investigacion econémica, vol. LXVIII, 270, octubre-diciembre de 2009, pp. 37-68

Sobre el lento crecimiento economico de México.
Una explicacion estructural

Epuarpo Loria*

“Men at some time are masters of their fates:
The fanlt, dear Brutus, is not in onr stars, but in onrselves”
Cassius a Brutus en Julius Cesar

W. Shakespeare

INTRODUCCION

Existe un amplio consenso con relacion a que la economia mexicana experi-
menté una estrategia de crecimiento muy exitosa durante el periodo 1945-
1970 y que desde fines de los aflos sesenta comenzaron a aparecer graves
problemas estructurales que avisaban sobre el agotamiento del modelo de
sustitucion de importaciones.

Fueron el incremento del endeudamiento externo (1970-1976) y luego
el auge petrolero (1978-1981) los factores que recuperaron transitoriamente
las tasas de crecimiento de las décadas anteriores. La crisis de balanza de
pagos de 1982-1983 result6 ser el elemento final que definié una nueva
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estrategia de crecimiento basada principalmente en la privatizacion de la
actividad productiva y en la apertura internacional (comercial y financiera)
irrestricta. En el Plan Nacional de Desarrollo 1983-1988 (De la Madrid
1983) se planted la necesidad de realizar las reformas estructurales necesarias
que favorecieran la exportaciéon de manufacturas y se convirtieran asi en un
motor del crecimiento.

A pesar de que desde entonces México entrd en un intenso proceso de
insercion en la globalizacién, lo cierto es que el crecimiento del producto per
capita ha sido decepcionante. Si bien durante la década de los ochenta hubo
un entorno econémico mundial de lento crecimiento, en los aflos siguientes
hubo una importante recuperacion que no se observé en la economia
mexicana, por lo que la explicacién debe buscarse en dos hechos impor-
tantes. Por un lado, en la mala gestion estatal que fue incapaz de generar o
concretar los cambios estructurales e institucionales de largo alcance que
permitieran construir un nuevo basamento para la acumulacién y el creci-
miento, fincados en una nueva modalidad de industrializacién; y, por otro
lado, en la apuesta errénea de que el libre comercio y las privatizaciones,
en ausencia de dirigismo gubernamental —mejor expresado en una politica
industrial moderna—, generarfan por sf mismas un nuevo y mas alto sendero
de crecimiento.

En favor de estas hipdtesis encontramos una experiencia contrastante:
la economia chilena, que atendié y resolvio los problemas anteriores, por lo
que desde mediados de los afios ochenta despegd. Hasta ahora todo parece
indicar que es la unica economia de la regién que ha logrado insertarse en
trayectorias de crecimiento promisorias. Segun datos del Banco Mundial
(2000 y 2008), en la década de los sesenta la tasa media de crecimiento
anual de México fue 6.7%, mientras que en Chile fue 4.1%. En esta misma
década la tasa de crecimiento de la economia mundial fue incluso menor a la
de México (5.5%). Ya en la década de los noventa las cosas se revirtieron,
pues México crecid a una tasa semejante a la del promedio mundial (3.5
y 3.3 por ciento, respectivamente), mientras que Chile lo hizo en 6.4%.
Finalmente, entre 2000 y 2006 la economia chilena alcanzé una tasa de
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crecimiento de 3.6% y la mundial de 3.1%, esto es, por encima de México,
que solo crecié 2.3 por ciento.

Las razones mas amplias de estos desempefos contrastantes podrian
buscarse en la descomposicion (recomposicion) de regimenes politicos que
debilitaron (fortalecieron) la capacidad estatal de gestion, el relajamiento
(fortalecimiento) del estado de derecho, la falta (presencia) de una clase
politica lider y una inadecuada (adecuada) inserciéon en la globalizacion.
En el caso especifico de México, ademas, el manejo erréneo de la politica
monetaria y cambiaria afecté centralmente el crecimiento.

Para fundamentar el fracaso/éxito del desenvolvimiento de la econo-
mia mexicana (1980-2008) vis a vis la chilena se estiman dos funciones de
produccion y la ecuacion fundamental de Kaldor (1966), que propone que
el crecimiento econémico depende centralmente del dinamismo de las
manufacturas, debido a que es el sector que por naturaleza y en principio
genera rendimientos crecientes en su interior y los derrama al resto de la
economia.

Elarticulo se estructura de la manera siguiente. En el primer apartado se
presentan algunos hechos estilizados (sectoriales) de la economia mexicana
desde 1940. Se enfatiza la inadecuada composicion sectorial que se ha ido
configurando desde los afios setenta y a la que —segun nuestra hipotesis
central— puede atribuirse principalmente el decepcionante crecimiento
de las dos ultimas décadas. En el segundo apartado se analizan relaciones
técnicas por el lado de la oferta y se estiman dos funciones de produccion
para México (1980.1-2008.4), de las que se derivan una funcién de empleo y
otra de la productividad total de los factores « /z Solow. En el apartado tres
se estiman las contribuciones al crecimiento econémico de la manufactura
para México y Chile (1970-2008) utilizando la especificacion de Kaldor
(1966). Al final, ademas de resumir los principales hallazgos, se reflexiona
sobre las importancias de las politicas monetarias, cambiarias y sectoriales
para mejorar la inserciéon de México en la globalizaciéon y, con ello, estimular

el crecimiento de largo plazo.
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CRECIMIENTO ECONOMICO DE MEXICO.
HECHOS ESTILIZADOS

De acuerdo con Cardenas (1992), durante el periodo 1945-1981 la economia
mexicana aproveché las oportunidades que le ofrecié el marco mundial de
crecimiento generado por el auge de la posguerra. Este resultado se debié no
solo al fuerte empuje de las exportaciones, sino también a politicas expan-
sivas de demanda que se acomodaron adecuadamente a los déficit fiscales.
Esos factores junto con la aplicacién de politicas sectoriales pertinentes,
lograron una rapida y exitosa industrializacion del pafs. En consecuencia,
la economia mexicana experimento el mayor crecimiento del producto per
capita de su historia moderna (3.1%), con tasas de inflacién menores a 10%
(Maddison 1992; Solis 1981).!

