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INTRODUCCION

Desde la caida del Sistema de Bretton Woods', los bancos centrales de todo el
mundo han buscado las politicas cambiarias? que lleven su economia nacional al
crecimiento de la produccion y el menor riesgo cambiario posible. Inclusive
muchisimos estudios® han tratado de probar la relacion del tipo de cambio? con el
crecimiento nacional, y han hallado que el tipo de cambio es una variable clave

para lograr el bienestar o el desastre economico.

Sin embargo pocos han mostrado atencién a un problema que se predijo mucho
antes Mundell (1961), y que a estas fechas amenaza con destruir la mayor unién
monetaria de todo el mundo: los efectos asimétricos del tipo de cambio. La Unién
Europea, tras casi una década de sostener el tipo de cambio fijo (De Grawe,
2009), paso gradualmente a implementar la moneda unica conocida como el euro;
en una época donde la formacion de bloques regionales (TLCAN, Mercosur)
comenzo a ser tendencia en todos los paises alrededor del mundo, la Zona Euro
parecia ser la culminacién del éxito de la formacion de bloques regionales. No
obstante, el proyecto tenia mas tintes politicos que bases econémicas (De Grawe,
2009).

El dinero, un medio para intercambiar bienes y servicios, resulté como un acuerdo
entre los habitantes de una region cualquiera con el fin de facilitar las
transacciones comerciales. Las naciones comenzaron a formarse alrededor del
mundo por diversas razones, en su mayoria motivadas por su cercania geografica
y diversos motivos politicos y culturales; cada nacion decidié establecer una
moneda para si misma. Hasta el afio 2012 existian ya 194 paises (Banco

Mundial), y al mismo tiempo se habian creado también 182 tipos de cambio

1 El sistema Bretton Woods consistia en fijar las divisas mundiales con base en base a la cantidad de délares que hubiera
en su reserva internacional. (Dooley et al, 2003)

2 Politica cambiaria: consiste en afectar deliberadamente el tipo de cambio, a través de diversas operaciones con el fin de
influenciar el ambiente macroeconémico (Dornbusch, 2011)

3 Easterly (2005) Rodrik (2005) Dollar (1992), entre otros.

4 El tipo de cambio es el precio de la moneda de un pais en términos de la moneda de otro pais. (Kozikowski, 2004)



(Organizacion Internacional de Estandarizacion), incluyendo las monedas de

facto®

Lo cierto es que la razon de ser de dichas monedas resultd mas de un consenso
de una nacidn que por motivos econdmicos de similitud en produccion o
comportamiento econdémico. En el ano de 1961 Robert Mundell en su articulo
“Optimal Currency Areas™ describié que las ventajas de un tipo de cambio flexible
no se extendian a todas las naciones a causa de sus efectos diferidos en cada
region.

Robert Mundell (1961) sefialé que cada area de similitud productiva (que produce
bienes y servicios similares) deberia adoptar el mismo tipo de cambio, es decir
cada region que comparte una misma moneda deberia tener caracteristicas
similares de modo que no fuera victima de los choques asimétricos’, pues de otro

modo estos choques no podrian ser reparados por su tipo de cambio ni aunque
este fuera flexible.

El tipo de cambio flexible dio a las naciones, sobre todo a aquellas en vias de
desarrollo, la posibilidad de aumentar su competitividad en momentos de recesion.
Incluso Rodrik (2007) de la Universidad de Harvard logr6 demostrar que una
moneda subvaluada® ayudaba a aumentar la produccion real en todos los paises,
poniendo especial énfasis en aquellos en vias de desarrollo. Del mismo modo
Easterly (2005), en su estudio de crecimiento intra-nacional lleg6 a la conclusion
de que sobrevaluar la moneda traia efectos negativos en la produccion e

inevitablemente conducia la economia a una recesion.

5 Especie de moneda que no es la oficial en determinado pais pero es la que se sigue utilizando (Organizacién Internacional
de Estandarizacién, 2015)

6 Zonas monetarias 6ptimas.

7 Entiéndase por choques asimétricos a los efectos asimétricos que traen los cambios de preferencias en el mercado
internacional mismos que modifican la oferta o0 demanda de un bien o servicio De Grawe (2009)

8 Una moneda subvaluada es aquella que tiene un valor menor al que realmente merece (Kozikowski, 2004)



México, un pais cuyo Banco Central sigue oficialmente objetivos de inflacién
desde el afio 2001 (Banco de México, 2015), tiene como herramienta para
estabilizar desequilibrios sin aumentar su inflacion un tipo de cambio flexible desde
el ano de 1994 (Kozikowski, 2004). Es decir que el banco central de México no
tiene intervencion obligatoria para lograr algun nivel objetivo de tipo de cambio; no
obstante no se excluye la posibilidad de que en determinado momento intervenga
en el mercado cambiario. EI Banco de México deja que las fuerzas del mercado
determinen el tipo de cambio a largo plazo, pero interviene de manera esporadica
para evitar fluctuaciones excesivas a largo plazo. Entonces el tipo de cambio
flexible de México permite ajustar los desequilibrios causados por el cambio de
demandas y ofertas en la produccion mundial siempre y cuando sus efectos sean

simétricos en todas las regiones.

Es decir, cuando el nivel de oferta o demanda es diferente en una o mas regiones
que comparten una moneda y una autoridad monetaria, ocurre un choque
asimétrico. Los choques asimétricos se definen como un cambio en las
condiciones microecondmicas que afecta a diferentes partes de un pais o
diferentes paises de una regién; mas comunmente utilizado para los paises o
estados que comparten una divisa comun, tal como la Euro Zona (De Grawe,
2009). Desde la perspectiva que el tipo de cambio flexible es la solucion a las
diversas variaciones de preferencias en el mercado, podriamos pensar que la

solucién podria ser depreciar o apreciar la moneda. En este caso, no sera asi.

Supongamos un nacién conformada por dos regiones, Ay B, donde A se dedica a
la produccion de neumaticos y B a la de automodviles y ambas regiones exportan
gran parte de su produccion a otras naciones del mercado internacional. Entonces
ocurre un gran aumento en la oferta internacional de automoviles extranjeros, por
lo que la region B tiene mas competencia y la region A tiene mas compradores de
neumaticos. En la region A aumenta la demanda de neumaticos, por lo que los
productores de dicho bien podrian encarecer su producto causando inflacion o

bien aumentar su produccion de neumaticos, que a su vez traeria la contrataciéon
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de nuevos empleados, traduciéndose en consumidores mas pudientes que
pondrian mas dinero en circulacion, de nuevo causando inflacion. EI aumento en
la oferta de automdviles trae consigo mas competencia para la regiéon B, quien
probablemente vendera menos automdaviles por lo que las empresas empezaran a

tener pérdidas y por ende despediran empleados.

Para solucionar esto el banco central de la nacidn puede depreciar o devaluar la
moneda y con ello volveria mas baratos, y por ende competitivos, los precios de
los automoviles y los neumaticos. Al abaratarse los precios de los automoviles se
resuelve de inmediato su exceso de oferta pues los compradores de otras
naciones se beneficiarian de comprarlo. Esto reduce la tendencia al desempleo
que existe en la region B. Sin embargo en la region A todo empeoraria puesto que
habria aun mas demanda de neumaticos, por lo que inevitablemente los precios
aumentarian creando inflacién en la regiéon A. Entonces el banco central no habria
sido capaz de evitar la inflacion. Exactamente lo contrario ocurriria si el banco
central apreciara la moneda, pues se mantendria un nivel bajo de inflacion en la

region A a costa de un aumento en el desempleo aun mayor en la region B.

Este es el problema que ocurre en la mayoria de las naciones grandes con zonas
desiguales, los choques asimétricos estan lejos de ser un problema desapercibido
en el mundo. Paul de Grawe (2009) dedicé un libro entero a este fendmeno, sin
duda buscando la solucién a ello en la zona euro, haciendo la comparacion de

uniones monetarias mas exitosas como lo es aquella de Estados Unidos.

Por su parte México, el décimo cuarto pais mas extenso del mundo, y el undécimo
mas poblado (FMI, 2015) no esta lejos de experimentar una desigualdad en su
estructura productiva. Por ejemplo, las tasas de inflacion a nivel de ciudades son
muy diferentes, en enero 2014 respecto al afio 2013, Chetumal registré 2.1% en
tanto que para Michoacan fue de -0.4%. El desempleo también varia mucho entre
estados, en enero 2014 el Estado de Aguascalientes registr6 una tasa de
desocupacion de 6.2% mientras que en guerrero tan solo fue de 2.3% (INEGI,
2015).



Cuando el tipo de cambio nominal peso-ddlar, que es la cantidad de unidades de
moneda nacional que se deben entregar, para adquirir una unidad de moneda
extranjera (Kozikowski, 2004) alcanzé su punto mas alto en la crisis financiera el 2
de marzo de 2009 con 15.36 pesos por dolar (Banco de México, 2016), la region
norte del pais demostrd la menor inflacion de la naciéon con 6% y el desempleo
mas alto con 6.8%. Esto pudo deberse a que los estados del pais que exportan
mas en su mayoria estan ubicados en la zona norte del pais, por lo que es de

esperarse que estos tengan una mayor reaccion a la volatilidad cambiaria del pais.

De acuerdo con las estadisticas de exportacién por entidad federativa (INEGI,
2014) en el afo 2012 la mitad de las exportaciones de equipo de transporte se
generaron en la region norte y el resto en las regiones centrales. Poco mas de tres
cuartas partes de las exportaciones de productos electrénicos se realizaron en la
region norte y una quinta parte en la region centro norte. Por si esto fuera poco,
las exportaciones de aparatos eléctricos se produjeron casi en su totalidad en la

region norte.

Aunado a esta situacion, el crecimiento promedio del Producto Interno Bruto por
region del afio 2003 al aflo 2013 se ha registrado asi: Region Norte 3.22, Region
Centro Norte 3.00, Region Centro 2.98 y Regién Sur °1.1 (INEGI, 2014) El
promedio de crecimiento del pais en general ha sido de 2.63, y con ello podemos
notar que la unica regién del pais que esta por debajo de este promedio nacional

es la region sur.

Sin duda parece que se hablara de 4 paises diferentes, con comportamientos
econdmicos y estructuras productivas variadas, que comparten la misma moneda
y la misma autoridad monetaria: el Banco de México. En este documento no se

hara ninguna propuesta de tener una moneda diferenciada por cada region del

9 NORTE: Sonora, Nuevo Ledn, Zacatecas, Chihuahua, Coahuila, Baja California, Tamaulipas CENTRO-NORTE: Baja
California Sur, Aguascalientes, San Luis Potosi, Nayarit, Jalisco, Colima, Sinaloa, Michoacan, Durango CENTRO:
Querétaro, Estado de México, Guanajuato, Puebla, Distrito Federal, Morelos, Hidalgo, Tlaxcala SUR: Quintana Roo,
Campeche, Chiapas, Guerrero, Tabasco, Yucatan, Veracruz, Oaxaca (Banco de México, 2015)



pais que comparte caracteristicas econdmicas similares por una razéon: No es
viable por razones de credibilidad y confianza que se discutiran brevemente en el

capitulo 1 del Marco Tedrico.

En cambio este trabajo de tesis solo busca comprobar que la respuesta del valor
futuro de los errores del desempleo e inflacion regionales a la desviacion de
aquellos del tipo de cambio nominal en un modelo VAR, difiere marcadamente
para cada regién del pais (Norte, centro Norte, Centro y Sur) ya sea en los
periodos que tarda en diluirse o en el tipo de relacidn que presenta, en México

para el periodo 2005-2015, siendo ésta la hipotesis del documento.

El objetivo general de ésta investigacidon es comprobar a partir de 4 modelos de
Vectores Autorregresivos, que los efectos del tipo de cambio nominal en el nivel de
desempleo e inflacion promedio en México en el periodo 2005-2015, de cada
region del pais (Norte, centro Norte, Centro y Sur), son diferenciados; ademas de
conocer las condiciones regionales que influyen en el tipo de cambio nominal con

relacion a la inflacion y desempleo

Como objetivos especificos se definen los siguientes 1) Caracterizar las regiones
de México a nivel de desempleo, inflacién y estructura productiva, relacionandolo
con el tipo de cambio nominal. 2) A través de 4 modelos de variables
autorregresivos (VAR), uno para cada una de las regiones, medir la influencia que
tiene el tipo de cambio nominal en la tasa de desempleo y los niveles de inflacion

promedio de cada una de las regiones: Norte, centro norte, centro y sur del pais.

El periodo 2005-2015 se eligid por lo siguiente; la década del 2005.2015
contempla periodos contrastantes, a comienzos de la década el Producto Interno
Bruto (PIB) llega a alcanzar los 6 puntos porcentuales de aumento trimestral
(INEGI, 2016) en una clara fase de expansion econémica que culmina con la crisis
financiera de los Estados Unidos de América, cuarto trimestre del afio 2007. En el
segundo periodo la variacion trimestral anual del PIB nacional presenta una caida
estrepitosa de 6.7 puntos porcentuales demostrando un claro periodo de

depresién, mismo que termindé a mediados del afno 2010. El periodo restante
10



podria llamarse como aquel de la recuperacion, sin embargo sus caracteristicas
distan mucho de las de una fase de expansion. Tanto las caracteristicas internas y
externas del pais han asegurado que el crecimiento del PIB mexicano se haya
mantenido de 0.6 a 4.5 puntos porcentuales, sin una tendencia clara.

Por ello, dicho periodo nos permitira observar como se comportan las variables
regionales primero en una fase de expansion, después durante una crisis y
finalmente durante la “recuperacion”, 1o que nos permitira entender mejor su
comportamiento que si solo se observaran en una fase de expansién o recesion.
También hay que aclarar que se eligio el tipo de cambio nominal el vez del real,
que es el precio relativo de los bienes (Kozikowski, 2004), porque de acuerdo a De
Grawe (2009) y a Mundell (1961) el tipo de cambio nominal es el primero en
reflejar el precio de los bienes y servicios en el mercado internacional ya que se

percibe inmediatamente al exportar o importar.

Para el cumplimiento de los objetivos se dedicara un capitulo de la tesis a cada
uno de ellos. El capitulo 1 explicara la relacion entre el tipo de cambio, inflacién y
desempleo de acuerdo a la teoria econémica, asi como la funcién de una politica
monetaria en el control de la inflacidn, la politica cambiaria y su efecto sobre el tipo
de cambio, y la influencia de éstas sobre el desempleo. También se explica que
son las uniones monetarias y por qué existen, qué dice la teoria de areas

monetarias Optimas y qué estudios similares existen para el caso de México.

El capitulo 2 caracteriza las variables a nivel nacional, pero dividida en 3 periodos,
el periodo antes de la crisis financiera que comprende de marzo 2005 a mayo
2008; el periodo de la crisis de junio 2008 a diciembre 2011 y finalmente en
periodo post-crisis enero de 2012 a septiembre de 2015. Dicha division se realizo
debido a las marcadas diferencias en las variables entre los 3 periodos. Entonces
se hace un analisis de la estructura productiva regional con el fin de explicar las
diferencias que presentan las variables entre regiones. El capitulo 3 estara
totalmente enfocado en el modelo, y para poder realizar dicho modelo se realizé

un analisis estadistico del tipo de cambio nacional, y el desempleo e inflacidon para

11



cada region, se observd que todas tuvieran el mismo orden de integracién. Se
hace un analisis de causalidad en sentido de Granger con la finalidad de observar
si las variables se explican entre si, y si es asi ver si la causalidad es
unidireccional o bidireccional.

