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INTRODUCCION

En la presente tesis se analizara el significado de ciclos econémicos, las
principales teorias que la explica; asi como su identificacién en la economia
mexicana y un andlisis econométrico del Producto Interno Bruto y de sus
componentes en el caso de una economia abierta a través de los modelos
VAR.

En la economia mexicana se han presentado varios periodos de
recesiones y depresiones en las Ultimas décadas, motivo por el cual se intenta
dar una explicacién econémica de estos fendmenos a través del Producto
Interno Bruto (PIB) y de sus principales componentes para el caso de una
economia abierta, debido a que el PIB es considerado una variable que puede
ayudar a explicar el comportamiento de los ciclos econémicos. De igual manera
se intentara explicar las repercusiones que tienen los ciclos econémicos sobre
el crecimiento de nuestro pais y se realizard una comparaciéon de nuestro pais
con el resto del mundo, para tratar de encontrar una respuesta a estos
fendmenos y generar medidas que evitar caer en ello. Todo esto se realizara
con la ayuda de herramientas estadisticas y econométricas.

Se analizara el comportamiento del Producto Intemo Bruto (PIB) y de
sus principales componentes para el caso de una economia abierta. Por tanto
las variables a analizar son Producto Interno Bruto (PIB), Consumo privado
(Cp), Inversion privada (Ip), Gasto de gobierno (G), y Balanza Comercial, la
cual se obtiene de la diferencia entre Exportaciones (X) e Importaciones (M); es
decir (X-M).

PIB=C + | + G + (X-M)

Se establece un andlisis histérico del comportamiento de cada una de
las variables previamente sefialadas, poniendo gran énfasis en las crisis
presentadas hasta la actualidad en México, las cuales corresponden a los
periodos de 1981, 1986, 1994 y 2009.



Planteamiento y Objetivos:

En la economia mexicana se han presentado varios periodos de
recesiones y depresiones y es importante sefialar que las causas de éstas se
explican en gran parte debido a las decisiones en la politica econdmica; pero
también, son consecuencia de la vulnerabilidad que tiene México ante el
comportamiento de variables externas. Por ejemplo los precios internacionales
del petréleo en 1982, en 1986 la tasa de interés externa, los flujos de capital en
1994; y el quiebre en el sistema hipotecario estadounidense en 2009 que
afecto de manera directa a México, debido a la alta dependencia que tiene
México con la economia de Estados Unido, razon por la cual se pretende
realizar un analisis de series de tiempo para determinar las variables que

explican los ciclos econémicos en la economia mexicana

Objetivo general:

El objetivo de la tesis es determinar los ciclos econémicos en la
economia mexicana y realizar un andlisis desagregado de la economia
mexicana determinando las variables que lo explican en los periodos de crisis.

Objetivos particulares:

1. Identificar las posibles variables que explican los ciclos
econdmicos en México

2. Realizar un analisis de aquellas variables que explican los ciclos
econoémicos

3._Realizar modelos de series de tiempo que ayuden a explicar el

comportamiento de la economia mexicana en una un periodo de crisis

Aportaciones de este estudio:

Es importante conocer a mayor profundidad el tema de los ciclos
econdémicos y tratar de dar altemativas a estos fendmenos para de esta forma
crear alternativas viables que nos permitan identificarlo y proponer alguna
solucién a estos y medidas que guien al pais a una estabilidad econémica y por
ende a un mayor crecimiento econémico. Estas aportaciones considero pueden
ser de interés para cualquier persona, digase estudiante, académico o

personas generadoras de politica econémica, ya que brindara herramientas



gue permitan conocer el comportamiento de la economia y porque se
presentan los ciclos econdmicos asi como su repercusion en el crecimiento del
pais.



Capitulo No. 1.Tendenciay ciclos
Objetivo: Estudiar las fases (tendencias) y lateoriaque explican el
ciclo econémico

Un ciclo se define como un movimiento ondulatorio de la actividad
econdémica, caracterizado por fases de expansion y contraccion de periodos
plurianuales; no obstantes no ser periddico y ni poseer un ritmo regular sino
libre, su denominacién obedece a que la fase de contraccién y dilatacion se

repite con frecuencia y en forma similar.

En general los ciclos han sido definidos como las desviaciones que
presentan las tasas de crecimiento del producto real en relacion a su tendencia,
la definicién de esta, condiciona las diferentes concepciones que se tienen
acerca del ciclo en una economia. Para algunos autores, la tendencia es
deterministica y de largo plazo, por lo cual, la actividad econdmica presenta un
movimiento continuo y prolongado en una direccion conocida y con

fluctuaciones de corto plazo (oscilaciones estocasticas).

El ciclo econ6émico

“El andlisis de los ciclos econdémicos tiene una importancia basica en el
estudio de una formacién social determinada. Aproximarse a la comprension de
las leyes que determinan la aparicion de los periodos de auges o crisis, de
desequilibrio o de estabilidad, permitira, ademas de ubicar los procesos
econdmicos en una perspectiva analitica mas amplia, dar cuenta de las

posibilidades del sistema econémico y de su limites reales”. (Flores, 1974)

Hechos como la gran depresion de 1929-1933, las décadas continuas de
expansion de la economia norteamericana, las recientes recesiones en los
paises latinoamericanos y, por supuesto, las crisis presentadas en la economia

mexicana han dado vida propia al estudio de las fluctuaciones de la economia.

“En su acepcién mas simple, el ciclo econdémico es el patron o perfil mas

0 menos regular de la expansion (recuperacioén) y contraccion (recesion) de la



actividad econdmica en torno a la senda de crecimiento de la tendencia. En un
punto maximo del ciclo, la actividad econdmica es elevada con relacion a la
tendencia, y en un fondo ciclico, se alcanza el punto minimo de la actividad
econdmica. La senda tendencial del PNB es el camino que éste seguiria si los
factores de produccién estuvieran empleados en su totalidad”. (Dornbusch y
Fischer, 1994).

Analisis del ciclo econdmico

El andlisis estadistico de las fluctuaciones ha permitido reconocer su
recurrencia y su periodicidad. La caracteristica de recurrencia ha cobrado
mayor relevancia y ha desplazado el concepto de periodicidad porque hace
mas flexible la nocion de movimiento o dinamica a través del tiempo y expresa
todos y cada uno de los cambios y movimientos en la economia.

Las fluctuaciones son claramente definibles, lo que permite clasificarlas
de manera sistematica y refieren, en su naturaleza, un concepto muy amplio.
Algunas de éstas se limitan a un campo especifico; otras, como los ciclos,
tienden a cubrir toda la actividad econ6mica y a reflejar sus cambios. Las
fluctuaciones econdmicas se clasifican en: estacionales, aleatorias, ciclicas o
ciclos econémicos y finalmente las seculares.

Dada la naturaleza de las variables estudiadas en Economia es
habitual que éstas exhiban una evolucién temporal, la cual puede a su vez
dividirse en 4 tipos de movimientos caracteristicos en funcién de la duracion

de los mismos:

e Tendencia, T(t) ,que representa la evolucion a largo plazo de una serie
de observaciones de una variable. Esta asociada con movimientos de
larga duracién cuyo periodo es superior a los 32 trimestres (ocho
afos). Este componente suele asociarse con los determinantes del
crecimiento economico: progreso técnico acumulado; evolucion del
stock de capital fisico; nivel, composicién y cualificacién (capital

humano) de la fuerza de trabajo.

e Ciclo, C(t) movimientos oscilatorios en tomo a la tendencia,



generalmente reflejan oscilaciones de duracién comprendida entre 2 y
8 afos, sin embargo se admiten especificaciones del ciclo de duracién
por encima y por debajo de estos limites. La distincion entre tendencia
y ciclo, sobre todo las oscilaciones comprendidas entre cinco y diez
afios resulta muchas veces problematica. La escasa longitud de la
mayoria de las series macroeconémicas junto con la complejidad de
estimar de forma excluyente la tendencia o el ciclo, hacen esta tarea
especialmente dificil. Por otra parte muchos de los factores que
afectan a la tendencia son responsables también del comportamiento
ciclico, de forma que no es conveniente ni posible imponer una
distinciéon clara, por esta razén se suele manejar habitualmente un

componente de ciclo-tendencia compuesto por ambos.

Estacionalidad, E(t) ,0 patron repetitivo de duracioén inferior o igual al
afo. Viene determinado, principalmente, por factores institucionales,
climaticos y técnicos que evolucionan de forma suave, desde una
perspectiva a largo plazo. Este componente suele carecer
normalmente de interés, dado que carece de contenido econdmico
relevante, por eso se suele filtrar (eliminar) la estacionalidad de la

mayoria de variables antes de proceder a su analisis.

Irreqularidad, I(t) o movimientos esporadicos y sin un patrén
determinado. Dado que no contienen informacién relevante es
necesaria su eliminaciéon a fin de interpretar adecuadamente la

evolucion de la variable.
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Gréfica. Fluctuaciones de la economia
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Segun estas definiciones, una serie temporal, Y(t), puede admitir una

descomposicion del tipo:

YO =T(+C@)+E()+1(1) (esquema aditivo)
Y(N=T(N*C()*E(r) *I(1) (esquema multiplicativo)
YO =T()*C(r)* E(r)+ 1(1) (esquema mixto)

En todo caso hay que destacar que este tipo de descomposicion a veces
no es posible, o no es total, dado que en funcion de la naturaleza y periodicidad
de los datos (series anuales, trimestrales, mensuales, diarias, etc.) alguno o la
totalidad de los componentes pueden no existir. Asimismo hay que sefialar que,
dado que los componentes no son observables directamente, no existe una
total unanimidad en la definicion de los mismos, por lo que existe la posibilidad
de que utilizando diversos métodos y definiciones para obtener estimaciones

de los componentes totalmente diferentes.

Tampoco podemos presumir que la sucesidon de acontecimientos
generados por las circunstancias accidentales continuaran y no seran alterados
por una inversion repentina de estas. La naturaleza accidental de tales
fluctuaciones significa que no pueden extraerse de los datos; y debe tenerse
cuidado de no atribuir el factor causal de cualquier clase de cambio a la

presencia de otro.
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De acuerdo a las definiciones anteriores, se puede llegar a concluir que
los ciclos econdmicos no son sino un ejemplo de las diversas fluctuaciones que
pueden encontrarse en las interacciones.

Fases del ciclo econdmico

El ciclo econbmico muestra fases definidas de auge (cima) y depresion
(fondo), caracterizadas por fases intermedias de recesioén, depresién, auge y
expansion. La actividad de la economia fluctia irregularmente en torno a una
tendencia secular, mostrando los patrones del ciclo, que van desde la cima

hasta al fondo y viceversa (Véase Grafico No. 2).

El periodo de expansion ha sido definido como aquel en el que se
presenta un crecimiento de la actividad econdémica, el cual al superar el ritmo
de su tendencia (crecimiento natural) alcanza un punto maximo de auge en el
cual todos los factores de produccion estarian plenamente utilizados y la
economia trabajaria con todo su potencial. En la cima se llega a un punto que
resulta por generarse una sobreutilizacién de los factores, ésta empieza a
desacelerarse y el decrecimiento continuo la lleva por debajo de su tendencia,
cayendo asi en una fase de recesion que tocara fondo o se estancara.

El periodo en el cual la economia se encuentra por debajo de su
tendencia es llamado depresion econdmica. A partir de alli, se crece de nuevo
alcanzando los niveles acostumbrados y comenzando de nuevo periodos de

reactivacion y prosperidad que daran inicio al huevo ciclo.
Si bien todos los ciclos son diferentes, se puede afirmar que existen

elementos suficientes y significativos para trazar un patrén regular o un

esguema similar a la de las fases antes mencionadas.

12



GRAFICA 2

Fases del ciclo econémico
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Los ciclos econdmicos poseen algunas regularidades que se
constituyen en factores que lo diferencian de las demas fluctuaciones. En
general, se puede decir que son recurrentes, no tienen una duracién fija, no

son estacionales y son mas largos que otras.

El deseo de entender las causas de los ciclos econdmicos ha ido
creciendo en importancia a través del tiempo, por esta razon diversas teorias

han intentado explicar estos fendmenos.

Identificar los ciclos econdmicos es detectar los puntos de inflexién del
indicador del ciclo de referencia (valle inicial, pico y valle final), definir los
periodos de ascenso y descenso, establecer las fases (recuperacion,
expansion, recesion o crisis y contraccion) y calcular caracteristicas (duracion,

volatilidad y amplitud).