A pesar de estos estimulantes resultados macroeconémicos, muchos
problemas estructurales no fueron resueltos y afloraron desde fines de los
aflos sesenta, por lo que los principales balances macroeconémicos y la
inflacién comenzaron a mostrar rapidamente signos de descomposicioén
que, junto con los choques en los términos de intercambio de 1981 y 1982,
provocaron finalmente una severa crisis de balanza de pagos y el derrumbe
de la estrategia de crecimiento que hasta entonces se habia seguido.

A pesar de que desde 1983 se puso en marcha un nuevo estilo de creci-
miento basado en la liberalizacién internacional irrestricta con el fin de
elevar la exportacion de manufacturas de bajo valor agregado, hasta ahora
el resultado en términos de crecimiento econémico ha sido decepcionante.
La estrategia de industrializacién por sustituciéon de importaciones no ha
podido ser relevada exitosamente. En este sentido, y en linea con la hipétesis
central de Kaldor (1966), sostenemos que la economia mexicana a pesar de
haber modificado su estrategia de crecimiento, desde mediados de los afios
ochenta entrd en una trayectoria de desindustrializacién y de terciarizacion
improductiva que explica centralmente la caida tendencial de la producti-

! Cifras que contrastan notablemente con las observadas desde los afios ochenta (véase el cuadro 2).
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vidad multifactorial. De acuerdo con el argumento central de Kaldor (1960)
el sector manufacturero —o en su defecto un sector terciario moderno de
alta productividad— es el tnico capaz de generar rendimientos crecientes y
propagar asi productividad y encadenamientos multiples al resto del sistema
econémico.?

El cuadro 1 muestra que la economia mexicana cambid su composicion
productiva en los afios setenta hacia los sectores de servicios y de construc-
cién en detrimento de la manufactura, con lo cual se sali6 de una trayectoria
promisoria de acumulacién y crecimiento.

El cuadro 2 es una radiografia de la evolucion de la economia mexicana
en los ultimos 38 afos vy, para efectos de analisis, podemos dividirla en dos
subperiodos que corresponden a sendos estilos de crecimiento: 1970-1981
y 1982 en adelante.

Mientras que en el primero s6lo hubo una crisis de balanza de pagos
(1976), el segundo se ha caracterizado por un escenario internacional de
menor crecimiento —acompanado de alta volatilidad—y, hasta 1995, por crisis
(cambiarias, politicas, de inseguridad, bancarias y financieras) de enorme
intensidad.*

De aqui se deriva un primer resultado relevante: el agotamiento de una
estrategia econémica y, con ello, la fractura del grupo gobernante y, en con-
secuencia, de la trayectoria de crecimiento. Esto generd alta inestabilidad
politica y macroeconémica que ademas deterioré notablemente el tejido
socioeconémico. Los pactos estabilizadores que se aplicaron a fines de 1987
rompieron eficientemente el circulo vicioso inflaciéon-devaluacion-recesion
que se reproducia cada vez con mayor velocidad, pero no lograron reinsertar
a la economia mexicana en una mejor senda macroeconémica.

2 Ros (2005:8) sefiala que si bien América Latina cambié su vocacion productiva y se inserté muy
activamente en el comercio internacional, “[...] este auge exportador se basa en maquiladoras con
escasos encadenamientos locales y de bajo contenido tecnolégico”, por lo que el efecto productivo
neto en la actividad interna es limitado.

% Que ademis se sorted rapidamente por el descubrimiento de yacimientos de petréleo y por la
reanudacién de préstamos externos.

# Obviamente, sin tomar en cuenta la crisis que inici6 a fines del 2008.
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Una variable crucial por su enorme influencia micro y macroeconémica
es el coeficiente de inversion. Llama la atencién que durante la fase de estan-
camiento productivo (1982-1988) fue menor en cuatro puntos porcentuales
respecto al nivel que se registr6 entre 1970 y 1981. Si bien esa diferencia no
es despreciable, es dificil atribuitle s6lo a este coeficiente el pobre desempefio
macroeconémico, en virtud de que a pesar de que desde 1988 y, particular-
mente en el subperiodo 2001-2008, ese coeficiente se recuperd (y a la vez
redujo notablemente su dispersion), el crecimiento per capita se redujo dra-
maticamente respecto al observado en el primer periodo (véase el cuadro 2).
Esto nos conduce a un segundo resultado crucial: los cambios en los entornos
politico y econémico han debilitado notablemente los encadenamientos
productivos en la medida que se ha observado una preocupante reduccion
de la eficiencia de la inversion, que desemboca en una pobre influencia sobre
el crecimiento econémico y sobre el mercado laboral.

En ese sentido, la ley de Okun (Okun 1962) reporta que una tasa de
crecimiento baja genera alto desempleo y pérdidas irreparables en la produc-
tividad, con lo que se genera un circulo vicioso que se auto reproduce y se
afianza como una caractetistica estructural.’

Debe destacarse que desde mediados de los afios ochenta, en que apa-
rentemente se eliminaron las trabas para la plena y rapida incorporaciéon de
la economia mexicana a la globalizacién, que llevaron a multiplicar la impor-
tancia del comercio y de la inversion externa, no se ha logrado recomponer
una eficiente estructura de acumulacién y de crecimiento econémico. Mas
bien, patecetia que ha operado una transicion destructiva® de la que hasta ahora
no han logrado perfilarse condiciones de recuperacion.

En ese sentido, tendriamos que reducitle importancia a factores coyun-
turales (choques externos) y —en su lugar— centrarnos en aspectos de acumu-
lacién de largo plazo y sugerir que la economia mexicana pasé de la “edad

5 Lorfa y Ramos (2007) han probado empiricamente esta hipétesis para la economfa mexicana en
el periodo 1970-2004.

¢ Término que hace alusién —pero en sentido inverso— al de “destruccién creativa” de Schumpeter.
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de oro” a la de “plomo”, esta dltima caracterizada por “registrar tasas de
acumulacion de capital menores que el crecimiento demografico, por lo
que el desempleo crece sostenidamente en el tiempo y los niveles de vida
se reducen sin que aparezca ningun factor que corrija esta tendencia. En
consecuencia, los conflictos redistributivos y sociales afloran” (Robinson
1976:110). La inflaciéon moderada entonces deja de ser un lubricante del
sistema econémico y se convierte en un indicador de los obstaculos de la
acumulacion que, a medida que se sigue reduciendo, inserta a la economia
en una trayectoria de bajo crecimiento de estado estacionario.”