Entonces se realizan 4 modelos VAR, para la regién norte, centro-norte, centro y
sur respectivamente; y se comprueba que todos cumplen con los supuestos de
normalidad de los errores, de estabilidad, no autocorrelacion y de
homocedasticidad. Se realiza un analisis impulso-respuesta en donde
encontramos que una depreciacion del tipo de cambio nominal incide mas
fuertemente en la inflacién de la region centro-norte, y sur, mientras que en el
desempleo perjudica mas a las regiones centro y norte. Esto no solo sirve como
prueba de la existencia de choques asimétricos, sino también como un preambulo

para futuros estudios de efectividad regional de la politica cambiaria en México.

12



CAPITULO 1: MARCO TEORICO
1.1 INTRODUCCION

El tipo de cambio y sus efectos sobre la inflacidén y el desempleo son un fenémeno
complejo e interesante cuyos cimientos se encuentran en la funcion misma de
dichas variables. Lo cierto es que no todas las regiones que comparten una sola
divisa reaccionan del mismo modo a las variaciones del tipo de cambio, y esto
puede traer como consecuencia distintos niveles de inflacion y desempleo,
mismos que no pueden corregirse por medio del tipo de cambio flexible. Esta es la
situacion de los choques asimétricos, y este trabajo tiene como objetivo demostrar
su existencia en México al probar que los efectos del tipo de cambio son distintos

en cada region respecto a sus niveles de inflacion y desempleo.

Por ello, en el marco tedrico se explican las variables que permitiran medir y
comprender los choques asimétricos. Inicialmente se define la inflacion y se
explican brevemente las funciones de una politica monetaria y su influencia sobre
la inflacién, asi como la institucion que se encarga de dichas politicas y sus
objetivos. Por otro lado, se pretende ilustrar acerca de la peculiar conexion que

tiene la inflacién con el desempleo y las razones de ello.

Ademas se comenta el tipo de cambio y su relacion con el nivel de precios, lo que
se conoce como “efecto traspaso”.

Por ultimo en la tercera seccién del marco teérico se explican y definen algunas
caracteristicas de las uniones monetarias y sus ventajas como base de los
choques asimétricos, esto con el objetivo de dar un argumento del porqué
regiones tan grandes ocupan la misma moneda. Se tratara de dar claridad al tema
citando las teorias del canadiense Robert Mundell (1961) y los hallazgos de Paul

de Grawe (2009) sobre los choques asimétricos,

Con ello, se espera los proximos dos capitulos sean totalmente comprensibles y
que los términos utilizados en dichos capitulos puedan ser consultados en el

marco teorico.

13



La relacidon entre el dinero y el crecimiento econdmico es muy amplia, la mayoria
de los economistas ocupan el Producto Interno Bruto (PIB) para medir el ingreso
econdmico de una nacion (Mankiw, 2012). ElI PIB mide dos cosas a la vez, el
ingreso total de una economia y el gasto total en bienes y servicios, lo que
significa que para una economia doméstica, el ingreso debe ser equivalente al

gasto de la misma.

Cada unidad monetaria que gasta un consumidor llega a una empresa a través del
mercado nacional de compra-venta, y las unidades monetarias que llegan a la
empresa se trasmiten a los trabajadores que forman parte de ella, dichos
trabajadores llevaran su dinero de vuelta al mercado cuando deben consumir
bienes y servicios para cubrir sus necesidades. Entonces el PIB mide este flujo de
dinero y se define como el valor de mercado de todos los bienes finales y servicios

producidos dentro de una nacién en un periodo determinado de tiempo.

Sin embargo, el gasto en la economia toma muchas formas. Para entender como
ocupa una economia sus recursos escasos los economistas estudian la
composiciéon del PIB entre los muchos tipos de gasto. Es asi que la funcién del PIB
(denotado como Y) se divide en 4 componentes: consumo (C), inversién (1), gasto

gubernamental (G) y exportaciones netas (XN)
Y=C+1+G+ XN

Todos estos componentes estan fuertemente relacionados con las variables a
estudiar en este proyecto: el tipo de cambio, desempleo e inflacién, lo que quiere
decir que las variables estan también relacionadas con el crecimiento econdémico a

través de sus componentes.

En los siguientes apartados podremos ver qué es la inflacion y por qué se ve
afectada por los componentes del PIB, ademas de cémo la politica monetaria
puede influir en la inflacién a través de su manipulacion de dichos componentes.

Por otro lado también se entendera coémo se relaciona la inflacion con el

14



desempleo también a través de los componentes del PIB (especialmente la
inversion.

Para el caso del tipo de cambio y politica cambiaria su principal componente del
PIB seran las exportaciones netas, que es la diferencia de exportaciones e
importaciones. También la relacion del tipo de cambio y las variables de inflacién y
desempleo se relaciona a su vez con los componentes del PIB, como se vera mas

adelante.

1.2 POLITICA MONETARIA E INFLACION
1.2.1 La inflacion

La inflacién es un término que seguramente es comentado a diario por casi todos
los medios de comunicacion en todo el mundo. Es un fenomeno generalmente
conocido y discutido, sin embargo, para la mayoria de los economistas el dar una
definicion de éste se puede tornar en una tarea inasequible, puesto que la inflacion

es en realidad mas compleja de lo que parece.

La definicion mas comun y sencilla para describir la inflacion es que es “el proceso
continuo del aumento de los precios, 0, de manera equivalente es la pérdida de
valor del dinero” (Laidler y Parkin, 1975: 741) es decir, que la inflacién es tan solo
un aumento sostenido del nivel general de precios. Sin embargo dicha definicion
no es precisa, pues solo describe los sintomas del fenémeno sin dejar ninguna

pista de las causas.

Por ejemplo, si un bolillo en 1970 costaba tan solo 20 centavos de peso, y hoy en
dia cuesta 2 pesos aproximadamente. Es decir, la gente de hoy paga
aproximadamente 10 veces mas dinero que la gente de hace 45 anos por la
misma cantidad de pan. ;Qué podemos concluir de ello? Quiza que hoy en dia la
gente estd mas dispuesta a consumir bolillos que sus antecesores y por ello
destinan una mayor parte de su ingreso para pagar dicho pan. Esta respuesta es

en realidad poco probable, pues podemos comparar que la cantidad consumida de
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pan no ha variado drasticamente a través del tiempo. Lo mas probable es que sea

en realidad el valor de nuestro dinero el que haya disminuido a través del tiempo.

En general, el dinero tiende a perder valor con el tiempo, aunque no ha sido
siempre el caso'0. A este hecho se le conoce como “inflaciéon”, pero antes de que
se le llame inflacién a cualquier aumento de precios que se observe hoy en dia,

debemos tener en cuenta lo siguiente:

1. Hay que enfatizar en que la inflacion no se refiere al aumento de precios de
un solo bien, sino de todos los bienes de una economia en general. Es
decir que para poder llamarle “inflacion” ademas de un aumento en el
precio del bolillo, deben haber aumentado los precios de leche, madera,

automoviles y los servicios.

2. La inflacién suele ser un hecho irreversible, es decir que no se refiere a un
aumento de los precios durante un periodo de tiempo y que después

regresa a la normalidad.

3. Debemos dudar al llamar inflacién a los aumentos del nivel general de
precios menor a 1 por ciento anual. La tasa en la que el nivel de precios
recibe el titulo de inflacion depende de la sensibilidad de los agentes
economicos a la inflacién. Esto puede tornarse en muchas ocasiones
subjetivo!.

Hay que entender que cuando los precios aumentan el valor del dinero disminuye.
Es decir, entre mas caros sean los bienes y servicios en una economia, menor
cantidad de éstos se podra adquirir con una unidad de dinero; cuanto menos se

pueda comprar con una unidad de dinero, menos sera el valor de dicha unidad.

Y bien, ¢ quién o qué determina el valor del dinero o los niveles de precios? Como
en casi todas las cosas, son las leyes de oferta y de demanda quienes determinan

el valor del dinero o bien los niveles de precios.

10 Por ejemplo, en 1986 los niveles de precios de los Estados Unidos de América eran 23% mas bajos que en 1980.
(Mankiw, 2011)

1 Comentarios basados en aquellos de Helmut Frisch (1988:10)
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La demanda de dinero se refiere a la cantidad de activos financieros en forma de
efectivo o depdsitos bancarios que la poblacién de una economia desea tener.
Hay muchos factores que influencian la cantidad de dinero que la gente demanda,
pero hay uno especialmente que determina cuanto dinero deseara tener la

poblacion.

La cantidad de dinero diaria que guardamos en nuestras carteras depende de los
bienes y servicios que vayamos a adquirir durante el dia y sus precios
esencialmente, es decir que si el dia de hoy planeo comprar un bolillo de 2 pesos,
demandaré tener dicha cantidad en mi cartera; mientras que si el dia de mafana
el mismo bolillo cuesta 1 peso mas, deberé tener 3 pesos en mi cartera para ese
dia; entonces la cantidad que requiero tener en mi bolsillo depende del precio del
bolillo. Es asi que el nivel de los precios tiene la mayor influencia en la cantidad de
dinero que se demanda. Sin embargo, hay otros factores que también influyen y

se explicaran después, como las tasas de interés.

Por otro lado la demanda de dinero tiene una relacién bastante cercana con la
cantidad de produccidén de una economia, es decir que cuantos mas bienes se

produzca en un pais mas dinero demandara la poblacion.

Por su parte la cantidad ofertada de dinero viene determinada en la mayoria de las
economias por un banco central y viene determinado por su politica monetaria. Si
bien el valor del dinero esta dado por la demanda y la oferta, es usualmente en la
oferta de dinero en quien confian las autoridades monetarias para establecer el

equilibrio.

La oferta monetaria comprende toda la cantidad de dinero disponible en una
economia para comprar bienes, servicios y titulos de ahorro, en un momento
determinado. La oferta monetaria es determinada de manera conjunta por el

sistema bancario privado y el banco central de la nacién (Dornbusch, 2011).
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Es decir que todo el dinero que tiene toda la gente en sus bolsillos; monedas y
billetes'?, ademas de los depdsitos que tengan en los bancos, comprendera la
oferta monetaria, también conocida como base monetaria. Todo este dinero tiene
validez porque es controlado y emitido por una autoridad monetaria que nos

asegura que el dinero sera valido para adquirir otros bienes a futuro.

Dicha autoridad monetaria que se dedica a la emision del dinero se conoce
usualmente como banco central, y existe uno para cada nacion. Un banco central
es la institucion designada para vigilar el sistema bancario y regular la cantidad de

dinero en la economia (Mankiw, 2012).

1.2.2 Politica monetaria

Cuando hablamos de la cantidad ofertada de dinero en una economia
necesariamente debemos hablar de las politicas monetarias. Estas comprenden
todas las decisiones que toman las autoridades monetarias respecto a la cantidad
de dinero que hay en la economia (Mankiw, 2012). En otras palabras, las politicas
monetarias se encargan de controlar la cantidad de billetes y monedas que tiene
su poblacion, pues dicha cantidad tiene efectos importantes en la mayoria de las

variables de la economia.

Las politicas monetarias solo pueden llevarse a cabo a través de herramientas y
operaciones que siguen los bancos centrales para hacerlas efectivas. Los bancos
centrales tienen varias herramientas para hacer efectiva una politica monetaria,
para efectos de su entendimiento las vamos a agrupar en dos tipos de

herramientas (Mankiw, 2012):

* Aquellas que influyen la cantidad de las reservas: operaciones de mercado

abierto, préstamos a los bancos privados

* Aquellas que influyen el ratio de reserva y por ende el multiplicador:

requerimientos en las reservas, tasa de interés en las reservas.

12 Dinero en efectivo
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Las Politicas monetarias se distinguen por dos tipos de finalidades, las primeras
encaminadas a disminuir la oferta monetaria se denominan politicas monetarias
restrictivas; las segundas encaminadas a aumentar la oferta monetaria se

denominan politicas monetarias expansivas.

Dichas politicas tienden a causar la inflacion pues cuando los niveles de
produccion en la economia decaen, la inflacion se vuelve un incentivo para invertir.
Por ejemplo, el hecho de que los bancos comerciales puedan otorgar mas
préstamos a tasas de interés mas bajas se traduce en préstamos mas atractivos
para empresas que reinviertan el dinero, personas morales que aumenten

significativamente su consumo y gobiernos que aumentan el gasto publico.

Las politicas monetarias restrictivas existen porque la inflacion puede causar
incertidumbre en los inversores pues no saben el valor de su dinero a largo plazo,
ademas aumenta los costos de produccion, por ejemplo si se producen coches y
se compran las llantas, el hecho de que haya inflacidn aumenta el precio de las

llantas que se compran para producir automoviles.

En la historia del sistema monetario de muchos paises, los gobiernos que
controlaban su oferta monetaria adquirian deuda privada'® a una tasa de interés
fija. Entonces los gobiernos aumentaban a propdsito la inflacion hasta que
superara el valor de la tasa de interés; de este modo cuando el gobierno pagaba la
deuda el valor del dinero era mucho menor que cuando le habian adquirido

convirtiendo en grandes perdedores a aquellos prestamistas (De Grawe, 2009).

Entonces la inflacion, aunque puede ser un lubricante de la economia para cuando
la produccion crece, no es recomendable en porcentajes altos. Por ello los bancos
centrales tratan de controlar la inflacidn a través de las politicas monetarias

13 Pedian prestado dinero a bancos comerciales (Kozikowski, 2004)
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1.2.3 La relacién entre la Inflaciéon y el desempleo

En el ano de 1958 el economista neozelandés W. Philips descubrié una relacién
inversa entre los salarios y el desempleo en el Reino Unido, lo cual se generalizé a
los niveles de inflacion y la tasa de desempleo en todo el mundo.

Si tenemos inflacion, es decir un aumento sostenido de todos los precios de los
bienes y servicios de la economia es natural que las empresas tengan ganancias
mas altas respecto a lo que ellos producen. Los precios altos de bienes y servicios
se muestran inmediatamente al haber un exceso de oferta monetaria, no obstante
los salarios que se pagan a los empleados vienen en contratos de mediano a largo
plazo, por lo que aumentarles los sueldos podria tomar bastante mas tiempo.
Cuando los empresarios recolectan mayores ganancias, |0 mejor que pueden
hacer es reinvertir sus nuevas ganancias. Ya sea que incursionan en nuevos
bienes y servicios 0 que agrandan su empresa ya existente, mas al hacer esto
necesitan nuevos empleados, por lo que inmediatamente se contrata gente nueva
que antes era desempleada, pero que ahora pasa a ser parte del mercado laboral.

Por ende la inflacion a corto plazo disminuye el desempleo.

Por el contrario, si una economia presenta deflacion, es decir una disminucién
sostenida en todos los precios de los bienes y servicios; lo normal es que la
empresa deje de cobrar los precios de antes y comience a vender mas barato.
Como los contratos de sus empleados no pueden cambiarse inmediatamente, la
empresa debe mantener los mismos sueldos de sus trabajadores mientras que
ahora gana menos dinero pues cobra precios mas bajos. Sus costos se mantienen
al mismo nivel pero sus ingresos se vuelven mas escasos. Esto ocasiona pérdidas
importantes de su capital, por lo que es muy probable que la empresa decida

despedir gente con el fin de evitar tener o disminuir las pérdidas.

En resumen, en el corto plazo el aumento sostenido de los precios (inflacion) trae
consigo una disminucion de la tasa de desempleo, pues la inflacién puede
estimular la inversion y por ende la creacion de empleos. Es decir: a mayor

inflacién, menor desempleo.
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1.3 POLITICA CAMBIARIA Y TIPO DE CAMBIO

Para comprender los efectos del tipo de cambio sobre la inflacién y desempleo,
necesitamos conocer la relacion entre estas variables y la forma en que se lleva a

cabo la politica cambiaria.

Todos los dias, como consumidores, nos encontramos llenos de posibilidades al
comprar un bien o servicio y somos participes del comercio internacional. Al
adquirir marcas de automoviles americanas como Ford o Chevrolet, al comprar
ropa en Zara hecha en Malasia o incluso al comprar el pan Bimbo'4; en todos
estos casos nos convertimos en agentes del comercio internacional aunque no

nos percatemos.

