Ley de Thirlwall y tipo

de cambio: Un analisis
empirico para la economia
mexicana de 2003 a 2012,
mediante la metodologia
del modelo svar
cointegrado

Thirlwall Law and exchange rate: An
empirical analysis for the mexican economy
from 2003 to 2012, through the cointegrated

SVAR model methodology

Guillermo Arenas Diaz'

Alfredo Gabriel Blando Ambriz’

1 Nacionalidad: Mexicana. Grado: Licenciatura en Economia. Especializacién: Maestria
en Economia. Adscripcién: Universidad Nacional Auténoma de México. Correo elec-
trénico: memoare20@gmail.com.

2 Nacionalidad: Mexicana. Grado: Licenciatura en Economia. Especializacion: Maestria
en Economia. Adscripcion: Universidad Nacional Auténoma de México. Correo elec-
tronico: alfredoblando@gmail.com.

Fecha de recepcion: 5 de febrero de 2013
Fecha de aceptacion: 16 de enero de 2014

DOI: http://dx.doi.org/10.20983/noesis.2015.1.10

V4 L)

ISSN 0188—9834

REVISTA DE CIENCIAS SOCIALES Y HUMANIDADES | Volumen 24, nimero 47, enero-junio 2015.



RESUMEN

A partir de los hechos estilizados de la economia mexicana del periodo 2003-
2012, se prueba la validez en el corto y largo plazo de la Ley de Thirlwall, medi-
ante la técnica econométrica del var estructural cointegrado. En el modelo desar-
rollado se considera que el tipo de cambio real es una variable que puede tener un
efecto importante sobre la demanda, tal como lo menciona Lopez y Cruz (1999).
Cabe resaltar, que la mayoria de los estudios que estiman dichas variables, s6lo
analizan los efectos de largo plazo de la propia Ley de Thirlwall, no obstante, para
esta investigacion, a través del célculo de los impulso-respuesta se puede reali-
zar inferencia econdmica sobre lo que ocurre en el corto plazo con las variables
economicas. Finalmente, se respalda el empleo de la metodologia svar, puesto
que ésta permite imponer restricciones teodricas, lo cual valida el modelo de cre-
cimiento, restringido por la balanza de pagos, que propone A. Thirlwall en 1979
y que, ademas, confirma la hipotesis de la relevancia que tiene el tipo de cambio
en el crecimiento de corto plazo en la economia mexicana.

Palabras clave: Ley de Thirlwall, svar, tipo de cambio, México.

ABSTRACT

From the stylized facts of the Mexican economy in the period 2003-2012, the va-
lidity is tested in the short and long term Thirlwall ‘s Law, by econometric techni-
que of cointegrated structural var. In the model developed, it is considered that the
real exchange rate is a variable that can have a significant effect on the demand, as
mentioned Lopez and Cruz (1999). It should be noted that most studies that con-
sider these variables, only analyze the long-term effects of Thirlwall’s Law itself,
however, for this research, through the calculation of the impulse response can be
economic inference about what happens in the short term economic variables. Fi-
nally, it supports the use of SVAR, methodology as this allows theoretical restric-
tions, which validates the growth model, constrained by the balance of payments,
which proposes A. Thirlwall in 1979 and also confirms the hypothesis of the re-
levance of the exchange rate in the short-term growth in the Mexican economy.

Keywords: Thirlwall Law, svAR, exchange rates, Meéxico.
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Introduccion

1 crecimiento econémico ha sido un tema de discusién entre las

diferentes escuelas de pensamiento (oferta y demanda). Sélo

pocas han dado una fuerte evidencia empirica de los princi-
pales determinantes de dicho crecimiento. Por lo anterior, el objetivo
principal de la siguiente investigacién es analizar las restricciones al
crecimiento, a través de la Ley de Thirlwall (1979), al afiadir la varia-
ble de tipo de cambio tanto en el corto como en el largo plazo.