ESTILOS DE CRECIMIENTO

Por las caracteristicas de nuestro analisis, el concepto estilo o estrategia de
crecimiento es crucial y se refiere a la manera en que se organizan y asignan
los recursos para resolver las preguntas sobre qué, para quiénes y como
producir; lo cual toca necesariamente a la oferta y a la demanda.

Algunas relaciones técnicas de oferta

Para explorar las caracteristicas de las edades del capitalismo mexicano,
analizamos la evolucion de algunas relaciones técnicas fundamentales que
daran cuenta de los estilos o estrategias de crecimiento.” En la grafica 1 se

"Esta es la hipotesis de Ros (1993) para caracterizar la crisis que afectaba a la economfa mexicana
desde 1982.

8 Fn contraste a esa oscura fase de acumulacién, Robinson (1976) sefiala que la “edad de oro” se refiere
aun periodo en que “el progreso técnico avanza con firmeza [...], el mecanismo de la competencia
funciona sin trabas [...] y la acumulacién se efectiia con rapidez suficiente para proporcionar
capacidad productiva a todo el trabajo disponible, la tasa de utilidades tiende a volverse constante
y el nivel de los salarios reales a subir, junto con la produccién total por hombre. No hay entonces
contradicciones internas en el sistema”. En ese estado de cosas, los eventos politicos y los choques
no tendrfan que sacar ala economia de esa trayectoria, debido a que el sistema —y mas atn la dinamica
de acumulacién— se desenvuelve sin tropiezos ni perturbaciones importantes.

9Debido a la inexistencia de series trimestrales previas del 1B, nuestro analisis inicia en 1980. Lo cual,
ciertamente dificulta el analisis riguroso de largo plazo, pero por lo menos permite hacer importantes
introspecciones en los términos de nuestro interés.
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observa que estas relaciones fundamentales han tenido trayectorias distintas
a las que constituyen los hechos estilizados del crecimiento™ de los paises
desarrollados, particularmente las relaciones producto-capital y capital-
trabajo, en virtud de que la primera debe ser estable y la segunda creciente.
La grafica 1 reporta que la produccion trimestral ha sido intensiva en trabajo,
lo que a su vez ha afectado negativamente a la productividad laboral media
(Y/L)."" Este es un tercer resultado fundamental.

GrArica 1

Meéxico: relaciones técnicas, 1980.1-2008.4
(Indice 1980.1 = 1)
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0Término que utilizé Solow (1992:32-35) para referirse a los “hechos generales del crecimiento de
las economias avanzadas”, que a finales de los afios cincuenta acufié Kaldor.

1E] empleo corresponde al “niimero de asegurados del vss”. Este tltimo concepto sin duda puede
sobre valorar las cifras y en consecuencia las estimaciones econométricas que se presentan en la
seccion siguiente, debido a que esta serie registra a personas beneficiadas de la seguridad social y
que no necesariamente son trabajadores en activo. Sin embargo, no existe un mejor indicador para
series trimestrales, por lo cual todas las investigaciones aplicadas lo utilizan. En virtud de que no
hay datos oficiales de acervos de capital, utilizamos la metodologfa de Lotfa y De Jests (2007) para
construirla.
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Como veremos en el apartado siguiente, una consecuencia de lo anterior es
que la elasticidad producto del trabajo es sustancialmente mayor que la del
capital, lo que muestra que la eficiencia del capital ha sido muy reducida,
lo que a su vez es congruente con nuestra hipotesis de la baja eficiencia de la
inversion y del capital.

Funciones de produccion

Para sistematizar las caracteristicas de los estilos de crecimiento que ha
seguido la economia mexicana estimamos una funciéon de produccién aumen-
tada por el tipo de cambio real y, enseguida, hacemos su descomposicion
en la contabilidad del crecimiento por periodos. Consideramos que en un
contexto de economia abierta es conveniente incorporar esta variable al nivel
de un factor productivo, en virtud de que incide centralmente en los precios
relativos del pais con los del resto del mundo y también sobre los bienes
comerciados internamente y, por tanto, sobre el producto y el desempleo.
Aun los bienes no transables son afectados en sus costos o por indexacion
adelantada —via expectativas del costo de los insumos importados—y en su
intercambio por el nivel y las alteraciones del tipo de cambio."

Aceptamos, por tanto, que las apreciaciones cambiarias favorecen a la
oferta externa (importaciones) en detrimento de la oferta interna (producto
interno bruto, PIB) y viceversa, por lo que consideramos que el efecto del
tipo de cambio real sobre la produccién opera en el mismo sentido que en
el modelo keynesiano tradicional de economia abierta y que técnicamente
se conoce como la condicién Marshall-Lerner (Dornbusch 1980).

En apoyo a esta tesis, Ros (2005:14-18 y 27) prueba econométricamente
para 17 paises latinoamericanos que las apreciaciones cambiarias elevan el
desempleo: “la apreciacion real del tipo de cambio fue un fenémeno generali-

2 Desde que el Banco de México centré su politica en conseguir objetivos de inflacién en el segundo
tercio de los afios noventa, el manejo de tasas de interés ha incidido en la evolucién (apreciacion) del
tipo de cambio nominal y real y, de esta manera, en el control de la inflaciéon (Martinez ez a/. 2001;
Turrent 2003). En la grafica 5 puede observarse la fuerte trayectoria de apreciacion real desde 1996,
y su relacién con la inflacion.
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zado en los aflos noventa [...] con aumentos significativos en el desempleo;
con lo cual en los afos recientes la competitividad cambiaria, junto con el
desarrollo institucional y el entorno empresarial han aparecido como nuevas
restricciones al crecimiento de México”. De igual modo, Carrillo (2007:681)
atribuye que la caida del empleo maquilador entre 2001-2003 se explica en
25-30 por ciento por la “fortaleza relativa del peso”. En esa misma linea, Ros
y Casar (2004), Galindo y Ros (2008) y Loria (2003), también han probado
empiricamente la importancia del tipo de cambio en la evolucion de largo
plazo de la producciéon y del empleo; aunque aceptan que por su influencia
en los precios intermedios y finales las depreciaciones tienen efectos infla-
cionarios y contractivos de corto plazo.

En todo caso hay que considerar que los efectos finales y aislados de las
depreciaciones abruptas son dificiles de medir debido a que han ocurrido en
contextos de crisis macroecondémicas mayores que se han acompafiado de
medidas contractivas adicionales (fiscales, monetarias, de precios relativos) que
han contribuido a acelerar y profundizar las recesiones. De hecho, es raro
encontrar —no sélo en México— algun episodio de devaluacién en contextos
de estabilidad y crecimiento.”