El comercio internacional consiste en el movimiento que tienen los bienes y
servicios a través de los distintos paises y sus mercados (Ballesteros, 1998)
Practicamente todos los paises del mundo participan en el comercio internacional
de algun modo, aunque las economias del mundo pueden ser cerradas o
abiertas. Las economias cerradas son aquellas que no interactuan con otras
economias del mundo'® y por el contrario, las economias abiertas son aquellas

que interactuan libremente con otras (Mankiw, 2011)

La gran mayoria de economistas hoy en dia estan de acuerdo en que el comercio
internacional es algo benéfico pues permite a los paises especializarse para
producir lo que mejor saben o pueden hacer. Ademas hay muchos bienes que tan
solo pueden producirse en un pais, usualmente por motivos naturales. Una
economia interactua con otra de dos modos: importando y exportando bienes y
servicios. Las exportaciones se refieren a todos los bienes y servicios producidos
domeésticamente y vendidos en el extranjero. Las importaciones comprenden todos

los bienes y servicios producidos en el extranjero y vendidos domésticamente

4 Cuya maquinaria para hornear el pan proviene de paises como Holanda, o China (Bimbo, 2015)

15 Actualmente es practicamente imposible que esto exista (Kozikowski, 2004)
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(Mankiw, 2011) Es decir que si un mexicano adquiere una pantalla Sony de Japén,

esto es una importacion para México, pero para Japon es una exportacion.

Si bien los factores que causan el comercio internacional son diversos, podemos
mencionar con seguridad aquellos que afectan en mayor magnitud: las
preferencias de los consumidores, los precios de los bienes, los tipos de cambio,
el ingreso de los consumidores nacionales y extranjeros, los costos de transporte y

las politicas gubernamentales.

En todo el mundo existen diversos tipos de monedas propias, tomando el caso del
japonés que quiere comprar tequila, seguramente trataria de pagar con su
moneda nacional, el yen japonés, mismo que en México la gente no aceptaria
puesto que dicha moneda es legalmente valida tan solo en Japdn. Entonces el
japonés se enfrentaria a un impedimento: dos divisas diferentes, para comprar el
tequila, el japonés necesitaria pesos mexicanos. Es por ello que se crea una
conversion de la moneda mexicana a la moneda japonesa, y en general, de la

mayoria de las monedas del mundo: el tipo de cambio.

1.3.1 El tipo de Cambio

El tipo de cambio es una variable fundamental de las finanzas internacionales y
surge tras la formacion de diversas naciones y la necesidad de comerciar entre
ellas. Los diversos individuos del mundo comenzaron a agruparse por areas
geograficas que compartian en la mayoria de las ocasiones una cultura o fuerza
politica comun, casi siempre sin importar la similitud de su produccion, con un

énfasis principalmente politico.

Con el comercio internacional las divisas tuvieron que intercambiarse a un valor
especifico con el fin de lograr intercambiar bienes. Esta cantidad acordada para
intercambiar divisas se denomind tipo de cambio. El tipo de cambio es el precio de

la moneda de un pais en términos de la moneda de otro pais. (Kozikowski,
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2004:13) Por ejemplo, el tipo de cambio en México se mide con la cantidad de

pesos mexicanos que se necesitan para obtener un délar americano.

La convertibilidad de las monedas es muy importante para el comercio
internacional y para la eficiencia econdmica. Sin la Convertibilidad, los precios
internos estarian totalmente divorciados de los precios internacionales
(Kozikowski, 2004). El tipo de cambio usualmente esta a cargo del banco central
de cada nacién, quien se encarga, junto con las fuerzas del mercado, de
establecer el precio al que la divisa va a intercambiarse por otras. En México, es la
Comision de cambios quien se encarga del tipo de cambio (Banco de México,

2015), a través de lo que se conoce como Politicas cambiarias.

Las politicas cambiarias tienen que ver con el nivel en que se fija el precio de una
divisa para lograr los objetivos de la politica econdmica, los cuales pueden ir
desde vencer la inflacion hasta impulsar el crecimiento de la produccion,
fortaleciendo o debilitando las exportaciones o importaciones de un pais. No debe
confundirse politica cambiaria con régimen cambiario. El régimen cambiario es el
conjunto de reglas que describen el papel que desempefa el banco central en la
determinacién del tipo de cambio (Kozikowski, 2004:13) Una politica cambiaria
afecta deliberadamente el tipo de cambio, a través de diversas operaciones con el
fin de influenciar el ambiente macroeconémico. El régimen cambiario es la
decision de un banco central de intervenir o no intervenir, y las reglas y limites

para hacerlo.

Asimismo existen dos tipos de cambio en cuanto al criterio de medicidn, cada uno
con caracteristicas importantes para la economia y con distintos enfoques y
consecuencias: el tipo de cambio nominal y el tipo de cambio real.

El tipo de cambio nominal es simplemente la cantidad de moneda nacional
necesaria para obtener una moneda extranjera. Si la variacion del tipo de cambio
es tal que podemos obtener mas dolares por un peso, a esto se le llama una
apreciacion de la moneda mexicana y una depreciacion del ddlar americano

respecto al peso. Entonces una depreciacion es la pérdida de valor de una divisa
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medida por la cantidad de divisa extranjera que puede comprar. Una apreciacion
es un incremento en el valor de una divisa medida por la cantidad de divisa

extranjera que puede comprar'® (Mankiw, 2011).

Por su parte el Tipo de cambio real es la tasa a la que se pueden intercambiar
bienes y servicios de un pais por bienes y servicios de otro pais. (Mankiw, 2011)
Es decir, jcuantas hamburguesas canadienses podré obtener con una
hamburguesa mexicana? ;Cuantos automoviles japoneses puedo obtener con
automovil estadounidense? Si con un lapiz mexicano obtengo 2 lapices chinos,
entonces el tipo de cambio real es de 2. Tanto en el tipo de cambio real como en el
nominal, es expresar precios nacionales en términos extranjeros, solo que en el
tipo de cambio nominal lo que se expresa es el precio de las divisas y en el tipo de

cambio nominal es el precio de los bienes.

S| tomamos como criterio el tipo de politica cambiaria que sigue una economia,
tenemos también dos tipos de cambio: el tipo de cambio fijo y el tipo de cambio
flexible. En un sistema de tipos de cambio fijos, los Bancos centrales extranjeros
estan dispuestos a comprar y vender sus monedas a un precio fijjado en alguna
otra. (Dornbusch et al., 2011:324) El tipo de cambio sera fijo si el banco central

establece su valor e interviene en el mercado cambiario para mantenerlo.

Los Bancos Centrales mantienen reservas!’ para venderlas cuando deseen o
tengan que intervenir en el mercado de divisas. La intervencion es la compra o
venta de divisas por parte del banco central (Dornbusch et al., 2011:324); y es a
través de la intervencion que los bancos centrales logran mantener el tipo de
cambio fijo'®. La fijacion de un tipo de cambio solo puede hacerse basado en la
confianza y credibilidad de ésta, teniendo un tipo de cambio basado en las
reservas internacionales del pais. Es por ello que para poder mantener un tipo de

cambio fijo los bancos centrales hacen uso activo de sus reservas.

16 Ambos términos referidos en una economia de tipos de cambio flexibles, en caso de que fueran fijos la depreciacion
cambia su nombre a devaluacién y la apreciacion a revaluacion. (Kozikowski, 2004)

7 Existencia de délares, otras monedas y oro (Kozikowski, 2004)

18 Es decir a un precio constante (Kozikowski, 2004)
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De acuerdo con el economista polaco Zbigniew Kozikowski (2004) el régimen de
tipo de cambio fijo deberia llamarse con mayor propiedad tipo de cambio
programado, porque ademas del tipo de cambio realmente fijo incluye también un
tipo deslizante o fluctuante, dentro de una banda fija o movil.

Esto nos lleva al sistema de tipo de cambios flexible. En este sistema, los bancos
centrales permiten que el tipo de cambio se ajuste para igualar la oferta y
demanda de divisas (Dornbusch et al., 1978:325) Es decir, el banco central no
interviene en el mercado cambiario, permitiendo que el nivel de tipo de cambio se
establezca como consecuencia del libre juego entre la oferta y demanda de

divisas.

Lo esencial del tipo de cambio fijo es la intervencidén obligatoria del banco central
para lograr algun nivel objetivo del tipo de cambio. El tipo de cambio de libre
flotacion no excluye la posibilidad de intervencion del banco central mas la
intervencion no es obligatoria y el banco central no tiene ningun compromiso con
algun nivel especifico del tipo de cambio. La autoridad monetaria deja que las
fuerzas del mercado determinen el tipo de cambio a largo plazo, pero interviene de
manera esporadica para evitar fluctuaciones excesivas a corto plazo. (Kozikowski,

2004) Para ahondar en las ventajas y desventajas de cada uno ver Anexo 1.

Las politicas monetarias se ven altamente influidas o determinadas por el tipo de
cambio flexible o fijo porque tanto las politicas cambiarias como las monetarias
afectan directa o indirectamente el nivel de dinero que circula en la economia.
Cuando el tipo de cambio es fijo las politicas monetarias se vuelven 100%
inefectivas y el tipo de cambio fijo se convierte en una ancla anti-inflacionaria. La

razon es la siguiente:

Supongamos que Estados Unidos decide fijar su tipo de cambio con la libra

esterlina. Obsérvese la grafica 1, la linea roja representa la oferta de dinero que

19 Basado en: Steven M. Suranovic (2014)
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existe para la economia estadounidense representada en ddlares. Representamos
el tipo el cambio fijo con una linea recta vertical, y el punto en que dicha linea

cruza con la curva de demanda de dinero es el equilibrio, punto F.

Supongamos que la Reserva Federal de Estados Unidos (FED)20 decide hacer
uso de sus politicas monetarias y compra bonos del tesoro. Al comprar los bonos
la FED paga con ddlares americanos y pone dinero en la economia, al haber un
aumento de la base circulante la curva de dinero se desplaza a la derecha, como
podemos observar en la grafica 1.1 con la linea de color azul. Cuando aumenta la
oferta de dinero las tasas de interés disminuyen inmediatamente y al hacerlo
causan que los inversores encuentren menor rentabilidad de guardar su dinero en
los Estados Unidos pues los bancos estadounidenses otorgan menor interés
ahora, es probable que prefieran invertir su dinero en bancos britanicos y para ello

necesitaran comprar libras esterlinas.

Grafica 1.1 Efecto de una politica monetaria expansiva
en el tipo de cambio fijo

En el eje vertical
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- americanos que
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d ol ares
americanos que
hay en circulacion.

El

Y1

Fuente: Suranovic 2014

Cuando los inversores cambian sus dodlares americanos por libras esterlinas, el
banco central estadounidense saca de sus reservas internacionales libras

esterlinas y compra la nueva oferta de dolares americanos, reduciendo la base

20 E| Banco central de los Estados Unidos
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circulante de ddlares que hay en la economia con el fin de evitar una depreciacion,
ya que el tipo de cambio es fijjo y el banco central intervendra para que se
mantenga en el mismo valor. Entonces la situacion regresa al punto inicial®', por lo
gue podemos concluir que las politicas monetarias son inefectivas cuando se tiene

un tipo de cambio fijo.

El triangulo de Mundell describe ésta situacion, y es por eso que también se le
conoce como la “trinidad imposible”. En dicho trilema se reconoce la imposibilidad
de tener al mismo tiempo: un tipo de Cambio Fijo, una politica monetaria

independiente y efectiva, libre flujo de capital.

Para el caso de los tipos de cambio flexibles, la situacién con la politica monetaria
es mas sencilla aparentemente. En ésta ocasion tomaremos el ejemplo de una
politica monetaria restrictiva para los mismos paises: Estados Unidos y Gran
Bretafia. Inicialmente nos encontramos en el punto de equilibrio F con una
cantidad de délares inicial de Y1 y un tipo de cambio E1 (cantidad de ddlares que
se necesitan para comprar una libra esterlina). La cantidad de dinero que hay en la

economia se desplaza a la izquierda, representado en la grafica 1.2 con la linea

azul. Grafica 1.2 Efecto de una politica monetaria restrictiva

en el tipo de cambio flexible

En el eje vertical
se encuentra la
cantidad de
d 6l ares
americanos que
se pagan por libra
esterlina (E). El
eje horizontal
representa la
cantidad de
A d 6l ares

A’ americanos que
hay en circulacion.

El
E2

Y2 Y1

Fuente: Suranovic 2014.
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La FED decidira ésta vez vender bonos gubernamentales con el fin de reducir la
base monetaria, por lo que al disminuir el dinero que hay en la economia las tasas
de interés aumentaran y los inversores extranjeros preferiran invertir su dinero en
los Estados Unidos de América para obtener una tasa de retorno mas alta.

Cuando esto ocurre, los inversores britanicos venden sus monedas nacionales y
las cambian por ddlares americanos, por lo que aumenta la demanda de dolares y
la oferta de libras. Por ley de oferta y demanda lo que ocurrira es que el precio del
dolar estadounidense aumentara y el precio de la libra esterlina disminuira, lo que
se traduce en una depreciacion de la libra esterlina con respecto al dolar
estadounidense, o bien visto desde el otro lado, una apreciacion del dolar
estadounidense con respecto a la libra. Esto trae un nuevo punto de equilibrio G
con una cantidad de dolares en la economia de Y2 y un nuevo tipo de cambio E2,

donde necesitamos menos dolares americanos para obtener una libra esterlina.

1.3.2 Relacién entre el tipo de cambio y la inflacion: el efecto traspaso??

El tipo de cambio y los precios tienen una relacion estrecha, es asi que el tipo de
cambio es considerado uno de los mecanismos de transmision mas importantes

de la politica monetaria (Banco de México, 2011)

Se define como traspaso inflacionario del tipo de cambio a la elasticidad de un
indice de precios con respecto al tipo de cambio nominal (Dornbusch, 1992), o
bien a la sensibilidad que tienen los precios nacionales a las variaciones del tipo
de cambio nominal. La espiral depreciacion-inflacion no es un caso aislado en las
épocas de crisis economica, y la razén de esto tiene que ver con los siguientes

efectos:

22 Basado en el documento de investigacion del Banco de México “El traspaso de movimientos del tipo de cambio a los
precios: un analisis para la economia mexicana” 2011
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Efecto precio (o efecto directo)

Supongamos el caso de una depreciacion del peso mexicano respecto al dolar
americano, es decir que los bienes extranjeros tienen un precio mayor respecto a
los precios nacionales. Debido a los actuales niveles de globalizacion, podemos
decir que practicamente todas las empresas necesitan importar bienes intermedios

o complementarios para producir los bienes finales.

Supongamos el caso de General Motors México (GMM) que importa llantas de los
Estados Unidos de Ameérica, mismas que vienen incluidas en los automoviles que
vende la empresa y por ende, su costo esta incluido en el precio del automovil. Al
haber una depreciacion, el costo de adquirir dichas llantas norteamericanas es

mayor, por lo que GMM debera aumentar el precio de sus automoviles.

El efecto precio o efecto directo se refiere al aumento del precio de los bienes
finales nacionales causado a su vez por el aumento del precio de los bienes y

servicios intermedios que se importan para la produccion nacional.

Este fenomeno se ve determinado por la diversidad de bienes nacionales que
existan. Por ejemplo si GMM puede sustituir las llantas estadounidenses por
llantas mexicanas de la misma calidad no existiria un aumento del precio de sus
automoviles, o quiza el aumento seria menor. Para las naciones en desarrollo el
efecto precio suele ser mayor especialmente para los bienes y servicios
intermedios tecnoldgicos pues suelen ser producciones estrictamente extranjeras

que no se pueden encontrar en territorio nacional.

