).

3) Una devaluacion monetaria permanente mejorard Yg “si la suma de las
elasticidades precio propias de las demandas de importaciones y exportaciones

excede a la unidad en valor absoluto (la condicién Marshall-Lerner | + ¥| > 1).”
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(Thirlwall, [2019]:15-16). Sin embargo, la devaluacion permanente no existe,
ademas de que provocaria inflacion galopante y anularia el efecto en Ye.

4) Un crecimiento mas rapido de Z incrementara Ys.

5) Cuanto mayor sea el valor de 7z, menor sera Yg.

Thirlwall y Hussain (1982) extendieron el modelo original para incluir los flujos de
capital y explicar asi el caso en que la economia registra tasas de crecimiento con déficit en
balanza comercial y debe financiar su déficit con deuda. EI modelo afiadiendo los flujos de
capital esta dado de la siguiente manera:

PsX + C = P;ME (1.17)
Donde C > 0 son los flujos de capital medidos en moneda nacional.
Ahora el crecimiento consistente con el equilibrio de la balanza de pagos total (Ygr)
incluye los flujos de capital (c > 0):

[(Pg—Pi—e)+ (6n+P)(Py— Py —e)ez+ (1—-6)(c—Py)| (1.18)
14

Ypr =
Donde ¢ son los flujos de capital nominales, 6 esla participacion de las
exportaciones en los ingresos totales que financian las importaciones, (1-6) es la
participacion de los flujos de capital en los ingresos totales. En la ecuacion (1.18) el primer

, . Ps—Psr—e
término %

representa el efecto de los términos de intercambio puro sobre el

e
) denota el volumen de las

. . , . (On+yY)(Pg—PF—
crecimiento del ingreso real; el segundo término — 4 (nd :

.. . . p . Oez . .
variaciones de los precios relativos; el tercer término — €s el efecto de cambios exdgenos

M es el efecto del

en el crecimiento del ingreso del exterior y el cuarto término

crecimiento de los flujos de capital reales que financian el crecimiento.
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En conclusién, el modelo de Thirlwall (1979) y la extension del mismo formulada
por Thirlwall y Hussain (1982) representa una aproximacion més realista al problema del
crecimiento diferencial que se observa en la economia mundial, al tiempo que incorpora la
explicacion de la causa de los flujos de capital hacia los paises que acumulan deuda para

financiar el crecimiento con desequilibrios en balanza de pagos.

Conclusion

En este capitulo hemos presentado de manera sucinta las teorias del crecimiento econémico
que ponen el énfasis en el lado de la oferta y en el de la demanda. Como hemos visto, el
modelo de Solow (1956) plantea que el crecimiento econdmico depende exclusivamente de
la dotacion relativa de factores de produccion capital y trabajo disponibles en la economia.
En esta teoria la demanda no desempefia ningun papel.

La segunda teoria que hemos analizado es el modelo de Thirlwall (1979) y la
extension formulada por Hussain y Thirlwall al incluir los movimientos de capital. Para
efectos del analisis empirico, consideramos que el modelo de crecimiento restringido por el
equilibrio de la balanza de pagos representa un enfoque mas adecuado para explicar el
dinamismo de la economia de China, problema principal considerado en la hipotesis de esta
investigacion. A continuacién, presentamos los hechos estilizados mas relevantes de la

economia china relacionados con nuestro estudio.
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Capitulo 2. Hechos estilizados

Introduccion

En la China moderna que abarca el periodo de 1949 hasta el presente ha habido grandes
transformaciones culturales y estructurales. Tras el triunfo del partido comunista, la
Republica de China pasoé a llamarse Republica Popular de China (RPC).

Mao Ze Dong, tras vencer en las guerras civiles chinas (1927-1949), se convirtio en
el lider mas importante del partido comunista de la RPC. Durante su gobierno Mao (1949-
1976) trat6 de construir un pais industrial sélido con base en politicas socialistas y progreso
tecnoldgico con el apoyo de la Union Soviética. La labor méas notable de su mandato fue que
se consiguio un bienestar social sobresaliente que no se habia visto antes: la pobreza se redujo
relativamente y la desigualdad social también (Bo, 2014). Sin duda alguna, para la RPC Mao
logré la estabilidad necesaria para el desarrollo de la China actual.

Zhou En Lai, quien fue el primer ministro del partido comunista durante el mandato
de Mao, propuso un plan de modernizacién para la RPC el 23 de septiembre de 1954. El plan
consistia en la transformacion de cuatro areas: el sector industrial, el sector agrario, el sistema
de transporte y la defensa nacional. Estas modernizaciones estratégicas formaban objetivos
generales del plan nacional de desarrollo de China (PNDCH) con el propdsito de que China
pudiera ser una economia avanzada. Para ello, se dividio en dos fases: primero, establecer un
sistema industrial independiente relativamente completo y un sistema econémico solido; y
segundo, incrementar la productividad del sector agrario. Con lo anterior se pretendia cubrir
los cuatro objetivos fundamentales del PNDCH para ser un pais de vanguardia. (The Central
People’s Government of the PRC, 2009).

Otro pionero de las grandes transformaciones de la RPC fue Deng Xiao Ping (1977-

1999), quien fue uno de los militantes mas valiosos del partido comunista debido a que
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introdujo progreso y crecimiento econémico en términos que no se habian visto antes. Difirid
en algunos ideales con Mao, ya que, en vez de una economia cerrada, Deng dio pie a la
apertura de la economia y descentralizo el gobierno en cierto sentido, lo que permitio dar el
primer salto al crecimiento econdémico en China. Ademas, otra caracteristica importante del
liderazgo de Deng fue que aumentaron los incentivos econdmicos y se reorganizd la
estructura politica de la RPC sin perder la esencia de los ideales de Mao.

El objetivo de este capitulo es presentar la evolucion de las variables econémicas de
relevancia a considerar para el estudio: crecimiento econémico, exportaciones e

importaciones, el tipo de cambio y la formacidn bruta de capital fijo de 1994 a 2018.

2.1 Evolucion del Crecimiento econémico
La RPC durante el periodo 1994-2018 pasé por cambios estructurales importantes como: el
establecimiento del renminbi (RMB) como moneda oficial de conversion de China, creacién
de zonas econdmicas especiales que en un principio fueron un proyecto gue consistia en cinco
zonas, y que en 2004 se incremento a 164 zonas. La incorporacion a la OMC en 2000 y a
otras organizaciones para fomentar el crecimiento fue otro cambio importante.

Las tasas de crecimiento trimestrales durante 1994-2018 en general han sido mas altas
que las del resto del mundo, por ejemplo, en 1995Q1 la economia dio un salto de 56%
respecto al trimestre del afio anterior, esto debido a la politica industrial y de apertura
comercial. Sin embargo, la RPC también se vio afectada por la crisis dot com: la baja
demanda del exterior afectd el ingreso nacional, por lo que el gobierno decidi6 optar por una
politica fiscal proactiva (Consulate-General of PRC of Chicago, 2003). Esto funcioné bien,
ya que China mantuvo un crecimiento sostenido de 1999 hasta 2008, afio este Gltimo en que

ocurrio la crisis suprime (ver grafica 2.1).
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La crisis suprime afectd a la economia china debido a la contraccion de la demanda
externa. En respuesta, el gobierno de la RPC aplicé estimulos fiscales y acelero la actividad
industrial progresivamente, en especial los resultados favorables fueron debido a los sectores

de produccion de acero, petrdleo y productos quimicos (Li y Putterman 2008).