La importancia de dicho estudio radica en que el sector externo
determina fuertemente el crecimiento de una economia, en especial a
las economias emergentes como es el caso de la mexicana. La razén
por la que se escoge esta tltima es debido a que presenta una depen-
dencia importante con el sector externo, principalmente con Estados
Unidos

La hipétesis es que en el corto plazo, la Ley de Thirlwall (1979) no
se cumple, ya que ésta obtiene importancia conforme pasa el tiempo,
es decir es un fenémeno dindmico; por otro lado, la restriccién de cre-
cimiento en el largo plazo para la economia mexicana es el desequili-
brio en la cuenta corriente de la balanza de pagos, tal como lo dice la
Ley de Thirlwall (1979). Para el caso del tipo de cambio, el papel que
tiene en el corto plazo es positivo con respecto al crecimiento econd-
mico, no obstante, en el largo plazo, una devaluacién de dicha variable
afectaria de forma negativa.

Dicho lo anterior el siguiente trabajo se divide en cinco partes. En
la primera se analiza la teorfa, asi como algunas de las discusiones acer-
ca de la Ley de Thirwall (1979) y el tipo de cambio en el crecimiento
econémico. En la segunda, se lleva a cabo la revisién de los hechos
estilizados; en la tercera se describe la metodologia. En la cuarta se
muestran los resultados de la investigacién y en la quinta finalmente
se exponen algunas conclusiones.
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Andlisis de la ley de Thirlwall

La causa del crecimiento econémico y las variables que lo impulsan
ha sido el tema a discutir en la literatura econémica en los ultimos
tiempos, ya que toma relevancia cuando surge la critica hacia la teoria
neocldsica, al recordar que éste se enfoca en el problema de oferta, la
teoria del crecimiento endégena modifica el supuesto de los rendi-
mientos decrecientes en capital y afiade otras fuentes que pueden in-
centivar el crecimiento de la economia como lo es el gasto en inversién
y desarrollo que genera conocimiento, planteado por Romer (1986),
el impulso por la via del capital humano especializado que propuso
Lucas (1988) o derramas tecnoldgicas por la apertura comercial y la li-
beralizacién financiera, desarrollada por Grossman y Helpman (1991)
(Thirlwall, 2003). En su critica a la Gltima teoria de crecimiento, Thir-
lwall observa que existe una limitacién al no incluir el comercio exte-
rior y su relacién con el sector manufacturero, por medio de la balanza
de pagos, debido a que pueden surgir restricciones al crecimiento por
el lado de la demanda, la llamada Ley de Thirlwall.

Para una economia abierta la principal restriccién de la demanda
va a ser el equilibrio en la balanza de pagos. Ningtn pais puede crecer
mis rdpido que la tasa consistente con el equilibrio de esta ultima. A
continuacion se desarrolla el modelo:

Partimos de la condicién de equilibrio de la balanza comercial:

P X=P.ME 1)

Donde P, son los precios de las exportaciones en moneda nacional,
X es la cantidad de exportaciones, Pf'son los precios de las importacio-
nes en moneda extranjera y E es el tipo de cambio como el precio de
la moneda nacional en moneda extranjera. Thirlwall (1979) obtuvo la
condicién de equilibrio de la balanza de pagos:

p+X=p,+ m + ¢ (2)
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A partir de las funciones de demanda que determinan el comercio
internacional:

x =n(p,-pse) + &(z) 3)
m=y(p+e-p )+ (y) (4)

Donde es la elasticidad precio de la demanda de las exportaciones,
Y es la elasticidad precio de la demanda de las importaciones; es la
elasticidad ingreso de las exportaciones, es la elasticidad ingreso de las
importaciones; z es la tasa de crecimiento del ingreso internacional, e
es la tasa de crecimiento del ingreso nacional. Al sustituir las expresio-
nes (3) y (4) en (2) y al despejar se obtiene, la tasa de crecimiento del
ingreso consistente con el equilibrio de la balanza de pagos:

¥,=((1+y)(p,-pre)+e(2))
T (5)

La ecuacién cinco tiene implicaciones econémicas de acuerdo a

Thirlwall (1979):

a) Una mejora en los términos de intercambio reales (tipo de
cambio real), (P4-Pf-¢) , mejora la tasa de crecimiento con-
sistente con el equilibrio de la balanza de pagos de un pais.

b) El més rapido crecimiento de precios de un pais en relacién
con otro, medido en una moneda comun, disminuird la tasa
de crecimiento de equilibrio de la balanza de pagos de ese
pais si la suma de las elasticidades precio (negativas) es may-
or que la unidad: es decir, (1+n+y)<0.

c) La depreciacién monetaria (e>0) aumentard la tasa de creci-
miento de equilibrio de la balanza de pagos si la suma de las



elasticidades precio es mayor que la unidad.’

d) La ecuacién muestra la interdependencia mutua de los paises
porque el desempefio de crecimiento de un pais (y) estd vin-
culado a otros.

Si tomamos el supuesto de que los precios relativos, medidos en
moneda nacional son constantes, es decir son cero, la tltima ecuacién
se transforma en:

i T T (6)

Esta ltima expresion representa la ley fundamental del crecimien-
to, de A. Thirlwall, que sostiene que el crecimiento de una economia
en el largo plazo estd restringida por el equilibrio de la cuenta corrien-
te de la balanza de pagos (Bpc). A pesar de que la ecuacién seis es la
forma mds reducida de dicha ley, se estimara, para el caso de nuestro
modelo, la ecuacién cinco, ya que nos interesa ver el efecto que tiene
el tipo de cambio real sobre el crecimiento econémico, y analizar si las
hipétesis de Thirlwall (1979) se cumplen. A continuacién se hard una
breve descripcién de estudios hechos sobre el tema en discusién.

Estudios previos sobre la discusion teorica de la Ley de Thirlwall

Existen numerosos estudios sobre esta ley, sin embargo, la gran
mayoria sélo se han abocado a demostrar su aplicacién en diferentes
paises y regiones. Para el caso de Espafia Leén-Ledesma (1999) logra
demostrar que la llamada Ley de Thirlwall es vilida para la economia

1 Thirlwall (1979). Nétese, sin embargo, que una depreciacién o devaluacién monetaria
de una vez y para siempre no puede poner a un pais en una trayectoria de crecimiento
mis alta consistente con el equilibrio de la balanza de pagos permanente, dado que en
el periodo posterior a la devaluacién e= 0 y la tasa de crecimiento revertird a su nivel
previo. Evidentemente, esto se traduce rapidamente a los precios nulificando las venta-
jas del tipo de cambio.
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espanola; al utilizar las variables de exportaciones reales, el consumo
privado y los precios relativos, y mediante un modelo de minimos cua-
drados en dos etapas el autor concluye que la dltima variable no tiene
significancia estadistica para el modelo y, menciona también, que la
tasa de crecimiento de la economia espafiola es muy cercana a la tasa
de crecimiento restringida por la balanza de pagos, no obstante, los
periodos donde divergian mis las tasas fueron cuando hubo presencia
de inestabilidad monetaria por el alza de precios.

Por su parte, Bértola ez al. (2002) validaron la Ley de Thirlwall
para Brasil, en el periodo de 1890 a 1973. Encontraron la existencia de
una relacién de largo plazo entre el Producto Interno Bruto, los térmi-
nos de intercambio y el ingreso mundial, como lo establece la Ley de
Thirlwall, por medio de un modelo de correccién de error muestran
que una parte sustancial del total de la variacién del Producto Interno
Bruto real es explicada en el corto plazo.