Efecto volumen (o efecto indirecto)

De nuevo supongamos el caso de una depreciacion del peso mexicano respecto al
ddlar americano. Los consumidores estadounidenses encontraran mas atractivos
los bienes y servicios mexicanos, ya que les resultaran mas baratos. Al ocurrir esto

los consumidores extranjeros (en este caso estadounidenses) demandaran mas
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productos mexicanos, y tal como nos dice la ley de la demanda, el precio de

dichos bienes y servicios tendera a aumentar junto con su demanda.

Es decir que al haber una depreciacion, los bienes nacionales se vuelven mas
atractivos y por ende aumenta su demanda internacional, por lo que los precios

internos comenzaran a aumentar como una respuesta a la creciente demanda.

1.3.2 Relacién entre el tipo de cambio y el desempleo

De acuerdo don Mundell (1961) el tipo de cambio tiene un efecto inverso sobre el
desempleo que se explica a través de los componentes del PIB y la sensibilidad
de la demanda extranjera a los precios nacionales. Por un lado, si una nacion
desea estimular sus exportaciones netas con la finalidad de aumentar su PIB,
puede depreciar su moneda. Si existe una depreciacion doméstica esto abarata el
precio de los bienes y servicios nacionales respecto a los extranjeros, lo que
estimularia las exportaciones. Por otro lado una depreciacion encarece los bienes
importados, por lo que los consumidores domésticos comenzarian a sustituirlos
por bienes y servicios nacionales, disminuyendo las importaciones. Esto traeria
consigo un aumento de las exportaciones netas, que a su vez significa un
aumento del PIB nacional, lo que disminuye el desempleo inmediatamente pues al

haber mas produccién nacional las empresas contrataran a mas personas.

De hecho, un estudio realizado en la Universidad del Estado de Murray por Chak
Hung (2013) midio los efectos de una depreciacion sobre el desempleo y concluyo
que en los Estados Unidos las depreciaciones estimulaban la produccion y

disminuian el desempleo.

Sin embargo el tipo de cambio puede tener efectos negativos sobre el empleo
cuando se considera la volatilidad cambiaria, referido a la incertidumbre que causa
el valor del tipo de cambio nominal en el mercado, o bien que las fluctuaciones de
alza y baja en dicha variable son “violentas” (Feldman, 2003). Existen muchas

hipétesis sobre como afecta la volatiidad cambiaria al desempleo, algunas
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aseguran que tiene que ver con las caracteristicas del mercado laboral.
Especificamente Andersen and Sorensen (1988) argumentan que si los sindicatos
son fuertes a nivel nacional, el tipo de cambio volatil puede traer el aumento del
sueldo, haciéndole menos atractivo para los inversionistas y disminuyendo el

empleo.

De manera similar, Belke y Kass (2004) argumentan que si el mercado laboral esta
regulado de tal forma que mejora la posicién de los empleados para negociar sus
condiciones laborales, aumentando sus sueldos y disminuyendo el beneficio neto
que reciben las empresas, una mayor volatilidad cambiaria retrasa notablemente
la creacion de empleos. De acuerdo con Belke y Gros (2001), incluso un aumento
temporal de la volatilidad cambiaria podria inducir a las empresas a posponer la
creacion de empleos pues dicha volatilidad aumenta la incertidumbre de la utilidad
futura y el “valor de la opcion de esperar” (Dixit, 1989). Aunque este concepto
concierne a los proyectos de inversion, la contratacion de empleados representa
una inversion en el sentido de que los costos de revertir esta decision serian muy

altos, especialmente si la regulacion del despido es estricta en la nacién.

La volatilidad del tipo de cambio también podria incrementar el desempleo a través
de la disminucién del capital fisico. La inversion puede verse reducida porque la
volatilidad alta usualmente conlleva un gran aumento de la incertidumbre, lo que

hace que invertir en la nacion sea mas riesgoso.

No obstante, como Darby et al. mencionan, teéricamente el efecto de la volatilidad
del tipo de cambio en la inversion puede ser positivo o negativo dependiendo de
caracteristicas especificas de la industria respectiva, tales como los costos de
oportunidad de esperar asi como los costos de los insumos y los precios de la

produccion.

Entonces una depreciacion en un periodo de estabilidad cambiaria deberia
aumentar la produccién y disminuir el desempleo, pero si existe volatilidad
cambiaria entonces la depreciacion puede traer desempleo debido a la

incertidumbre que esto trae para las empresas.
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1.4 LOS CHOQUES ASIMETRICOS Y UNIONES MONETARIAS

Uno de los problemas que mas debate ha causado entre los economistas es el de
aquellas regiones desiguales?® que comparten la misma moneda.
Sorprendentemente, el tema no habia sido lo suficientemente estudiado hasta que
surgid una enorme union monetaria de diversos paises con situaciones
econdmicas divergentes que experimentaron por primera vez la renuncia a sus
politicas monetarias nacionales para asignar dicha responsabilidad a un
organismo conjunto: el Banco Central Europeo. Este fendmeno introdujo al mundo
un nuevo concepto que aqueja constantemente a la actual Zona euro?* y que

alimenta la crisis griega: los choques asimétricos.

Un choque es el encuentro violento de una cosa con otra aunque puede referirse
simplemente a la aplicacién drastica de cualquier medida. Una asimetria es
cualquier cosa que carezca de una correspondencia exacta en forma, tamafo y
posicion de las partes de un todo (Real Academia Espafiola, 2015). Los choques
asimétricos pueden ser definidos como una alteracion repentina en la economia
que causa efectos de sentido contrario en distintas zonas, normalmente se habla

de paises aunque también podemos hablar de estados o provincias (Joseph
Stiglitz, 2001)

Los choques asimétricos se refieren a una variacion en la demanda u oferta de
bienes y servicios de la economia de una o varias regiones que difiere en
magnitud o sentido con respecto a las otras regiones con las que forman una
unién monetaria. Las variaciones en la demanda y oferta de bienes y servicios de
una economia tienen diversas causas: cambios en la preferencia de los
consumidores, cambios en la cantidad de impuestos, desastres naturales, cambio

en la politica monetaria de una region, entre otros.

23 Especialmente desigualdades econémicas

24| 3 Zona euro es parte de la Unién Europea, mas no todos los miembros de la Unién Europea estan en la Zona Euro. Por
ejemplo Inglaterra



La importancia de los choques asimétricos radica en que sus efectos, tales como
el aumento de la inflacion o el desempleo en determinadas regiones de una unién
monetaria, no pueden ser arreglados ni por las politicas cambiarias ni por las
politicas monetarias debido a que ocurren usualmente en uniones monetarias o

bien paises grandes con una sola divisa.

Debido a que no pueden ser solucionados por tales herramientas, se convierten
en una posible fuente de crisis 0 depresion econdémica para determinada region

como ocurre en el caso de la region sur de México.

1.4.1 Las Uniones Monetarias

Los estudios monetarios tradicionales han asumido que cada estado soberano
crea y controla su propia y exclusiva moneda. Con el paso del tiempo han surgido
muchas excepciones, por ejemplo paises que deciden fijar su moneda a la de otro
pais2°, o naciones que han decidido ser parte de uniones monetarias. Una union
monetaria usualmente se refiere a varios estados o naciones soberanas que
renuncian a controlar la emision de su moneda para ceder dicho poder a una

autoridad comun (Bergin, 2011)

También se puede llamar Union Monetaria a dos o mas paises que comparten una
misma divisa o su equivalente (Cohen, 2015) Aunque hay muchas fuentes que
extienden la definicién hasta incluir los regimenes de federaciones nacionales
como los Estados Unidos de América o aglomeraciones imperiales tales como el
Imperio Austro-Hungaro, la teoria tradicional limita la definicion a los estados

soberanos reconocidos por la ley internacional.

El episodio mas dramatico en la historia de las Uniones Monetarias sin duda es
aquel de la creacion de la Zona Euro: un grupo de paises de primer mundo,

independientes, todos pertenecientes a la Unidon Europea que voluntariamente

25 Ecuador y Panama adoptaron el délar Estadounidense, por ejemplo
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decidieron abandonar sus divisas nacionales, sus politicas monetarias propias,

para reemplazarlas con la recién creada divisa “el euro” (1999-2002)

Es probable que muchos entes ajenos a la situacion y conocedores de la actual
crisis de la Zona Euro consideren que este episodio de la historia fue una pésima
idea. Sin embargo esta seccion del Marco Tedrico se encamina a explicar qué
incentivos tuvieron las autoridades de dichas naciones para crear la Union

Europea.

Eliminacion de costos de transaccion: Se refiere a la comision cobrada por el
servicio de cambio de una divisa nacional por una extranjera, usualmente brindado
por los bancos privados y casas de cambio. La Comision Europea ha estimado
que los costos de transaccidn que se ahorra la Zona Euro al afo alcanzan
cantidades de entre 13 y 20 billones de euros lo que representa aproximadamente

el 1% del PIB*® de la Zona Euro (Comisién Europea, 2011)

Transparencia de precios: Los consumidores con una misma divisa pueden
comparar todos los precios de la regidn con la misma medida, lo que les ayuda a

observar inmediatamente cual es mas competitivo.

Menor incertidumbre: La incertidumbre acerca de los futuros tipos de cambio

introduce incertidumbre acerca de las futuras ganancias de las empresas.

Estabilidad financiera: En las décadas de los 80’s y 90’s en el mundo se fue
desregulando el sector bancario debido a la nueva tecnologia, esto cred varias
burbujas (la burbuja hipotecaria, la burbuja de commodities, la burbuja-IT) que
explotaron inevitablemente y los bancos tuvieron 2 grandes problemas. El primero
es que los activos de los bancos bajaron de precio, perdieron valor y les crearon
un problema de solvencia. El segundo es que al tener un problema de solvencia
llegé inmediatamente un problema de liquidez: los cuentahabientes comenzaron a

sacar su dinero a causa de la desconfianza hacia los bancos, lo que caus6 que

26 producto Interno Bruto
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para poder pagarles, los bancos vendieran mas de sus activos, lo cual bajé aun

mas los precios de sus activos, y agravé su problema de solvencia y de liquidez.

Los paises que permitieron a sus bancos expandirse en modos insostenibles
fueron golpeados por una crisis de liquidez??, sin importar si eran miembros de una
Union monetaria o no. Aquellas economias abiertas (especialmente las pequefias)
que no pertenecian a ninguna Unidon Monetaria se enfrentaron a la situacion de
que sus bancos comerciales habian acumulado grandes cantidades de depdsitos
en divisas extranjeras y que habian invertido en activos extranjeros. En este
caso, los bancos centrales no pudieron auxiliar a los bancos comerciales siendo
prestadores de ultima instancia porque no podian crear divisas extranjeras?s. Este

fue el caso de naciones como Hungria e Islandia.

Por otro lado, los paises pertenecientes a la Unién Europea no tuvieron este
problema puesto que la mayoria de los activos de los bancos comerciales estaban
en euros, por lo que el Banco Central Europeo pudo ayudarles otorgando el dinero
necesario. Aunque también habia muchos depdsitos y activos en dolares
estadounidenses, al ser la Union Europea tan grande, sus reservas
internacionales de dolares resultaron ser mas que suficientes para ayudar a los

bancos comerciales.

Dichas ventajas dan un argumento de por qué las naciones se respaldan bajo la
misma moneda y no separan sus divisas en diversas regiones. El contar con una
moneda comun es una herramienta con beneficios especialmente a nivel
microeconomico, sin embargo sus desventajas tienen un nivel macroeconomico

que se explica con la existencia de los choques asimétricos.

27 | a crisis de liquidez se explica asi: los cuenta-habientes retiraron su dinero de los bancos hasta el punto en que los
bancos no contaban con el dinero suficiente para pagar, para no llegar a la bancarrota los bancos piden ayuda al banco
central para que les otorgue la liquidez necesaria, y los bancos centrales podian hacer eso mientras dicha liquidez estuviera
expresada en divisa doméstica.

28 Aunque en las reservas internacionales contaban con divisas extranjeras, no fue suficiente para ayudar a los bancos
comerciales a regresar todos los depositos
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Las desventajas de compartir una moneda entre varias regiones son mas visibles
tras la puesta en circulacién del euro en enero del 2002 (Comision Europea, 2011)
y sobre todo de la crisis de la deuda soberana en Grecia (2007). Lo cierto es que
los beneficios de pertenecer a una Union Monetaria solo sobrepasan las

desventajas si las uniones monetarias cumplen ciertas caracteristicas.

En el caso de la transparencia de precios sus beneficios se presentan en
territorios mas cortos que en largos, es decir que un consumidor en Cancun que
sepa que el precio de la ropa es menor en Hermosillo usualmente no se
desplazaria a dicha ciudad por la lejania geografica. Sin embargo un habitante de
la ciudad de Toluca se desplaza a la ciudad de México si la ropa es mas barata
alla pues la distancia entre ambas ciudades es corta y pueden beneficiarse de la

transparencia de precios.

Otra desventaja es la pérdida de la soberania, pues la region que se une a una
union monetaria cede el control de su politica monetaria a la entidad que controla
la Unidon Monetaria. Esto es mas visible en los tiempos de crisis, pues las
situaciones regionales pueden diferir fuertemente y la politica monetaria puede no
ser efectiva para todas las regiones, lo que podria traer desacuerdos y tensiones
politicas. (De Grawe, 2009). Ejemplo de esto podria ser el caso de Yucatan en
1841 cuando la Camara de Diputados local aprobé el Acta de Independencia de la

Peninsula de Yucatan para combatir la pobreza en el estado. (Florescano, 2002)

Lo cierto es que los beneficios de pertenecer a una unidon monetaria pueden
sobrepasar a los costos si las regiones que la integran comercian entre si en altos
porcentajes, por ejemplo De Grawe (2009) menciona que en el caso de los paises
latinoamericanos una unidn monetaria entre si resultaria poco benéfica porque la
mayoria de estos paises tienen como socios comerciales a Europa y Estados
Unidos y el comercio entre paises latinoamericanos representa un porcentaje

minusculo de su comercio internacional.
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También dos factores importantes que pueden hacer una unién monetaria mas
benéfica es la movilidad de labor, es decir migracion laboral y la flexibilidad de
salarios. Debe ser facil para los habitantes de la uniéon migrar a las regiones donde
exista mas empleo disponible cuando en su region exista una depresion
econdmica. Asimismo para los empleadores debe ser sencillo manipular los
salarios, es decir que en una regién en depresion es importante que los salarios
puedan bajar para atraer mas inversionistas a la region y estimular el empleo. (De
Grawe, 2009)

1.4.2 Areas Monetarias Optimas

En el afo de 1961, el economista Robert Mundell introdujo al mundo un concepto
que revoluciond el modo de ver y entender los tipos de cambio y las divisas
nacionales. En su articulo denominado “Una teoria de Areas Monetarias Optimas”
Mundell explicé que la supervivencia de cualquier divisa dependia de qué tan

cerca estaba de la nocidon de un area monetaria 6ptima.

Un area monetaria Optima, también conocida como regién monetaria 6ptima, se
refiere a la region geografica en la que se maximiza su eficiencia econdmica
cuando toda la regién comparte una unica divisa. En muchas ocasiones las areas
monetarias Optimas traspasan las fronteras nacionales y comprenden varias
naciones, o por el contrario dividen una nacion en diversas areas que, de acuerdo

a ésta teoria, deberian tener su propia divisa. (Banco Federal de Chicago, 2001)

La teoria de areas monetarias 6ptimas especifica que si una unién monetaria o
nacion con unica divisa no es un area monetaria 6ptima, entonces algunos de sus
miembros pagaran costos macroecondmicos (desempleo alto, baja produccion)
que sobrepasaran los beneficios microecondmicos (menores costos de
transaccion, transparencia de precios) de compartir la misma divisa, y los

obligaran a abandonar la Union Monetaria con el tiempo.
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Por ejemplo, muchos economistas como de Grawe (2009), mencionan que la Zona
Euro no deberia agrupar a tantos paises como lo hace, sino que aquellos que
constituyen un area monetaria optima tan solo son Alemania, Francia y el
Benelux29. Por otro lado, hay otros economistas como Michael A. Kouparitsas del
Banco Federal de Chicago (2001), que han concluido que de todas las regiones
que forman los Estados Unidos de América, no todas forman parte de un area

monetaria 6ptima.