En virtud de que todas las variables analizadas son I(1) (véase el cuadro
Al del anexo estadistico) es pertinente utilizar el procedimiento de Johansen
(1988 y 1992), para estimar la funcién de producciéon de México y otras
ecuaciones. A partir de estas consideraciones, primero estimaremos esta
funcién de manera convencional y, en seguida, aumentada por el tipo de
cambio real."

B Bstas precisiones se han hecho a pedido explicito de un érbitro.

4 Periodo de estimacion: 1980.1-2008.4, n = 113, incorpora una dummy estacional para el cuarto
trimestre. En atencién a una observacién de un arbitro, es conveniente sefialar que seguimos el
procedimiento econométrico moderno estructural de series de tiempo para variables no estacionatrias,
que va de lo general a lo especifico. De esta manera, se busca una aproximacion progresiva del modelo
estadistico al Proceso Generador de Informacién (Hendry 1980 y 1997; Spanos 1986; Enders 2004;
Charemza y Deadman 1999). La baterfa de pruebas de diagnéstico condujo a la identificacion de
las restricciones de corto y largo plazos a partir de probar causalidad y exogeneidad débil. En ese
mismo sentido las simulaciones histéricas y la descomposicion del coeficiente de Theil sin pruebas
adicionales sobre la pertinencia del enfoque que se utiliza.
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y,=8.27 + 0.28%k, + 0.66*, 1]
¢t (11.38) (6.86)  (23.73)

Rezagos = 3
Estadistico de la traza: 43.74 (41.07)
Se encontr6 un vector de cointegracion a 99% de confianza.

Por nuestro objetivo, nos enfocamos a las estimaciones siguientes que incor-
poran al tipo de cambio:

Anadlisis de cointegracion

Eigen valores 0.29 0.22
Estadistico de la traza 79.98 41.27

,. o 54.08 35.19
Valor critico (95%) (0.00) (0.00)
Hipotesis nula r=0 r=1

De acuerdo con los valores criticos de Mackinnon-Haug-Michelis (1999) hay
dos vectores de cointegracion que al aplicar pruebas de exogeneidad débil
y por teorfa econémica, resultan ser expresiones de largo plazo del piB y del
empleo. No encontramos evidencia de no rechazo conjunto de exogeneidad
débil del capital y del tipo de cambio en el espacio de cointegracion.” Con
lo cual tenemos las siguientes dos relaciones de equilibrio de largo plazo:

,=8.00 + 0.32%k, + 0.58*], + 0.15%¢, 2]
t (15.72) (8.71) (37.92) (1.78)
Coeficiente de ajuste: —0.175 valido a 99% de confianza.
I, =—14.25 + 1.68%y,— 0.491*k, — 0.17%q, 3]
t (23.4) (38.2) (9.24) (2.93)

Coeficiente de ajuste: —0.087 valido a 99% de confianza.

15.52(1) = 0.7161(0.3974).
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De acuerdo con el teorema de representacion de Granger es posible en-
contrar su expresion de correccion de error (MCE) de corto plazo, cuyos
coeficientes son:

y [
MCE —0.0038 —0.0064 [4]
t (-1.81) (-6.61)

Cuyas representaciones graficas generadas de una simulacion historica en
niveles y en primeras diferencias respectivamente son las siguientes:

GRAFICA 2

Modelos de correccion de error
Simulacién histérica del producto y del empleo
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ILlama ]a atencion la alta capacidad de replicacion del modelo de correccion de

errores para las dos variables endégenas que resultaron de la identificacion.

Las estimaciones anteriores arrojan resultados muy relevantes para

nuestro analisis:

a)
b)

La funcién de produccién de la economia mexicana —pero en particular la que incluye
al tipo de cambio real (q)— en conjunto exhibe rendimientos constantes a escala.
La elasticidad producto del trabajo (ecuaciones [1] y [2]) es sustancialmente mayor
a la del capital (casi el doble), lo cual es paradéjico para una economia intensiva en
fuerza de trabajo, y ademas poco calificada, lo que apoya nuestras hip6tesis centrales.
De acuerdo con la teoria convencional deberfan observarse elasticidades inversas.
En este sentido, la economia mexicana presenta relaciones técnicas contrarias a su
condicién estructural y, por tanto, analogas a las de un pafs abundante en capital.
A modo de hipétesis, podtia sugerirse entonces que a pesar de la escasez de este
factor, su utilizacién y su asignacion tradicionalmente han sido muy ineficientes y
quiza esto tenga que ver con que la apreciacién cambiaria incentiva su importacion
y evita una utilizacién més eficiente.'®

Por si esto no fuera suficiente, la productividad laboral es y ha sido muy baja, tanto
en nivel como en dinamismo (véase nuevamente el cuadro 2), como corresponde a un
pais abundante en trabajo. De acuerdo con Hernandez-Laos (2004:129), hacia 1970
esta productividad medida en “miles de délares (mdd) de 1990” por trabajador era
14.0 frente a 39.3 de Estados Unidos; hacia 2000 era 15.5 en México y 58.1 mdd
en Estados Unidos, lo que representa tasas medias de crecimiento de 0.33 y 1.31
por ciento, respectivamente; esto es un claro indicador de divergencia.

En apoyo a nuestra hipétesis anterior y utilizando los datos del mismo autor,
llama la atencién que en 1970 la relacion capital por trabajador era 22.3 mdd en
México y en Estados Unidos 100.1 mdd, es decir, la diferencia era de poco menos
de 4.5 veces, pero en el 2000 esa relacién se redujo notablemente a 2.75 veces (47.1
versus 129.4 mdd).

En otras palabras, no obstante que la brecha de capital por trabajador se cerrd
abruptamente, las brechas de productividad laboral y de crecimiento total y per
capita crecieron. Nuestra explicacion apunta a que la productividad de la inversion
y la del capital necesariamente cayeron, asi como también la productividad total
de los factores, que en este enfoque finalmente sintetiza el desempefio integral de
una sociedad.”