La literatura especializada distingue dos tipo de ciclos econémicos de
corto plazo, considerando al PIB como el Indicador de referencia, se puede

definir;

e Ciclo clasico® (business cycle). Se refiere a los ascensos y descensos
absolutos del PIB.

! Burnsy Mitchell (1946): “ Los ciclos econémicos son un tipo de fluctuacion que seencuentraen la
adividad econoémica agregada delas naciones que organizan su trabajo, principalmente en empresas de

13



e Ciclo de crecimiento? (growth cycle): Se refiere a los ascensos y descensos
relativos del PIB respecto a su tendencia.

Metodologia para laidentificacion de los ciclos economicos

PIB anual IVFAID mensual

PIB trimestral

IDENTIFICAR
IDENTIFICAR

Ciclos de crecimiento _ o
Ciclos clasicos

PIBCC=(LPIB/[HPTREND)

COMPARAR
Mediante la “técnica de ciclo

relativo”

ASEMEJAR: Comprobar la persistencia de los “hechos estilizados” segun

los ciclos identificados del PIB respecto de la Demanda Agregada, produccion

sectorial, moneda, precios relativos y ahorro en términos de:

Volatilidad relativa del PIB, cociente de las desviaciones estandares
Ciclicidad, correlacion cruzada con el PIB para determinar: prociclicidad,
anticiclicidad o aciclicidad

Desvio de la fase con respecto al ciclo del PIB para determinar: adelanto,
coincidencia y retraso del ciclo de la variable.

negocios: un ciclo econdmico condste en lapsosde ascenso que ocurren al mismo tiempo en muchas
actividades econdmicas, seguidas de lapsos de descenso de igual modo generales, compuestos por fases
decrisis, recesion y reavivamiento que seresuelve en un nuevo ascenso en el ciclo siguientes; esta
secuenciade cambios es recurrente pero no periddica; laduracién del ciclo econdémico variaentre ago
més de diez adoce aios; y no son visibles en ciclos més cortosde similar carécter y amplitud”

% Lucas (1977): “ Permitaseme comenzar a dar formaaladiscusion haciendo un repaso de las condiciones
cualitativas esenciales de las series temporales econdmicas que hemos venido adenominar ciclos
econémicos. Desde un punto devista técnico, los movimientos en torno alatendenciadel PIB de
cualquier pa's pueden ser perfectamente descritos por una ecuacion en diferencias finitas de muy bgo
orden & ectada estocasticamente Estos movimientos no reflejan ningunauniformidad, ni en lo referente a
la amplitud ni en lo tocante alaperiodicidad, o queimplica que no se asemean alos movimientos
ciclicosdeterministicosqueaveces sedan en las ciencies naturales. Esaregularidades observadas lo son
en lo “movimientos “ entre dif erentes series temporales agregadas’.

14



Tipos de ciclos econdmicos

El estudio de la inestabilidad capitalista expresada en las fluctuaciones
gue distinguen a un amplio nimero de agregados econémicos, permite

identificar movimientos ciclicos de largo y de corto plazo.

Los que identifican los ciclos econdmicos de largo plazo identifican los

siguientes tipos de ciclo de largo plazo.

e ‘“Oscilaciones largas (long swings)”: abarcan periodos menores a cincuenta
afios, y entre los que destacan los ciclos de inversion en construccién o de
Kuznets, con duracion de aproximadamente veinticinco afios; los de inversion o

de juglar que duran de siete a once afios.

¢ “Ondas largas (long waves)”: con duracion de cincuenta a sesenta afios y que

se denominan Kondratieff.

¢ “Ciclos largos (long cycles)”: que pueden abarcar mas de cien afios y que se

distinguen principalmente por los cambios hegemdnicos en el sistema mundial.

A pesar de que existe un fuerte soporte econométrico acerca de la
existencia de las oscilaciones largas” principalmente las de tipo Kuznets, hay
todavia un debate abierto sobre la existencia de las “ondas largas” y sobre la
pertinencia de una explicacion teérica de las mismas, dado que sélo se habrian
podido observar tres ondas largas, las cuales es arriesgado aducir
regularidades empiricas plausibles de teorizacién. Mientras que los
denominados “ciclos largos” tienen un contenido que va mas alla de lo

estrictamente econdmico.

No sucede lo mismo con los ciclos econdmicos de corto plazo,

conocidos en la literatura como “ business cycles” o “trade cycles” que se
estudian empirica por instituciones como la NBER (National Bureau of

Economic Research).

15



Principales teorias que explican el ciclo econémico

Keynes: la crisis como resultado de un excedente del ahorro sobre la inversion y

de una caida repentina en la eficiencia marginal del capital

En un coloquio sobre el desempleo organizado en Chicago en 1931 Keynes
dicta tres conferencias donde presenta un analisis tedrico de la crisis, aconsejando a
los que quieren profundizar consultar su Tratado del dinero publicado en 1930°. En
dichas conferencias Keynes explica que los empresarios distribuyen a los factores de
produccion, bajo la forma de sueldos, salarios, rentas e intereses, ciertas sumas
representan en total los ingresos de los individuos que poseen o constituyen ellos
mismos los factores de produccion. Estos mismos individuos como consumidores,
gastan una parte de estos ingresos en comprar bienes de consumo producidos por los
empresarios y la otra parte, su ahorro, la ponen en reserva en el sistema financiero, es
decir, la depositan en un banco, la destinan a la compra de valores mobiliarios o de
bienes inmuebles o incluso al reembolso de créditos correspondientes a adquisiciones

anteriores.

Al mismo tiempo, el sistema financiero permite a otra categoria de agentes
encargar y pagar toda clase de bienes de capital que constituye la produccién
corriente de los empresarios especializados en este tipo de bienes como son los
inmuebles, las fabricas, las maquinas, el equipo de transporte, equipamientos
publicos, etcétera. La suma de gastos de este tipo Keynes denomina “valor de la

inversiéon corriente”-

En estas condiciones, dos flujos monetarios regresan a los empresarios: la
parte de su ingreso que el publico gasta en consumo y los gastos en compras de
bienes de capital que Keynes denomina valor de la inversién corriente. La suma de

estos dos flujos constituye el ingreso o el producto de las ventas de las empresas.

La rentabilidad de los negocios considerados en conjunto sélo dependera de la
diferencia entre el producto de las ventas de los empresarios y sus costos de
produccidn. Si lo que se perciben bajo la forma de producto de ventas excede lo que

han gastado en costos de produccion, realizaran necesariamente un beneficio.

% John Maynar Keynes, “Use analyse économique du chomage”, en JM. Keynes, La pauvreté dans|
abundance, Paris , Gallimard,2002,pp. 132-160
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Igualmente, si lo que percibes es inferior a lo que gastaron, forzosamente sufriran

pérdidas.

Keynes insiste en que este razonamiento se realiza tomando en cuenta a los
empresarios en su conjunto. Cuando los empresarios son considerados
individualmente se encontrara que algunos tendran un mejor resultado que la media y

otros no.

Los costos de produccion de los empresarios son equivalentes a los ingresos
de la colectividad. Estos ingresos son iguales a la suma delo que los agentes gastany
ahorran. Por otro lado, el producto de las ventas de las empresas es igual a la suma
de los gastos de consumo corriente del publico y de los gastos de consumo corriente

del publico y delos gastos de inversién corriente generados por el sistema financiero.

Los costos de produccion de los empresarios son entonces iguales a la suma
de los gastos y del ahorro de la colectividad, mientras que los ingresos son iguales a la
suma de los gastos de la colectividad y de la inversion corriente. De lo anterior se
deduce que en el caso en el que la inversién corriente. De lo anterior se deduce que
en el caso en que la inversién corriente exceda el ahorro de la colectividad, los
empresarios obtienen ingresos superiores a sus costos realizando beneficios. Por el
contrario, cuando el valor de la inversion corriente es inferior al ahorro de la
colectividad, los ingresos son inferiores a los costos y los empresarios sufrirdn

pérdidas.

Para Keynes, el andlisis que precede constituye la clave de la explicacion
cientifica de los booms y de las crisis. Ei el ritmo de la inversion corriente aumenta sin
un aumento equivalente del ahorro, los beneficios de los empresarios aumentan
necesariamente. El proceso ademas es acumulativo. Cuando los beneficios son
elevados, el aparato financiero facilita los encargos y compras de bienes de capital
crecientes y al hacer esto estimula mas la inversion, lo que significa que los beneficios
aumentan mas y asi sucesivamente. En pocas palabras, se desarrolla un boom. Lo
inverso acontece cuando la inversion cae. En efecto, a menos que el ahorro no caiga
igualmente, lo que es poco probable, los beneficios deben necesariamente caer. La
caida de los beneficios actla a su vez desfavorablemente sobre el monto de la
inversion nueva, lo que provoca una nueva disminucion de los beneficios. En pocas

palabras, la crisis esta ahi.

17



Lo anterior puede resumirse diciendo que el boom proviene de un excedente
de la inversién sobre el ahorro y la crisis de un excedente del ahorro sobre la

inversion.

En el pasado se creia en la existencia de una armonia preestablecida que
aseguraba la igualdad del ahorro y la inversién. Se acostumbraba decir que si se
confiaba el ahorro a un banco, este lo utlizaria y el ahorro se encaminaria

naturalmente hacia la industria y la inversion.

Desgraciadamente para Keynes no es asi. Tiene la certidumbre de que son los
desequilibrios entre el ahorro y la inversién los que provocan las fluctuaciones de los

beneficios, de la producciény del empleo.

En particular con respecto a la crisis de 1929 Keynes piensa que su origen se
encuentra en el desplome de la inversion que se produjo en el mundo entero. Después
de haberse mantenido en un nivel algo elevado por toda una serie de factores durante
la mayor parte de la posguerra, el volumen de la inversion sufri6 una profunda baja
desde principios de 1929 que no fue totalmente compensada con la reduccién del
ahorro o con déficit presupuestal. El problema de la reactivacién equivale entonces a
saber como restablecer la inversion. Esto se puede lograr de dos maneras: por un
lado con una baja de la tasa de interés a largo plazo que permita ampliar el campo de
posibilidades a una nueva serie de proyectos; por otro lado, con un regreso de la
confianza de los hombres de negocios que los incitaria a pedir prestado a partir de
previsiones normales. Pero los dos aspectos del problema estan relacionados. La
confianza s6lo puede regresar si los beneficios mejoran y los beneficios s6lo pueden
mejorar si la inversion aumenta. Para Keynes los medios practicos a través de los
cuales la inversibn aumenta son, o deberian ser, asunto de los banqueros y

prioritariamente del banco central.

Keynes considera tres modalidades de accion ofrecidas a los bancos. En
primer lugar se trata de restaurar la confianza tanto del lado de los prestamistas como
de los prestatarios. El prestamista debe tener una confianza suficiente en la
honestidad y en la solvencia del prestatario para no imponerle, mas alla del interés
puro, la carga aplastante de una prima destinada a cubrir el riesgo. Por su parte, el
prestatario debe tener confianza suficiente en las perspectivas de los negocios para
creer que tiene una posibilidad razonable de obtener de un nuevo proyecto de

inversion un ingreso suficiente para recuperar con un margen el interés que debe
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comprometerse a pagar al prestamista. Si la confianza no es restaurada, podemos
guedar atrapados en un circulo vicioso en para cubrir los riesgos de la operacién
supera la tasa que el prestatario cree poder obtener. Sin embargo, puede acontecer
gue no se pueda hacer mucho para restaurar la confianza y que el camino provenga
de un feliz azar o de algln suceso internacional favorable. En segundo lugar la
restauracion de la confianza puede provenir de programas de grandes obras bajo los
auspicios del gobiemno o de laguna autoridad publica. El gobierno puede pedir
prestado barato y no dejarse paralizar por calculos demasiados quisquillosos con
respecto a los rendimientos esperados. Dichos programas gubernamentales pueden
restaurar los beneficios y aumentar las posibilidades de que la empresa privada
enderece la cabeza. Para Keynes la Unica dificultad que representan los programas
gubermnamentales es de orden practico. No es facil elaborar en un breve plazo
proyectos atinados y eficaces que puedan implementarse rapidamente en gran
escala. El tercer mecanismo para superar las crisis consiste en reducir la tasa de
interés a largo plazo. Cuando la confianza esta por los suelos puede acontecer que la
tasa de interés solo juegue un papel relativamente menor. Igualmente puede
acontecer que por lo que toca a los equipos industriales, la tasa de interés no sea
nunca el factor determinante. Pero , después de todo, lo esencial dela inversién reviste
siempre la forma de inmuebles , de equipamiento publico, de vias y medios de
transporte. En estos dominios, la tasa de interés desempefia, segun Keynes, un rol
esencial. Piensa sin embargo, una débil variacién de la tasa de interés no puede ser
suficiente. Se necesitaria una importante reduccion de la tasa de interés para
introducir en el campo de lo posible toda una serie de proyectos que un nivel elevado

excluye totalmente.