Gréfica 2.1

Tasa de crecimiento de China
(1994Q1-2018Q4)
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Elaboracion propia con datos de la FRED

Otro subperiodo que se puede destacar de la economia de la RPC es el desarrollo post-
crisis economica, 2010-2018: se observo un crecimiento mas lento. Sin embargo, la tasa de
crecimiento sigue siendo mas alta que el resto del mundo. La importancia de la transicion de
los sectores industriales ha sido muy notoria. Este cambio estructural en la economia China
explica el comportamiento de la tasa de crecimiento en el periodo de 2010 a 2018. (vease

gréfica 2.2)
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Gréfica 2.2

Tasas de crecimiento China, Estados Unidos y Economia Mundial
30 (1960-2018)
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2.2 Evolucion de las exportaciones e importaciones

A lo largo del periodo de estudio, los términos de intercambio para China se tornaron cada
vez mas favorables. Ya en 1996 se consideraba a la RPC como uno de los grandes paises
exportadores. El valor total de las exportaciones fue US$ 151,047 millones. En la figura 2.1
se muestran los cinco paises hacia los cuales China hizo sus exportaciones entre 1996 y 2017:
Hong Kong, China encabeza la lista con el 21.79% en 1996, con un valor de US$ 32,906
millones; el segundo lugar es Japon con 20.45% por un valor de US$ 30,886 millones;
Estados Unidos conforma el tercer lugar con el 17.86% representando un valor de
US$ 26,706 millones; mientras que Corea del Sur conforma el 4.97% de las exportaciones
por un valor de US$ 7,500 millones; Alemania era el quinto socio de las exportaciones de
China con el 3.87% con un valor de US$ 5,843 millones y, por ultimo, el resto de los 192
paises que en su conjunto conforman el 31.25% de las exportaciones de China con un valor

de US$47, 206 millones. (WITS, 2019)
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Figura 2.1

Hong Estados Unidos
Kon
ng, 17.68%
Chl na Alemania Corea
SOCIOSDE LASEXPORTACIONES 1996
DE CHINA: 1996, 2000 y 2017 s 0 287 A.97%
21.79% Otros
Elaboracién propia con datos del Banco Mundial socios
Japén (192 paises)
1996
20.45% 31.25%
2000 6.06% 454% | 3.16%
Estados Unidos 16.72% Estados
Ay Corea Alemania U nidOS
20.93% E | B 2017 Otros socios
Otros 19.01% (209 paises)
Hong Kong, S0Cios 2017
China (199 paises) Tk 54.89%
Ay China Y ' 0
17.86% 36.24%
12.34%

Los tres bienes que tienen mayor participacion en las exportaciones de China son:
bienes de consumo, representando un 53.08% del total de las exportaciones; después, los
bienes intermedios con el 20.8% y por ultimo los bienes de capital con 17.92%. De los
productos manufacturados méas exportados para el mismo afio fueron: textiles y prendas de
vestir, que representaron el 23.15% de las exportaciones, y maquinaria y electrénicos con el
20.57%.

China conforme iba abriéndose a la economia mundial, la composicion de las
exportaciones de los socios de China también fue cambiando durante el periodo de estudio.
Podemos observar que para el afio 2000, Estados Unidos se coloca como el mayor socio
comercial de China después Japon. Para 2017, Estados Unidos adn sigue siendo su mayor
socio de exportacion, aunque con una menor participacion. Hong Kong vuelve a ser su
segundo socio de exportacion reemplazando a Japdn, que redujo su participacion en las

exportaciones de RPC durante los ultimos afios.
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Por otro lado, China ha diversificado méas sus exportaciones hacia otros paises. A
mediados de los afios noventa el resto del mundo (190 paises), exceptuando los ya
mencionados arriba, conformaban el 30% de las exportaciones chinas, mientras que en la
actualidad representa mas del 50% con mas de 200 paises socios.

Una de las principales razones por la cual China ha experimentado la rapida expansion
del comercio y, junto con ello, el crecimiento econdmico es la apertura comercial apoyandose
también en la incorporacion a la OMC, lo que le permitid ofrecer mas de sus exportaciones
para la demanda del mercado mundial.

Para el periodo de 2005-2008 (véase grafica 2.3) las exportaciones de China estaban
en un boom debido al dinamismo que cambid su estructura de la industria hacia productos
manufacturados electrénicos y maquinaria. Este cambio estructural mantuvo un crecimiento
sostenido de las exportaciones debido a la diversificacion de la industria en favor de producir
mercancias de mayor valor agregado. Ademdas, China mantuvo un aumento en la
productividad que permitié evitar los choques externos (Finance & Development FMI,

septiembre 2007).

Grafica 2.3

Tasa de exportaciones de China
(1994Q1-2018Q4)

Elaboracién propia con datos de la FRED.
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En el periodo de la crisis de 2008 podemos observar una caida importante en la
actividad exportadora de China (véase grafica 2.3). Para este afio, el gobierno central de la
RPC aplicd un importante estimulo fiscal con el fin de ayudar a la recuperacion de la
actividad econdémica del pais, la actividad industrial se acelerd progresivamente desde marzo
del 2009 y con ello logré aumentar la confianza empresarial, los cual llevé a China a
posicionarse como el tercer lugar de la economia mundial en cuanto al comercio internacional
de acuerdo con el FMI (2009). Afadiendo a lo anterior, alguna de las medidas para
contrarrestar las tensiones financieras que habia fue que se firmaron acuerdos de swaps de
divisas de moneda local por ¥ 650 millones RMB con diversos paises asiaticos y de América
latina. (Banco de Espafia, 2009).

Por ualtimo, en el periodo 2010-2018 en la gréafica (2.3) se observa una tendencia
decreciente en el sector exportador, lo que se explica porque: 1) la economia mundial
experimentd una recesion y luego una recuperacion lenta y bajas perspectivas econémicas;
2) si el ingreso internacional tiende a bajar, significa una restriccién al crecimiento y aunado
a ello, la demanda global tiende a bajar; 3) y por Gltimo, si la economia de la RPC tiende a la
desaceleracion econdémica esto tendra un impacto negativo en la economia internacional.

Derivado del panorama mundial China decidié implementar una nueva politica, la
llamada Cuatro Integral (P44 ) en donde se implementa a profundidad el nuevo
concepto de desarrollo que consiste en: la produccion de alta calidad; tener como eje principal
la reforma estructural por el lado de la oferta; profundizar y reformar la apertura para prevenir

y resolver los riesgos que conlleva una desaceleracion de la actividad econdmica; asi como

reducir la pobreza, prevenir y controlar la contaminacion (NBS, 2019).
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En cuanto a las importaciones, después de las reformas de liberalizacion econémica
y descentralizacion del gobierno 1978-1989 aumentaron los incentivos econémicos y con
ello también se consiguié una mayor apertura hacia del mercado internacional. Desde la
década de los afios noventa, la mayor parte del comercio estaba cada vez mas determinado
por el libre mercado y menos por el gobierno. En las primeras reformas implementadas a
fines de la década de 1970, China mantenia un sistema de controles complejos y restrictivo
(aranceles, cuotas, requerimientos de licencias, restriccion por nimero de empresas, control
de calidad, inspecciones constantes de los productos, entre otros factores). Sin embargo,
cuando la RPC se incorpora a la OMC en 2001 cambio el sistema de politicas de importacion,
uno de los grandes cambios fue que se redujeron al 15% los aranceles a la importacion (Lardy
y Fellow, 2003) .

En la grafica (2.4) se pueden apreciar tres subperiodos: 1994-2002, 2003-2010 y
2011-2018. De 1994 a 2002 antes de que la RPC entrara a la OMC tuvo un crecimiento
promedio de 13.3%. Se pueden observar la descentralizacion del gobierno y los incentivos a
los gobiernos estatales para impulsar la economia local; de 2003 a 2010 se incrementaron las
importaciones, 22.5% en promedio. El ingreso a la OMC y el aumento del nimero de socios
comerciales trajo consigo un beneficio significativo para el crecimiento en conjunto del pais.

Por Gltimo, durante 2011-2018 China logré bajar las compras al exterior a 6.2%.
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Gréfica2.4

Valor de las importaciones de China 1994-2018
(tasa de crecimiento anual)
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Elaboracién propia con datos de la FRE
China es un pais que tuvo varios cambios estructurales como parte la estrategia para
posicionarse como un pais desarrollado; las politicas econdmicas y las reformas estructurales
fueron herramientas fundamentales para ese objetivo. Durante 2011-2018, las politicas
implementadas se orientaron a disminuir las importaciones y proteger al mercado interno.
Otra politica utilizada para aminorar las importaciones de capitales fue la restriccion
de la propiedad extranjera y los acuerdos para la transferencia de tecnologia. Estas
restricciones a la inversion tienen una funcién dual: 1) disuadir la entrada de productores
extranjeros en el mercado chino a menos que contribuyan a la transferencia tecnologica y 2)
para mejorar la innovacion tecnoldgica interna y la sustitucién de importaciones (White

House Office of Trade and Manufacturing Policy, 2018).