Por otro lado, en Estados Unidos hay una evidencia empirica para
el periodo de 1930 a 1994 (Atesoglu, 1997), al utilizar la metodologia
de cointegracién entre el ingreso y las exportaciones reales. Los re-
sultados que destacan es el papel que el tipo de cambio tiene sobre la
estimacion, ya que durante el tiempo de estudio habia un tipo de cam-
bio fijo, hubieron menos distorsiones en los resultados, y al flexibilizar
los tipos de cambio los hacedores de politica econémica estaban en la
espera de los ajustes de esta variable para poder saldar la balanza en
cuenta corriente (Atesoglu, 1997).

El tema del desempleo y su relacién con la Ley de Thirlwall es
analizado por Nabor (2008), donde demuestra por medio de un var
cointegrado para los casos de Argentina, Brasil, Chile, Uruguay y
México, que a pesar del aumento del comercio exterior y del pIB en
las diferentes economias, éstas no alcanzan a aprovechar esta ventaja,
puesto que se presenta una divergencia entre la tasa del crecimiento
del P1B en equilibrio y la tasa de empleo, observindose una diferencia
evidente a partir de la apertura comercial ejercida a mediados de los
anos ochenta.



Dentro de los trabajos mds significativos estd el elaborado por L6-
pezy Cruz (1999), donde enfatizan el papel del tipo de cambio en el
crecimiento de las economias latinoamericanas, en concreto: Argen-
tina, Brasil, Colombia y México, debido a que las alteraciones a esta
variable tiene alta influencia en el saldo de la balanza comercial y la
demanda agregada. A diferencia de los trabajos aqui antes citados, no
asumen la hipétesis de que el tipo de cambio es relativamente cons-
tante, al hacer de la variable parte esencial de la estimacién. Mediante
la utilizacién de un var cointegrado demuestran que el tipo de cambio
real tiene influencia sobre el crecimiento econémico.

Como hemos sefialado al principio de este apartado, la mayoria
de estos trabajos se enfocan en la demostracién de que se cumple la
Ley de Thirlwall, al ser ésta favorable en todos los casos, empero, es
importante mencionar que en los momentos donde la tasa de creci-
miento del producto llega a divergir con las tasas de crecimiento de
las exportaciones, en algunos trabajos, se hace énfasis que esto sucede
seguin sea el régimen de tipo de cambio que se lleva a cabo durante el
periodo de estudio. Por lo que, es necesario mantener la variable tipo
de cambio real como una pieza fundamental dentro del modelo, tal y
como concluyen Lépez y Cruz (1999).

Hechos estilizados

Después de haber hecho una revisién de la literatura econémica
sobre la aplicacién de la Ley de Thirlwall, es necesario que con base
en los informes anuales realizados por el Banco de México y las cifras
que reporta el Instituto Nacional de Estadistica y Geografia, se analice
el comportamiento de las variables de interés para esta investigacion.

Hay que destacar que en el periodo de estudio seleccionado hay
una etapa muy fuerte de desaceleracién econémica de los Estados
Unidos, por lo tanto, se ven afectadas las diferentes variables de ma-
nera negativa, en especial las de comercio exterior y por ende el tipo
de cambio.

En primer lugar, se puede observar una caida en la tasa de creci-
miento del Producto Interno Bruto de México (P1B), que reporta un
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aumento de 4.8% en 2006, esto se debe a una demanda externa favo-
rable, lo cual incrementa las exportaciones mexicanas, no obstante, en
los afios posteriores el crecimiento del producto tiende a ser mucho
menor. Lo anterior obedece a una desaceleracién del comercio exterior
mexicano, debido principalmente a dos razones: por un lado, la pérdi-
da de competitividad de las exportaciones de México y, por el otro, la
contraccién de la actividad econdmica en los Estados Unidos.

La tltima explica en mayor parte, el comportamiento del comercio
exterior mexicano, y se refleja en caida de las importaciones que de-
penden en su mayoria de la produccién estadounidense. La demanda
y oferta externa se han deteriorado por la situacién econémica que
persiste en Estados Unidos durante el periodo de estudio. Significa
que afecta sin lugar a dudas el comportamiento del tipo de cambio, al
hacer que comience una etapa de depreciacién. Aunque hay que des-
tacar la volatilidad de los mercados financieros internacionales debido
a la gestacion de lo que después seria la crisis financiera de 2008 que
terminaria por acentuar la depreciacién del tipo de cambio.