En 1936 en la Teoria general con un aparato tedrico renovado Keynes vuelve a

ocuparse de la crisis®.

Plantea una problematica en términos de demanda donde las previsiones de
los empresarios determinan el nivel de empleo. Para determinar el nivel de empleo dl
periodo, los empresarios comparan los ingresos que prevén con los que estiman
minimos tomando en cuenta los costos de produccion previstos. Los ingresos que
calculan, “la demanda global’, aumentan con los gastos de los agentes, en general
con los salarios que distribuyen los empresarios. Dichos gastos son funcion del nivel

de empleo. Los ingresos minimos exigidos por los empresarios, "el precio de la oferta

“John Maynar Keynes. LaTeoria Genera del empleo, el interésy el dinero, 1969
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global’, aumentan con sus costos (constituidos esencialmente por los salarios), ya que
en el corto plazo Keynes supone que el equipamento de las empresas permanece fijo).
Los ingresos minimos son también funcion del nivel de empleo. Mientras la demanda
global sea superior al precio de oferta global, los empresarios estaran satisfechos: sus
ingresos previstos superaran los ingresos que exigen. Prevén un beneficio que
dependera del volumen de los negocios. En otras palabras, estaran dispuestos a
aumentar la contratacién de asalariados, lo que provocara un aumento de sus costos
pero también de los ingresos distribuidos a los trabajadores, de sus ingresos y de sus
beneficios. Si por el contrario, para un volumen de empleo, la oferta global supera la
demanda global, las exigencias de los empresarios seran satisfechas y se negaran a
ofrecer ese volumen de empleo. El equilibrio se alcanza cuando la oferta global iguala
a la demanda global, determinando la “ demanda efectiva” y el nivel de empleo. En
palabras de Keynes: “el volumen de empleo es determinado en el punto de
interseccion de la curva de demanda globaly de la curva de oferta global’, dado que
en este punto la previsién de beneficio de los empresarios en maxima. Llamaremos
demanda efectiva al monto de producto esperado en el punto de interseccion [...]. Esto

constituye la esencia de la teoria general del empleo que nos proponemos exponer?,

En el analisis precedente, los empresarios desempefian un rol fundamental.
Antes que nada crean los ingresos con avances: compra de materias primas y pago de
salarios. Ademéas controlan la variable clave, la inversion, sin la cual el circuito
keynesiano sufre un déficit cronico. En efecto, el suplemento de ingresos distribuidos
eventualmente por los empresarios a los asalariados nuevamente contratados no les
regresa integro bajo la forma de una demanda de bienes de consumo equivalente. El
cierre del circuito exige que una demanda de inversién cubra la diferencia previsible
entre el ingreso y el consumo imputable al ahorro. “De ello se sigue-segun Keynes-
que para un valor dado de lo que llamaremos la propensién de la comunidad a
consumir, es el monto de la inversién corriente el que determina el nivel de equilibrio

del empleo™

Habria que agregar que el equilibrio tiene grandes posibilidades de
caracterizarse por el sub-empleo. Cuando una sociedad se enriquece, la diferencia
entre el ingreso y el consumo, el ahorro, tiende a aumentar por lo que hay que
encontrar ocasiones de inversiébn mas numerosas, lo que resulta dificil en el ambiente

de desanimo que se instala después de una depresién en la Bolsa.

® John Maynar Keynes, op cit., p.53
® John Maynar Keynes,op. Cit., p.55
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Considerando la inversién como la variable de ajuste del sistema, Keynes se interesa
en sus determinantes: la tasa de interés a largo plazo y la eficiencia marginal del
capital, auténtica rentabilidad anticipada de las inversiones. A este respecto, Keynes
considera que “El flujo de inversién tiende a aumentar hasta que no exista ninguna
categoria de capital cuya eficiencia marginal sea superior a la tasa de interés
corriente”.” Ahora bien, las caracteristicas de estas dos variables son muy diferentes.
La tasa de interés a largo plazo es convencional y bastante estable, ya que puede ser
objeto de una regulacion indirecta por parte de las autoridades monetarias. Esta tiene
lugar en el mercado monetario donde una modificacion de la oferta de moneda del
banco central afecta la tasa de interés. Por el contrario, la eficiencia marginal del
capital es moévil y muy inestable tomando su estatus de variable anticipada no
regulada. En efecto, ella depende del costo conocido de la inversion pero, sobre todo,

de los ingresos anticipados por los empresarios durante su duracion.

Para Keynes la caida repentina de l eficiencia marginal del capital es
responsable del retiro de los empresarios y de la eficiencia de la demanda efectiva. La
evaluacion es dificil en un contexto de incertidumbre. A este respecto, Keynes sefiala
gue “el hecho notable [...] es lo extremadamente precario de los datos con ayuda de
los cuales estamos obligados a efectuar las evaluaciones de los rendimientos
descontados. Nuestro conocimiento de los factores que gobiernan el rendimiento de
una inversion algunos afios “mas tarde es en general limitado y a menudo
desdefiable™. La apreciacion de la rentabilidad de las inversiones es entonces
subjetiva. Depende del humor de los empresarios, de su confianza en el porvenir. Sin
embargo, esto Ulfimos disponen de una especie de barometro de la actividad
econdmica: la bolsa’. Pero la bolsa esta dominada por especuladores con un
comportamiento que amplifica las fluctuaciones de las cotizaciones, lo que conduce
periddicamente a un crac. Precisa Keynes que es normal que cuando una decepcion
golpea un mercado sobrevaluado y demasiado optimista las cotizaciones bajen en un

movimiento repentino e incluso catastrofico.

7 John Maynar Keynes,op. Cit., p.154

8 John Maynar Keynes,op. Cit., p.165

® A esterespecto Keynes precisaque* |as reevauacones diarias del Stock de Exchange, aunque estén
sobretodo destinadas afecilitar las transferencias de capitales vigosde un individuo aotro, gercen
necesariamente una influenciadecisiva sobre el monto de inversion corriente” John Maynar Keynes,op.
Cit., p166.

21



Dicha baja va a provocar una disminucion brutal en la eficiencia marginal del
capital: “una caida de las acciones [...] produce un efecto desastroso en la eficiencia

marginal del capital”.”®

El optimismo de los empresarios se desploma y la inversién, considera menos
rentable, se reduce- La reduccion de las inversiones repercute negativamente sobre
las previsiones de los empresarios. Origina, si el precio de la oferta global no cambia,
una deficiencia de la demanda efectiva y una reduccién del nivel desempleo de
equilibrio. Para Keynes, no es el alza de la tasa de interés, sino la caida repentina de
la eficiencia marginal del capital la que provee la explicacion mas corriente y, a
menudo la mas esencial, de la crisis provocando una disminucion de las inversiones

y de la demanda efectiva™

Para Keynes, la crisis (caracterizada por una baja repentina de la eficiencia
marginal del capital al inicio de la fase depresiva) es entonces un fendémeno
frecuentemente, tomando en cuenta la fragilidad del sistema y malsano, por sus
consecuencias en términos de desempleo. Necesita una intervencion del Estado que
no se limite al recurso monetario.””? En efecto, para Keynes la baja de la eficiencia
marginal del capital puede ser tan profunda que ninguna reduccion posible dela asa de
interés bastaria para contrabalancearla. El considera que no resulta facil reanimar la
eficiencia marginal del capital que, de hecho, es gobernada por el humor caprichoso y
desordenado de los hombres de negocios. “El regreso de la confianza...es dificil de
provocar en una economia fundada en el capitalismo individual™. Como “ no se puede
sin inconveniente abandonar a la iniciativa privada el cuidado de reglamentar el flujo

corriente de la inversion™.

Keynes preconiza que el Estado sustituya a los
empresarios que dimiten de su funcion de inversionista: ” una amplia socializacion de
la inversion sera el Ginico medio de asegurar aproximadamente el pleno empleo”. Sin
embargo, debe quedar claro que Keynes no propone el socialismo. A este respecto

sefiala que “no ve ninguna razdn evidente que justifique un socialismo de Estado que

D phn Maynar Keynes,op. Cit., p.173

1 Este fector [latasade interés] es, claro esta, capaz algunas veces de agravar y puede en lgunos caos
desencadenarla [la crisig]. Sin embago, desde nuestro punto de vista, no es tanto € alza de la tasa de
interés como la cada repentina de la eficiencia marginal del capital la que provee la explicacion méas
normal y a menudo la explicacion principal”, John Maynar Keynes, Théorie généale op. Cit., p.165

2«gj labajade latasade interés constituyerapor si mismaun remedio e ectivo, la reactivacion podria
obtenerse en un corto lgpso y con laayudadelos medios que dgopenden mé o menosdirectamente de la
autoridad monetaria“ ,John Maynar Keynes,op. Cit., p.318

5 hn Maynar Keynes,op. Cit., p.318

¥ bhn Mayna Keynes,op. Cit., p.321

% Ihn Mayna Keynes,op. Cit., p.371
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abarque la mayor parte de la vida econémica de la comunidad. El Estado no tiene

interés en encargarse de la propiedad de los medios de produccion”.

MARX: UNA SOBREPRODUCCION GENERAL IZADA DE MERCANCIAS

En el modo de produccion capitalista que observa Marx en Inglaterra a
mediados del siglo XIX se constata un argumento rapido, casi ilimitado, de la
capacidad productiva. La explicacién se encuentra en la plusvalia que los capitalistas
extraen a los trabajadores y transforman en beneficio. Como los trabajadores son
“sobreproductores” y transforman en beneficios. Como los trabajadores son
“sobreproductores”, el fendmeno basico para explicar la crisis es una sobreproduccion
generalizada no de productos, sino de mercancias. Para Marx los trabajadores son
sobreproductores ya que consumen el capital que perciben (capital variable) pero
crean un valor superior. Los asalariados “no pueden consumir el equivalente de su
producto en la medida en que se producen mas que este equivalente [...] Necesitan

ser constantemente sobreproductores”.®®

Para Marx el capitalista es un “agente fanatico de la acumulacién” . Se ve
obligado a ello por varias razones explicadas por la teoria marxista de la acumulacién.
Antes que nada su “sed de beneficio” conduce a la clase capitalista a buscar la
plusvalia maxima. La contratacion de nuevos trabajadores, el alargamiento de la
jorada de trabajo, el aumento del ritmo del trabajo, asi como la compra de maquinas
més eficientes son los medios simultaneos o alternativos utilizados con este fin. Esta
sed de beneficio es la expresidn de la lucha de clases entre capitalistas y trabajadores.
Como afirma Marx: "acumular es conquistar el mundo de la riqueza social, extender su
dominio personal, aumentar el nimero de sus sujetos, es sacrificar a una ambicién

insaciable”

Para Marx, la reproduccion ampliada de las relaciones sociales es un corolario
de la acumulacion de la acumulacion: “Asi como la reproduccion simple restablece
constantemente la misma relacion social- capitalismo y asalariado- la acumulacién
sOlo reproduce esta relacion en una escala igualmente progresista, con mas
capitalistas (o capitalistas mas grandes) por un lado, y mas asalariados, por el otro. La

reproduccion del capital contiene la de su gran instrumento de valorizacion. la fuerza

B Karl Marx Le Capital, tomo3,Paris, Editions sociales, 1954,p32.
Y Karl Marx, loc. cit
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de trabajo. La acumulacién del capital es luego entonces, al mismo tiempo, aumento

del proletariado™®

La acumulacién tiene como primera consecuencia el aumento del conjunto del
capital avanzado y una deformacién de su estructura a favor de las maquinas y las
materias primas. Se nota asi un alza de la composicién organica del capital que
provoca una baja en la tasa de beneficio. Dicha baja suscita la competencia entre los
capitalistas, estos “falsos hermanos”. En efecto, cada capitalista se esfuerza por luchar
vigorosamente contra la ley dela tendencia a la baja de la tasa de ganancia. Lo hace
comprimiendo los salarios, lo que resulta dificil en las fases de auge, cuando se agota
el ejercicio industrial de reserva, o modernizando su empresa. Todo se traduce en una
acumulacion complementaria. Para Marx “La competencia impone leyes inmanentes
de la produccién capitalistas como leyes correctivas externas a cada capitalista
individual. No le permite conservar su capital sin aumentarlo y sélo puede continuar

"9 Por todas estas razones, los

aumentandolo con una acumulacion progresista
capitalistas transforman la plusvalia en capital en lugar de destinarla a gastos
improductivos. La utilizan para aumentar la produccién. Como los trabajadores los
capitalistas son sobreproductores. Como vemos, en Marx la teoria de la reproduccién

ampliada y lateria de las crisis econémicas estan articuladas.