2.3 Evolucion del tipo de cambio
De acuerdo con Yu (2018), el régimen de tipo de cambio en China desde 1949-1970 fue de
paridad fija y a un nivel muy sobrevalorado. Al mismo tiempo, se fijé un tipo de cambio

interno para las exportaciones a fin de obtener mayores beneficios. Para las exportaciones la
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paridad era 2.8 renminbi (RMB) por ddlar, mientras que para las otras transacciones la tasa
de cambio era ¥ 1.5 por dolar americano (Goldstein y Lardy, 2009 en Yu, 2018).

Para 1994, el gobierno decidi6 establecer el RMB como moneda oficial. Ademas, se
pasé de un régimen fijo a flotacion administrada. En principio funcionaba muy bien e
inclusive ayudo a obtener saldos positivos en la balanza comercial. Sin embargo, con la crisis
financiera de Asia oriental en 1995 cambi6 dréasticamente la direccién de las politicas, el
gobierno central decidié endurecer los controles de capital para calmar el panico en los
mercados. A diferencia d otros paises de Asia, China no devalué su moneda y cambio6 la
politica de flotacién administrada por una vinculacion de facto muy estrecha al dolar
estadounidense (Yu, 2018).

La decision anterior se suponia que desapareceria en cuanto la recesion cesara y con
ello se volveria a la politica de flotacion y que el tipo de cambio se determinase en el mercado
a través de las fuerzas de oferta y demanda. Sin embargo, esto no sucedié sino hasta el afio
2005 cuando el RMB dejé de tener esta relacion de facto con el dolar y paso a fijarse respecto
de una cesta internacional de monedas. La urgencia de la medida era que las exportaciones
se verian afectadas si habia una vinculacion fuerte del RMB con la moneda estadounidense
(Ibidem).

El Banco Popular de China (PBC) anunci6 en 2005 que la moneda nacional tendria
una flotacion diaria dentro de una banda de + 0.3 por ciento respecto al délar, mientras que
el RMB flotaria en una banda méas amplia de £150 puntos respecto al euro, el yen y el dolar
de Hong Kong (Das, 2019).

En la grafica (2.5) se puede apreciar que antes de 1994 el tipo de cambio no era estable,
mientras que después de 1994 la moneda china se movia dentro de una banda de flotacion

sucia. Otra caracteristica destacable de esta variable es que la politica monetaria del banco
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central chino BPC ha podido mantener estable la moneda y esto tiene concordancia con el
acelerado crecimiento econémico.

Gréfica 2.5

Evolucion del tipo de cambio de China 1981-2018
(Tasa de crecimiento)
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Elaboracion propia con datos de la FRED

2.4 Evolucion de la formacion bruta de capital fijo

La formacion bruta de capital fijo (FBK) se mide por el valor total de las adquisiciones menos
las disposiciones de activos fijos efectuadas por el productor, en este caso por parte del
gobierno, durante el periodo contable mas ciertos gastos especificos en servicios que
incrementan el valor de los activos no producidos (SCN, 2008). En China, la evolucion de la

FBK muestra una tendencia creciente en el tiempo (véase gréafica 2.6).
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Gréfica 2.6

Formacion Bruta de Capital Fijo (FBK) de China
(1960-2017)
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Elaboracion propia con datos de la FRED.

Para destacar la importancia que tiene la inversion por parte del gobierno central chino
se debe comparar con su ingreso. En la gréfica (2.7) se observa la relacion de la FBK con el
PIB. La proporcion FBK/PIB se muestra en la linea punteada, destaca una tendencia creciente
de la inversidn. Se observa una caida importante en 1962, esto debido a la Guerra sino-india.
De 1960-1993 la tasa promedio de inversion por parte del gobierno central era alrededor de
33% en relacién con el ingreso nacional. Durante 1994-2018 la tasa media de la formacién
bruta de capital fijo en proporcion al ingreso fue 43%, lo cual quiere decir que la acumulacion
de capital del gobierno chino ha sido muy elevada.

La elevada formacion de capital se ha reflejado en la productividad, lo cual también
ha llevado a un acelerado crecimiento de la produccion. Chow (1993) hace énfasis en la

importancia que ha tenido la FBK en el crecimiento econdémico.
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Graéfica 2.7

Evolucion de la formacion bruta de capital fijo y el PIB:
China 1960-2017
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Elaboracion pronia con datos del Banco Mundial

Conclusién
En este segundo capitulo analizamos un conjunto de hechos estilizados del comportamiento
de las variables relevantes para estudiar el crecimiento econémico de China de 1994 a 2018.
Como vimos, las exportaciones, las importaciones y el tipo de cambio tienen influencia en el
crecimiento de la economia china. La caracteristica mas importante es que las exportaciones
se incrementan notablemente tras abrirse la economia; y las importaciones disminuyeron en
el periodo 2011-2018. Por otro lado, el dinamismo de la formacion bruta de capital fijo resalta
la importancia del papel que ha tenido el gobierno central en cuestion de inversion, la tasa de
FBK rebasa el 40% del PIB en la actualidad.

En suma, los hechos estilizados revelan que las exportaciones han sido un motor
importante del crecimiento econémico, tal como lo propone la hip6tesis del modelo de
Thirlwall. Ademas, la extraordinaria FBK ha sido una premisa fundamental para el

dinamismo de las exportaciones y del PIB.
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En el tercer capitulo se probaré la relacion del crecimiento con las variables relevantes
(exportaciones, importaciones, tipo de cambio, formacion de capital) mediante métodos

econometricos.
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Capitulo 3. Estimacion econométrica
Introduccion
En este capitulo presento la metodologia y el analisis empirico para probar la hipétesis de la
investigacion con base en la cual explico los determinantes del crecimiento de la economia

de China. Dada la disponibilidad de datos de la RPC, realizo una estimacion de la ecuacién

fundamental del modelo de Thirlwall: ¥, = =

—.

Los resultados obtenidos muestran que la relacion entre la tasa de crecimiento de la
economia china (G) y las exportaciones (X) es directa o positiva y la relacién entre Y y la
elasticidad ingreso de la demanda de importaciones () es indirecta o inversa. La ecuacion
fundamental revela que s6lo existen dos maneras en que se puede elevar Y: aumentando las
exportaciones mas que las importaciones o reduciendo la demanda de éstas.

En el andlisis tomamos en cuenta el tipo de cambio real (TCR) por dos razones
fundamentales: primera, una economia emergente tiene como referencia de su comercio
internacional a la moneda hegeménica -el ddlar de Estados Unidos- con respecto a la cual

establece su paridad de tipo de cambio; segunda, un proposito es probar la influencia del tipo

de cambio en el dinamismo de la economia de China.

3.1 Modelo de rezagos distribuidos (ARDL)

Utilizo el método econométrico de series de tiempo dindmico uniecuacional; estimo un
modelo autorregresivo de rezagos distribuidos (ARDL) que permite ver si existe una relacion
de cointegracion entre las variables. También explica la relacion histérica entre la variable
dependiente y las variables independientes a través de sus rezagos. La especificacion teorica

de un modelo ARDL es la siguiente:
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k 9

Y, = ay + at + Z Y y_i + Z z B li,xjt—1; + ¢ (3.1)

j=11;=0
En donde Y;es la variable dependiente, a, es una constante, a;, ¥;, B, 1; son los
coeficientes asociados a la tendencia lineal y €, es un término estocastico. Para los rezagos
de todas las variables, incluyendo la enddgena, la sumatoria va de j = 1 hasta k.

Para denotar los rezagos usualmente se usa L, con lo cual se definen los polinomios
de retraso como Y(L) y B;(L); (L) =1— Zl Wil y B =1-3%/ =1 By LY

Podria rescribirse de la siguiente manera:

k
YWy, = @+ art+ ) B+ (32)
j=1

De acuerdo con la formulacion general, hay tres alternativas de presentar un modelo
ARDL, que se pueden utilizar para estimar los parametros y que también hacen uso de la
descomposicion de Beveridge-Nelson. La primera presentacion usualmente se utiliza para
una estimacion dinamica intertemporal; la segunda para la derivacion posterior a la
estimacion de la relacion a largo plazo y, por ultimo, la tercera es una reduccion de la
ecuacion (3.1) para la representacion de correccion condicional de errores (CEC) para la

Prueba de limites (Bound-test). En nuestro analisis utilizaremos la tercera.