En segundo lugar, en 2008 el entorno internacional se complica
atin mids por la quiebra de Lehman Brothers. El tipo de cambio co-
menz6 a depreciarse al llegar a un 26% en dltimo trimestre, por ello,
Banco de México subasté 400 millones de délares en octubre para
frenar la volatilidad cambiaria que surgia. Ademds, el panorama del
comercio exterior segufa deteriorindose, al caer el componente ex-
terno de la demanda agregada de 8.8% en el tltimo trimestre de ese
afo, mientras que las importaciones de bienes de uso intermedio y de
consumo se contrajeron considerablemente.

Los efectos negativos en el crecimiento econémico derivado de
la crisis financiera internacional, se vieron reflejados en 2009 cuando
la tasa de crecimiento del 1B cayé 6.5%. Para contener la continua
depreciacién del tipo de cambio que venia desarrollindose a finales
del afio anterior, Banco de México reaccioné al poner a la venta 16
246 millones de ddlares y solicité al Fondo Monetario Internacional
un aumento a la “Linea de Crédito Flexible” por un monto de 31 528
millones de Derechos Especiales de Giro, para regresar la confianza



en el mercado cambiario. Con respecto al comercio, la demanda de
exportaciones mexicanas cayé de manera importante, en total 17.4%,
mientras que por el lado de las importaciones decrecié 31.5% los bie-
nes de consumo final y 22.9% los bienes de uso intermedio.

Por ultimo, para 2010 y 2011 el comercio exterior se recuperd pau-
latinamente. Las exportaciones crecieron de forma mas dinimica que
las importaciones generando un déficit en cuenta corriente menor con
respecto al 2000. Empero, aunque el p1B crecié 5.5% para 2010, el
siguiente afo el crecimiento fue sélo de 3.9%, por un menor impulso
de la demanda externa. Entre tanto, el tipo de cambio se mantuvo
aprecidndose gran parte del 2011, a partir del mes de agosto comenzé
a observarse una mayor volatilidad en los mercados financieros inter-
nacionales, que provocaron una depreciacién de la moneda mexicana,
mas no a los niveles mostrados en 2008. Lo ya dicho se puede ver en

las figuras 1,2y 3.

Figura 1. Logaritmo del Producto Interno Bruto
de México de 2003.1 2 2012.1.
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Figura 2. Logaritmos de las exportaciones (x) y tipo de cambio (e) de
México de 2003.1 a 2012.1.
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Figura 3. Logaritmos de las importaciones (m) y el tipo de cam-

bio (e) de México de 2003.1 a 2012.1.
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Metodolo gia

A continuacién se estudia el comportamiento de las series que se
utilizardn en el modelo planteado por Thirlwall (1979), afiadiendo el
tipo de cambio real como lo sugiere Lépez y Cruz (1999). Las varia-
bles que conforman el andlisis son Producto Interno Bruto (y), expor-
taciones (x), importaciones (m) y tipo de cambio real (e). Todas las
variables se consideran en términos reales (base 2003) y logaritmos.?
La periodicidad de los datos es trimestral de 2003.1 a 2012.1.

Las series que usamos muestran tendencia y quizd problemas de
varianza, por ello se hicieron pruebas de raiz unitaria y se expresé que
son de orden de integracién I (1), este resultado nos permite buscar
la cointegracién y encontrar la relacién en el largo plazo de las series.
Esto es, se estudi6 un vaRr simple para poder llegar al vaRr cointegra-
do, el cual nos ayuda analizar el largo plazo. Una vez hecho el var
cointegrado se ponen a prueba los cinco modelos de cointegracién
propuestos por Johansen (1998) para obtener la correcta especifica-
cién. Después creamos un VAR estructural (svAR) y de cada uno de los
instrumentos que nos ayudan hacer inferencia econémica, como son
los impulsos respuestas. Finalmente se restringird a través de la me-
todologia del svar tipo AB, ya que ésta nos faculta examinar el papel
del tipo de cambio dentro del modelo de crecimiento restringido por
la balanza de pagos propuesto por Thirlwall. La ventaja de usar este
tipo de metodologia es que a través de la teoria se pueden establecer
restricciones que se validarin con pruebas de identificacién dentro del
modelo VAR estructural.