Desde el trabajo de Mundell, la mayoria de los economistas concuerdan en que

las caracteristicas para pertenecer a un area monetaria 6ptima son:

1. Las regiones deberan estar expuestas a fuentes similares de

perturbaciones econdmicas, es decir choques comunes.

2. La importancia relativa de estos choques debera ser similar en todas las

regiones que formen parta de la Union, es decir choques simétricos.

3. Las regiones deberan tener respuestas similares a los dichos choques, es

decir respuestas simétricas.

4. Si las regiones son sujeto de perturbaciones econdmicas especificas de la
region (choques idiosincraticos®), las regiones deberan de ser capaces de

asimilarlos con rapidez.

Siendo que si las regiones satisfacen estos 4 criterios, éstas tendran ciclos
econdmicos semejantes, entonces las politicas monetarias comunes tendran

efectos optimos.

En el articulo de Mundell (1961) “Una teoria de Areas Monetarias Optimas” se
analiza a detalle la actuacion de los tipos de cambio fijo y flexible en aquellas

naciones que agrupan diferentes areas monetarias optimas con la finalidad de

29 Belgica, Paises bajos y Luxemburgo

30 Los choques idiosincraticos son aquellas variaciones de caracter distintivo de una region. Por ejemplo, para una region
costera es comun que los huracanes produzcan una disminucién de su actividad econémica cada que ocurren, mas en una
regidon montafiosa estos choques no ocurriran por sus caracteristicas geograficas (Sesmero, 2003)



demostrar su ineficacia cuando las areas que comprenden las divisas nacionales

no corresponden a un area monetaria 6ptima.

1.4.2.1 Una teoria de Areas Monetarias Optimas

En la década de los 60’s la mayoria de los paises pertenecian aun al sistema
Bretton Woods, que era un tipo de cambio fijo pegado al dolar estadounidense, es
decir, todas sus reservas internacionales debian estar en dolares americanos pues
ellos sustentarian su valor. Para la década de los 70 era perceptible que dicho
sistema no era sostenible, las naciones latinoamericanas, por ejemplo,
comenzaron a sostener sus tipos de cambio por medio de deudas impagables.
Muchos paises comenzaron a devaluar su moneda, y fue asi como dicha década

se caracterizo por inestabilidad econdémica.

La creencia general de la época fue que los tipos de cambio fijos eran dafiinos
para la economia y causaban desempleo, aunque si ayudaban a evitar la inflacién.
Entonces la solucién para la mayoria de las naciones fue adoptar tipos de cambio
flotantes, o con flotacién administrada o alguna de las variantes. Sin embargo, los
tipos de cambio flexibles tampoco pueden detener estos estragos mientras las

regiones que ocupan la divisa no formen un area monetaria 6ptima.
Caso 1. El tipo de cambio flexible puede resolver los choques asimétricos.

Observemos el caso de dos paises: Canada y Estados Unidos, Canada maneja el
dolar canadiense y Estados Unidos el dolar americano los cuales tienen un tipo de
cambio fijo, ambos paises producen bienes y servicios que se exportan al resto del
mundo a un precio determinado, supongamos que por alguna razon las
preferencias mundiales cambian: el mundo comienza a preferir los bienes y
servicios canadienses. Este hecho se traduce en un aumento de la demanda de
bienes y servicios canadienses y una disminucion de la curva de demanda para

Estados Unidos.
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Estados Unidos tiene una curva de oferta determinada®', entonces el hecho de
que disminuya la demanda seguramente causara que muchos de sus productos
simplemente no se vendan. Al no venderse los productos, lo natural es que los
productores bajen el precio de dichos productos con el fin de hacerlos mas
atractivos y perder el menor dinero posible, pues los productores ademas de haber

pagado el costo de producir, tienen empleados a quienes pagar un salario.

Al bajar el precio de sus productos la utilidad que obtendran sera notablemente
menor que la que solian obtener, los productores no reinvertiran el dinero, y al
existir una menor demanda de sus productos deberan comenzar a disminuir su
produccion, por lo que necesitaran menos empleados. Entonces una menor
demanda de productos Estadounidenses se traduce directamente en un aumento

del desempleo en la nacion.

Por otro lado en Canada la demanda sera mayor. Los canadienses también estan
habituados a una curva de oferta que determina la cantidad de productos que ellos
usualmente ofrecen al mundo, por lo que inicialmente el aumento de la demanda
causara que los canadienses deban reacomodar su industria. Este caso es un

poco mas complejo pues se compone de mas factores:

Los canadienses intentaran abastecer la nueva demanda y para ello, necesitaran
mas factores productivos, entre ellos el trabajo, por lo que habra mas demanda de
trabajadores. Por ley de oferta y demanda, la mano de obra aumentara su precio,
por lo que los productores deberan pagar salarios mas altos para poder conseguir
empleados que ayuden a abastecer la demanda. Los empleados canadienses
seran mejor pagados, por lo que gozaran de un mayor poder adquisitivo y podran
comprar mas productos en su nacion, lo cual agravara la situacion, los mismos
canadienses comenzaran a demandar mas productos y servicios nacionales. No
obstante la produccién canadiense tendra un limite dado por la cantidad de
recursos que posea su economia, no podran aumentar su oferta eternamente, por

lo que tendran una parte de su demanda desabastecida. Los productores

31 Es decir que esta habituado a producir cierta cantidad de bienes y servicios
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canadienses tendran una tendencia a aumentar los precios para aliviar la
situacion, por lo que un aumento en la demanda de los bienes y productos

canadienses traera presiones inflacionarias en Canada.

Entonces, teniendo el tipo de cambio fijo y un cambio en las preferencias de los
consumidores del mundo, Estados Unidos enfrentara desempleo y Canada
enfrentara una alta inflacion. Los bancos centrales no tendran ninguna

herramienta para arreglar la situacion mientras sus tipos de cambio sean fijos.

La situacion encuentra una solucion 6ptima cuando los tipos de cambio se vuelven
flexibles. Para el caso de Estados Unidos depreciar su moneda causara que sus
precios bajen a los ojos del mundo, volviendo sus productos mas competitivos y
muy probablemente regresando su demanda a los niveles iniciales de equilibrio sin
que se tenga que crear desempleo. Canada podria aliviar sus presiones
inflacionarias apreciando su moneda, lo que hara que sus precios se encarezcan a

los ojos internacionales sin que ellos tengan que sufrir niveles altos de inflacion.

Caso 2. El tipo de cambio flexible no puede resolver los choques

asomeétricos.

Supongamos ahora que podemos dividir a estos dos paises en dos regiones, la
del Este y la del Oeste, Canada tiene una parte del Este y una parte de la region
Oeste, el mismo caso para Estados Unidos. La region Este se dedica a producir
automoviles y la regién Oeste produce neumaticos, supongamos también que la
region Oeste provee a la region Este con los neumaticos que necesita para la
produccion de automdéviles, mas la cantidad que produce de neumaticos es la
maxima que puede producir.

De pronto la region Este rompe el equilibrio pues aumenta la oferta de
automoviles, sin embargo la demanda de automoviles permanece intacta, como
podemos observar en la grafica 2.2. Para producir todos estos automoviles

necesitan llantas, por lo que también aumenta la demanda de neumaticos en la

41



region Oeste, desplazando la curva de demanda a la derecha como podemos ver

en la s graficas 1.3y 1.4.

Grdfica 1.3 Exceso de demanda de Grdfica 1.4 Exceso de oferta de
neumaticos en la regién oeste automaviles en la regién este

>

, ‘
Precio de los automdviles

- Canndad de antomoviles

Cantadad de neumaticos
Fuente: Mundell (1961)
Fuente: Mundell (1961)

Aunque los bancos centrales de Canada y Estados Unidos decidan depreciar o
apreciar sus divisas, lo cierto es que no se podra solucionar la situacion.
Supongamos que Canada®® decide apreciar su moneda, la region Oeste
canadiense se beneficiaria pues de este modo aliviaria sus presiones
inflacionarias, mas esto causaria que los automoéviles que la regién Este produce
se vuelvan aun menos competitivos, agravando su situacion de desempleo.
Suponiendo que Canada decide depreciar la moneda volveria los automoviles de
la region Este mas competitivos y solucionaria su problema de desempleo, pero
agravaria la situacion en la region Oeste causando presiones inflacionarias aun
mayores. Como podemos ver en el caso dos, los tipos de cambio flexibles de
Estados Unidos y Canada no pueden solucionar este choque asimétrico. El ultimo
caso no debe invalidar la teoria de que los tipos de cambio flexibles y el comercio
internacional pueden solucionar el desempleo y la inflacién en las naciones,
simplemente la éptica debe ser distinta. Es probable que en lugar de recurrir a
tipos de cambio flexibles nacionales debamos recurrir a tipos de cambio flexibles

regionales.

32 O Estados Unidos indistintamente

42



En el caso 2, si en lugar de tener el ddlar canadiense y el ddlar americano
existiera un doélar del Oeste y un doélar del Este, el problema de los nheumaticos y
los automoviles seria facilmente resuelto si el délar del Este se deprecia y el délar
del Oeste se aprecia. Si bien la propuesta de los tipos de cambio flexibles es
fuerte, ésta se basa en tipos de cambio flexibles regionales, no nacionales. Y la

region es lo que conocemos como un area monetaria 6ptima.

Mas lo cierto es que en el mundo real las divisas han sido una expresion de las
naciones para mostrar su soberania, por lo que una reorganizacion en las divisas
solo podria hacerse bajo cambios plenamente politicos, como fue el caso de la

Unidn Europea.

Entendiendo que en la vida real es practicamente imposible lograr que todas las
regiones economicas tuvieran su propia divisa®® y observando que muchas
naciones que engloban regiones economicas diversas han funcionado bien
durante siglos y no se ven en vias de separacion, hay que analizar aquello que les

ha ayudado a funcionar.

La movilidad y flexibilidad que las naciones tengan en sus salarios y migracion
podria ser un factor clave que marque la diferencia entre las uniones monetarias
exitosas y aquellas fallidas. Retomemos el caso del Este de Canada contra el
Oeste de Canada. Sabemos que ocurrié un choque asimétrico que no pudo ser
resuelto por su tipo de cambio flexible, entonces en la regién del Este existe
demasiado desempleo y en la regidén del Oeste hay bastante inflacion. Entonces
para la movilidad de factores tenemos dos poderosas soluciones (De Grawe,
2009)

1.Movilidad laboral: Todos aquellos desempleados en la region del Este deben ser
capaces de migrar a la region de pleno empleo e inflacion, en el oeste de
Canada donde se producen los neumaticos y los salarios se han vuelto altos.

Esto trae consigo un aumento en la oferta de trabajadores, es decir que hay

33 Pues ademas de falta de motivacioén politica se sumarian los costos de transaccion
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gente nueva (del este) que viene a competir por empleos con los habitantes del

Oeste.

2.Flexibilidad de salarios, que se refiere a que las naciones deben de tener un
sistema en donde los salarios puedan disminuir y aumentar su valor sin tantas
trabas. Por ejemplo, que la ley no sea tan rigida acerca de la cantidad que se
paga a los trabajadores. Si los canadienses del Este, donde hay alto desempleo,
se encuentran dispuestos a trabajar por menos dinero que antes, y los
canadienses del Oeste, al tener tantas ofertas de empleo, deciden pedir mas
dinero por su mano de obra; entonces los salarios en la region este comenzaran
a ser menores y por ende la mano de obra alli sera mas barata y mas
competitiva por ende. Esto es un gran atractivo para los inversores, quienes
estaran mas dispuestos a invertir en la region Este donde los salarios son bajos,

que en la region Oeste donde los salarios son mas altos.

Revision de la literatura

En la literatura encontramos pocos estudios que relacionan el comercio intra e
internacional u el PIB regional o el tipo de cambio y la inflacion a nivel de las
regiones de México. Por ejemplo, Bond (2005), analiza por qué Canada es capaz
de sobrevivir los choques asimétricos utilizando una sola divisa a pesar de que los
experimenta en una medida similar a aquellos paises de la Union Europea. Bond
realiza una comparacion de los paises que forman la zona euro con las provincias
que forman parte de Canada. Mide su nivel de comercio intra e internacional para
explicar las fluctuaciones del PIB regional. En dicho estudio demuestra que dado
que las provincias canadienses tienen todas como socio comercial mas grande a
los Estados Unidos de América usualmente comprendiendo entre un 34 y 60% de
los bienes exportados, dichas provincias son sujetas al mismo tipo de choques o
variaciones del mercado internacional, sincronizando asi sus ciclos productivos,
aunque aun siendo propensas a sufrir choques asimétricos. Para el caso de los

paises que forman la zona euro aproximadamente del 55 al 85% de los bienes
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importados y exportados suelen comerciase entre paises de la zona euro. Es
decir, los paises de la zona euro intercambian mas bienes entre si de lo que hacen
con otros paises. sin embargo es la falta de sincronizacion de sus ciclos
economicos lo que lo hace victima de los choques asimétricos.

Finalmente el estudio concluye que las provincias canadienses estan mejor
preparadas que los paises miembros de la zona euro para afrontar los choques
asimétricos a través de su mercado laboral flexible y su fuerte unién politica, que
aunque provincias como Quebec y Alberta no comparten las mismas tasas de
impuestos, si cuentan con un fondo comun para arreglar las asimetrias

economicas provinciales.

Por otro lado, el Banco de Canada tiene un estudio en donde se comparan la
asimetria de los choques en la Union Europea y en los Estados Unidos (Chamie et
al, 1994). Dicho documento examina si la Union Monetaria Europea es optima
estimando el grado de asimetria en choques que afectan a 13 paises Europeos y
comparandolos con aquellos obtenidos de 9 regiones estadounidenses. Primero
se identifican los choques de oferta y demanda (reales y nominales) al imponer
restricciones en los efectos de largo plazo en los niveles de produccién, precios y
base monetaria circulante. Esta descomposicion es necesaria para desarrollar una
medicién de la asimetria de choques que no esta afectada por las perturbaciones
de la politica monetaria de un pais en especifico. Entonces, los componentes
comunes no observables y especificos de los choques estructurales se identifican
por medio de modelos en espacio de estado. Los resultados muestran que los
choques tanto de la oferta como de la demanda real que afectan a las regiones de
los Estados Unidos son mucho mas simétricos que aquellos que afectan a los

paises Europeos.

En Europa, tan solo Alemania y Suiza estan fuertemente relacionados a
componentes de choques asimétricos. El hecho de que Grecia, Italia. Noruega,
Portugal y Suecia no estan estadisticamente relacionados al componente comun

de los choques sugiere que podrian afrontar costos de ajuste al participar en una
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Union Monetaria Europea. Sine embargo, estos paises se caracterizan por un
grado mas bajo de rigidez nominal, lo que podria compensar parcialmente el
impacto de los choques asimétricos al facilitar el ajuste. Los choques que afectan
a Francia, Bélgica, Paises Bajos, Reino Unido y Espafia son enormemente

asimétricos , pero estadisticamente relacionados a componentes comunes.