3.2 Formula de correccion condicional del error (CEC) y la Prueba de limites (Bound-
test)

El objetivo este modelo es probar la cointegracion reduciendo un marco de autoregresion
donde vector tipico corresponde a la forma de correccién condicional de error (CCE). La

ecuacion (3.1) se reescribe de la siguiente manera para esta tercera alternativa de ARDL.:
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k
Yi=ag+at—yPpQ)Y, 4+ z Bi(Dx; 1
=1

(3.3)

k k
(Y x (L)Y g+ Z Bi(L)x; 1 |+ 2 Bi(L)xj, + €
j=1 j=1
Donde se usé la convencion siguiente:

p p
Yr@ =Y pli= Q WL L=(W+A-DYp=D)L (34
i=1 i=1

Y usando una vez mas la descomposicién de Beveridge-Nelson, sustituyendo la
ecuacion anterior de la forma CCE en la ecuacion inicial del modelo ARDL, la ecuacion (3.1)

se rescribe de la siguiente manera:

K
AY, =ayg+ a;t — Pp(1)(Y—q —

Bi()xj 1)+ P =* (L)AY,4
j=1
k k
+ (Z Bi(L)Axj (1) + Z Bj(L)Axj, + €
j=1 j=1 (3.5)

=ag+a;t — Y(1)EC,_1 + P+ (L)AY, 4

k k
+ (Z Bi(LAx; 1) + Zﬂj(L)ij,t"‘ €;
j=1 j=1

En la ecuacion (3.5) se pueden identificar el término de correccion de errores EC; y
la relacion de cointegracion entre las variables. Pesaran, Shin y Smith (2001) demostraron
que la ecuacion (3.5) es el CCE del modelo VAR (p).

Engle-Granger (1987), Phillips y Ouliars (1990), Park (1990) o Johansen (1991;1995)
requieren que todas las variables VAR sean 1(1). Sin embargo, Pesaran, Shin y Smith (2001)

propusieron una prueba de cointegracion robusta en la que se pueden combinar 1(0), 1(1).
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Proponen una prueba de limites para la cointegracion (Bound-test) sobre los parametros de
la ecuacion CEC (3.5); consiste en una prueba estandar del estadistico F o Wald para las

siguientes hipotesis nula y alternativa:

HO: (v (DB} ) =0
Hai (y (DN{BD} ) # 0

3.3 Prueba econométrica
La ecuacion lineal del modelo ARDL para evaluar el modelo de Thirlwall en el caso de la
economia de China durante el periodo 1994Q1-2018Q4 utilicé las variables tasa de
crecimiento de la economia (G), exportaciones (X), elasticidad ingreso de la demanda de las
importaciones (MY) y el tipo de cambio real (TCR) es:
G = By X1+ By X-3 — B ;MY + B, TCR_; + B,,D1995 + &, (3.6)

Utilizaremos el programa Eviews 10 para la estimacion los valores de 3. EI primer
paso fue elaborar las pruebas de raices unitarias para corroborar que las variables sean 1(0) o
I (1), es decir, en los modelos ARDL las variables deben ser estacionarias, en niveles o en

primeras diferencias.

Cuadro 3.1 Prueba de raiz unitaria en niveles

Dickey- Fuller Aumentada Phillips Perron
Constante ConCYT Ninguna Constante ConCYT Ninguna
-3.256105 -3.409790 -1.724735 -2.859600 -2.997280 -1.498608
G (0.0197) (0.0559) (0.0801) (0.0539) (0.1383) (0.1249)
N -3.406645 -3.375256 -2.640610 -3.556586 -3.825357 -2.572432
(0.0131) (0.0609) (0.0087) (0.0084) (0.0192) (0.0105)
My -4.399808 -4.347150 -4.435514 -3.978537 -3.923088 -4.011218
(0.0005) (0.0041) (0.0000) (0.0023) (0.0146) (0.0001)
TCR -4.883340 -2.881116 -2.901542 -13.90676 -13.51701 -14.12895
(0.0511) (0.1734) (0.0041) (0.0001) (0.0000) (0.0000)

Elaboracion propia.
La prueba de hipétesis plantea: Ho: la serie contiene raiz unitaria; H1: la serie es estacionaria. El cuadro reporta el valor

del estadistico t. Entre paréntesis, el valor-p correspondiente.
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Cuadro 3.2 Prueba de raiz unitaria en primeras diferencias

Dickey-Fuller Aumentada Phillips Perron

Constante ConCYT Ninguna Constante ConCYT Ninguna
-7.607449 -7.583018 -7.646086 -7.597201 -7.606208 -7.667480

AG (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)
AX -8.887531 -8.889635 -8.885682 -7.732069 -7.693199 -7.764544
(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)

AMY -8.714536 -8.700516 -8.747622 -8.714536 -8.700516 -8.747622
(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)

ATCR -13.90676 -13.51701 -14.12895 -13.90676 -13.51701 -14.12895
(0.0001) (0.0000) (0.0000) (0.0001) (0.0000) (0.0000)

Elaboracion propia.
La prueba de hipétesis plantea: Ho: la serie contiene raiz unitaria; H1: la serie es estacionaria. El cuadro reporta el valor

del estadistico t. Entre paréntesis, el valor-p correspondiente.

Con base en los cuadros (3.1) y (3.2), corroboramos que el modelo ARDL es el
adecuado para estimar el modelo de Thirlwall, dado que las variables son 1(0) e I(1). El
modelo dinamico uniecuacional muestra que las variables son significativas (véase Cuadro
3.3).

Para obtener el modelo 6ptimo, se aplico la primera diferencia a la variable MY y
usamos una variable dummy para el afio 1995, debido al movimiento brusco que experimentd
la economia China. Esta variable dummy permite capturar el cambio estructural que registrd
la economia china con la apertura comercial. De este modo, damos cuenta, si bien de forma
sucinta, de la transformacién estructural que experiment6 la economia antes y después de

esta reforma comercial.®

Cuadro 3.3

Variable | Coefficiente | Error Estandar | Estadistico T | Prob.*

G(-1) 0.957242 0.044794 21.37005 0.0000

G(-2) -0.135158 0.050522 -2.675220 0.0089

3 Preferimos este procedimiento para ilustrar en la tesis el cambio estructural en la economia de China porque
la disposicion de datos para periodo tan corto no permite dividir la serie entre antes y después del cambio
estructural y asi obtener resultados robustos.
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X 0.123775 0.031867 3.884152 0.0002
X(-1) -0.102592 0.041757 -2.456887 0.0160
X(-2) -0.003773 0.024668 -0.152951 0.8788
X(-3) 0.050451 0.023009 2.192621 0.0310
D(MY) 0.104515 0.031145 3.355721 0.0012
TCR -1.363204 0.098454 -13.84610 0.0000
TCR(-1) 1.144964 0.083598 13.69615 0.0000
D1995 -0.098507 0.029443 -3.345666 0.0012

C 0.016183 0.003924 4.124372 0.0001

Elaboracion propia con las estimaciones de Eviews

La ecuacion de cointegracion del modelo queda de la siguiente manera:
G, =0.3814+X,_3 — 0.5874D(MY),_3 + 1.2266 * TCR,_3 (3.7)
Después de haber estimado el modelo, realicé las pruebas de diagndstico necesarias
para corroborar que la evaluacion sea robusta y no exista regresion espuria. En la gréfica (3.4)
se muestra que los residuos se comportan de forma normal y la tasa de crecimiento estimada

es similar al comportamiento de la tasa de crecimiento observada.

Gréfica3.4
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Elaboracién propia.
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La siguiente prueba de diagndstico aplicada al modelo fue la de normalidad. En la
figura 3.1 se observa que los residuos estan distribuidos de forma normal. La probabilidad

que reporta el p-valor es mayor a 0.05. Por tanto, se acepta la hip6tesis nula de normalidad.

Figura 3.1

Prueba de normalidad

Skewness 0.211555
Kurtosis 3.237374

Jarque-Bera  0.951284
Probability ~ 0.621486

0
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Elaboracién propia.

La prueba de autocorrelacion por el multiplicador de Lagrange Breusch-Godfrey

permite detectar si los residuos son dependientes de forma serial.