16 Villarreal (2000) ya daba cuenta de este problema durante el desarrollo estabilizador.

"De acuerdo con estos mismos datos —y con calculos propios—, la productividad total de los factores
para 1970 en México represent6 64% de la de Estados Unidos y hacia el 2000 sélo 28 por ciento.
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En la literatura disponible, dos trabajos reportan resultados estadisticos (para-
métricos) contrarios a los nuestros para las elasticidades del capital y del trabajo:
Shiau ¢z a/. (2002) (0.66 y 0.36) y Coutifio (2000) (0.72y 0.33)."®

Destacan la significancia estadistica y los signos de todos los parametros. En especi-
fico, el signo positivo del tipo de cambio real indica que aun cuando las devaluaciones
en el corto plazo puedan deptimir la inversidn en capital y con ello al producto,” en
el largo plazo tienen efectos expansivos, en virtud de que por esta via aumentan la
competitividad del pafs y estimulan la produccién (oferta) interna. En ese sentido,
puede sugerirse que en un contexto de economia abierta y ante el debilitamiento
de la rectorfa del Estado y la ausencia de politicas industriales activas y efectivas,
esta variable se convierte en un instrumento clave de politica para el crecimiento y
el empleo.

La funcién de produccién aumentada, tal como se aprecia en la grafica 3, reporta
mejor ajuste estadistico, que se corrobora con el coeficiente de Theil y su descom-
posicién (véase el cuadro 3).

Cuapro 3
Coeficiente de Theil y proporciones de desigualdad

Ecuaciones Theil um us uc RMSPE
[1] 0.0025 0.6784 0.0975 0.2241 0.5047
[2] 0.0015 0.4120 0.0085 0.5795 0.3075

Nota: um indica la proporcién de sesgo; us, la proporcion de varianza; uc, la proporcion de
covarianza; RMSPE, la raiz cuadrada del error medio porcentual.

W

Y

La incorporacién de g eleva la contribucion del capital y reduce notablemente la
del empleo, lo cual denota la importancia central de esta variable en los términos
ya analizados.

La grafica 4 representa a ptf resultante de ambas estimaciones que, en general, son
coincidentes; sin embargo, la ecuacién [2] reporta mayor pérdida de esta variable

8105 resultados de este dltimo autor se derivan de una funcién de produccién que utiliza los ingresos

del factor capital (excedente de explotacion) y la remuneracién total de asalariados del sistema de

cuentas nacionales, con lo cual no son comparables.

¥ Porque el efecto ingreso es mayor que el efecto sustitucion.

2 Fsta especificacion logra capturar de manera notable (en mas del doble) la parte no sistematica del

error de simulacién a través de la proporcién de covarianza (UC), que se complementa con la reduccién

del error de sesgo (UM).
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desde el inicio, pero pareceria que desde el 2000 “mejora” su comportamiento con
relacion a ptf resultante de la ecuacion [1], lo que hatia pensar que la ligera recupe-
racion del tipo de cambio real influye en este resultado.

El hecho de que ptf'sea declinante pata todo el petiodo de estudio, entre otras
cosas significa que la economfa mexicana en su conjunto ha perdido progresiva-
mente fuerza enddégena para crecer en el largo plazo y contribuye centralmente
en la explicacion del conjunto de variables macroeconémicas y sociales que son
determinantes del desarrollo, como son competitividad, salarios y bienestar.

h) La contabilidad del crecimiento por subperiodos especificos resulta de gran impot-
tancia para enriquecer nuestro andlisis (véase el cuadro 4).

En congruencia con todo lo dicho, durante los periodos 1988-2000 y 1988-2008

la contribucién del tipo de cambio real al crecimiento fue negativa, lo que corresponde
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Cuapro 4

Contabilidad del crecimiento (y=f(k, 1, q) a)

Periodo y k ) q a
1980-2006 2.55 0.49 2.46 0.03 —0.42
1980-1982 3.90 2.87 5.31 1.26 —5.54
1982-1988 0.30 —2.45 2.05 0.19 0.51
1988-2000 3.66 0.96 2.70 —0.25 0.25
2000-2006 2.28 1.43 1.69 0.02 —0.87
1988-2008 3.10 1.14 2.30 —0.14 —0.20

Notas: las tasas medias de crecimiento se calcularon del valor promedio anual de las variables.
y=producto interno bruto; k = acervos de capital; g = tipo de cambio real; a = productividad
total de los factores.

a fases importantes de apreciacion. Es precisamente a partir del 2003 cuando el tipo
de cambio real se recupera que nuevamente vuelve a set factor de crecimiento.”

Por otro lado, resulta muy preocupante la contribucién negativa de ptf'en el creci-
miento econémico de todo el periodo, hecho que también ha sido consignado por
Maddison (1992:37), Bergoeing ez al. (2002), Blazquez y Santiso (2004), Hernandez-
Laos (2004) y Faal (2005).2 S6lo hay dos subpetiodos en que ptf es positiva. El
primero se refiere al oscuro periodo 1982-1988, que reporta crecimiento por habi-
tante negativo y nulo en términos absolutos. Estamos atn muy lejos de ofrecer una
explicacion sobre este resultado, mas atn considerando que en esos afios hubo
una destruccién importante de capital fisico; sin embargo, llama la atencién que en
paralelo creci6 la contribucién de g contrarrestando de esa manera el fuerte efecto
recesivo que causo la caida abrupta de la inversion total y de los acervos de capital.

El otro subperiodo que registra una conttibucién positiva de ptfal crecimiento
nacional (1988-2000), corresponde a un escenatio sustancialmente distinto de la
historia reciente que se caracteriza por el dinamismo de la economia de Estados
Unidos, la recuperacion del crecimiento (con la excepcion de la crisis financiera
de 1995-1996) y la aplicacién de un amplio conjunto de reformas estructurales.
Es altamente probable que también el efecto TLCAN® haya conttibuido de manera
importante a ese resultado.”

HHsta es otra forma de ver los efectos de corto y largo plazos del tipo de cambio real en los términos
referidos y que fueron requeridos por los dictaminadores.