Sin duda no podemos olvidar que Paul de Grawe (2009) realiza un analisis
extensivo de los choques asimétricos en la Zona Euro, en donde explica que mas
de la mitad de las naciones que forman parte de dicha Unién Monetaria no forman
parte de un area monetaria 6ptima, ademas de que no cuentan con la integracién
necesaria para hacer frente a los choques asimétricos, contrario al caso de los
Estados Unidos de Ameérica cuya economia no solo es victima de menos choques
asimétricos que la Zona Euro, sino que también los afronta mejor a través de la

movilidad laboral, flexibilidad de salarios y contribucion presupuestal de los
estados al banco central.

Para el caso del efecto traspaso los estudios que existen son numerosos, mas en
el caso de México el de mayor importancia e influencia es el analisis regional
realizado en México por Castillo-Ponce et al. (2013). Es una investigacion en
donde se evalua el efecto traspaso que tiene el tipo de cambio sobre el nivel de
precios (INPC) a nivel regional y nacional. Se divide al pais en 7 zonas: frontera
norte, zona noroeste, zona noreste, centro norte del pais, centro sur, area
metropolitana de la ciudad de México y zona sur. El periodo de estudio abarca
enero de 1982 a diciembre de 2007, la frecuencia de los datos es mensual, y
finalmente se comprueba que el traspaso ha disminuido tanto a nivel nacional
como regional a partir del aino de 1995, especialmente debido a la politica
cambiaria de libre flotacion. Sin embargo, Para la zona fronteriza, del noroeste y
del sur, se encuentra que el nivel de precios no responde significativamente a las
variaciones transitorias del tipo de cambio, es decir, los indices de precios no
comparten un ciclo comun con la variable de tipo de cambio; cabe también

destacar que en los casos para los cuales si se identificé ciclo comun, nivel
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nacional y cuatro regiones, las magnitudes de la respuesta de los precios a

variaciones del tipo de cambio son similares.

Se plantea que este resultado se debe a caracteristicas socioeconémicas
especificas de cada region, aparentemente, en algunas zonas del pais, los precios
son mas rigidos y, por ende, responden mas lentamente a efectos transitorios,
esta rigidez se puede deber a los patrones de consumo y oportunidades de
sustitucion que pudieran existir, o a la flexibilidad de los procesos productivos ante

un alza en el costo de los insumos importados.
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CAPITULO 2. ANALISIS NACIONAL Y REGIONAL DE LAS VARIABLES

2.1 INTRODUCCION

Tal como se explica en el marco tedrico, los choques asimétricos suelen ser
medidos por caracteristicas economicas divergentes dentro de las regiones que
conforman una naciéon con una unica divisa o unién monetaria. Estas
caracteristicas se muestran en las mediciones de los niveles de precios y
desempleo, y una causa fuerte y principal de diferencias en dichos niveles suele

ser el tipo de cambio. (De Grawe, 2009)

Inicialmente para poder caracterizar y explicar el comportamiento de nuestras tres
variables: el desempleo, la inflacion y el tipo de cambio, se realiza un analisis
histérico nacional. Al analizar las variables y sus fluctuaciones a lo largo del
periodo a estudiar (2005-2015) se explica como se conectan los hechos con las
teorias econdmicas que estan en el marco tedrico. Se analiza cémo ha ido
cambiando la relacion tipo de cambio-inflacion a raiz de la evolucion de la politica
cambiaria y monetaria del pais, ademas de que se parte de la fuerte vinculacion
que existe entre la economia norteamericana y la mexicana para comprender el
tipo de cambio y su influencia en el desempleo y la inflacién nacional.

Posteriormente para demostrar la existencia de divergencias regionales en los
niveles de precios y desempleo de México, Se retoma la regionalizacién del Banco
de México propuesta en sus estudios regionales desde el afo 2011, la cual divide
al pais en cuatro regiones: norte, centro-norte, centro y sur, divisidn propuesta por

el banco de México en sus estudios regionales realizados desde el afio 2011.

Entonces comenzamos a caracterizar cada regién del pais en cuanto a sus niveles
de precios y desempleo, se explica brevemente por qué las regiones son tan
diferentes basandonos en su estructura productiva y su situacién geografica. Se

observa la relacibn que guarda el tipo de cambio nacional con los niveles de
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desempleo y de precios a nivel regional, y se explica basado en las teorias

econdmicas del primer capitulo.

Finalmente el caracterizar las regiones de México a nivel de desempleo, inflacion y
estructura productiva permite observar detenidamente las grandes diferencias
regionales que presenta el pais como un indicio de la posible existencia de los

choques asimétricos.

2.2 LA ECONOMIA MEXICANA

El periodo a estudiar 2005-2015 se caracteriza por haber comenzado con una
gran estabilidad en las 3 variables: inflaciéon, desempleo y tipo de cambio, y
terminar con gran volatilidad y fendbmenos por demas interesantes para la mayoria
de las economias del mundo. En el afio 2006 se creia que los paises emergentes,
como el caso de las BRICS34, “levantarian la economia mundial”’, en el afio 2015
pudimos ver que dicha promesa no se cumplié y que las grandes crisis de la

década terminaron por afectar a todos.

Desde el fin de la crisis econdomica del afno 200235, hasta el afio 2008, México
disfrutd de un crecimiento econdmico sostenido y un control relativamente bueno
de la inflacion y el desempleo. Por otra parte la crisis economica del afio 2008 trajo
multiples consecuencias para nuestro pais, mismas que se describiran por
separado por ser muy extensas. También dividiremos el periodo desde el afo
2005 hasta el fin del 2015, aunque algunos economistas coinciden que dicho
periodo sigue siendo parte de la crisis econdmica mundial que llegd en el afo
200836, nosotros la analizaremos aparte con el fin de puntualizar las diferencias

que existen desde la crisis del afo 2008 hasta el afio 2015.

34 Brasil, Rusia, India, China y Sudafrica, el término fue ocupado por O’Neill (2001)
35 conocida como la crisis dot-com

36 De la Cruz (2015) comenta que el bajo crecimiento del PIB durante el afio 2015 es una muestra de ello
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2.2.1 Periodo de marzo de 2005 a mayo de 2008.

Podemos decir con certeza que este periodo se caracteriz6 por ser el mas
prospero de todos los que se observaran aqui. El presidente Vicente Fox
terminaba su mandato presidencial, dando lugar al presidente Felipe Calderon,
qgue si bien entré en el mandato con cierto desorden politico, no fue una fuente de

desconfianza por parte de los inversionistas.

El crecimiento promedio del PIB trimestral fue de aproximadamente 3.6 puntos
porcentuales promedio del afio 2005 al afno 2008 (INEGI, 2015) con una notable y
creciente sincronizacion de la economia mexicana hacia la estadounidense,
fendbmeno que se venia presentado desde la apertura del Tratado de Libre
Comercio con Ameérica del Norte, como lo demuestra la evidencia a nivel agregado
presentada en el articulo “La sincronizacion de los ciclos econdémicos de México y
Estados Unidos” (Mejia et al, 2006)

Para el caso del tipo de cambio, obsérvese la grafica 2.1, su comportamiento era
relativamente estable, con mayores periodos de apreciacion del peso mexicano
respecto al dolar, aunque con una ligera depreciacion al comienzo del periodo con
una pérdida del 6% del valor del peso mexicano en febrero 2006, Reyes et al.
(2012) califican al comportamiento del tipo de cambio como relativamente volatil
para este periodo y argumentan que la economia mexicana ya se habia vuelto
muy sensible a los choques externos. Sin embargo, es probable que la Actividad
turistica en el pais ayudara al fortalecimiento del peso, con una tasa de
crecimiento maxima de 5.8% y minima de 1.6%, del cual gran parte provenia de

paises extranjeros (INEGI, 2016)

Aunque en el primer afio del sexenio del presidente Felipe Calderén se comenzé
con los proyectos de Primer Empleo eliminando las cuotas de los empresarios al
IMSS durante un afio, los niveles de desempleo en mantuvieron una tendencia a
la alza (ver grafica 2.2). En ningun momento se tuvo una tasa de decrecimiento de
los niveles de desempleo para todo el periodo observado, lo cierto es que la

disminucién de la creacion de empleo formal fue la principal causante (Centro de
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Estudios de las Finanzas Publicas,2009). El numero de asegurados en el Instituto
Mexicano del Seguro Social pasé de 13 millones de personas en marzo de 2005 a
poco mas de 14 millones de personas hacia mediados del aino 2008, mientras que
la poblacion mexicana aumento en poco mas de 5 millones (IMSS, 2015). Es decir

el empleo formal aumenté en un millén de personas en dicho periodo.

Puntos porcentuales

-8

Grdfica 2.1 Variacion anual del Tipo de Cambio Nominal en México
2005-2008
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco de México.

El gobierno calderonista se enfrenté a la crisis que trajo la subita elevacion del
Precio del maiz y de la tortilla, llegando a duplicarse el costo de esta ultima. La
intervencion de la Presidencia se did a través de los secretarios de Economia,
Agricultura y el director de la Procuraduria Federal del Consumidor (Profeco); y
desembocd en el Pacto Economico para la Estabilizacion de la Tortilla, provocando
que el precio del alimento basico se estabilizara, aunque en algunos lugares de la

Republica sigue siendo alto. (Reyes et al. 2012)

La inflacibn no rebasé los 5 puntos porcentuales (véase la grafica 2.3),
manteniéndose en niveles muy sanos que podian explicarse en gran parte por las
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tasas de crecimiento del Producto Interno Bruto que creci6 en 60 puntos
porcentuales del afio 2005 al afio 2008 (INEGI, 2015). La base monetaria pudo
haber aumentado la creciente circulacion de pesos mexicanos causada por el
aumento de bienes y servicios ofertados y demandados.

Grafica 2.2 Tasa de desocupaciéon mensual en México 2005-2008
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco de México.

Grafica 2.3 Variacion anual del Indice Nacional de Precios al Consumidor
(INPC) en México 2005-2008
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Aunque para el caso de Estados Unidos, desde el 2007 ya se vislumbraba una
gran recesion, México habia cumplido con los objetivos de inflaciéon durante el
periodo pasado y habia tenido un crecimiento estable todavia durante el primer
trimestre del afo 2008. La crisis inmobiliaria que comenzé a manifestarse en
Estados Unidos desde principio de 2007 llevé a una crisis financiera de alcance
impredecible, resultado de una burbuja inmobiliaria alentada por una politica
monetaria flexible de la Reserva Federal estadounidense. (Centro de Estudio de
Finanzas Publicas, 2009)

En materia de crecimiento, la recesion de la economia estadounidense se reflejé
en una desaceleracion de la economia mexicana, que después de haber
registrado un crecimiento real anual de 4.2 por ciento en 2006 y de 3.2 por ciento
en 2007, en el tercer trimestre de 2008 éste fue de solamente 1.6 por ciento anual
comparado con igual periodo del afo previo, lo que llevé a la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico (SHCP)a estimar en los Criterios Generales de Politica

Econdmica para 2009 una tasa de crecimiento de 1.8 por ciento para ese afo.

Las exportaciones mexicanas pasaron de 288 billones de ddlares a inicios del
2008 a 231 en 2009, lo que significo una disminucién del 30% de las
exportaciones totales (INEGI, 2015) Esto fue resultado de un menor volumen de
exportacion de bienes manufacturados y del menor precio del crudo de
exportacion. (Observatory of Economic Complexity, 2015). Ademas entendiendo
qgue de las exportaciones mexicanas, mas del 70 por ciento tienen por destino los
Estados Unidos de América, tal disminucion puede explicarse por los problemas
que experimentaron los consumidores norteamericanos.
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Grdfica 2.4 Variacion anual del Tipo de Cambio Nominal en México
2008-2011
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco de México.

Grdfica 2.5 Tasa de desocupacion mensual en México 2008-2011
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Asimismo la caida en la demanda de empleo en los Estados Unidos redujo las
remesas que México recibe, al cierre del tercer trimestre de 2008, las remesas
familiares fueron 672.6 millones de dolares o 3.7 por ciento inferiores a las de igual
periodo del afo previo. (INEGI, 2005)

La menor demanda de pesos mexicanos, el aumento de la inflacion y las
expectativas de una mayor y mas prolongada recesion de la economia
estadounidense durante 2009 trajo consigo una serie de depreciaciones agresivas
a partir de septiembre del aiio 2008, mismas que terminaron hasta noviembre del
ano 2009(Gréafica 2.4). El dolar llego a costar 14.66 pesos en marzo del afio 2009,
su punto mas alto para todo el periodo que estudiamos, una pérdida de valor de

poco mas del 30 por ciento respecto a su valor el mismo mes del afio anterior.

El Banco de México tuvo que intervenir en diversas ocasiones en el mercado de
divisas subastando mas de 600 millones de ddlares para frenar las presiones
especulativas en contra del peso (CEPF, 2009). Sin embargo, cabe puntualizar
que las expectativas decrecientes no solo derivaban de la desaceleracion de la
economia estadounidense, que por si misma trajeron efectos negativos sobre los
ingresos de México por menores exportaciones, remesas, turismo e inversion

externa, derivaron también del aletargamiento de nuestro mercado interno.

En abril del 2009, hubo un brote de influenza porcina en humanos que causé mas
de 20 muertes (Reuters L.A.,2009) EI 11 de junio de 2009 la Organizacion Mundial
de la Salud (OMS, 2009) la clasific6 como de nivel de alerta seis; es decir,
"pandemia en curso". Aunado a esto la violencia se hizo presente el15 de
septiembre de 2008 durante la celebraciones patrias de México en la plaza central
de Morelia en Michoacan. Ante cientos de asistentes a los festejos patrios, fueron
lanzadas varias granadas en un ataque contra la poblacién, esto se dice por
apoyar al gobierno en contra del narcotrafico, resultando hasta 9 personas
muertas y 132 heridos. El ataque fue catalogado por primera vez por el gobierno

de los Estados Unidos como un ataque narcoterrorista (Universidad de Maryland,
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2013) donde opera La Familia Michoacana, siendo el primer precedente del

terrorismo del narcotrafico en México.

Toda esta situacién trajo una disminucidon del turismo en aproximadamente un
millén de extranjeros en comparacion con el afo 2008, lo que contribuyo
fuertemente a la disminucion de la demanda de pesos mexicanos, ademas de que
incidid en el desempleo de las zonas turisticas. Asi el desempleo aumento casi al
doble de lo registrado en el periodo anterior, siendo su punto mas alto en
septiembre del ano 2009(Grafica 2.5). Es probable que el desempleo se haya visto
contrarrestado con el Programa de Impulso al Crecimiento y al Empleo en octubre
del afno 2008 en donde se implementd un programa de inversion adicional en
apoyo de las pequenas y medianas empresas. Ademas del Acuerdo Nacional en

Favor de la Economia Familiar y el Empleo en enero de 2009 (CEPF, 2009).

Dichos programas contaron con el apoyo del Fondo Monetario Internacional (FMI)
a través de una “Linea de Crédito Flexible” aprobada el 17 de abril de 2009, mas
México tuvo que implementar una reforma tributaria en conformidad con las
politicas del FMI (FMI, 2011), que tenian como fin sanear las finanzas publicas del
pais, por lo que se aumentaron los impuestos recaudados de la poblacion
mexicana. Muchos economistas comentaron que dicha reforma contribuy6 a la
disminucién del consumo de los mexicanos y por ende, la falta de recuperacion
(De la Cruz, 2015)

A pesar de todas las medidas que se tomaron para contrarrestar el aumento de
precios, la inflacion alcanzé niveles histéricos durante este periodo (Véase la
grafica 2.6) pasé de un margen menor al 4 % a mas de 6%, superando el nivel
objetivo del Banco de México (Banco de México, 2009)

Es probable que este incremento de la inflacion se deba al afecto traspaso que
hubo del tipo de cambio hacia los precios, siendo mas de la mitad de las
importaciones mexicanas de origen estadounidense, también es probable que la
inflacion no haya sido mas dramatica por los altos niveles de desempleo y la

contraccion del consumo de la poblacién nacional que tenia que pagar mas
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impuestos tras de la reforma tributaria. Ademas la dificultad para conseguir
créditos contrajo aun mas la circulacion de dinero en la economia, lo que pudo

haber contribuido a no tener niveles mas altos de inflacion.