Cuadro 3.4

Prueba de Autocorrelacién
Breusch-Godfrey LM

Rezago (4) PROB.
F-statistic 0.406003
Prob. Chi-Square(4) 0.7571

Elaboracion propia. La prueba de hipétesis plantea: Ho: no presenta autocorrelacion

donde p > 0.5; H1: presenta autocorrelacion donde p<0.5. El cuadro reporta el valor p.

La prueba anterior confirma que no existe autocorrelacion en los residuos del modelo.
La lectura de la prueba es: hipotesis nula (HO) p-valor > 0.05 no existe autoccorrealcion en

el modelo; la hipdtesis alternativa (H1) p-valor < 0.05 existe autocorrelacion.
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Ademas de las pruebas anteriores, es importante que los residuos del modelo no sean
heteroscedasticos, lo cual significa que la varianza estimada de los residuos tiene
dependencia con las variables exdgenas. En esta prueba, la hipotesis nula (HO) es F
estadistico > 0.05 no existe la relacion de dependencia y los residuos son homocedasticos; la

hipotesis alternativa (H1) es estadistico F < 0.05 existe heteroscedasticidad en los residuos.

Cuadro 3.5

Prueba de heteroscedasticidad

PROB.
F-statistic 0.531526
Prob. Chi-Square(10) 0.8441

Elaboracion propia.
La prueba de hipétesis plantea: Ho: no presenta heteroscedasticidad donde p >

0.5; H1: presenta heteroscedasticidad donde p<0.5. El cuadro reporta el valor p.

Como se observa en el cuadro (3.5) el p-valor es mayor a 0.05 por lo que aceptamos
la hipdtesis nula (HO) de que no existe heteroscedasticidad y nuestros residuos son
homoscedasticos, es decir, la varianza no tiene dependencia con las variables exdgenas.

Por ultimo, se realiz6 la prueba de estabilidad CUSUM y CUSUM Q.

Figura 3.2
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Elaboracion propia.

Elaboracién propia.
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Como se observa en la figura (3.2), el comportamiento de los residuos permanece
dentro de las bandas de confianza al 5%, el modelo pasa las pruebas de estabilidad. Por tanto,

nuestro modelo esta correctamente especificado.

3.4 Prueba de limites (Bound-test)
La prueba de limites es crucial para el modelo ARDL, dado que denota la existencia de

cointegracion en el largo plazo entre las variables del modelo. La lectura de la prueba es de
la siguiente manera: si el valor del estadistico F es mayor que el valor de los limites superiores
I(1), entonces existe cointegracion. Por otro lado, si el valor del estadistico F es menor al
limite inferior 1(0), entonces no hay cointegracion. Si el valor estadistico de F se encuentra
entre los dos limites, la prueba no es concluyente. Con base en estas hipotesis, los resultados

se reportan en el cuadro (3.6).

Cuadro 3.6 Estimaciones de los coeficientes

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship
Test Statistic Value Signif. 1(0) 1(1)
Asymptotic:
n=1000

F-statistic 10.86069 10% 2.72 3.77
k 3 5% 3.23 4.35
2.5% 3.69 4.89

1% 4.29 5.61

t-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship
Test Statistic Value Signif. 1(0) 1(1)
t-statistic -4.730918 10% -2.57 -3.46
5% -2.86 -3.78

2.5% -3.13 -4.05

1% -3.43 -4.37
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La prueba anterior nos arrojo que tanto los estadisticos F como T para la prueba de limite,
ambos valores son superiores a los limites 1(0) e (1) por lo que se concluye la existencia de
una relacion a largo plazo entre las variables estimada para el modelo.

En suma, la regresion estimada (3.8) es un modelo robusto y los resultados obtenidos
son concluyentes, ya que pasan las pruebas de diagnostico y la prueba de limite, lo cual quiere
decir que el modelo de Thirlwall explica el desempefio de la economia china. Sin embargo,
se destaca la significancia del tipo de cambio real dado que es un poco mas significativo que
las exportaciones con un coeficiente de 1.2266. Entonces, surge el interrogante ¢por que el
tipo de cambio es mas significativo que las exportaciones?

La competitividad de los bienes comerciables de China es resultado de una muy
elevada tasa de inversion sostenida durante varias décadas, no de una politica cambiaria del
tipo beggar-my-neighbour. Con el propdsito de probar esta hipotesis relativa a la tasa de
inversion como causa de la competitividad de las exportaciones y del dinamismo de la
economia de China, elaboramos un segundo modelo que analiza el papel de la formacion
bruta de capital fijo (FBK) en el crecimiento econémico,

Los modelos de vectores autorregresivos (VAR) se usan comunmente para
pronosticar series de tiempo interrelacionadas y para analizar el impacto dindmico de las
perturbaciones aleatorias en el modelo. El enfoque VAR evita la necesidad de modelar de
forma estructural cada variable enddgena. La ecuacién fundamental del modelo VAR se
puede describir como un proceso estacionario de dimension k, VAR (P) y se puede escribe
de la siguiente manera:

Yt = Alyt—l + -+ Ath—p + Cxt + Gt (38)
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En dénde Y; = (Y14, Yy, ..., Yie)' €5 un vector de las variables enddgenas k x 1; X, =
(X1t Xat, -, Xgt)" €8 Un vector de variables exdgenas de d x 1; A4, ..., A, son matrices de (k
x K) los rezagos a estimar; C es una matriz de k x d de coeficientes de variables exdgenas y
€ = (€1t €2t -+, €xr)’ €S UNA Matriz k x 1 de ruido blanco, con E(e;) = 0,E(e; €,') = Z. Y
E(e;e,') =0parat #s.

Derivado de lo anterior, se analizaron las variables productividad y la formacién bruta
de capital fijo de China. El resultado de la estimacion es la siguiente:

APTF = 0.062722,_3 - ALOG(FBK),_3 (3.9)

La figura 3.3 muestra que la productividad y la formacion de capital se comportan de
manera similar con tendencia al alza. Parece evidente la influencia de la acelerada formacion
de capital en la productividad y, por tanto, la competitividad de la economia china. Los
modelos VAR* que realizamos analizan la relacion entre productividad y FBK y entre FBK

y crecimiento.

Figura 3.3

Formacién Bruta de Capital Fijo (FBK) de China Productividad de China

(1960-2017) (1960-2017)
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Elaboracién propia con datos de Ia FRED, Elaboracién propia con datos del Banco Mundial

La ecuacion 3.10 reporta el resultado:

APIB = 1.016891,_, - ALOG(FBK),_, (3.10)

* Las pruebas econométricas del modelo VAR se encuentran en el anexo 1y 2 respectivamente.
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La figura muestra que la formacion de capital fijo y el crecimiento econémico exhiben

la misma tendencia.

Figura 3.4

Formacién Bruta de Capital Fijo (FBK) de China Crecimiento de China
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En conclusion, la evidencia empirica revela que los motores del crecimiento acelerado
de la economia de China son la acumulacién de capital, la productividad que deriva de ella,
el extraordinario incremento de la elasticidad ingreso de la demanda de exportaciones y el

mercado interno.

Conclusion
En la presente investigacion formulamos la hipotesis de que el extraordinario dinamismo de
la economia de China puede explicarse a partir del marco teérico suministrado por el modelo
de Thirlwall (1979), que postula que, el crecimiento econémico es funcion de la razon entre
la elasticidad ingreso de la demanda de exportaciones y la elasticidad ingreso de la demanda
de importaciones.

En nuestro analisis empirico, encontramos que el tipo de cambio real de China es
estadisticamente significativo. Con el fin de indagar si la competitividad de los bienes

comerciables de esta economia depende de una politica cambiaria beggar-my- neighbour
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realizamos un analisis econométrico para identificar el papel de la inversion en la
productividad y el crecimiento econdmico. En este sentido, nuestro hallazgo principal es que
la acelerada formacion bruta de capital fijo explica positivamente tanto el espectacular
incremento de la productividad como de la tasa de crecimiento de la economia de China. Este
resultado, constituye la aportacion fundamental de nuestra investigacion y, al mismo tiempo,

corrobora la hipotesis de la misma.
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Apéndice estadistico

Andlisis del primer modelo VAR

Modelo:
APTF = 0.062722,_3 - ALOG(FBK),_3 (3.10)

Cuadro la. Pruebas de raiz unitaria en niveles

Dickey- Fuller Aumentada Phillips Perron
Constante ConCYT Ninguna Constante ConCYT Ninguna
1.110644 -3.447456 4.001953 -3.512747 4.185327
LOG(FBK) 1.299675 (0.9984)
(0.9972) (-0.0552) (1.0000) (0.0475) (1.0000)
-0.419315 -1.187174 1.908789 -1.362479 1.562101
PTF 0.486191 (0.9848)
(0.8983) (0.9034) (0.9856) (0.8614) (0.9697)

Elaboracion propia.
La prueba de hipétesis plantea: Ho: la serie contiene raiz unitaria; H1: la serie estacionaria. El cuadro reporta el valor del estadistico t. Entre

paréntesis el valor-p correspondiente.