En el modo de produccion capitalista trabajadores y capitalistas son
sobreproductores. No hay limites al crecimiento dela capacidad productiva, mientras
que, por el contrario, la extension de los mercados parece limitada. La tendencia
crénica del capitalismo es, por lo tanto, a una sobreproduccion generalizada de
mercancias y no de productos®
Para Marx la distincion es importante. La produccion en lo absoluto, es decir, la
produccion de productos, no es excesiva tomando en cuenta las necesidades de la
poblacién. Lo que es excesivo es la produccion de mercancias destinadas a generar
un beneficio. Sino que se produce demasiada riqueza bajo las formas capitalistas
contradictorias [...] Se producen demasiadas mercancias para poder realizar y

reconvertir en capital nuevo el valor y la plusvalia que contienen [...],para poderlas

B Karl Marx, op. Citvol. 3, p.55

¥ Karl Marx, op. Citvol. 3, p.32

? | asobreproduccion generdizada de mercancias debe distinguirse de la nocién de sobreproduccion
periddicautilizadapor algunos tedricos no marxistas del ciclo como Aftalion.Cf. Alberto Aftalion, Les
aises périodiques de sugprodudion, Paris,M. Riviére, 1913.
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hacer funcionar como medio de explotacion de los obreros con una cierta tasa de

beneficio™

La sobreproduccion de mercancias implica ademas la sobreproduccion de
capital, es decir, la sobreacumulacién, dado que “ el capital mismo se compone de
mercancias, 0 bien si consiste en dinero, se necesita que de una manera u otra se

vuelva a convertir en mercancias para poder funcionar'?

Para Marx las crisis son ineluctables, sociales y facilitan la reestructuracion.
Las crisis son ineluctables debido a una contradiccion fundamental entre la extraccion
de plusvalia y su realizacion. La extraccion de plusvalia se realiza en el cuadro de la
empresa y su realizacién, es decir, su transformacion en beneficio gracias a la venta
de mercancias, se efectla ulteriormente en el mercado. Ademas, no hay limite al
aumento de plusvalia extraida, ya que su produccién se puede lograr a través de
multiples medios: contratacion de trabajadores o ampliacion de la jornada de trabajo
(plusvalia absoluta) o modernizacion de las empresas (plusvalia relativa). Por el
contrario, su apropiacién se efectla en un capitalismo concentrado. Por ello la lucha
de clases salk reforzada. “De ahi el caracter limitado y puramente histdrico, transitorio,

del sistema de produccioén capitalista.

2 Karl Marx, op. Cit,vol. 6,270
2 Karl Marx, Théories sur la plus- values,vol.2 p.635
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Schumpeter: el empresario, lainnovacién y los ciclos

Schumpeter comienza por dar del empresario una definicién
exclusivamente funcional. El empresario no es hombre de una institucion
(empresa o explotacién) ni del beneficio de cierto ingreso (beneficio). Es el
hombre que desempefia una funcién: asegurar gracias a innovaciones el
progreso econémico. En palabras de Schumpeter, “los empresarios son los
agentes econémicos cuya funcién es ejecutar nuestras combinaciones™. El
empresario es entonces el hombre que implementan nuevas combinaciones.

La innovacion, que Schumpeter distingue estrictamente de la inversion
puramente cientifica o técnica, es la implementacion de una “nueva
combinacion™ bajo la de cinco formas siguientes: fabricacién de un nuevo
bien, introduccién de un nuevo método de produccién, apertura de un nuevo
mercado; conquista de una nueva fuente de materias primas; y realizacion de

una nueva organizacion como la creacién de monopalio.

Schumpeter supera totalmente el marginalismo de Walras y Pareto que
s6lo conoce la psicologia sumaria del hombre econémico: el hedonismo.®
Muestra que los mdviles que animan al empresario son esencialmente
irracionales, muchos mas diversos y menos interesados y materiales: el deseo

de poder, la voluntad de vencer y la alegria de crear.

El andlisis Schumpeteriano del empresario es mucho mas que una
descripcién general de toda la vida econémica. Schumpeter construye, para
repudiarlo, un esquema hipotético de una economia rigurosamente estacionaria
gue seria una economia sin empresarios ni innovacién. Esta economia

funcionaria como un circuito cerrado de donde proviene el nombre de “circuito”

2 Jseph Schumpeter, T heorie

# Lafuncién deinventor o detécnico general y lade empresario no coinciden. El empresario también
puede ser inventor y vicevarsapero en principio sdlo es verdad accidentalmente. El empresario como tal
no esd creador espiritua de las nuevas combinaciones; el inventor como tal no es empresario ni jefede
otra especie, Sus actosy cuaidades necesarias parallevarlas acabo difieren...” Joseph Scumpeter,op. cit,
p.126

% “E| empresario tipico no sepreguntasi cadaesfuerzo al cual sesomete, leprometeun “ excedente de
goce’ suficiente Sepreguntapoco por los frutos hedonistas de sus actos. Creasin cesar dado queno
pueden hace otracosa no vive paagozar voluptuosamente lo que haadquirido. “ Jbseph Schumpeter,
op. cit, p.134.
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que Schumpeter le da®. Sélo la transformacion de los factores naturales daria
lugar a ingresos: renta y salario. Pero excluyendo al empresario y al beneficio
tal economia no conoce ni la verdadera moneda, ni el crédito ni el banquero, ni
el interés. Para Schumpeter “no puede haber crisis en una economia nacional
asi constituida” #. El estado estacionario “ no contiene todos los fenémenos

n28

fundamentales de la economia’”. Se trata de una economia sin evolucion y si

crisis donde Unicamente se perpetiia una situacion.

Cuando surge el empresario, la vida petrificada que caracteriza al
circuito se anima: la evolucién comienza. Dado que sin capitales la innovacién
no podria ser implementada, aparecen entonces dos hechos ignorados por el
circuito: el crédito y el interés. Con el empresario aparece igualmente el
“beneficio” que es la recompensa por la implementacién de una nueva
combinacién. Originalmente se trata de un excedente de monopolio. Pero poco
a poco la innovacion suscita imitadores: el empresario deja de tener el

monopolio de su descubrimiento.

Posteriormente se evoluciona, a medida que la invencion se difunde,
desde el duopolio hasta la competencia perfecta pasando por | acompetencia
monopolitica de Chamberlin. El beneficio aparece entonces como la novedad

gue lo habia suscitado y se regresa al circuito.

Para Schumpeter, las innovaciones son la clave de los ciclos
econdémicos. Tras haber bautizado ciclos con el nombre de su inventor (Kitchin,
Juglar, Kondratieff). Schumpeter proporciona una explicacién general del ciclo
a partir de una causa Unica, exclusiva y rigurosamente enddgena: la
innovacion. El ciclo se desarrolla en cuatro fases. prosperidad, recesion,

depresion, reactivacion.

Para Schumpeter la aparicibn en grupos de nuevas combinaciones

explica sin artificio los rasgos fundamentales de la prosperidad. Explica por qué

% Dicho circito es comparablea la“ circulacion delasangre del organismo animal” Joseph Schumpeter,
op. cit. P.87

Joseph Schumpeter, op. cit. P.79
3 Jseph Schumpeter, op. cit. P.80
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los depbsitos crecientes de capital son el primer sintoma del auge que
comienza, por qué la industria de los medios de produccién es la primera en
testimoniar una actividad por encimade la normal... Explica la aparicion masiva
de un nuevo poder de compra y de ahi el alza caracteristica de los precios de
los periodos de prosperidad que no se explica invocando una necesidad

creciente o un costo mas elevado.

Explica ademas, el retroceso del desempleo y el alza de los salarios, el
alza de la tasa de interés, el aumento del flete, la tensién creciente de las
situaciones bancarias que abarca a toda la economia nacional”.® Durante la
prosperidad aparece la innovacidon. Provoca un aumento general de la
demanda de insumos que ejerce una presion alcista sobre los precios. Este
movimiento acentuado por las previsiones optimistas de beneficios elevados y
por la continuacion del proceso de expansion alimentado con la expansion del
crédito. La prosperidad llega a su fin con la interrupcion de la formacion de

capital y la creacion de nuevas firmas.

Durante la recesion hay un cambio de orientaciéon. El sistema productivo
se aleja del equilibrio. El regreso a la baja de precios en la fase recesiva
contribuye al reajuste de la economia que se dirige de nuevo hacia la
prosperidad. La baja de precios se prosigue durante la fase de depresiéon en la
cual el reajuste hacia un nuevo equilibrio comienza a desencadenarse. La
reactivacion acentuara este movimiento de reajuste.

Asi, en Schumpeter el ciclo es un movimiento ondulatorio y recurrente en
la economia identificable a través de series de precios y cantidades fisicas. Se
trata de un movimiento rigurosamente enddgenos que tiene por Unica causa la
innovacion y sigue cuatro fases: |._ prosperidad, 1l._ Recesion, Ill Depresion, IV
Reactivaciéon. En la fase |. La innovacion se desencadena y se realiza; en la
fase Il, es absorbida por el sistema; en la fase lll el sistema es elevado a un
nivel inferior al nivel de equilibrio al que se acerca en la fase IV, antes de que

surja una nueva prosperidad. Tanto la realizacion como la absorcion de la

® Jseph Schumpeter , op. cit. P.332
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innovaciéon requieren tiempo; por lo tanto son fases y no instantes. Para
Schumpeter analizar los ciclos econémicos es analizar el proceso econémico

de la época capitalista.

Lejos de interpretar la depresion como un sintoma de fracaso o de
decadencia. Schumpeter considera que es la manifestacion de un proceso muy
sano de adaptaciéon. Para él, la mejor prueba de esto son los beneficios que
obtiene en cada ciclo la colectividad: baja de precios, mayor abundancia y

variedad de bienes, mejoras en el nivel de vida, etcétera.

Una carencia de la teoria Schumpeteriana de la crisis es la ausencia de
explicacion de los grandes impulsos tecnolégicos. Dicho de otra manera, saber
como y bajo que influencias se produce el progreso tecnolégico. En
Schumpeter no hay una teoria de la innovacién que explique el proceso de

innovacion.
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Capitulo 2. Identificacion de los ciclos economicos en
Meéxico y Hechos estilizados

Como se mencioné en el Capitulo No. 1 se pueden identificar en la
economia dos tipos de ciclos, y estos son los ciclos clasicos y los ciclos de
crecimiento. El ciclo clasico no tiene una fase explicita de desaceleracion. En
principio seria parte de la etapa de expansion, ya que implica crecimiento
positivo por encontrarse todavia por encima de la tendencia de crecimiento de
largo plazo. No obstante, en el ciclo de crecimiento esta fase es parte de la
etapa descendente. En la Gréfica No. 1 se aprecia que el inicio de las
recesiones clasicas parece coincidir con el inicio de la etapa de desaceleracion,

mientras que las recuperaciones de ambos ciclos tienden a empalmarse.

L.os ciclos de crecimiento y clasico de Mexico
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Un analisis sobre las caracteristicas del ciclo econdémico en
México requiere tanto de una definicion del ciclo econémico como de un
método para identificar la informacién ciclica de una o varias series
econdémicas. Debido a la falta de consenso sobre el particular, en este apartado
se ofrece una caracterizacion con base en la definicion clasica del ciclo. Luego,
el componente ciclico se caracteriza en términos de desviaciones alrededor de

la tendencia del PIB utilizando el filtro HP modificado, y sus cimas y fondos se
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comparan con aquéllos estimados mediante el método clasico.® Por dltimo, se
lleva a cabo un comparativo entre el ciclo de México y el de paises
desarrollados y se comenta de forma breve la relacién que existe entre los

ciclos econémicos de EE.UU. y México.