Grdfica 2.6 Variacién anual del indice Nacional de Precios al
Consumidor (INPC) en México 2008-2011
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco de México.

2.2.3 Periodo de enero de 2012 a septiembre de 2015

En el contexto internacional, a pesar de que tras la crisis del afio 2008, el banco
central de los Estados Unidos fij6 unas tasas de interés congeladas que se
acercaban al 0% con el fin de incentivar a los empresarios a obtener préstamos y
de este modo reactivar la economia, el afo 2015 la tasa de interés de la Reserva
Federal comenzé a aumentar con el fin de evitar la inflacion que seguiria la
recuperacion de la economia estadounidense. Esta decision estuvo fundamentada
en un mejor desempefio del mercado laboral durante el 2015, reflejo de una
mejora en la demanda interna privada, y a la expectativa de que la inflacién se

acerque, en el mediano plazo, a su objetivo de 2%
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Dicho suceso sumado a la situacion politica nacional e internacional trajo una
apreciacion del ddélar americano respecto a las demas monedas del mundo,
incluso obligando a China a reajustar su tipo de cambio fijo para depreciar el yuan
(The economist, 2015). El peso sufri6 una serie de depreciaciones que
comenzaron paulatinamente a partir del segundo trimestre del ano 2013 y que han
ido tomando un tono mas agresivo cada vez, llegando a niveles similares a los de

la crisis del afo 2008. (ver grafica 2.7)

En el contexto nacional en el afio 2012 finalizé6 el mandato del presidente Felipe
Calderon y comenz6 aquel del presidente Enrique Pefa Nieto, quien tras un
articulo del diario britanico “the Guardian” en donde se denunciaban la existencia
de acuerdos con Grupo Televisa, recibié el repudio de la poblacion mexicana y
levantdé muchas protestas®’ con la finalidad de no tenerlo como presidente. A pesar
de esto los grandes empresarios del pais respaldaban el su gobierno debido a las

promesas de las “reformas estructurales” que ocurririan en México.

Entre las reformas estructurales se encuentra la laboral, misma que tuvo por
objetivo promover la inversién en el pais a través de una flexibilidad en los
contratos, por ejemplo destacan la libertad del patron de contratar y despedir
libremente a los trabajadores la ampliacion de los contratos a prueba; la anulacién
de los tribunales del trabajo como los de Conciliacién y Arbitraje; la legalizacion
del outsourcing (o subcontratacion que ya involucra a mas de 2.5 millones de
trabajadores) que precariza el trabajo y liquida muchos de sus derechos laborales
y prestaciones contractuales; también se establece el pago por horas, el
abaratamiento de la indemnizacion por concepto de despido y/o liquidacion por

cualquier causa que lo provoque (Precarina del sur, 2015).

El efecto que tuvo dicha reforma para reducir el desempleo puede observarse en
la gréafica 2.8, en donde se nota una tendencia decreciente del desempleo aunque
es una tendencia con una pendiente poco pronunciada, el desempleo ha

permanecido por debajo del 5%.

37 Por ejemplo el movimiento “Yo soy 132" cuyo objetivo era eliminar la imposicién mediatica

58



Grdfica 2.7 Variaciéon anual del Tipo de Cambio Nominal en México
2012-2015
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco de México.

No obstante dichas reformas trajeron consigo un aumento notable del empleo
informal en el pais, causando que para el afio 2015 hubieran 28 millones 628,754
trabajadores que no tienen un contrato, ni prestaciones sociales, y tampoco
contribuyen con el pago de impuestos, ya que su empleo se encuentra en la
informalidad, esto quiere decir que para el ano 2015 el 57.46% de la Poblacién
Econdmicamente activa esta involucrado en el empleo informal, superando el
promedio de America Latina que es de 51.3% (INEGI, 2015).

Otra de las reformas estructurales fue la energética, presentada en el afio 2013
con el objetivo de abrir la posibilidad de la inversion extranjera en tal industria
dominada actualmente por PEMEX mediante contratos de exploracidn y extraccion
de hidrocarburos, e igualmente cambiaria el texto del articulo 28 constitucional
para permitir a capitales privados la participacion en algunas actividades del

proceso industrial el petréleo.

Sin embargo los precios de la mezcla mexicana de petrdleo aunque comenzaron
con precios mayores a los 60 ddlares estadounidenses por barril al menos hasta el
primer trimestre del ano 2014, y en todo el afio 2015 terminaron con una
sorprendente baja historica en todo el mundo, dejando el precio de la mezcla

mexicana en menos de 20 ddlares por barril, una pérdida del 66% de su valor
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(Sistema de Informacién Energética, 2015) Teniendo en cuenta que México es un
pais petrolero y que gran parte de los ingresos gubernamentales dependen de la
venta de dicho energético, esto dejo al gobierno mexicano con la necesidad de
recortar el gasto publico, ademas de presiones depreciatorias contra el peso
mexicano. (FMI, 2015)

A pesar de que las depreciaciones han aumentado el precio de muchos bienes
importados, tales como piezas para autos, medicamentos y computadoras, la
inflacion ha presentado una tendencia a la baja, que puede deberse ya sea a las
politicas monetarias acertadas del Banco de México, o puede deberse al lento
crecimiento del Producto Interno bruto, que no ha rebasado el 1.5% de crecimiento
trimestral y que presenta para todo el periodo una preocupante y lenta tendencia a
la baja muy parecida a aquella del desempleo. (INEGI, 2015). Debido a esto la
inflacion también ha tenido una tendencia a decrecer, actuando como un reflejo del

decrecimiento de la economia mexicana durante este periodo (Ver grafica 2.9).

Grdfica 2.8 Tasa de desocupacion mensual en México 2012-2015
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Grdfica 2.9 Variacién anual del indice Nacional de Precios al Consumidor
(INPC) en México 2008-2011
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco de México.

2.2.4 Relacion de variables a nivel Nacional

Como un primer paso para evaluar la relacién entre el tipo de cambio, la inflacion y
el desempleo recurrimos al coeficiente de correlacion de Pearson. Dicho
coeficiente se refiere a la medida de la correlacion linear entre dos variables y se
define como la covarianza de dos variables divida por el producto de sus
desviaciones estandar (Pearson, 1985:240).

E'zz
= x“y

A =

El fundamento del coeficiente de Pearson es el siguiente: Cuanto mas intensa sea
la concordancia (en sentido directo o inverso) de las posiciones relativas de los
datos en las dos variables, el producto del numerador toma mayor valor (en
sentido absoluto). Si la concordancia es exacta, el numerador es igual a N (o a -
N), y el indice toma un valor igual a 1 (o0 -1). En las muestras esta denotado por ry

tiene la siguiente restriccion:
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Donde:

-Un valor positivo denota una -Un valor de cero denota la no
correlacion linear positiva correlacion linear

-Un valor positivo denota una - Entre mas cercano sea el valora -1 o
correlacion linear negativa 1, mas fuerte es la correlacién linear

El coeficiente de correlacion es una medida de relacién linear y por ende un valor
de 0 no implica que no existe relacion alguna entre las variables. La correlacion es
una medida del efecto y para que podamos describir la fuerza de la correlaciéon
usamos la guia que Evans (1996) sugirio para el valor absoluto de r:

* .00-.19 “muy débil” * .40-.59 “moderada” + .80-1.0 “muy fuerte”

s .20-.39 “débil” s .60-.79 “fuerte”

De acuerdo con la informacion de este coeficiente para el periodo de marzo 2005

a mayo 2008, podemos observar:

« EIl coeficiente de correlacion de las variaciones del tipo de cambio y la
inflacion tiene una relacion muy débil (-.12) , es decir que la relacion linear
entre el tipo de cambio y la inflacion observada en el periodo es
practicamente inexistente y esto puede deberse a la adopcion del tipo de
cambio de libre flotacion y la politica monetaria por objetivos de inflacion
adoptada por el Banco de México. (Ver graficas 2.10y 2.11)

» El coeficiente de correlacién del tipo de cambio y el desempleo es débil
(+0.39), aunque es mayor que aquel del tipo de cambio y la inflacién. Sin
embargo hay una ligera tendencia positiva que indica que una depreciacion
pudiera ser un factor que aumenté el desempleo en el pais. (Ver graficas
210y 2.11)

+ El desempleo y la inflacién tienen una relacion positiva moderada (+.52)
que indica que la inflacion pudo haber desincentivado a los empresarios
para invertir, por lo que la creacion de empleos pudo verse negativamente
afectada. (Ver graficas 2.10y 2.11)
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Cuadro 2.10 Coeficiente de Pearson: variacion anual del Tipo de Cambio,

tasa de desocupacion e inflacion en México 2005-2008.

TIPODECAM... INFNACIONAL | DESNACIO...

TIPODECAM..., 1.000000 -0.129090 0.399071
INFNACIONAL| -0.129090 1.000000 0.523639
DESNACIO... 0.399071 0.523639 1.000000

Fuente: Elaboracion propia con Eviews 9 con datos de INEGI y el Banco de México.

Grafica 2.11. Graficas de dispersion para el periodo 2005-2008

Fuente: Elaboracion propia con Eviews 9 con datos de INEGI y el Banco de México.
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Para el periodo de junio 2008 a diciembre 2011, podemos observar:

El coeficiente de correlacion del tipo de cambio y la inflacion es fuerte (+.67)
indicando una relacidén positiva entre ambas variables, es decir que la
influencia del tipo de cambio a los precios pudo haber sido alto durante este
periodo de crisis (Ver Graficas 2.12 y 2.13). Esta espiral depreciacion-
inflacion suele ser una caracteristica de las crisis econdémicas a causa de la

volatilidad cambiaria y expectativas de inflacion.

El coeficiente de correlacion del tipo de cambio y el desempleo es muy débil
(+0.08), lo que quiere decir que las grandes depreciaciones de este periodo
de crisis tuvieron poca relacion linear con los niveles de desempleo,
probablemente estos ultimos no variaron mucho en realidad a pesar de la
crisis. (Ver Graficas 2.12y 2.13)

En el caso de la inflacion y el desempleo existe una relacion moderada (-.
54), misma que presenta la posibilidad de que, tal como en la famosa curva
de Philips, al aumentar la inflacién disminuye el desempleo. (Ver Graficas
212y 2.13)

Cuadro 2.12 Coeficiente de Pearson: variacion anual del Tipo de Cambio,

tasa de desocupacion e inflacion en México 2008-2011

Fuente: Elaboracion propia con Eviews 9 con datos de INEGI y el Banco de México.
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Grafica 2.13 Graficas de dispersion para el periodo 2008-2011
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Fuente: Elaboracion propia con Eviews 9 con datos de INEGI y el Banco de México.

Para el periodo de enero 2012 a septiembre 2015, podemos observar:

El coeficiente de correlacion del tipo de cambio y la inflacion es moderado
(-.50) pero esta vez es negativo, lo que indica que las depreciaciones
podrian ocasionar que la inflacién disminuya, es decir que probablemente

contraigan la economia del pais. (Ver graficas 2.14 y 2.15)
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La correlacion que existe entre el tipo de cambio y el desempleo es

negativa (-73) y fuerte, y cabe resaltar que este es el unico periodo donde

ambas variables presentan una relacion fuerte (Ver graficas 2.14y 2.15. La

causa de ello puede ser por la fuga de capitales e inversionistas que se ha

presentado en el pais, que al mismo tiempo saca dinero del pais

depreciando el peso mientras que detiene la creacién de empleos

La correlacién que existe entre el desempleo y la inflacion es moderada (+.

57) y positiva (Ver graficas 2.14 y 2.15), lo que puede deberse a una simple
coincidencia dado que ambas variables han tenido poca variacion para este

periodo y ambas tienen una tendencia a disminuir como una sefial del poco

crecimiento de la actividad econdmica del pais.

Cuadro 2.14 Coeficiente de Pearson: variaciéon del Tipo de Cambio, tasa de

desocupacion e inflacién en México 2012-2015.

TIPODECAM... INFNACIONAL | DESNACIO...

TIPODECAM...
INFNACIONAL | -0.504774
DESNACIO... | -0.739032

-0.504774

0.5728438

-0.739032

0.5728438

Fuente: Elaboracion propia con Eviews 9 con datos de INEGI y el Banco de México.

Grafica 2.15 Graficas de dispersion para el periodo 2012-2015
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Fuente: Elaboracion propia con Eviews 9 con datos de INEGI y el Banco de México.

Podemos observar claramente que los para los 3 periodos que se observan las
relaciones lineares entre las variables difieren bastante especialmente a causa de
la crisis econdmica que rompio un periodo relativamente estable en la economia
mexicana y cuya fase de “recuperacion” no siguio la dinamica que tenia antes. En
el periodo 2005-2008 la inflacién y el desempleo presentan una relacién positiva,
al igual que el tipo de cambio y el desempleo; mientras que el tipo de cambio tiene

una relacion negativa muy débil con la inflacién.

Recordemos que en este periodo tanto el desempleo como la inflacién se
mantienen relativamente estables mientras que el comportamiento del tipo de
cambio podria ser descrito como “volatil’(Reyes Guzman et al. 2012). De acuerdo
con X la volatilidad cambiaria es una causa para que los inversionistas pospongan
la creacion de empresas (Feldman, 2003). Esto podria explicar que el desempleo
aumente con las depreciaciones y que la inflacion disminuya, asi como que la
inflacién cause desempleo por medio de la incertidumbre que puede traer hacia

los inversionistas.

El periodo de la crisis (2008-2011) se reflejo en las depreciaciones del tipo de
cambio ademas del aumento de la inflacion y el desempleo. El tipo de cambio y la
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inflacion presentaron una correlacion linear positiva mientras que la inflacion y el
desempleo tienen una negativa: lo primero puede explicarse por el traspaso de los
precios de bienes importados, lo segundo por los programas gubernamentales que
se pusieron en marcha para reactivar la economia que pudieron haber incentivado

el empleo al mismo tiempo que trajeron inflacion.

Finalmente el periodo post-crisis (2012-2015) fue un retorno a la antigua dinamica
del tipo de cambio volatil, con depreciaciones y apreciaciones aun mas marcadas,
y un nivel de inflacién cuya tendencia fue a la baja durante todo el periodo, al
mismo tiempo que el desempleo se mantuvo estable. La relacion linear del tipo de
cambio y la inflacion es negativa, pues a raiz de la presiones internas y externas
hubo volatilidad cambiaria que pudo contribuir a la menor actividad productiva

producto de la incertidumbre.
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2.3 ANALISIS REGIONAL

México es un pais con una poblacion 4 veces mas grande que la de Canada, con
un territorio de 1 973 000 m?, lo que lo convierte en el quinto pais mas grande de
toda América y el décimo tercero mas grande del mundo. Practicamente México
tiene 17 veces el tamano de Guatemala, y sin embargo tiene un sélo banco central
y una comision de Cambios que controlan las politicas monetarias y cambiarias

respectivamente de todo el pais.

Sin duda geograficamente es un pais muy diverso porque engloba areas de
estepas y desiertos al norte y centro norte, de selvas al sur, de bosques en el
centro, y de regiones costeras en casi todo el pais. Ademas la cercania del norte
de México con los Estados Unidos de América le permite una ventaja comercial
privilegiada. Estas diferencias geograficas le dan una estructura productiva
diferente a cada zona del pais, por ejemplo las zonas costeras pueden permitirse

el comercio de mariscos.