Cuadro 1b. Pruebas de raiz unitaria en diferencias

Dickey-Fuller Aumentada Phillips Perron

Constante ConCYT Ninguna Constante ConCYT Ninguna
-7.275652 -7.082001 -2.864368 -8.134167 -5.429676

A(LOGFBK) -8.298142 (0.0000)
(0.0000) (0.0000) (0.0050) (0.0000) (0.0000)
-6.381263 -6.254530 -5.914989 -6.254530 -5.977266

APTF -6.381263 (0.0000)
(0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000) (0.0000)

Elaboracion propia.
La prueba de hip6tesis plantea: Ho: la serie contiene raiz unitaria; H1: la serie estacionaria. El cuadro reporta el valor del estadistico t. Entre

paréntesis el valor-p correspondiente.
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Cuadro 1c. Célculo de vectores autorregresivos

D(PTF) D(LOGFBK)

D(PTF(-1)) 0.585858 2.484869
(0.15870) (0.83085)
[3.69151]  [2.99077]

D(PTF(-2)) -0.102894  -0.187931
(0.16381) (0.85756)
[-0.62814]  [-0.21915]

D(PTF(-3)) 0.120265 -0.244065
(0.15741) (0.82409)
[0.76401]  [-0.29616]

D(LOGFBK(-1)) -0.051414  -0.160213
(0.03471) (0.18172)
[-1.48117]  [-0.88163]

D(LOGFBK(-2)) -0.028913  -0.027141
(0.02775) (0.14525)
[-1.04210]  [-0.18686]

D(LOGFBK(-3)) -0.027184  -0.054002
(0.02328) (0.12189)
[-1.16754]  [-0.44302]

c 0.015844 0.125677
(0.00587) (0.03074)
[2.69881]  [4.08901]

D68 -0.055054 -0.063286

(0.02514) (0.13161)
[-2.18990]  [-0.48086]

Cuadro 1d. Prueba de estabilidad

Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial

15

1.0

0.5 .

0.5 -] .

-1.0 -

-1.5 T T T T T
45 -0 -05 00 05 10 15

Elaboracién propia.

Cuadro 1e. Prueba de normalidad

Skewness Kurtosis Jarque-Bera

Probabilidad 0.1213 0.0997 0.0655

Elaboracion propia.
La prueba de hipétesis plantea: Ho: presenta normalidad donde p > 0.5; H1: no

presenta normalidad donde p<0.5. El cuadro reporta el valor p.

Cuadro 1f. Prueba de autocorrelacion LM (Lagrange Multiplier)
Lag Prob.

1 0.4712

2 0.1748




3 0.7935

Elaboracion propia.

La prueba de hipétesis plantea: Ho: no presenta autocorrelacion donde p > 0.5; H1: presenta autocorrelacién donde
p<0.5. El cuadro reporta el valor p.

Cuadro 1g. Prueba de heteroscedasticidad
White Prob.

Test 0.0859

Elaboracioén propia.

La prueba de hipétesis plantea: Ho: no presenta heteroscedasticidad donde p > 0.5; H1: presenta
heteroscedasticidad donde p<0.5. El cuadro reporta el valor p.

uadro 1h. Pruebas de cointegracion

Con un rezago
Selected (0.05 level*) Number of Cointegrating Relations by Model

Data Trend: None None Linear Linear Quadratic
Test Type No Intercept Intercept Intercept Intercept Intercept
No Trend No Trend No Trend Trend Trend
Trace 2 2 2 2 2
Max-Eig 2 2 2 2 2

*Critical values based on MacKinnon-Haug-Michelis (1999)
Con dos rezagos

Data Trend: None None Linear Linear Quadratic
Test Type No Intercept Intercept Intercept Intercept Intercept
No Trend No Trend No Trend Trend Trend
Trace 2 2 2 2 2
Max-Eig 2 2 2 2 2

*Critical values based on MacKinnon-Haug-Michelis (1999)

Con tres rezagos

Data Trend: None None Linear Linear Quadratic
Test Type No Intercept  Intercept Intercept Intercept Intercept
No Trend No Trend No Trend Trend Trend
Trace 1 1 2 1 2
Max-Eig 0 1 2 1 2

*Critical values based on MacKinnon-Haug-Michelis (1999)
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Andlisis del sequndo modelo VAR

Modelo:
APIB = 1.016891,_, - ALOG(FBK),_, (3.11)
Cuadro 2a. Pruebas de raiz unitaria en niveles
Dickey- Fuller Aumentada Phillips Perron

Constante ConCYT Ninguna Constante ConCYT Ninguna
2.306265 -1.762325 7.760633 -1.762325 6.937851

1.975992 (0.9998)
LOG(PIB) (0.9999) (0.7098) (1.0000) (0.7098) (1.0000)
1.110644 -3.447456 4.001953 -3.512747 4.185327

1.299675 (0.9984)
LOG(FBK) (0.9972) (-0.0552) (1.0000) (0.0475) (1.0000)

Elaboracién propia.
La prueba de hipétesis plantea: Ho: la serie contiene raiz unitaria; H1: la serie estacionaria. El cuadro reporta el valor del estadistico t. Entre

paréntesis el valor-p correspondiente.

Cuadro 2a. Pruebas de raiz unitaria en dif

Dickey- Fuller Aumentada Phillips Perron

Constante ConCYT Ninguna Constante ConCYT Ninguna
-6.061316 -6.266729 -2.266704 -6.243179 -3.310720

-6.051980 (0.0000)
ALOG(PIB) (0.0000) (0.0000) (0.0238) (0.0000) (0.0013)
-7.275652 -7.082001 -2.864368 -8.134167 -5.429676

-8.298142 (0.0000)
A(LOGFBK) (0.0000) (0.0000) (0.0050) (0.0000) (0.0000)

Elaboracion propia.
La prueba de hipétesis plantea: Ho: la serie contiene raiz unitaria; H1: la serie estacionaria. El cuadro reporta el valor del estadistico t. Entre

paréntesis el valor-p correspondiente.
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Cuadro 2c. Célculo de vectores autorregresivos

D(LOGPIB) D(LOGFBK)

D(LOGPIB(-1)) 0.185239  0.361481
(0.18451)  (0.29324)

[1.00394]  [1.23270]

D(LOGPIB(-2)) 0.004633  -0.029149
(0.18366)  (0.29189)

[0.02523]  [-0.09986]

D(LOGFBK(-1)) 0.061378  -0.025658
(0.10943)  (0.17392)

[0.56087]  [-0.14752]

D(LOGFBK(-2)) -0.037749  -0.235223
(0.09280)  (0.14749)

[-0.40676]  [-1.59484]

c 0.084199  0.117228
(0.01868)  (0.02969)

[4.50769] [ 3.94888]

D78 -0.277804  -0.216947
(0.08137)  (0.12932)

[-3.41403]  [-1.67757]

Cuadro 2d. Prueba de estabilidad

Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial
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Elaboracion propia.

Cuadro 2e. Prueba de normalidad

Skewness Kurtosis Jarque-Bera

Probabilidad 0.1038 0.3814 0.1675

Elaboracion propia.
La prueba de hipétesis plantea: Ho: presenta normalidad donde p > 0.5; H1: no

presenta normalidad donde p<0.5. El cuadro reporta el valor p.



Cuadro 2f. Prueba de autocorrelacion LM (Lagrange Multiplier)

Lag Prob.
1 0.3413
2 0.9240
Elaboracién propia.

La prueba de hipotesis plantea: Ho: no presenta autocorrelacion donde p > 0.5; H1: presenta autocorrelacion donde p<0.5. El cuadro

reporta el valor p.