El ciclo econdmico en México

El cuadro 1 presenta las caracteristicas del ciclo econémico en
México para el periodo 1980-2009, con base en informacion del ICC del
INEGI. Las primeras dos columnas muestran los periodos en los cuales se
identifican los puntos de giro (esto es, tanto las cimas como los fondos) del
indicador. En él se puede apreciar que, en promedio, las contracciones tienen
una duracion de 19 meses mientras que las expansiones, una de 43 meses.
De acuerdo con este indicador, la contraccibn mas prolongada se registrd
desde septiembre del 2000 a noviembre del 2003 (38 meses). A su vez, la
expansion mas larga se tuvo desde enero de 1987 a octubre de 1992 (69
meses). Sin importar la forma en que se mida (de fondo a fondo o de cima a
cima), el ciclo econémico completo en México tiene una duracion aproximada

de 61 meses, en promedio.

Cuadro No.1
Ciclos econdomicos en México, 1980-2009. Indicador compuesto coincidente, INEGI
Fechas Duracién en meses
_ ) . Cico Cico
Cima Fondo Contraccio Expansid (fondo afondo) (cima a cima)

198M 1983M 16
1985M 1987M 16 27 43 43
1992M 1993M 13 69 82 8
1994M1 1995M 11 12 23 V)
2000M 2003M 38 59 97 70
2008M1 - - 50 88

Promedio 19 43 61 62

Fuente: Elaboracion propia con datos del INEGI

0
Cabe sefidar que filros camo el HP no estén disefiados en especifico para la deccion de punbs de giro de una serie. A pesar de ello, Canova (1994, 1999) reporta que
el fitro HP estandar replica razonablem ente bien los puntos de giro identifcados por el NBER. Més adelante se encuentra un resultado en e mismo sentido para el caso
de Méxicoal can pararse los puntos de giro provenientes del fiiro HP modificado con aquélios identiicados por el ICC del INEGI.
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Para propésitos de comparacion, el cuadro 2 presenta las
caracteristicas del ciclo econdmico en México de acuerdo con el Economic
Cycle Research Institute (ECRI); su cronologia de ciclos estabasada en la
tradicion del NBER, lo cual permite una comparacion directa con aquélla
identificada por el ICC del INEGI. Quiza de manera no sorpresiva, en general
no existen grandes diferencias entre las fechas identificadas como cimas y
fondos por parte del ECRI con aquéllas provenientes del INEGI. De acuerdo
con el ECRI, las contracciones en promedio duran un poco menos (17 meses
en lugar de 19) mientras que las expansiones son ligeramente mas duraderas
en promedio (46 meses en lugar de 43). A su vez, en este caso, el ciclo

econémico completo tiene una duraciébn, como media, de entre 60 y 63

meses.
Cuadro No.2
Ciclos econémicos en México, 1980-2009. Economic Cycle Research Institute
Fechas Duracion en meses
. N . Cido Cido

Cima Fondo Contraccio Expansié (fondo afondo) (cima a cima)
1982M3 1983M 16
1985M 1986M1 13 27 40 43
1992M 1998M 12 71 83 84
1994M1 1995M 8 13 21 V)
2000M 2003M 36 61 97 69
2008M - - 56 R

Promedio 17 46 60 63

Fuente: Elaboracion propia con datos del Economic Cycle Research Institute

Una tercera referencia para la identificacion de puntos de giro en México
proviene de la Organizaciéon para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos
(OCDE), la cual, en varios sentidos, es similar a las dos anteriores. Sin
embargo, a diferencia del INEGI y del ECRI, el algoritmo de Bry y Boschan
(1971) se aplica una vez que a la serie de referencia se le extrae de manera

previa su componente de tendencia®.

En este sentido, el método de la OCDE se asemeja, en cierta forma, a aquél utilizado para caracterizar el

ciclo de crecimiento. A partir de diciembre del 2008, la OCDE ha comenzado a aplicar el algoritmo de Bry y Boschan

(1971) en el sentido tradicional, esto es, sobre los niveles de las series desestacionalizadas.
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La caracterizacion del ciclo econdmico en México de acuerdo con la OCDE se
muestra en el cuadro 3; en él se puede observar que existen diferencias notables
en la identificacién de cimas y fondos respecto a los métodos del INEGI y del
ECRI. Entre ellas, destaca la comrespondiente a la crisis del tequila. En dicho
caso, este método ubica al fondo del ciclo en diciembre de 1998 (en lugar del
segundo semestre de 1995, como lo hacen los otros dos métodos). Este
resultado tiene un fuerte contraste con la sabiduria convencional de que el
periodo de contraccion de esta crisis fue relativamente rapido. Se puede notar
gue, en general, la OCDE estima periodos de duracién de las contracciones
mucho mas largos que los métodos anteriores. De hecho, de acuerdo con la
OCDE, las contracciones en México tienen una mayor duracion que las
expansiones, en promedio. Sin embargo, la duracion del ciclo completo sigue

siendo aproximadamente de 60 meses.

Ciclos econémicos en México, 1980-2009. OCDE

Fechas Duracién en meses
. . . Ciclo Ciclo

Cima Fondo “Contraoao ) Expansio (fondo afondo) (cima a cima)
1981M1 1983M7, 20

1985M 1986M 1 16 24 40 44
1990M 1993M8 36 45 81 61
19UM 1998M1 53 11 64 47
2000M 2003M¢8 37 19 % 2
2007M - - 46 - 83

Promedio 32 29 60

Fuente: Elaboracion propia con datos de la OCDE

Debido a la técnica heterodoxa utilizada por la OCDE para la identificacién de
puntos de giro y a que ésta, en algunos casos, arroja resultados cuestionables
para el caso de México, la informacién contenida en el cuadro 3 deberia
tomarse con reserva. En este sentido, los resultados del INEGI y del ECRI son
mas similares entre si, lo cual indica, a su vez, que son relativamente mas
robustos. Por otra parte, la identificacion de los puntos de giro en estos ultimos

casos es mas consistente con la sabiduria convencional en general. Asi, los
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cuadros 1 y 2 sugieren que, en ausencia de un organismo oficial (como el
NBER para el caso de EE.UU.), el ICC del INEGI puede utilizarse como una
buena referencia para la caracterizacion de las cimas y los fondos del ciclo

econdmico en México.

Como se menciond en la seccion anterior, una forma alternativa de
identificar los ciclos econdmicos es en términos de las desviaciones del
PIB respecto a su tendencia. Con base en esta metodologia, la grafica 3
presenta el componente ciclico del PIB de México para el periodo 1980-
2013%. La gréfica sugiere que la contracciéon econémica mas reciente seria
de una magnitud mayor a la registrada durante la crisis del tequila (esto es,
una diferencia entre fondo y cima de alrededor de 12.6 puntos porcentuales
en el primer caso y de 11.2 en el segundo)® En términos de desviaciones
respecto a la tendencia (representada por la linea horizontal a nivel cero),
el componente ciclico exhibe también una mayor caida durante el ciclo
econémico actual en comparacién con lo registrado durante la crisis del

tequila (-8.9 versus -6.3%, respectivamente).

De manera conveniente, en la grafica 3 también se pueden identificar los
periodos de cimas y fondos de acuerdo con el ICC del INEGI mediante
lineas verticales. Se observa como las cimas y los fondos del filtro HP
modificado se aproximan razonablemente bien a aquéllas provenientes del
ICC, con excepciéon del periodo 1992-1993. Asi, la gréfica sugiere que las
cimas y los fondos de los ciclos econdémicos en México pueden aproximarse de
manera adecuada por un filtro HP modificado y utilizando s6lo informacién del
PIB, es decir, esta aproximacion puede realizarse sin necesidad de recurrir a
otros indicadores importantes de la actividad econémica como aquéllos

relacionados con el empleo.

Los datos del PIB utilizados en el documento se encuentran a precios del 2008 y se desestacionalizan de
acuerdo con el método ARIMA X-12.
Por supuesto, esta observacion deberia tomarse con cautela debido a que el filtro HP modificado sélo

permite corregir de forma parcial el problema de estimacién al final de la muestra. Una conclusion méas precisa se

obtendria en la medida que exista una serie relativamente larga del PIB con posterioridad al 2009.



Como se verd mas adelante, este resultado sera de gran importancia cuando

se discutan las perspectivas del ciclo econémico actual.
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Hechos estilizados del PIB

En este capitulo se analizara el comportamiento del Producto Interno
Bruto (PIB) y de sus principales componentes para el caso de una economia
abierta del periodo del 1980-2013. Por tanto las variables a analizar son
Producto Interno Bruto (YY), Consumo privado (C), Inversion privada (l), Gasto
de Gobierno (G), y Balanza Comercial, la cual se obtiene de la diferencia entre

Exportaciones (X) e Importaciones (M); es decir (X-M).

Y=C+1+G + (X-M)

Esta identidad puede ser reescrita en términos de tasas de crecimiento

como.

Y =(C/IY)xC+ (1 IY)xT+(G/Y)xG+(X/Y)x X = (M /Y)x M

variable, y (C/Y), (IlY), (G/Y), (X/Y) y (M/Y) representan el porcentaje que tiene
cada variable con respecto al PIB. Las tasas de crecimiento fueron calculados

por la tasa de crecimiento promedio de la siguiente manera:

Y=[(Yi/Ye) - 1] x 100

Donde Y; es el valor final de la variable, Y, el valor inicial de la variable, y

"t" son los periodos de tiempo.

Si consideramos el periodo de 1980-2009, observamos que dentro del

lento crecimiento econdmico que inicia claramente en 1982 ha habido
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paralelamente varios periodos de recesiones y de depresiones. A las primeras
se les considera a aquellos afios consecutivos en los que la economia (el PIB)
no crecid; mientras que a las depresiones se les consideran como aquéllas en
qgue hubo fuertes caidas en afos especificos. En esos términos, podemos
afirmar que ha habido dos recesiones: 1982-1988 y 2001-2003; y cuatro
depresiones claras: 1983(-3,49%), 1986(-3.08%), 1995(-7.50%), 2001(0.61%) y

2009(-7.69%). Ver grafico No.1

Grafico No.1
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Grafico No. 1. Producto Interno Bruto
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Banco de México
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Consumo privado

El Consumo privado (C) es uno de los componentes de la demanda
agregada y se define como el gasto que realizan las familias, instituciones y
empresas privadas sin fines de lucro. Es un componente estable, lo cual se
confirma al revisar los datos en donde se observa que a lo largo del periodo de

estudio el consumo varia lentamente.

En 1981 en México el Consumo privado represento cerca del 68% de la
demanda agregada de ese afio, pero para 2009, la situacion cambio
significativamente ya que dicha proporcion se duplico, representando asi un 127%.
Es incremento es explicado por el incremento presentado en las Exportaciones del

pais en ese afo. (Véase cuadro No.4)

Por otro lado se observa que la tasa de crecimiento promedio anual del
Consumo privado para el afo de 1981 es de 6.88%, mientas que para el afios
2009 se presenta una caida del Consumo privado, mostrando asi una tasa de
crecimiento negativa de -6.10%el cual es explicado por el crecimiento negativo

presentado en el Producto Interno Bruto de ese afio. (Véase cuadro No. 4)

Por otra parte se advierte que en el afio de 1995 se presentd una de las

tasas de crecimiento mas bajas registradas en el Producto Interno Bruto (-6.22%),

lo que trajo como consecuencia una de las peores caidas en el crecimiento del
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Consumo Privado siendo este de -9.51%. Esta caida en la tasa de crecimiento del
Producto se debié a la crisis de Flujos de Capital presentada en el afio de 1994. (

Véase cuadro No. 4)

Cuadro No. 4 Consumo Privado

Periodo Consumo Privado | Tasa de crecimiento | Tasa de crecimiente CpiY Cp/ DA iy
(Cpl promedio (Cp) promedio (Y) (%) (%) (%)
Periodo de estudio

1081 7121635 6.8 B3 75,00 £7 74028 590
204 1338875 510 5.5 14273 1277 [RR
1981-2013 S674%0 25 232 102,89 0103 B4

Recesiones
1982-1988* 07733 0 86 X 7481 61T 12.73
2001-2003 1154378 210 08T 2305 (8,60 58,09

Depresiones
1983 G668 ] 340 7208 6426 250
1085 701208 =213 -3, 08 474 6663 12
1005 B54655 451 £,2 a1, 52 H M
2009 1338075 510 5,54 14273 177 [RR

Fuenk: Elaboraciin propia con dais de Banco de Méxio

ot T En esle cae0 % U 02 vRDms promedio

Lasvaraiies 52 encuaninan ipmsadas en Bminds constanies

Los resultados anteriores se ven reflejados en la proporcion de la
participacion del Consumo privado sobre la Demanda agregada y sobre el
Producto Interno Bruto, los cuales presentan un comportamiento muy similar lo
gue se ve reflejado en la participacion del Consumo privado sobre cada una de
estas; siendo asi que en el afio de 1981 el Consumo privado representa el 76%
del Producto y el 68% de la Demanda agregada, cantidades que se ven

duplicadas en el afio final de estudio debido al incremento presentado en las

exportaciones. (Gréafico No. 4)
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Grafico No.4
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Inversion privada (1)

La inversion privada (I) estd compuesta por las compras de bienes finales
gue adquieren las empresas para realizar la produccion (bienes de capital) y las

variaciones en las existencias de mercaderias.