22 Quienes ademas coinciden con nuestros parametros de la funcién de produccion.

3 Tratado de Libre Comercio de América del Norte.

% De la literatura disponible, destaca el esfuerzo econométrico de Salgado y Bernal (2007:30) por
endogeneizar ptf a través de técnicas de seccién cruzada y de panel dindmico para la manufactura
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GRAFICA 5 045 7
(A) Tipo de cambio real,
1980.1-2008.4 0407
0.35 -
0.30 -
0.25
0.20 A=
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04 06 08
. . 4 -
(B) Tipo de cambio real — TR
e inflacion, 1980.1-2008.4 | Inflacién
(Series normalizadas)
2 4
14
0 4
—1
B e e e e L o e B

1980 1985 1990 1995 2000 2005

7) Por dltimo, lo cual comprueba nuevamente lo que hemos venido afirmando de
manera reiterada, el crecimiento de la economia mexicana siempre se ha explicado
—y en forma contundente— por el trabajo. Es muy probable que la sobrevaluacién
de la setie asegurados del ivss® afecte el resultado de la ecuacion [3] en la elasticidad
empleo del producto (1.68). Sin embargo, los resultados econométricos conjuntos, la
simulacion histérica de las ecuaciones de correccion de error y los signos negativos
de g y k son congruentes con el analisis que hemos desarrollado. En especifico, que
las apreciaciones desplazan trabajo por capital.

mexicana y llegar a resultados que deberdn probarse en posteriores investigaciones, peto que ahora
pueden ser considerados dentro de nuestro marco hipotético. Proponen como regresores la adop-
cién tecnoldgica, el capital humano, las exportaciones, la intensidad de capital y la concentracién
de mercados. Encuentran signos positivos para los primeros dos, no significancia estadistica para el
tercero y signo negativo para los dos ultimos, lo cual esta en linea con nuestros resultados e hipotesis
principales.

% Instituto Mexicano del Seguro Social.
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) La evolucién de la productividad laboral media y de sus determinantes es funda-

mental en la explicacion del crecimiento y del desarrollo econémico. En la literatura

126

neoclésica convencional® se considera —y aqui se demuestra empiricamente— que

ptf'y no la relacién téenica K/L es la variable crucial en la explicacion de z:¥

z,= 8.028 + 0.809%pf+ 0.291*log(K/L) [5]
¢ (2141) (2.293) 9.477)

LA HirOTESIS DE KALDOR: MEXICO Y CHILE

En esta seccién probamos econométricamente la hipotesis poskeynesiana
que plantea que la composicion sectorial del producto es crucial en su dina-
mica. Las estimaciones son para las economias mexicana y chilena y explican
satisfactoriamente el éxito de la segunda con relacion a la primera.™

Modelo de Kaldor (version original)
para México y Chile, 1970-2008

Meéxico

y,=5.2073 + 0.6921*y,, — 4.1379*DUMMEX [6]
¢ (3.407) (12.908) (-2.722)

R*=0.833

Durbin-Watson (bw) = 0.92

Jarque-Bera ()-) = 8.088 (0.017)

Multiplicador de Lagrange (Lm) (4) = 0.015

Heterocedasticidad condicional autorregresiva (ARcH) (4) = 0.230

%6 Como ejemplo puede consultarse el texto de macroeconomia avanzada de Romer (2001:28-31).
27 Al igual que en las regresiones anteriores, se utilizé el procedimiento de Johansen (1992). Las
variables en minudsculas expresan logaritmos. Periodo de estimacién: 1980.1-2008.4; sin tendencia
deterministica, con tres rezagos. Se encontraron sélo dos vectores de cointegracion a 99% de confianza
con coeficientes de ajuste: —0.1819 y —0.427, respectivamente, validos a 99%. Este hallazgo sugiere
que existen otras endogeneidades que por el objetivo del trabajo no seran tratados ahora y metrecen
un analisis especifico.

3 Fsta seccion sélo muestra los resultados replicando la especificacion original de Kaldor, quien
reporta los siguientes resultados para el Reino Unido:
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White (n.c) = 0.194 White (c) = 0.304 Ramsey (2) = 0.034
DUMMEX (1980, 1981 = 0)

Chile
y,=-3.045+0.597*y,,+ 5.869* DUMCHILE [7]
t (-2.239) (14.3633)  (4.200)
R?=0.865 pw = 1.40 J-8 = 0.50 (0.778)
M (2) = 02145 ARCH (4) = 0.5238 White (n.c) =0.476

White () =0.784  Ramsey(4) = 0.732 DUMCHILE (1983, 1999 =0)
No se reporta cambio estructural.

La estimacién se hizo con minimos cuadrados ordinarios (Mco) en virtud
de que todas las series son I(0) (véase el cuadro Al), por lo que “la cues-
tién acerca de la cointegracion no tiene sentido” (Charemza y Deadman
1999:26). La incorporacién de la variable dicotoma DUMMEX, no eliminé el
problema de normalidad y de autocortelacion— y reporta cambio estructural
en 1989 y en 1995-2000. Ademas, es congruente con nuestra hipotesis de
que la economia mexicana entr6 en una fase de reduccion del crecimiento
desde 1980."

Por lo tanto, aun cuando el parametro de y,, de México sea mayor (0.69
versus 0.59), no puede aceptarse en un sentido estadistico.

Otro elemento adicional para corroborar la debilidad del sector manu-
facturero mexicano —en los términos aqui referidos— es a través de evaluar
su impacto sobre la balanza comercial. De la grafica siguiente queda muy
claro que las fases de apreciacion cambiaria combinadas con las del creci-

y=1.153+0.614y, + &,
(15.35)

R?=0.959
2 Este es un grave problema que revela omision de variables relevantes y, por tanto, que el modelo
es incompleto y espurio. Véanse Hendry (1980) y Granger y Newbold (1974).
3 Asflo demuestra la suma de la dummy y la constante (1.07), que contrasta con el caso chileno que
muestra una elevacion estructural del crecimiento econémico después de 1985: de 2.82.
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miento econémico hacen que este sector sea el principal responsable del
desequilibrio comercial, generando asi una restriccion adicional al creci-
miento econdmico nacional.

GRAFICA 6
Balanza comercial por gran divisién, 1980-2005
(miles de millones de doélares)
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Nota: no hay datos oficiales para afios mas recientes.

Por dltimo, resulta de suma importancia destacar que la relacion apertura
comertcial’-producto pet capita ha sido mucho mas intensa en el caso chileno,
no obstante que desde 1993 México y Chile han firmado igual nimero de
tratados comerciales,” lo que demuestra que la insercién en la globalidad en
ausencia de una politica industrial activa y moderna es un factor crucial
en la agenda del crecimiento.