Cuadro 2g. Prueba de heteroscedasticidad
White

Test

Prob.

0.3732

Elaboracion propia.

La prueba de hipétesis plantea: Ho: no presenta heteroscedasticidad donde p > 0.5; H1: presenta
heteroscedasticidad donde p<0.5. El cuadro reporta el valor p.

Cuadro 2h. Pruebas de cointegracion

Con un rezago
Selected (0.05 level*) Number of Cointegrating Relations by Model
Data Trend: None None Linear Linear Quadratic
Test Type No Intercept Intercept Intercept Intercept Intercept
No Trend No Trend No Trend Trend Trend
Trace 2 2 2 2 2
Max-Eig 2 2 2 2 2
*Critical values based on MacKinnon-Haug-Michelis (1999)
Con dos rezagos
Selected{0.05 level*) Number of Cointegrating Relations by Model
Data Trend: None None Linear Linear Quadratic
Test Type No Intercept Intercept Intercept Intercept Intercept
No Trend No Trend No Trend Trend Trend
Trace 1 2 2 2 2
Max-Eig 1 2 2 2 2

Tabla 1a. Descripcion de las variables

mismo trimestre del afio anterior.

Elasticidad de ingreso
de la demanda de
importaciones (1)

Serie de tiempo que mide la
elasticidad de las importaciones ante el
cambio del ingreso. Frecuencia
trimestral que abarca 1994-2018
medido en cambio porcentual.

Cambio porcentual de las
importaciones dependiendo del
ingreso nacional medido en tasa de
crecimiento con frecuencia
trimestral respecto del afio anterior.

Variable Descripcion Tratamiento Fuente
Crecimiento Tasa de crecimiento a precios
economico traducido Serie de tiempodel crecimiento de reales (2015:.100) de:I PIB de Ch'Pa
. . . respecto al mismo trimestre del afio
en el PIB real (G) China traducido en el PIB. Frecuencia anterior
trimestral a precios corrientes medido Tasa de crecimienfo 2 Drecios
en dolares que abarca 1994-2018. _ P
Exportaciones (X) real_es (2015—1(_)0) de las
exportaciones de China respecto al FRED
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Tipo de cambio real (2015=100)
transformada en tasas de
crecimiento respecto al mismo
trimestre del afio anterior.

Serie de tiempo del tipo de cambio
nominal con frecuencia trimestral del
periodo 1994-2018.

Tipo de cambio real
(TCR)

Serie de tiempo del factor
productividad total medido en precios

Productividad (PFT) constantes (2011=100) frecuencia Logaritmo natural FRED
anual del periodo 1960-2017
Formacién Bruta de Serie de tie_mpo medido en délares con _ )
Capital (FBK frecuencia anual del periodo 1960- Logaritmo natural Banco Mundial
pital (FBK) 2017
Serie de tiempo medido en délares con
PIB anual (G) frecuencia anual del periodo 1960- Logaritmo natural Banco Mundial
2017

Elaboracion propia

Tabla 1b. Tasas de crecimiento de las variables (1994Q1-2018Q4)

Crecimiento C’re_cimien_to ) Elasticidad ingreso de Tipo de cambio
econmico (G) economl(c(;)*e)stlmado Exportaciones (X) im|laer1) EtZTii?\g? (dl\‘jl " real (TCR)
1994Q1 0.1257 0.1797 0.3385 0.2737
1994Q2 0.1284 0.3751 0.3411 0.2686
1994Q3 0.1867 0.2898 0.1448 0.2068
1994Q4 0.1889 0.1952 0.3857 0.1672 0.1813
1995Q1 0.5599 0.5659 0.6219 -0.1375 -0.1876
1995Q2 0.5256 0.5436 0.3223 -0.1455 -0.1749
1995Q3 0.4370 0.4506 0.1962 -0.0751 -0.1285
1995Q4 0.3735 0.3671 0.0279 -0.0998 -0.0948
1996Q1 0.3157 0.3064 -0.0742 -0.0263 -0.0712
1996Q2 0.2610 0.2523 -0.0723 -0.1135 -0.0547
1996Q3 0.2308 0.2283 0.0556 -0.1636 -0.0470
1996Q4 0.2321 0.2092 0.1412 -0.1115 -0.0356
1997Q1 0.1958 0.1855 0.2391 -0.1411 -0.0239
1997Q2 0.1496 0.1656 0.2695 -0.0957 -0.0085
1997Q3 0.1254 0.1523 0.2004 -0.0236 -0.0011
1997Q4 0.1025 0.1401 0.1665 -0.0276 0.0065
1998Q1 0.0868 0.1318 0.1298 -0.0675 0.0096
1998Q2 0.0521 0.1040 0.0267 -0.0507 0.0232
1998Q3 0.0493 0.0819 -0.0297 -0.0903 0.0293
1998Q4 0.0664 0.0855 -0.0648 -0.0823 0.0226
1999Q1 0.0621 0.0794 -0.0953 -0.0003 0.0281
1999Q2 0.0451 0.0782 -0.0148 0.1223 0.0397
1999Q3 0.0505 0.1012 0.1406 0.1516 0.0320
1999Q4 0.0517 0.0969 0.1975 0.1533 0.0350
2000Q1 0.1027 0.1262 0.3695 0.2444 0.0315
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2000Q2 0.1159 0.1248 0.3740 0.1834 0.0318
2000Q3 0.1180 0.1215 0.2530 0.2663 0.0321
2000Q4 0.1078 0.1279 0.1813 0.2217 0.0246
2001Q1 0.1360 0.1110 0.1316 0.0499 0.0271
2001Q2 0.1273 0.1121 0.0455 0.0039 0.0173
2001Q3 0.1101 0.1065 0.0392 -0.0476 0.0185
2001Q4 0.0852 0.1061 0.0676 -0.0622 0.0200
2002Q1 0.0859 0.1092 0.0906 -0.0494 0.0183
2002Q2 0.0825 0.1213 0.1788 0.0579 0.0233
2002Q3 0.0956 0.1417 0.2795 0.1566 0.0235
2002Q4 0.0965 0.1433 0.3051 0.2248 0.0288
2003Q1 0.1390 0.1603 0.3292 0.3182 0.0250
2003Q2 0.1205 0.1737 0.3433 0.2435 0.0139
2003Q3 0.1371 0.1691 0.3022 0.1967 0.0140
2003Q4 0.1636 0.2153 0.3984 0.2215 -0.0062
2004Q1 0.1859 0.2187 0.3345 0.1935 -0.0092
2004Q2 0.2327 0.2318 0.3696 0.2001 -0.0147
2004Q3 0.2377 0.2380 0.3497 0.1025 -0.0237
2004Q4 0.2063 0.2053 0.3536 0.1046 0.0028
2005Q1 0.1986 0.1910 0.3473 -0.0198 0.0027
2005Q2 0.1742 0.1790 0.3092 0.0018 0.0122
2005Q3 0.1873 0.1952 0.2886 0.0168 0.0019
2005Q4 0.1984 0.2010 0.2296 0.0339 -0.0022
2006Q1 0.2129 0.2126 0.2557 0.0364 -0.0074
2006Q2 0.2325 0.2114 0.2441 -0.0194 -0.0113
2006Q3 0.2061 0.2067 0.2863 0.0302 -0.0027
2006Q4 0.2351 0.2356 0.2938 -0.0475 -0.0311
2007Q1 0.2884 0.2490 0.2977 -0.0644 -0.0401
2007Q2 0.3257 0.2671 0.2771 -0.0819 -0.0550
2007Q3 0.3692 0.3099 0.2553 -0.0792 -0.0863
2007Q4 0.3798 0.3075 0.2188 -0.0479 -0.0817
2008Q1 0.4087 0.3548 0.2110 -0.0452 -0.1194
2008Q2 0.4229 0.3703 0.2234 -0.0165 -0.1259
2008Q3 0.3598 0.3158 0.2205 -0.0465 -0.0923
2008Q4 0.2379 0.2424 0.0440 -0.2408 -0.0787
2009Q1 0.0970 0.1246 -0.1976 -0.3551 -0.0291
2009Q2 0.0604 0.0868 -0.2336 -0.2581 -0.0036
2009Q3 0.0774 0.0929 -0.2031 -0.1850 -0.0039
2009Q4 0.1464 0.1179 -0.0052 0.0592 0.0057
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2010Q1 0.2052 0.1795 0.2997 0.3628 0.0013
2010Q2 0.2144 0.1816 0.3981 0.2121 -0.0114
2010Q3 0.2274 0.1817 0.3274 0.0803 -0.0326
2010Q4 0.2614 0.2167 0.2526 0.0645 -0.0578
2011Q1 0.2938 0.2461 0.2454 0.0582 -0.0664
2011Q2 0.3199 0.2556 0.2131 -0.0199 -0.0738
2011Q3 0.3244 0.2646 0.2085 -0.0040 -0.0763
2011Q4 0.2579 0.2332 0.1467 -0.0071 -0.0570
2012Q1 0.2055 0.1983 0.0858 -0.0965 -0.0467
2012Q2 0.1515 0.1749 0.1031 -0.0482 -0.0256
2012Q3 0.1219 0.1458 0.0549 -0.0710 -0.0128
2012Q4 0.1414 0.1506 0.0812 -0.0965 -0.0201
2013Q1 0.1449 0.1771 0.1902 -0.0118 -0.0223
2013Q2 0.1576 0.1833 0.0415 -0.0708 -0.0452
2013Q3 0.1657 0.1798 0.0345 -0.0571 -0.0433
2013Q4 0.1630 0.1832 0.0618 -0.0657 -0.0415
2014Q1 0.1135 0.1323 -0.0397 -0.0484 -0.0147
2014Q2 0.0910 0.0926 0.0513 -0.0476 0.0151
2014Q3 0.0991 0.1124 0.1230 -0.0719 0.0019
201404 0.0682 0.0841 0.0727 -0.0817 0.0165
2015Q1 0.0738 0.0963 0.0954 -0.2100 -0.0021
2015Q2 0.0946 0.1115 -0.0286 -0.2006 -0.0171
2015Q3 0.0457 0.0635 -0.0638 -0.1704 0.0207
2015Q4 0.0355 0.0495 -0.0577 -0.1481 0.0315
2016Q1 0.0465 0.0315 -0.1448 -0.1787 0.0315
2016Q2 0.0302 0.0202 -0.0674 -0.0773 0.0511
2016Q3 0.0444 0.0292 -0.0655 -0.0679 0.0426
2016Q4 0.0418 -0.0016 -0.0451 0.0141 0.0692
2017Q1 0.0657 0.0201 0.0609 0.1949 0.0717
2017Q2 0.0870 0.0536 0.0778 0.0624 0.0371
2017Q3 0.1413 0.1176 0.0722 0.0262 -0.0115
2017Q4 0.1801 0.1740 0.1042 -0.0057 -0.0445
2018Q1 0.2252 0.2405 0.1699 -0.0266 -0.0828
2018Q2 0.1763 0.1906 0.1122 0.0358 -0.0412
2018Q3 0.0710 0.0732 0.1152 0.1422 0.0471
2018Q4 0.0671 0.0414 0.0458 0.0060 0.0445