En 1981 en Meéxico la inversion total representd cerca del 23% de la
demanda agregada de ese afio, pero para 2009, la situacion cambié en medida

baja ya que dicha proporcion represento6 asi un 38% (Véase cuadro No.5)

Por otro lado se observa que la tasa de crecimiento promedio anual de la
Inversion privada para el afio de 1981 es de 16%, mientas que para el afio 2009
se presenta una caida, mostrando asi una tasa de crecimiento negativa de -
15.4% el cual es explicado por el crecimiento negativo presentado en el Producto

Interno Bruto de ese afio. (Véase cuadro No. 5)

Por otra parte se advierte que en el afio de 2009 se presentd una de las
tasas de crecimiento mas bajas registradas en el Producto Interno Bruto (-6.22%),
lo que trajo como consecuencia una de las peores caidas en el crecimiento de la

Inversion privada este de -6.54%. ( Véase cuadro No. 5)
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Cuadro No. 5. Inversién Total

Periodo Inversion Total | Tasa de crecimiento | Producto Interno | Tasa de crecimiento Iy Demanda Agregada i DA
U] premedio {1} Bruta [Y} promedia [Y} {5} (DA} [ %]
Periodo de estudio
1981 249750.35 15.91 10254819 853 2682 1138488 275 23.73092]

2008 387383 -15.41 1812088 B854 42,28 2570517 7.7
1981-2013 282473 295 13688270 232 2784 1753887 2494

Recesiones
1502-1888" 178228 -2.41 1024214 1.8 1878 1128011 18.74
2001-2002 14574 -1.97 1818424 0.&7 3353 22087 2009

Depresiones
1983 150070 -Z7.78 BEa4E -2.45 1800 1058283 1438
1908 123002 -11.80 1012330 -2.038 18.31 1008054 14.B4
1995 178442 -22.00 1230608 -823 18.13] 1478728 17.08
2009 397383 -15.41 1812088 854 42 38| 2570517 3778

Fuents: Elaborscion propia con datos de Banco de México
Notas: " Enesk case = trat de valores promedio

Las ariables =2 enmentran expresadas en tEmings constanks

Los resultados anteriores se ven reflejados en la proporcion de la
participacion de la Inversion privada sobre la Demanda agregada y sobre el
Producto Interno Bruto, los cuales presentan un comportamiento muy similar lo
gue se ve reflejado en la participacion del Consumo privado sobre cada una de
estas; siendo asi que en el afio de 1981 la Inversion Privada representa el 24%
del Producto y el 26% de la Demanda agregada, cantidades que se ven
duplicadas en el afio final de estudio debido al incremento presentado en las

exportaciones. (Gréafico No. 5)
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Grafico No. 5. Inversiéon Privada vs. Producto Interno
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Gasto de gobierno (G)

El Gasto de gobierno (G) comprende el gasto corriente total del gobierno en
todos sus niveles institucionales, es decir, la compra de bienes y servicios de uso
intermedio mas la remuneracion a sus asalariados; también se incluyen montos
poco significativos del consumo de capital fijo e impuestos indirectos que algunas

dependencias consignan en sus registros contables.

En 1981 en México el gasto de gobierno representd cerca del 10% de la
demanda agregada de ese afio, pero para 2009, la situacion cambid

significativamente ya que dicha a un 19%. (Véase cuadro No.6)

Por otro lado se observa que la tasa de crecimiento promedio anual del
Gasto de Gobierno para el afio de 1981 es de 10.6%, mientas que para el afo

2009 se presenta una caida ubicandose en 2.25% (Véase cuadro No. 6)

Por otra parte se advierte que en el afio de 2009 se presentd una de las
tasas de crecimiento mas bajas registradas en el Producto Interno Bruto (-6.22%),
lo que trajo como consecuencia una de las peores caidas en el crecimiento del

Consumo Privado siendo este de -6.54%. ( Véase cuadro No. 6)
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Cuadro No. 6 Gasto de Gobierno

Periodo Gasto de Gobierno| Tasade crecimiento | Producto Intemo | Tasade crecimiento | G/Y | DemandaAgregada | G/DA
6] promedia [G) Bruto [¥) promadio (V) [E) {04} L
Periodo de estudie
1381 1083854 1080 1028481.8 8.53 11,82 118486275 10.35801
209 20500 2% 1812088 B84 2185 2570817 19.48
1081-2013 1412 285 1288270 232 1513 1753887 13.50
Recesiones
19821988 11670 2 024114 1.8 1244 1128011 11.09
2001-2003 154451 -0.50 1818424 0.67 16.48 2220237 1468
Depresiones
1009 111347 190 080415 149 1189 1058 1084
1988 173440 .14 101239 .308 1308 1086854 1162
1228 140842 -1dd 12060 -Gdd 1432 147E78 1338
bl 205001 1% 1243082 B84 285 2670547 1848
Fuente: Elshoracion propia con datos de Banco de Mexico
Noms: " En ssle a0 a2 tral de valoms promedio

Las variables = sncusnian spresadas &n Bmings wneGntss

Los resultados anteriores se ven reflejados en la proporcion de la
participacion del Consumo privado sobre la Demanda agregada y sobre el
Producto Interno Bruto, los cuales presentan un comportamiento muy similar lo
gue se ve reflejado en la participacion del Gasto de Gobierno sobre cada una de
estas; siendo asi que en el afio de 1981 el Gasto de Gobierno representa el
11.62% del Producto y el 10.35% de la Demanda agregada, cantidades que se
ven duplicadas en el afo final de estudio debido al incremento presentado en las

exportaciones. (Gréafico No. 6)
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Grafico No. 6 Gasto de gobierno vs. Producto Interno Bruto
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Exportaciones (X)

Las Exportaciones (X) son el conjunto de mercancias y servicios que un
pais vende a otro. La exportacion se da en principio porque ningun pais produce
todo lo necesario para satisfacer sus necesidades, por lo tanto unos producen en
forma excedente lo que otros requieren. Son las ventajas comparativas las que
promueven el intercambio comercial

En 1981 en México el Consumo privado representd cerca del 8% de la
demanda agregada de ese afio, pero para 2009, la situacion cambid
significativamente ya que dicha proporcion se duplico, representando asi un 127%.
Es incremento es explicado por el incremento presentado en las Exportaciones del

pais en ese afo. (Véase cuadro No.7)

Por otro lado se observa que la tasa de crecimiento promedio anual de las
exportaciones para el afio de 1981 es de 6.88%, mientas que para el ailos 2009
se presenta una caida del Consumo privado, mostrando asi una tasa de

incremento radical del 65 %. (Véase cuadro No. 7)

Por otra parte se advierte que en el afio de 1995 se present6 una de las
tasas de crecimiento mas bajas registradas en el Producto Interno Bruto (-6.22%),
lo que trajo como consecuencia una de las peores caidas en el crecimiento de las

exportaciones siendo este de 8.53%.. ( Véase cuadro No. 7)
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Cuadro No.7. Exportaciones

Perind Exportaciones | Tasade crecimiento | Producto intemo | Tasade crecimiento | X/Y Demanda Agregada | X/ DA
B 1 promedii () Bruto () prometio (Y] [5) (0A) (%)
Periodo de estudio
1881 84380 8 11.37 1029481.9 853 8.54] 1198486.275 8.01 5822
03 8500 14,64 1612058 054 7302 23707 65.03
1981-2013 28235 §22 1252270 232 2545 1TE2RET 2453
Recesiones
1982 1988° 118481 5.80 1024214 1.8 1273 1126011 11.35
200-2002 ER3384 018 1818424 0.87 e 2230237 E2ED
Depresiones
1983 118087 1423 288418 -348 1259 1058383 11.22
1988 124877 4.4 1012330 -3.08 13.29 1098854 11.85
1995 293758 30.19 1230808 -6.22 31.31 1478728 2791
208 ERE0TD -14.84 1812088 G54 7302 2570817 65.09
Fuente: Elahorarion propia con datos de Banco de Méxco
Nots: " En eske casosz trata de valors promedio

Las variables se encuentran exprecadac en Ermings conclntes

Los resultados anteriores se ven reflejados en la proporcion de la
participacion de las exportaciones sobre la Demanda agregada y sobre el
Producto Interno Bruto, los cuales presentan un comportamiento muy similar lo
gue se ve reflejado en la participacion de las exportaciones sobre cada una de
estas; siendo asi que en el afio de 1981 las exportaciones representa el 8 % del
Producto y el 9% de la Demanda agregada, cantidades que se ven duplicadas en
el afo final de estudio debido al incremento presentado en las exportaciones.

(Gréfico No. 7)
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Grafico No. 7. Exportaciones vs. Producto Interno Bruto
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Importaciones (M)

Las Importaciones (M) son el conjunto de mercancias y servicios que un
pais compra a otro u otros. La importacion, al igual que las exportaciones se da
porque ningln pais produce todo lo necesario para satisfacer sus necesidades y
tiene que comprar lo que requiere a otros paises que lo producen en forma

excedente

En 1981 en México las importaciones representaron cerca del 16% de la
demanda agregada de ese afio, pero para 2009, la situacion cambid
drasticamente, representando asi un 72%. Es incremento es explicado por el
incremento presentado en las Exportaciones del pais en ese afo. (Véase cuadro

No.8)

Por otro lado se observa que la tasa de crecimiento promedio anual del
Consumo privado para el afio de 1981 es de 18%, mientas que para el afio 2009
se presenta una caida las importaciones, mostrando asi una tasa de crecimiento
negativa de -6.10%el cual es explicado por el crecimiento negativo presentado en

el Producto Interno Bruto de ese afio. (Véase cuadro No.8)

Por otra parte se advierte que en el afio de 1995 se presentd una de las

tasas de crecimiento mas bajas registradas en el Producto Interno Bruto (-6.22%),
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lo que trajo como consecuencia una de las peores caidas en el crecimiento de las
exportaciones siendo este de -34%.. ( Véase cuadro No. 8)

Cuadro No. 8 Importaciones

Pericde Importaciones | Tasa de crecimiento | Producto Interno | Tasa de uneuimientnl M/Y | DemandaAgregada | M/DA
(M promedio (W) Bruto [Y} promedic [Y] %] DA L%
Perodo de estudio
1551 1700044 1772 10234519 8.53 18.12) 1199488275 16.15357]

2009 TEE429 -18.17 1812088 £.54 g0.84] 2ET0EIT i2ng
1981-2013 38587 728 1388370 233 41 ) {TE38ET 2284

Recesiones
1962-1388" 101737 1.14 1024214 1.6 10.85] 1123011 3.67
2001-2003° 801812 017 1815424 0.67 84,15 230237 LA

Depresiones
1883 G584 -33.79 BEE41E -3.48 746 1088363 6.60
1868 84524 -7.58 1012330 -308 201 1086854 £.03
1295 248120 -1504 1230808 f22 26.45) 1478728 27358
2009 7ER42D -18.17 1812088 £E4 B0.54] ETOET 7208

Fuents Elsboracion propia con dstos de Banco de México

{os " En e5E cas0 58 rata de vakores promedic

Los resultados anteriores se ven reflejados en la proporcion de la
participacion de las exportaciones sobre la Demanda agregada y sobre el
Producto Interno Bruto, los cuales presentan un comportamiento muy similar lo
gue se ve reflejado en la participacion de las exportaciones sobre cada una de
estas; siendo asi que en el afio de 1981 las exportacionesrepresenta el 16% del
Producto y el 18% de la Demanda agregada, cantidades que se ven duplicadas en

el afo final de estudio debido al incremento presentado en las exportaciones.