2 La fuente de los datos es la seccion estadistica en linea de Banco de México: http://
www.banxico.org.mx/
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Resultados del modelo

En el andlisis econométrico se estimé un VAR correctamente espe-
cificado con variables no estacionarias.® Se usaron datos trimestrales
con logaritmos en todas las series; la especificacién del var es cons-
tante no restringida y sin tendencia. Las pruebas de raices unitarias, as
como las de los supuestos (normalidad, no autocorrelacién, homosce-
dasticidad) estin en el anexo estadistico. El nimero de rezagos, que
en este caso es uno, se escogié con base en que no presenta problemas
de autocorrelacién en los errores.

De acuerdo a la prueba de la traza (ver cuadro 1) podria haber al
menos dos vectores de cointegracion.

Cuadro 1.

Prueba de cointegracién (Prueba de la traza).

r Statistic p-value

0 B 0 115.52 0.0000 54.08
1 BN 0 35.42 0.0470 35.19
YA ab0 0 14.67 0.2500 20.12
3 B 0 2.08 0.7580 9.17

No obstante, en la figura 4 se presenta la estabilidad de los vectores
de cointegracion, a través de dos modelos (Modelo R y Modelo Z).
Dichas pruebas arrojan que sélo existe un vector de cointegracién es-
table a través de tiempo, al 95% de confianza.

3 Elvar (1) tiene dos variables dummies en 2008 g4 y todo el 2009.
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Figura4. (a) Estabilidad del rango de cointegracién: Modelo R.
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(b) Estabilidad del rango de cointegracién: Modelo Z.
Nivel de significancia = 95%.
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Al saber que existe al menos un vector de cointegracién estable, se
llevé a cabo la normalizacién de éste (ver tabla 1).

Tabla 1. Vector de cointegracién normalizado

¥,y = 52.234 — .65488m,_, +.68479x,_; — .14751e,,
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Vector de cointegracién muestra una relacién positiva de las ex-
portaciones (x) y una relacién negativa de las importaciones (m) y tipo
de cambio (e) con respecto al producto (y) en el largo plazo. Es decir, el
incremento de una unidad porcentual de las exportaciones provocard
un aumento del producto en 0.68%; por otro lado, el incremento de
una unidad porcentual de las importaciones provocara un decremento
del producto en 0.65%. Con dichos resultados se demuestra la Ley
de Thirlwall (1979) para el caso mexicano, ya que el crecimiento del
producto se ve restringido por el equilibrio de la balanza de pagos.

Con respecto al tipo de cambio, el incremento de una unidad por-
centual de éste provocard una disminucién del producto en 0.14%.
Una devaluacién del tipo de cambio afecta al crecimiento del producto
como se puede ver en el vector de cointegracion. No obstante, una
devaluacién compensada (Lépez, 2008) podria suavizar los efectos ne-
gativos de la devaluacion, al mejorar el crecimiento.

Una vez hecho el examen de largo plazo con el vector de cointe-
gracion, se hard el andlisis de corto plazo con el svAR tipo AB. A conti-
nuacion se presentan las restricciones tedricas:

sVAR Restricciones en el corto plazo

1 0 0 0
ajy, 1 0 0
0

Uyxe by; O 0 0 V[ &xe
Ume| |0 by 0O 0 ||Eme
0 0 1 “u.c]‘[o D! b o“sn
Qg1 Q42 Qu3 1 uyt 0 0 0 b“ Syt

que permite establecer el siguiente mecanismo de transmisién, ba-

sado en la Ley de Thirlwall (1979), al afiadir la variable tipo de cambio.