3 Medida por el volumen de comercio (exportaciones mas importaciones) en el PiB.

32 Considerando tratados de libre comercio, acuerdos de complementacién econémica y acuerdos
de alcance parcial. Para México, véase Secretarfa de Economia: <www.economia.gob.mx>; para
Chile, Servicio Nacional de Aduanas: <http://www.aduana.cl/p4_principal/site/edic/base/port/
portada_principal.html>.
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Chile: apertura comercial y p1s per cdpita, 1970-2008
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Meéxico: apertura comercial y PIB per cdpita, 1970-2008
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Como parte de ello, la orientacién geografica del comercio parece ser muy
relevante. Chile ha mantenido una composicién muy homogénea de sus
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socios comerciales y le ha dado gran peso a Asia, que es la region del mundo
que mayor crecimiento ha registrado en las ultimas décadas; mientras que
en la economia mexicana destaca la concentracion hacia Estados Unidos y
la escasa vinculacion comercial con Asia.

Cuapro 5
Meéxico y Chile: composicion geogrifica de exportaciones, 1990-2007

1990 1995 2000 2005 2006 2007
Pais & 8 & 8 & 8 2 8 & 8 & 38
= = = = = = = = = = = =
S s 0 8z 0 s 0 5 O %

América 5 o 04 194 57 219 31 172 45 168 50 nd 6.0
Latina

Estados 16.8 702 13.4 834 165 88.6 162 858 160 849 nd 82.2
Unidos

Union 383 12.8 267 42 248 33 233 42 263 43 nd 52
Europea

Asia 259 67 340 25 287 13 338 20 303 22 nd 24
Otros 64 39 65 43 82 37 95 35 105 36 nd 42

Fuente: Romero (2007).

Todos los resultados anteriores son muy sugerentes para explicar el fracaso/
éxito de los estilos de crecimiento seguidos por las economias mexicana y
chilena en el periodo 1970-2008; por lo que, en conclusion, habria que decir
que ambas economias han evolucionado de manera inversa; esto es, entre
1970y 1979 la mexicana crecia casi al triple que la chilena, manteniendo igual
relacién en cuanto a estabilidad macroeconémica, medida por la desviacion
estandar del crecimiento. Después de una fase de alta inestabilidad en ambos
paises (1979-1984), estas relaciones se invirtieron, lo que finalmente resulta
set congruente con nuestro anélisis.”

3 Tuentes ¢ al. (2004) encontraron que desde 1990 la evolucién de pif ha sido muy importante en el
alto crecimiento econémico chileno, y que ptf'es fruto de las reformas estructurales y de la estabilidad
politica y macroeconémica, factores que practicamente han estado ausentes en la economia mexicana.
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GRrAFICA 8
Meéxico y Chile: crecimiento economico y volatilidad, 1970-2008
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CONCLUSIONES

A pesar de que desde 1983 el gobierno mexicano replanted la estrategia
economica, los analisis estadistico y econométrico que realizamos muestran
que la economia mexicana comenzé a perder rapidamente eficiencia del
capital y de la inversion, por lo que entré en una fase de lento crecimiento
que se explica por la caida secular de la productividad multifactorial que —en
linea con la hipétesis de Kaldor (1966) y Thirlwall (2003)— se asocia a una
fuerte terciarizacion improductiva. Con fines de contraste, seleccionamos
a Chile, unico pafs latinoamericano que ha tenido un desempefio exitoso y
estimamos la ecuacién de Kaldor (1970-2008) para ambas economias.

Si bien ambos paises se han abierto al comercio exterior y comparten
muchos rasgos comunes de tipo historico y cultural, la estrategia del segundo
ha sido eficiente a pesat de su posicioén geogrifica™ y de que sus exporta-

*En términos de la lejanfa de los mercados més grandes del mundo, como Norteamérica, Europa
y Asia del Este.
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ciones estan muy vinculadas a los sectores primario y extractivo. De esto se
desprende un hecho de politica econémica de gran importancia: la situacion
geografica, la liberalizacion y la apertura financiera y comercial irrestrictas
per se no son factores automaticos de crecimiento. De esta suerte, no obs-
tante que el comercio internacional y la inversion extranjera en México han
crecido exponencialmente desde mediados de los afios ochenta (y hasta el
2007), los frutos en el crecimiento no son evidentes.

Destaca que la economia mexicana, a pesar de ser fuertemente intensiva
en trabajo, tiene una funcién de producciéon que reporta una baja elasticidad
producto del capital, lo que demuestra baja eficiencia y productividad de la
inversion y del capital. Asimismo, se demostré que en la economia mexicana
el tipo de cambio real es un determinante positivo (al nivel de un factor pro-
ductivo) del crecimiento econémico, por lo que las continuas apreciaciones
cambiarias en un contexto de liberalizacién comercial y de bajo crecimiento
se han traducido simultaineamente en grandes importaciones de bienes de
capital que explican centralmente el déficit de balanza comercial, asf como
pérdidas de productividad, competitividad y produccion, por lo que bien
pueden explicar el proceso de desindustrializacion y, en consecuencia, del
bajo crecimiento de la economia mexicana.

Aun cuando México ha reducido la brecha de capital por trabajador res-
pecto a la economia estadounidense y que el coeficiente de inversion privada
ha recuperado los niveles que generaron los mas altos crecimientos del pIB,
el crecimiento del producto per capita y de la productividad laboral, del
capital y total factorial se han rezagado.

Llama la atencién que mientras que México y Chile han firmado igual
numero de tratados comerciales, presentan resultados macroeconémicos
muy diferentes, por lo que es plausible considerar que un mejor desempefio
economico deberia centrarse en:

a) La aplicacién de politicas y de reformas que mejoren el estado de derecho, la institu-
cionalidad y la eficiencia macroeconémica general.

b) La aplicacion de politicas distintas que faciliten a la industria nacional y de expor-
tables una mejor integracion a la globalizacion; sobre todo a partir de diversificar
los metrcados de exportacion.
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¢) Esnecesario explorar nuestras alternativas a nivel de sectores especificos que generen
economias de escala en su interior y beneficien al resto del sistema. Una estrategia
de desarrollo basada en una fase superior de externalizacién y de impulso a sub-
sectores de servicios formales de alta calidad (como turismo, servicios personales,
comunicaciones y financieros, entre muchos otros), podrian ser alternativas viables
frente al agotamiento de la actual estrategia de industrializacién (maquilizacién) que
defini6 la integracion en el marco del TLCAN.

d) Tiene que haber un esfuerzo programatico para la generacién de incentivos que
eleven la productividad total de los factores y, de este modo, se incremente la efi-
ciencia de la inversién puiblica y privada. Un nuevo marco institucional parece ser
muy pertinente. La certidumbre institucional (politica y juridica) y la seguridad de
las personas son vitales; cuando no existen o son bajas, puede haber inversiones
masivas en infraestructura que no necesariamente se traducirdan en crecimiento
economico (Rubio e al. 2006:161).