(Gréfico No. 8)
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Gréfico No. 8. Importaciones vs. Producto Interno Bruto
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Balanza comercial

Es la cuantificacion monetaria del total de las compras y ventas de
mercancias de un pais con el exterior, en un periodo determinado. La balanza
comercial forma parte de la balanza de pagos. La balanza comercial es favorable,
positiva o superavitaria, cuando el total de las exportaciones es superior al valor
monetario de las importaciones; por el contrario, la balanza sera desfavorable,
negativa o deficitaria, cuando el total de las importaciones exceda el valor

monetario de las exportaciones.

En 1981 en México la Balanza Comercial representd -8% de la demanda
agregada de ese afio, pero para 2009, la situacion cambi¢ significativamente a-7%
Es incremento es explicado por el incremento presentado en las Exportaciones del

pais en ese afo. (Véase cuadro No0.9)

Por otro lado se observa que la tasa de crecimiento promedio anual de la
Balanza Comercial para el afio de 1981 es de 25%, mientas que para el afio 2009
se presenta crecimiento negativa de -40%el cual es explicado por el crecimiento
negativo presentado en el Producto Interno Bruto de ese afo. (Véase cuadro No.

9)

Por otra parte se advierte que en el afio de 1995 se presentd una de las

tasas de crecimiento mas bajas registradas en el Producto Interno Bruto (-8.13%),



lo que trajo como consecuencia una de las peores caidas en el crecimiento de la
Balanza Comercial siendo este de -9.13%. Esta caida en la tasa de crecimiento
del Producto se debié a la crisis de Flujos de Capital presentada en el afio de

1994. ( Véase cuadro No. 9)

Cuadro No.9 Balanza comercial

Perindo Balanza Comercial | Tasa de c:'i.ecimientn Producto Interno | Tasa de crelcimientn TB/Y | DemandaAgregada | TB/DA
{TB} promedio (TH) Bruto [} promedio () {%) {DA} | %)
Periode de estudic
1881 -058438 2472 1029481.9 8.53 -3.13 1199488.275 -8 1377E
2008 -733m9 -40.05 1812088 £54 -7.82 BT 897
1881-2008 -22218 7766 1288270 222 -2.37] 1753887 =211
Recesiones
1982-1988* 17655 -2 .54 1024214 1.8 1.88 1126011 1.88
2001-2003° 43448 2.4 1818424 0.87 -5.18 ey -4.60
Depresiones
1883 48148 -2234.35 BEE41E -348 513 1058383 4.58
1968 40153 4414 1012330 -308 428 1096854 3.82
1985 45637 -168.71 1230808 £22 488 1478728 4.3
2009 -73359 -40.05 1812088 .54 -7.82 50T 597
Fuente: Elaboracion propia con dstos de Banco de México
MaoEs: " En s o320 32 ata de valores promedio

Las wariables 2 encuentran expresadas en termings constantes

Los resultados anteriores se ven reflejados en la proporcion de la
participacion del Consumo privado sobre la Demanda agregada y sobre el
Producto Interno Bruto, los cuales presentan un comportamiento muy similar lo
gue se ve reflejado en la participacion de la Balanza Comercial sobre cada una de
estas; siendo asi que en el afio de 1981 la Balanza Comercial representa el -8%
del Producto y el -6% de la Demanda agregada, cantidades que se ven duplicadas
en el ano final de estudio debido al incremento presentado en las exportaciones.

(Gréfico No. 9)
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Grafico No. 9. Balanza comercial vs. Producto Interno Bruto
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Banco de México
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Capitulo No. 3 Metodologia econométrica

La metodologia utilizada es la metodologia de Modelos de Vectores
Autorregresivos (VAR)*. El periodo analizado es de 1980:i a 2013iV en el cual
se pueden observar claramente el impacto que han tenido las crisis en la

economia mexicana.

Primero, partimos de un VAR primitivo:
Yo =010 —0,Z +v5, Yt Y2 ey 1)

Zi =0, =0, Y +y Yy + Y0l tEy (2)

Esto se puede expresar de la siguiente manera:
Yo +b3,Z =0 +7,, Yy +V1,Z0 ey

D, Y +Z =byy + 7Yy + 1221 tEx
A posterior, podemos representarlo en su forma matricial:
|: 1 b12:||:Yt:| :|:b10:|+|:Yll V12}|:Yt—1}+{8w:|

b,, 12 b Yor Yoo | Zea €z

Su formareducidaes:

% Un VAR es un modelo de ecuaciones simultaneas de forma reducida sin restringir. Que sean
ecuaciones de forma reducida quiere decir que los valores contemporaneos de las variables del modelo
no apareceran como variables explicativas en ninguna de las ecuaciones. El conjunto de variables
explicativas de cada ecuacién esta constituida por un bloque de retardos de cada una de las variables
del modelo. Que sean ecuaciones no restringidas no significa que aparece en cada una de elllas el mismo
grupode variables explicativas
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BX, =T, +I X, ; +¢, 3)

Donde,

1 b Y, b
Bz{ 12:|’ XIZ{ t:|’ FO=|: 10] rl:|:yll V12:|’ Xt_l:{
b,, 1 Z, b, Y1 V22
g, = {8“}. Si
€z
esta expresion la premultiplicamos por B™:

Pre multiplicando B!

B'BX, =BT, +B I} X, , +B,

Donde,

A,=BT,, A, =BT, , e =BT,

Por lo tanto, se puede reescribir de la siguiente forma:

X, =A,+A X, +€

De tal manera que ahorala forma ecuacional es:
Yi=a, +a, Y tapl  +ey (4)

Zt =ay + aZlYt—l + aZZZt—l +€y (5)

Para poder encontrar los errores estructurales, es necesario invertir la

matriz B:
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1 b 1 -b
B:{b 12} . B=1-b,b,, — B°°f={ 21} —

a1 b,, 1
B’ :{ 1 _b12:| _BM L, pgt_ iBAdj _ 1 { 1 —blz}
_bZl 1 |B| 1_b12b21 _bZl 1

Una vez obtenida la matriz B®, podemos encontrar los errores
estructurales o innovaciones estructurales a través de los errores obtenidos

del VAR estandar®, puesto que:

e, =B,

e — 1 1 _b12:||:8Yt:|
bo1- b,,b,, L~ b, 1 €z

e — 1 i ey — D185 :|
bo1- b,,b,, L~ b8y, + €4

De esta manera:

&y — D1,E4
it =
1- b12b21
e €x —DyEy,
2t =
1- b12b21

El valor esperado del error se puede determinar de la siguiente

manera:

E(en)==E[8“

- by,e, _ E(ey,) — E(by, )E(e ) 00— E(b,,)(0)
1- b12b21

" E()—E(b,,)E(b,;) 1-E(b,)E(,,)

Por lo tanto, la varianza del error es:

* En este caso, lamatriz A sesupone quees igual alaidéntica

59



E(e )2 _ E[syt —by,e, jz _E 8yt2 - 2b128yt82t + blzzsztz _ E(Syt2 + blzzsztz)
w) =Y o | T =
1- 2b12b21 - b122b21 (1_ b12b21)2

E(sytz)Jr E(blzz)E(sztz) Gi +b,’0?

E(l_ bleZl)z (1_ blzbﬂ)2

La covarianza es entonces:

E(eltelt—i) =E

(syt - blzszt)(syt—i —by,e, )} _ EpEai — D1p€yE i — D8, 8, + blzzsztszt—i
(1_ b12b21)(l_ b12b21) (1_ b12b21)2

_ E(Sytszt—i )_ E(blzsytszt—i ) - E(blzsyt—iszt )Jr E(blzzsztszt—i) _ 0-by, (0) -b,, (O) + blzz(o)
E(l_ b12b21)2 (1_ b12b21)2

E(eltezti) =E

(Syt - blzgztxgzt - blzgyt) - E E€at — b21gyt2 - blzgztz + b12b218yt8zti
(1_ b12bm)2 (1_ b12l)21)2

E(gytgzt—i)_ E(b21)E(8yt2)_ E(blz )E(gztz)_l— E(blZ )E(b21)E(8yt8zt) _ 0- blch/ - blzci + b12b21(0)

E(L-by,b, ) (1-by,by )
T blch/ - blzci = (b1265 + blzci)
(L-by,b, ) (L-by,b, )

Por lo tanto, la matriz de varianzas y covarianzas es la siguiente:

60



{ var(ey,) cov(ey, ey ):|

Cov(elt'eZt) Var(eZK)

Para poder identificar el modelo estructural de un modelo VAR
estimado, es necesario imponer (n? — n)2 restricciones en el modelo
estructural. Estas pueden ser restricciones de largo o de corto plazo (ho se
pueden restringir ambos plazos) segun sea el modelo elegido, usando la
descomposicién de Cholesky®. La descomposicién de Cholesky requiere
gue todos los elementos por encima de la diagonal principal sean igual a

cero. Es decir:

b, = b, = b, = .. = b, =0
b, = b, = .. = b, =0

by, = .. = b, =0

bn—ln = 0

De esta forma, existe un total de restricciones de (n?> — n)/2, por lo

tanto, el sistema estéa justamente identificado™’.

Los modelos Vectores Autorregresivos (VAR) son modelos ateoricos y
sus pricipales elementos a analizar son las Funciones Impulso Respuesta, la

Descomposicion de la varianza y Cointegracion.

% Enders, Applied Econometric Time Series, Wiley Series in Probability and Stetistics, 1995, p4g. 293
3" El sistema no debe estar subidentificado, sin embargo, si puede ser sobreidentificado.
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Resultados del modelo Economeétrico

El crecimiento econémico del pais es analizado a traves de los
componentes de la Demanda Agregada analizados de forma desagregada. Por
tanto la funcion modelada es Y =F (C, I, G, X, M), en donde Y es el Producto
Interno Bruto, C es el Consumo privado, | es la Inversion, X son las exportaciones
y M las Importaciones. La informacion que se utilizé para las series de cada

variable es trimestral, y el periodo de estudio se extiende entre 1980i-2010i.

A continuacién analizaremos los resultados de cada una de las variables

gue conforman la el Producto Interno Bruto.

Consumo privado

La funcion que explica al Consumo privada es Cp= f(Y, WS, R, IT, P),
donde Y es el Producto Interno Bruto, WS es la participacion salarial, R es la Tasa
de Interés, IT (son los impuestos totales que es la suma de IVA e ISR), P es la

inflacion.

El modelo incluye una constante, componentes estacionales y siete
variables dummy®. El nimero de rezagos incluidos son cuatro. Una vez validado

estadisticamente el modelo, a traves de las pruebas de correcta especificacion, se

* |_as variables dummy incluidas en el modeo son en los siguientes perfodos: 1982, 1988, 1995y 1998.
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procedi6 a aplicar la prueba de cointegracion de Johansen en donde se encontré

un vector de cointegracion. El vector de cointegracion normalizado es:

CP =1.2073*Y + 0.5637*WS - 0.0555*R-0.3852*IT+0.0119*P

El vector obtenido establece que, en el largo plazo, el ingreso (Y), la
participacion salarial (WS) y la inflacion (P), tienen un impacto positivo sobre el
consumo privado, mientras la tasa de interés (R) y los Impuestos totales (IT) tiene

un impacto negativo sobre dicha variable.

Este resultado confirma los supuestos sobre el comportamiento del
consumo privado. Dicho de otra forma, el consumo privado se encuentra
condicionado por el ingreso, la participacién de los salarios y la inflacion, por lo
tanto, variaciones en el ingreso, en la inflacién y en la distribucion del ingreso,

tienen incidencia en el consumo privado como se habia previsto.
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MECANI SMO CORRECTCOR DE ERRORES DE CONSUMO

Dicp_3
DLY
DLws
DiLws_1
DLws_2

DR 3

DT 1
vc_1
do2i

d92i

AR 1-5 test:
ARCH 1-4 test
Normal ity test:
Hetero test:
Hetero-X test:

RESET test:

Coef fi ci ent

-0. 144818

0. 882320

0. 0467257

0. 0335592

0. 0336732

- 0.2063415

0. 0029753

- 0. 0260236

- 0. 0329162

-0. 0378999

0. 0338481

F(5, 87)

F(4, 84)

Chi ~2(2)

F( 20, 71)

F(56, 35)

F(1, 91)

Std.

0.

0.

Error

06409

. 07000

. 01451

. 01443

. 01292

01370

0. 001008

0.

0.

0.

0.

1.1619 [O.
0.17739 [O.
0.34945 [O0.
0.63803 [O.
0.74544 [O0.

0.23163 [O0.

01257

01293

01022

01017

t-val ue
-2.26
12. 6
3.22
2.33
2.61
2. 65
-2.95
2.07
-2.55
-3.71

3.33

3345]
9495]
8397]
8701]
8393]

6315]

t-prob Part.R\2

0

0.