Elaboracidn propia con datos de la FRED
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Tabla 1c. Valores de la productividad (PFT), formacion de capital (FBK) y

crecimiento economico (g) de China (1960-2017)

Productividad . . o .
(PFT) Formacion de capital (FBK*) Crecimiento econdmico (G*)
1960 0.6359 $ 23,356,893,330.08 $ 59,716,467,625.31
1961 0.5218 $ 11,154,439,840.77 $ 50,056,868,957.67
1962 0.5520 $ 7,234,543,829.72 $ 47,209,359,005.61
1963 0.6204 $ 10,776,667,479.08 $ 50,706,799,902.51
1964 0.6796 $ 14,229,425,623.53 $ 59,708,343,488.50
1965 0.7181 $ 18,770,818,100.58 $ 70,436,266,146.72
1966 0.7021 $ 23,145,665,773.01 $ 76,720,285,969.62
1967 0.6751 $ 17,292,225,201.07 $ 72,881,631,326.67
1968 0.6278 $ 17,556,259,647.41 $ 70,846,535,055.65
1969 0.6555 $ 19,737,590,381.02 $ 79,705,906,247.46
1970 0.7069 $ 30,258,347,550.57 $ 92,602,973,434.07
1971 0.6951 $ 33,268,340,238.85 $ 99,800,958,648.14
1972 0.6560 $ 35,236,737,784.51 $ 113,687,586,299.05
1973 0.6609 $ 45,415,703,227.10 $ 138,544,284,708.96
1974 0.6273 $ 47,730,981,032.02 $ 144,182,133,387.72
1975 0.6180 $ 57,119,045,058.61 $ 163,431,551,779.76
1976 0.5553 $ 50,999,278,870.92 $ 153,940,455,341.51
1977 0.5468 $ 59,107,546,560.45 $ 174,938,098,826.57
1978 0.5667 $ 57,424,798,983.74 $ 149,540,752,829.27
1979 0.5691 $ 66,083,277,843.48 $ 178,280,594,413.04
1980 0.5567 $ 67,630,458,975.00 $ 191,149,211,575.00
1981 0.5381 $ 65,985,706,444.44 $ 195,866,382,432.54
1982 0.5522 $ 67,161,056,362.60 $ 205,089,699,858.78
1983 0.5658 $ 75,414,345,095.79 $ 230,686,747,153.26
1984 0.6017 $ 91,435,784,221.43 $ 259,946,510,957.14
1985 0.6230 $ 123,456,948,163.27 $ 309,488,028,132.65
1986 0.6354 $ 115,996,227,057.97 $ 300,758,100,107.25
1987 0.6607 $ 104,141,729,192.83 $ 272,972,974,764.57
1988 0.6632 $ 124,697,156,660.49 $ 312,353,631,207.82
1989 0.6397 $ 131,818,758,204.45 $ 347,768,051,311.74
1990 0.6174 $ 125,339,536,783.94 $ 360,857,912,565.97
1991 0.6202 $ 137,500,005,648.08 $ 383,373,318,083.62
1992 0.6417 $ 170,071,359,425.43 $ 426,915,712,711.15
1993 0.6760 $ 196,762,145,289.42 $ 444,731,282,436.76
1994 0.6925 $ 231,082,517,113.95 $ 564,324,670,005.92
1995 0.7154 $ 291,502,679,216.11 $ 734,547,898,220.51
1996 0.7274 $ 331,439,959,689.45 $ 863,746,717,503.79
1997 0.7171 $ 349,419,525,889.65 $ 961,603,952,951.82
1998 0.6879 $ 367,149,058,380.74 $ 1,029,043,097,554.08
1999 0.6852 $ 382,513,735,637.75 $ 1,093,997,267,271.06
2000 0.6963 $ 417,062,518,259.57 $ 1,211,346,869,605.24
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2001 0.7099 $ 487,838,120,365.83 $ 1,339,395,718,865.30
2002 0.7313 $ 545,243,796,718.62 $ 1,470,550,015,081.55
2003 0.7405 $ 674,600,726,919.17 $ 1,660,287,965,662.68
2004 0.7613 $ 838,736,128,009.62 $ 1,955,347,004,963.27
2005 0.7934 $ 946,188,975,085.12 $ 2,285,965,892,360.54
2006 0.8428 $ 1,126,537,603,653.40 $ 2,752,131,773,355.16
2007 0.8941 $ 1,472,846,735,238.91 $ 3,550,342,425,238.25
2008 0.9150 $ 1,989,477,065,877.07 $ 4,594,306,848,763.08
2009 0.9344 $ 2,373,129,094,231.05 $ 5,101,702,432,883.45
2010 0.9849 $ 2,904,643,302,738.43 $ 6,087,164,527,421.24
2011 1.0000 $ 3,611,037,991,981.74 $ 7,551,500,425,597.77
2012 0.9963 $ 4,043,534,384,565.06 $ 8,532,230,724,141.76
2013 1.0144 $ 4,552,647,710,098.78 $ 9,570,405,758,739.79
2014 1.0302 $ 4,927,523,776,736.01 $ 10,438,529,153,237.60
2015 1.0271 $ 5,023,455,906,864.71 $ 11,015,542,352,468.90
2016 1.0280 $ 4,953,534,039,170.74 $ 11,137,945,669,350.60
2017 1.0374 $ 5,384,905,604,545.19 $ 12,143,491,448,186.10

Elaboracion propia con datos de la FRED y del Banco Mundial*
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