Una nueva (diferente) industrializacién que aproveche las condiciones favo-
rables del libre cometcio con Estados Unidos™ y otros paises (Asia oriental),
que es la zona del mundo que mas crece, un manejo adecuado del tipo de
cambio y el aliento a un sector de servicios de alta productividad se perfilan
como las condiciones basicas para salir de esa larga “edad de plomo” en la
que ha caido la economia mexicana.

El éxito de la estabilizacién macroeconémica, que siguid a la crisis de
1995, en gran medida se debe al pragmatismo de la politica monetaria.”
En tal sentido, una vez que ya se han alcanzado las tasas de inflacion de
Estados Unidos, esta estabilidad no debe depender de politicas monetarias
restrictivas, sino del mejoramiento de la productividad. Para tal efecto, la
autoridad monetaria debe manejarse con objetivos de crecimiento y no sélo
de inflacién, con lo cual la paridad cambiaria se le debe considerar como un
instrumento de crecimiento econémico que al anadirse a politicas econo-
micas activas estimulen la industria y los servicios de mayor valor agregado.
Esto obligaria a un mejor uso del capital que provocaria ganancias compe-
titivas en el comercio que alentarfan la productividad factorial y la laboral.

% De hecho, es con el tnico pais que México tiene superavit comercial relevante desde la entrada
en vigor del TLCAN.
% En Turrent (2003) y Martinez ez a/. (2001) se muestran sus caracteristicas principales.
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ANEXO ESTADISTICO

Cuabro Al

Pruebas de raices unitarias
datos trimestrales, 1980.1-2008.4*

y A®) 1 A K A(k)
Media 14.025 0.006  2.343 0.010 14.629 0.002
Mediana 14.007 -0.001  2.403 0.011 14.637 0.004
Desviacion estandar 0.187 0.044 0.294 0.016 0.175 0.101
Sesgo 0.324 0.168 -0.181 0.222 0.074 -1.876
Kurtosis 1.749 1960 1.877  3.845 1.854 11.860
Jarque-Bera (j-B) 8.270 4925  5.800 3.764 5.560 381.934
Probabilidad 0.015 0.085  0.055 0.152 0.062 0.000

Dickey-Fuller

3136 -5.563"" -0.159 -2.542 0.137% -4.019
aumentada (ADF)

Dickey-Fuller con

minimos cuadrados -1.834 -5.017"/ 1.835 -2.373 -1.729¥ -4.058%/
generalizados (DF-GLSs)

Phillips-Perron (rp) —4.480" -20.379"7 -6.739  -2.329 -39.800%/
Kwiatkowski, Phillips, 1*/ 2 - -
Schmidt y Shin (krss) 300.226  0.036'" 2.851% 0.134  9.682” 0.550

Notas: las variables en mintisculas denotan logaritmos.

Las pruebas de raiz unitaria en niveles no son significativas a 95% de confianza. Apr seis
rezagos, sin intercepto ni tendencia. pr-GLs seis rezagos, con intercepto y tendencia. pp cuatro
rezagos, con intercepto y tendencia. kpss con cuatro rezagos e intercepto.

1/ Valida a 99% de significancia. 2/ Un rezago con constante e intercepto. 3/ Cuatro rezagos.
4/ Cuatro rezagos con constante e intercepto. 5/ Tres rezagos. 6/ Tres rezagos y constante.
7/ Tres rezagos, constante e intercepto. 8/ Tres rezagos, constante valida a 95%. 9/ Cinco
rezagos. 10/ Seis rezagos, sin intercepto ni tendencia.

Las pruebas de raiz unitaria en primeras diferencias son validas a 99% de confianza. (*) ADF
con tres rezagos sin intercepto ni tendencia. (**) DF-GLs con cuatro rezagos e intercepto. (***) pp
sin rezagos, constante e intercepto. (****) xpss sin rezagos, con constante e intercepto.

1*/ Con cinco rezagos y constante. 2%/ Tres rezagos, constante e intercepto. 3*/ Tres rezagos
sin intercepto ni tendencia. 4*/ Con tres rezagos y constante valida a 95% de significancia.
5%/ Sin rezagos, intercepto ni tendencia.
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Cuabro Al, continuacion...

Epuarpo Loria

Z A(z) log(K/L) A(log(K/L) q A(g)
Media 11.682 -0.004 12.286 -0.008 -1.200 0.000
Mediana 11.630 -0.007 12.165 -0.006 -1.200 0.000
Desviacion estandar 0.125 0.040 0.295 0.099 0.170 0.070
Sesgo 0.999 0.026 1.073 -1.634  0.360 2.230
Kurtosis 2.813 1.969 2.890 10.292 2420 13.870
Jarque-Bera (j-B) 16.780 4394 19.241 263.446 3.490 563.800
Probabilidad 0.000 0.111 0.000 0.000 -0.170 0.000
Dickey-Fuller ~1.794 —4.697%' —2269% —4.060 -2.072% -8.610°
aumentada (ADF)
Dickey-Fuller con
minimos cuadrados -0.575% -2.169%" -0.996¥ -4.335?/ -1.855” -8.520°/
generalizados (DF-GLSs)
Phillips-Perron (pp) -3.133% -24.036>/ -2.405% -20.884%/ —0.445'" -8.610°7
Kwiatkowski, Phillips, - - 7 1/ o 5
Schmidt y Shin (krss) 0.548”  0.107*7 0.540 0.485*/  4.105 0.110
Cuapro A2

Pruebas de exogeneidad débil, 1970-2008

xX(4)

México Chile
ym ym
6.07 10.7
(0.194) (0.03)

Notas: y» y ys son las tasas de crecimiento de las manufacturas y servicios, respectivamente.
Esta prueba se resolvio con vectores autorregresivos (VAR) irrestrictos, siguiendo el proceso
de lo general a lo particular sugerida por Hendry (1980). El contraste y* se hizo con la

prueba de Wald.