. 0262

0000

. 0018

. 0222

. 0106

. 0094

. 0040

. 0412

. 0126

. 0004

. 0013

0

0.

. 0526

6333

. 1013

. 0555

. 0688

. 0710

. 0865

. 0445

. 0658

. 1301

. 1074



Inversion

La funcidon que explica a la Inversion privada es I= (G, Y, S, ISR, IVA),
donde Y es el Producto Interno Bruto, G es el Gasto de Gobierno, S es el Tipo de
cambio, ISR es el impuesto Sobre la Renta e IVA es el impuesto al Valor

Agregado..

El modelo incluye una constante, componentes estacionales y seis
variables dummy®. El nimero de rezagos incluidos son cuatro. Una vez validado
estadisticamente el modelo, a través de las pruebas de correcta especificacion, se
procedi6 a aplicar la prueba de cointegracion de Johansen en donde se encontré

un vector de cointegracion. El vector de cointegracion normalizado es:

| = 0.4386*G + 0.3298*Y - 0.0904*S -0.0.3840*ISR -0-0584*IVA

El vector obtenido establece que, en el largo plazo, el Gasto (G) y el
Producto Interno Bruto (Y) tienen un impacto positivo sobre la Inversion, mientras
el Tipo de Cambio(S), el Impuesto sobre la renta (ISR) y el IVA (Impuesto al Valor
Agregado) presentan un comportamiento negativo sobre nuestra variable de

interés.

¥ |as variables dummy incluidas en el modelo son en los siguientes periodos periodos: 1982, 1985, 1992 y
1995.
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Dicho de otra forma, el Gasto de Gobierno (G) y el Producto Interno Bruto
(Y) afectan directamente al comportamiento de la Inversion en México; mientras
gue los impuestos y el Tipo de Cambio presentan una influencia negativo sobre la

Inversion.

MECANI SMO CORRECTOR DE ERRORES DE | NVERSI ON

Coefficient Std.Error t-value t-prob Part.R*2

DLIP_4 0. 360100 0. 05773 6.24 0.0000 0.2906
DLY 1.02098 0.2648 3.86 0.0002 0.1353
DLY_ 1 1.98754 0.3203 6.21 0.0000 0.2885
DLI VA 2 -0. 444817 0. 09058 -4.91 0.0000 0.2025
DLI VA _4 -0. 199571 0. 09427 -2.12 0.0369 0.0451
DLI SR _4 -0. 266570 0. 06073 -4.39 0.0000 0.1686
DLS -0. 290120 0. 09972 -2.91 0.0045 0.0818
DLGP_6 0. 151912 0. 04838 3.14 0.00283 0.0940
v_1 -0. 101779 0. 02980 -3.41 0.0009 0.1093
d82iv -0. 657828 0. 08084 -8.14 0.0000 0.4108
AR 1-5 test: F(5,90) = 0.77363 [0.5712]
ARCH 1-4 test: F(4,87) = 1.9573 [0.1082]
Normal ity test: Chin2(2) = 2.6811 [ 0. 2617]
Hetero test: F(19,75) = 0.63273 [0.8691]
Het er o-X test: F(55,39) = 1.4043 [0.1334]
RESET test: F(1,94) = 3.6854 [0.0579]

66



Importaciones

La funcién que explica a las Importaciones es M= f(Y, S, XM/XT,AC),
donde Y es el Producto Interno Bruto, S es el Tipo de cambio, XM/XT es la
proporcion de las exportaciones manufactureras sobre las Exportaciones

totales y AC es la Apertura comercial.

El modelo incluye una constante, componentes estacionales y cinco
variables dummy®. El nimero de rezagos incluidos son cinco. Una vez
validado estadisticamente el modelo, a través de las pruebas de correcta
especificacion, se procedié a aplicar la prueba de cointegracion de Johansen
en donde se encontrd un vector de cointegracion. El vector de cointegracion

es:

M = 0.3167*Y — 0.4021*S +0.2129* XM/XT -0.1352*AC

El vector obtenido establece que, en el largo plazo el Producto Interno
Bruto (Y) y la proporcion de las Exportaciones manufactureras sobre las
Exportaciones totales tienen un impacto positivo sobre las Importaciones,
mientras el Tipo de Cambio(S) y la Apertura Comercial presentan un

comportamiento negativo sobre nuestra variable de interés.

“0|_as variables dummy incluidas en el modelo son en los siguientes periodos: 1990, 1995, 2008 Y 2009.

67



En otras palabras, el Producto Interno Bruto (Y) y la proporcion de las
Exportaciones manufactureras sobre las Exportaciones totales afectan de
manera directa a las Importaciones totales del pais; mientras que, el Tipo de
Cambio y la Apertura comercial presentan una influencia negativo sobre las

Importaciones.

MECANI SMO CORRECTCR DE ERRORES

Coefficient  Std.Error t-value t-prob Part.R"2
DLM 0.415308  0.07237 2.3 0.0000 0.5797
DLM 5 0.369852  0.009714  3.81 0.0003 0.1361
DS 2 -0.0720315 0.03150 2.29 0.0245 0.0538
DS 4 -0.200589  0.01097 1.83 0.0708 0.0351
DXM XT_1  0.315308  0.07237 2.3 0.0000 0.5797
DY_1 0.0369852 0.009714  3.81 0.0003 0.1361
DAC 4 -0.0277842 0.009772 -2.84 0.0055 0.0808
vl 1 -0.0322996 0.009819  -3.29 0.0014 0.1052

PRUEBAS DE DI AGNCSTI CO DE MCE

AR 1-5 test: F(5, 89) = 0.91542 [0. 4749]
ARCH 1-4 test: F( 4, 86) = 1.1306 [0. 3475]
Normal ity test: Chin2(2) = 1. 5490 [ 0. 4609]
Hetero test: F(24,69) = 0.42228 [0.9897]
Het ero-X test: not enough observati ons

RESET test: F(1,93) = 2.1275 [0.1480]
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Exportaciones

La funcién que explica a las Exportaciones es X= f(Y*, S, PP, AC), donde Y*
es el Producto Interno Bruto de Estados Unidos, S es el Tipo de cambio, PP son

los precios del petréleo y AC es la Apertura Comercial.

El modelo incluye una constante, componentes estacionales y seis
variables dummy™. El nimero de rezagos incluidos son cinco. Una vez validado
estadisticamente el modelo, a través de las pruebas de correcta especificacion, se
procedi6 a aplicar la prueba de cointegracion de Johansen en donde se encontrd

un vector de cointegracion. El vector de cointegracion es:

X =0.6597*Y* — 0.4357*S + 0.1125PP -0.1352*AC

El vector obtenido establece que, en el largo plazo el Producto Interno Bruto
(Y) y los Precios del petréleo tienen un impacto positivo sobre las Exportaciones,
mientras el Tipo de Cambio(S) y la Apertura Comercial presentan un

comportamiento negativo sobre nuestra variable de interés.

Es decir, el Producto Interno Bruto (Y) y los precios del petréleo afectan de

manera directa a las Importaciones totales del pais; mientras que, el Tipo de

“ Las variables dummy incluidas en el moddo son en los siguientes periodos periodos: 1988, 1989,
90,1992,1995 y 2008)
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Cambio y la Apertura comercial presentan una influencia negativo sobre las

Exportaciones.

MECANI SMO CORRECTCR DE ERRORES

Coefficient Std.Error t-val ue
DLX_1 0. 706316 0. 05046 14.0
DLYUSA 0. 26480 0. 3154 5. 60
DLYUSA 1 0. 34532 0. 08879 -4.26
DLPP 0. 0218882 0. 01376 -1.59
DLTCR 0. 165302 0. 03121 5. 30
DAC_3 -0.387742 0. 03590 -10.8
V_ 1 -0. 143333 0. 03665 -3.91
Seasonal _2 -0.0328965 0.009446 -3.48
D88l | - 0. 0898538 0. 03668 -2.45
PRUEBAS DE DI AGNOSTI CO DE MCE
AR 1-5 test: F(5, 70) = 0.33986 [0.8871]
ARCH 1-4 test: F(4, 67) = 0.53141 [0. 7131]
Normal ity test: Chin2(2) = 1. 1452 [ 0. 5641]
Hetero test: F(18,56) = 0.58669 [0.8943]
Het ero-X test: not enough observati ons
RESET test: F(1,74) = 5.7096 [0.0594]
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. 0008
. 0166

Part. R*2
. 7232
. 2945
. 1620
. 0326
. 2722
. 6087
. 1694
. 1392
. 0741

o

O OO O O O O o

70



Balanza comercial

La funcion que explica a la Balanza Comercial es TB= f(S, AC, Y*, Y,
XM/XT), donde S es el Tipo de cambio, AC es la Apertura Comercial. Y* es el
Producto Interno Bruto de Estados Unidos, PP son los precios del petréleo, Y es el
Producto Interno Bruto de México y XM/XT es la proporcion de las exportaciones

manufactureras sobre las Exportaciones totales.

El modelo incluye una constante, componentes estacionales y seis
variables dummy™®. El nimero de rezagos incluidos son cinco. Una vez validado
estadisticamente el modelo, a través de las pruebas de correcta especificacion, se
procedi6 a aplicar la prueba de cointegracion de Johansen en donde se encontrd

un vector de cointegracion. El vector de cointegracion es:

TB=0.2340*S+0.0113*AC+0.5676*Y*-0.2056*Y -

0.42080*XM/XT+0.0052235*Trend

El vector obtenido establece que, en el largo plazo el Tipo de cambio (S), la
Apertura Comercia (AC), el Producto Interno Bruto de Estados Unidos (Y*) tienen
un impacto positivo sobre la Balanza Comercial; mientras que la proporcion de las

exportaciones manufactureras sobre las Exportaciones totales (XM/XT) y el

“ |as variables dummy incluidas en el modelo son en los siguientes periodos periodos: 1982, 1983, 1985,
1986, 1992 Y 1995.
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Producto Interno Bruto de México (Y) Muestran un impacto negativo sobre la

variable de interés.,

Es decir, el Tipo de cambio (S), la Apertura Comercia (AC), el Producto
Interno Bruto de Estados Unidos (Y*) afectan de manera directa a la Balanza
comercial del pais; mientras que las Exportaciones totales (XM/XT) y el Producto

Interno Bruto de México (Y) la afectan de manera negativa.

MECANI SMO CORRECTCR DE ERRORES

Coefficient Std.Error t-val ue t-prob
DTB_3 0. 56346 0. 04046 4.0 0. 0000
DLY*_2 0. 36480 0. 3154 5. 60 0. 0000
DXM XT -0. 052347 0. 01678 3.12 0. 0025
DXM XT_3 -0. 166764 0. 08008 2.08 0. 0403
DLTCR 0. 290221 0.1173 2.47 0. 0154
DAC 4 0. 059943 0. 01648 3.64 0. 0005
DLY -0. 218317 0.07113 -3.07 0. 0029
V_ 1 -0.0377764 0. 01394 -2.71 0. 0082

PRUEBAS DE DI AGNCSTI CO DE MCE

AR 1-5 test: F(5, 79) = 0.66525 [0. 6509]
ARCH 1-4 test: F(4, 76) = 0.74305 [0.5656]
Normal ity test: Chin2(2) = 8.2575 [0.0461]*
Hetero test: F(36,47) = 0.31862 [0.9997]
Het ero-X test: not enough observations

RESET test: F(1, 83) = 2.1929 [0. 1424]
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CONCLUSIONES

En este trabajo se expuso una caracterizacion de los ciclos y la tendencia
de crecimiento de la economia mexicana en el periodo 1980-2013, logrando el
objetivo establecido de determinar los ciclos econdmicos en la economia
mexicana y realizar un analisis desagregado de la economia mexicana
determinando las variables que lo explican en los periodos de crisis y se estimaron
diverso modelos VAR con su respectivo Mecanismo corrector de errores para
analizar el efecto a largo plazo de las variables que explican al PIB el cual es
tomado como variable Proxy para la determinacion de los ciclos econdmicos en

México.

Se puede observar que en los resultados obtenidos en dichos modelos las
variables analizadas explican perfectamente al cada componente del PIB y que
tienen una explicacion a largo plazo la cual en los cuales se reflejan las diversas

crisis presentadas en la economia mexicana en el periodo de estudio.

Cabe sefialar que dicho analisis de realiza utilizando un enfoque heterodoxo

para el caso de una economia abierta.
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