Finalmente se resuelve la matriz de restricciones y queda de la
siguiente manera:

Uyr = D182 (7)
Upme + AUy = D228 (8)
Ugr = bz &y 9)
Uy + Qgallyy + Qagllmy T Agallyy = DygEyy (10)

Estos resultados implican que las exportaciones determinan a las
importaciones y estas tltimas al producto; asimismo las exportaciones
tienen un efecto directo sobre el producto. Por otro lado, el tipo de
cambio determina al producto de manera directa. Los resultados de la
estimacién son:

Uy, = 0.0225,, (11)
Upne — 0.686 = 0.015z,,, (12)

U = 0.033¢,, (13)
Uy, — 0.090u,, — 0.194u,,, — 0.105u,, = 0.008s,, (14)

Prueba LR sobre — identificacién: chi-cuadrada (2) = 5.3363 (0.06938)
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Estos resultados no se pueden interpretar directamente, por lo que
es necesario calcular las derivadas totales:

d—"’; = a4, = 0.090

= (15)
g
r:t: = G204 = (0.686)(0.194) = 0.133 (16)
dye _ —
=43 =0.105 (17)

Las ecuaciones 15, 16 y 17, muestran los resultados finales de la
estimacién del svar en el corto plazo; lo primero que destaca es el
efecto positivo de un incremento de las exportaciones en el produc-
to (ecuacién 17). Por otro lado, tanto las importaciones como el tipo
de cambio tienen un efecto positivo en el producto en el corto plazo
(ecuaciones 16 y 17). El andlisis de los impulsos respuesta ayudan a
entender mds éstos resultados (ver figura 5)

Figura 5. Anilisis de impulsos respuesta
a) b)
Respuesta de y ante un shock de 72 Respuesta de y ante un shock de x

Tipo = 5% Tipo =5%

0.01 0.035
0.00 4 0.030 4

0.025 4
0.01 4 \\ 0.020

-0.02 4 0.015 4
-0.03 J 0.010 1
-0.04 00051 ="

5 10 15 20 0.000

5 10 15 20

(c)



Respuesta de y ante un shock de e

Tipo=5%

0.0070

0.0035 - \
-0.0000 e

-0.00354 ————
-0.00704
-0.01054

-0.0140+
-0.0175 Y . 3

Ui
-
[e=l
=
w
[ )
(=,

Lo que se ilustra es que la respuesta del producto ante un shock
de las importaciones es positivo en el primer periodo, pero para el
segundo se hace negativo, asi hasta el periodo veinte. La respuesta del
producto ante un shock de las exportaciones es positiva desde el pri-
mer periodo hasta el veinte. Estos resultados ensefian que en el corto
plazo la Ley de Thirlwall (1979) no se cumple; sin embargo, para el
segundo periodo pricticamente dicha ley empieza a tener una fuerte
explicacién de porqué el crecimiento estd restringido por el equilibrio
en cuenta corriente de la balanza de pagos. Por otro lado, la respuesta
del producto ante un shock del tipo de cambio es positiva del periodo
1 al 3; a partir del cuarto la respuesta se hace negativa hasta el periodo
veinte. Se puede asumir que la devaluacién del tipo de cambio, no ne-
cesariamente tiene efectos negativos en el corto plazo.

Conclusiones

Se probé a través de la evidencia empirica la validacién del largo
plazo de la llamada Ley de Thirlwall (1979) para el caso mexicano;
al afadir al modelo una variable que puede tener efecto sobre la de-
manda, el tipo de cambio, por medio de un modelo vaRr cointegrado.
Los resultados obtenidos confirman los trabajos hechos previamen-
te (Leén-Ledesma, 1999; Bértola ez al., 2002; Atesoglu, 1997; Na-
bor, 2008; Lépez y Cruz, 1999, entre otros) sobre la Ley de Thirlwall

(1979), 1a cual dice que el crecimiento en el largo plazo del producto
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se ve restringido debido al desequilibrio en la cuenta corriente de la
balanza de pagos.

Por otro lado, la mayoria de los estudios sélo analizan los efectos
de largo plazo de la Ley de Thirlwall (1979), no obstante, para este
trabajo se estudiaron los efectos en el corto plazo con la metodologia
del svar. Esto da como resultado un mecanismo de transmisién don-
de las exportaciones explican o determinan a las importaciones, por-
que estas ultimas necesitan de divisas que proveen las primeras; una
vez que se da este mecanismo, las importaciones explican al producto.
Cabe mencionar, que las exportaciones tienen un efecto directo sobre
el producto, ya que éstas son un componente exégeno de la demanda
agregada. Finalmente, el tipo de cambio determina el producto direc-
tamente en el corto plazo.

Ademis, con ayuda de los coeficientes estimados del svar pode-
mos argumentar que en el corto plazo la Ley de Thirlwall (1979) no se
cumple, debido a la estructura de la economia mexicana, empero, con
los impulsos respuestas se concluye que a partir del segundo y tercer
periodo la Ley de Thirlwall (1979) comienza a ser vilida. El papel
del tipo de cambio en el corto plazo tiene un efecto positivo sobre el
producto. Pero es hasta el tercer periodo que hay un efecto negativo en
el crecimiento econdmico.

Finalmente, una razén por la que la Ley de Thirlwall (1979) no se
cumple en el corto plazo, se debe a que la estructura de la economia
mexicana, al estar altamente relacionada con la actividad industrial es-
tadounidense, no posibilita que una devaluacién o apreciacién del tipo
de cambio tenga un efecto sobre el crecimiento econémico en el corto
plazo. El problema principal es que el comercio exterior mexicano, en
especial las importaciones de bienes de uso intermedio que utiliza la
industria manufacturera mexicana para las exportaciones, tiene una
alta relacién con la produccién norteamericana. Por lo tanto, el comer-
cio exterior explica en gran medida el crecimiento del producto en el
corto plazo que las variaciones en el tipo de cambio, como lo sefiala
Huerta (2010) cuando menciona que la politica cambiaria dejé de ser



un instrumento de politica comercial e industrial a partir de la libera-
lizacién econdémica.
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Cuadro 2.
s 5 f
5 2 a8
= 2 <

Am -2.370068

Pruebas de Raiz Unitaria

-1.905486
-3.389631
2.185172

-1.720825
-2.623571
3.602011

-2.306061
-2.876063
1.859443

-1.945703
-2.734399
0.758549

-15.40913
-17.07777
-8.070758
-7.590835
-7.553136
-6.779095
-11.07053
-12.86305
-6.971992
-5.510623
-5.396919
-5.515752

KPSS

0.714526
0.131879
0.688217
0.103608
0.638019
-2.876063
0.609234
0.074728
0.214338
0.150881
0.5

0.5
0.281932
0.248791
-5.515752
0.06048
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Cuadro 3.
Pruebas individuales de especificacién correcta.

No Autocorrelacién Normalidad Homoscedasticidad

Variables

F- estadistico
Probabilidad
Probabilidad
F- estadistico
Probabilidad

1.8904 [0.1582] 5.5859 [0.0612] 0.50683  [0.6818]
0.65632  [0.5869] 1.3711 [0.5038] 0.23327  [0.8722]
0.80487  [0.5035] 0.57206 [0.7512] 0.43608  [0.7295]
0.76608  [0.5242] 1.6188 [0.4451] 0.45803  [0.7145]

Cuadro 4.

Prueba conjunta de correcta especificacién para un var (1).

Supuesto Prueba Estadistico Probabilidad

No Autocorrelacién T(48,48) 0.87735 [0.6739]
Normalidad Chir2(8) 8.0865 [0.4251]
Heteroscedasticidad F(80,65) 0.47129 [0.9993]
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