Con el fin de estudiar los choques asimétricos, se dividira al pais geograficamente
en 4 regiones, como se puede ver en el siguiente mapa. La razdn de dicha division
no es solamente geografica, sino también econémica debido a la similitud de las
estructuras productivas de las entidades federativas que componen cada regién.
La division se tomd del reporte sobre las economias regionales que realiza el

banco de México trimestralmente desde el afio 2011 (Banco de México 2015)

Mapa de los Estados Unidos Mexicanos

@ Regidon Norte
@ Regidn Centro-norte
Region Centro

@ Region Sur

69



2.3.1 REGION NORTE

La region norte esta conformada por los
estados de Sonora, Nuevo Ledn,
Chihuahua, Coahuila, Baja California y

Tamaulipas, y todos ellos tienen la

caracteristica de tener frontera con los
Estados Unidos de América. Cuentan con
una poblacion aproximada de 22 millones
de personas. Es decir que 18% de la

poblacién total del pais habita en esta region (INEGI, 2015)

Para el periodo observado la region norte conté con un porcentaje aproximado de
aportacion al Producto Interno bruto de México de 25%, es decir que es la
segunda region que mas produce en el pais. El estado con mayor produccion es
Nuevo Ledn, con una aportacion de aproximadamente un tercio de la produccién
total de la region (INEGI, 2015)

Realiza aproximadamente el 49% de las exportaciones totales del pais (INEGI,
2015), lo que se explica porque es la unica region del pais con frontera hacia los
Estados Unidos, y el costo de transportar la mercancia a dicho pais es minimo
comparado con el que tendran las demas regiones. Gracias a esto, es la region
mas susceptible a los choques de demanda y oferta provenientes de los Estados
Unidos, y tuvo la caida mas pronta y pronunciada de todo el pais de su indice de
Actividad Econdémica en mas del 10%, dos afos antes de que el indice de
actividad econdmica nacional pronunciara su peor caida. Por este hecho podemos
decir que es la primera region en reaccionar a las crisis econdmicas de los

Estados Unidos de América.

La region norte, junto con la region centro, aportan mas a las actividades terciarias
nacionales que a las primarias o secundarias, con una presencia promedio de
20% a través de su contribucion a los servicios de transporte y almacenamiento

masivos de 25%. También destaca su aportacion en la industria manufacturera de
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metales basicos, maquinaria y productos eléctricos, en donde contribuye con mas
del 45% de la industria nacional (INEGI, 2015). Recibe la mayor inversion

extranjera de todo el pais con 1,900 millones de dolares promedio cada trimestre.

La regidn norte ha tenido una tasa de desempleo mayor al resto del pais en todo
el periodo observado, al mismo tiempo su inflacién se ha mantenido mas baja que
la inflacion promedio del pais (Ver graficas 2.16-2.18). La brecha entre el
desempleo de la region y el desempleo nacional parece ir aumentando a lo largo
del periodo observado y pudo haber sido incrementada por la crisis econdmica de
los Estados Unidos. Esto también puede verse afectado por la percepcion de la
seguridad de acuerdo a una encuesta en el afio 2009 del Instituto Ciudadano de
Estudios Sobre la Inseguridad A.C. (ICESI), las regiones menos seguras del pais
incluian a la region norte y centro-norte, lo que seguramente pudo haber influido

en la inversion que recibe la region.

Para ver con mayor detalle el comportamiento del desempleo y la inflacion en

dicha region la dividiremos también en 3 periodos:
Periodo de marzo de 2005 a mayo de 2008.

En este periodo la inflacién de la regién norte se mantuvo por debajo de 5%, la
ciudad de Huatabampo en Sonora presentd la mayor inflacion de la region,
mientras que Ciudad Juarez presentd la menor inflacidn promedio del periodo
(INEGI, 2015). Cabe resaltar que Ciudad Acufia presentd el comportamiento mas

volatil, con el maximo de 7.53 en octubre de 2007, y -0.77 en abril 2007.

La inflacibn de la region comenzd fluctuando entre los 3 y los 4 puntos
porcentuales, hasta que en junio de 2006 comenzé a aumentar llegado a su punto
mas alto en septiembre con 4.4%. La ligeramente alta inflacion que puede verse
en marzo 2005 pudo haber sido causada por el flujo de inversion extranjera que en
en el primer trimestre de 2005 habia aumentado 175% (Secretaria de Economia,

2016). Este aumento de la inversion extranjera disminuyd notablemente el
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desempleo y se ve reflejado en octubre 2005, cuando la tasa de desempleo

regional llegd a ser 0% (ver grafica 2.16).

También hay que notar que inicialmente existi6 una apreciacion de la moneda
mexicana que pudo haber ayudado a mantener el bajo nivel de inflaciéon que
existio de abril 2005 a junio 2006. Después de la apreciacion hubo una brusca
depreciacion del peso, y la inflacibn aument6é producto probablemente de los
bienes intermedios importados. En el caso del desempleo el promedio mas alto
registrado lo tuvo Coahuila con 5.06%, el mas bajo fue Baja California con 1.78.
Coahuila obtuvo 6.54 en abril 2007, siendo el punto mas alto registrado, Baja
California registré 1.13% en mayo 2006, el mas bajo de todos los estados en este

periodo.

Grafica 2.16 Variacion anual del tipo de cambio nominal vs. tasa de inflacion y tasa de desocupacion
promedio de la regiéon norte 2005-2008
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Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI y el Banco de México 2015.
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El desempleo se mantuvo relativamente bajo durante los afos 2005 y 2006 y
puede ser explicado por el indice de Actividad Econémica, que en el mismo

periodo se encontraba aumentando con niveles que rebasaron el 6%. Al final del
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periodo, después de junio 2006 la tasa de desempleo comenz6 a tener una
tendencia a la alza, los flujos de inversion extranjera dejaron de aumentar después
de octubre 2007, lo que significé una disminucion de la creacion de empleos,
ademas de la ligera volatilidad cambiaria que pudo haber causado incertidumbre

entre los inversionistas.

La inflaciéon tuvo un comportamiento muy cambiante en este periodo, siendo la
ciudad de Culiacan la que tuvo la inflacion promedio mas alta en este periodo con
4.73%, mientras que Mexicali tuvo la menor inflacion promedio registrada 3.22%.
Tijuana alcanzé 8.32% de inflacion en marzo 2009, con el nivel mas alto en todo el
periodo, mientras que Ciudad Acufia tuvo el nivel mas bajo con 0.017% en agosto
2011.

Por el lado del desempleo, el promedio mas alto lo tuvo Chihuahua con 7.10, y el
mas bajo fue de 5.56 en Baja California. Coahuila tuvo 9.6% de desempleo en
septiembre 2009, el punto mas alto y Baja California tuvo el mas bajo, con 3.2%

en agosto 2008.

La inflacion comenzé siendo muy alta, rebasando el 6% en abril 2009, al mismo
tiempo que la moneda mexicana estaba teniendo una serie de depreciaciones,
mismas que llegaron a su punto mas alto en marzo de 2009, con 36% en perdida
de valor del peso respecto al ddlar, lo que pudo haber contribuido a aumentar la
inflacion a través de los precios de bienes importados que se ocupan para la
produccion. La crisis econdmica de los Estados Unidos se reflejo en la region
norte antes que las demas, con una disminucion de su Actividad Econdmica en en
mas del 10% en el segundo trimestre del 2009, lo que quiere decir que la inflacidon
no fue causada por el aumento de productividad en la regién, si no por las

depreciaciones (ver grafica 2.17)
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En el 2008 la inversion extranjera se estuvo fluctuando cerca del 0% en tasa de
crecimiento, aunque se volvié negativa llegando a niveles mayores al 60% durante
todo el 2009, lo que caus6 un aumento de la tasa de desempleo a partir de enero
de 2009, mismo que alcanz6 el 8% en septiembre de 2009 para comenzar a

disminuir el mes siguiente.

Cuando el peso dejo de depreciarse en septiembre de 2009, la inflacion comenzé
a bajar visiblemente, y ambas variables continuaron fluctuando relativamente
sincronizados hasta el final del periodo. Esto no fue suficiente para disminuir el
desempleo, pues la industria manufacturera de maquinaria y equipo ya habia
decrecido en un 30% su produccion(INEGI, 2016), y la recuperacion de dicha
industria llegd hasta el afio 2010, que es cuando el desempleo dejé de aumentar.
Sin embargo la industria manufacturera de derivados del petréleo y carbén ya no
tarddé un poco mas en volver a crecer. Recordemos que son estas industrias en
donde mas participacion tiene la region norte y claramente influyeron en la tasa de

desempleo de la region.

Grafica 2.17 Variacion anual del tipo de cambio nominal vs. tasa de inflacién y tasa de desocupacion
promedio de la regiéon norte 2008-2011
TC — Inflacién region norte Desempleo region norte

6-08 9-08 12-08 3-09 6-09 909 12-09 310 6-10 910 1210 3-11
Mes-afio
Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI y el Banco de México 2015.
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Periodo de enero de 2012 a septiembre de 2015.

En el periodo post crisis a ciudad que tuvo el promedio mas alto de inflacion fue
Hermosillo, Sonora con 3.94%, y aquella del promedio mas bajo fue Matamoros,
Tamaulipas con 2.59%. Hermosillo alcanzé 10.27% en mayo 2013, siendo este el
punto mas alto del periodo observado, mientras que Matamoros tuvo
decrecimiento de la inflacion de 1.07% en el mes de enero 2015, siendo el punto
mas bajo. En el caso del desempleo el promedio mas alto lo mantuvo el estado de
Tamaulipas con 5.56%, mientras que el promedio mas bajo fue el de Chihuahua
con 5%. En septiembre de 2009 Tamaulipas tuvo 7.69% de desempleo, el mas

alto. 3.19% en junio para Chihuahua, el mas bajo.

La inflacion estuvo fluctuando de 3 a 4 puntos porcentuales hasta enero 2005 con
un comportamiento relativamente estable, respondiendo a su indice de actividad
econdmica. Por ejemplo, su indice de actividad econdmica fuera de 7% en enero
2012 y ya en marzo 2012 la inflacion comenzé a aumentar (ver grafica 2.20), lo

que quiere decir que fue efecto del dinero puesto en circulacion en dicha region.

La inversion extranjera estuvo manteniendo una tendencia hacia la alza, desde el
ano 2012, lo que pudo incentivar la creacion de empleos en la region y puede
explicar la tendencia a la baja que presenta esta variable (ver grafica 2.21). Sin
embargo, en el aino 2015 la inflacion comenzé a bajar producto de la baja en la
produccion de la industria manufacturera, cuyo crecimiento fue menor de 20% en
la industria de productos derivados del petréleo y carbén, fabricacién de equipo y
maquinaria, ademas de equipos de computacion y accesorios electronicos,

industria en donde la regién norte participa mas que las demas.

El tipo de cambio perdié la sincronizacidn positiva que parecia tener con la
inflacion de la region norte en el periodo anterior, y a pesar de las apreciaciones
que hubo al comienzo del periodo la inflacion mantuvo su mismo nivel. Por el
contrario cuando comenz6 a depreciarse la inflacion comenz6 a bajar, lo que
quiere decir que el efecto de la baja en la produccion fue mas fuerte que la

estipulaciéon en las exportaciones de la regidén. ni siquiera el aumento en la
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inversion extranjera pudo estimular la inflacion, aunque si logr6 mantener el

desempleo a la baja.

Grafica 2.18 Variacion anual del tipo de cambio nominal vs. tasa de inflacion y tasa de desocupacion

promedio de la regiéon norte 2012-2015

— TC — Inflacién regién norte Desempleo region norte
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225
5.25
15
7.5 3.5
0
1.75
-7.5
-15 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T o
112 412 712 1012 1-13 4-13 7-13 10-13 1-14 4-14 7-14 10-14 1-15 4-15 7-15
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Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI y el Banco de México 2015.
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2.3.2 REGION CENTRO NORTE

Esta region estd conformada por los
estados de: Baja California Sur,
Aguascalientes, San Luis Potosi,
7 Nayarit, Jalisco, Colima, Sinaloa,
Michoacan, Durango y Zacatecas. Es

" decir que incluyen a zonas turisticas

como la municipalidad de los Cabos, las
ciudades de Puerto Vallarta y
Guadalajara, entre otras. Su poblacion
aproximada es de 22 millones de personas, es decir que un 19% de la poblacion
total del pais habita esta region (INEGI, 2015).

La region centro-norte tiene la produccidn mas baja de todo el pais, con un
porcentaje aproximado de aportacién al Producto Interno bruto de México de16%.
Sorprendentemente el estado que mas produccion tiene es el estado de Jalisco,
con un 40% de la produccion total de la regién (INEGI, 2015). Esto nos habla de
una regién con una economia poco distribuida y probablemente una de las mas
pobre del pais. Sin embargo, hay que resaltar que entre sus cualidades se
encuentra la de ser la segunda region mas cercana a los Estados Unidos de
América, lo que le permite realizar un 20% de las exportaciones totales del pais
(INEGI, 2015)

Son estos estados los que aportan a las actividades primarias del pais con un
promedio de 37%, explicado por su alta contribucion en agricultura y pesca. Del
mismo modo es la que menos actividades secundarias desempefa comparado
con las demas regiones, compitiendo con la region norte en la aportacion a la
mineria no petrolera, y con la region centro en la industria manufacturera

alimentaria, y de bebidas alcohdlicas y tabaco (INEGI, 2015). Trimestralmente
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recibe una inversidn extranjera promedio de 1,489 millones de ddlares, poco

menos que la regién centro.

Dicha region tuvo una caida del 8% de su indice de Actividad Econémica al mismo
tiempo que lo hizo la mayor parte del pais, en el segundo trimestre del afio 2009
durante la crisis financiera mundial, lo que significa que es menos dependiente

que la region norte de los Estados Unidos de America.

La regidn centro norte tiene unos niveles de precios y desempleo que siguen el
curso del promedio del pais. Aunque apenas perceptible podemos decir que el
desempleo en la region fue menor al del resto del pais durante la crisis financiera
del ano 2008 (ver graficas 2.19 -2.21).

Periodo de marzo de 2005 a mayo de 2008.

En este periodo la inflacién de la region centro-norte rebasé el promedio nacional,
pues llegd a rebasar los 6 puntos porcentuales. La ciudad con la inflacién
promedio mas alta fue Tepatitlan, Jalisco con 4.63%, mientras que aquella del
promedio mas bajo fue la ciudad de Guadalajara con 3.57%. La inflacion maxima
del periodo la obtuvo la ciudad de Jacona, Michoacan con 7.34% en mayo de
2005, mientras que la ciudad de Colima obtuvo la inflacion minima en noviembre

del mismo ano con 1.68%.

Por su parte el desempleo registr6 un promedio maximo en el estado de
Aguascalientes, Aguascalientes con 4.8%, y un promedio minimo en el estado de
Baja California Sur con 2.15%. El nivel mas alto y mas bajo de la tasa de
desempleo lo obtuvieron los mismos estados, Aguascalientes con 5.75% en marzo
de 2008, y Baja California Sur con 1.54 en enero de 2007. Cabe resaltar que
ambos estados mantuvieron el liderazgo anual, para todo el periodo siendo
Aguascalientes la que sobresalia con valores altos y Baja California con valores

bajos.
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La inflacién comenzo siendo relativamente alta, mas en el ultimo trimestre del afio
2005 existi6 una baja marcada, mientras que el peso mexicano estaba teniendo
una apreciacion de mas del 7% de su valor (ver grafica 2.19). Esta apreciaciéon
pudo haber causado el casi nulo aumento de inversidn extranjera en la region
centro-norte, pues hasta el tercer trimestre la inversion extranjera tuvo tasas de
crecimiento desde -44% hasta 3% (Secretaria de economia, 2016). De marzo a
julio de 2005 la produccién de la industria manufacturera de bebidas y tabaco se
contrajo notablemente registrando niveles de crecimiento menores al 1%, lo que

pudo haber influido en la baja inflacién también.

Grafica 2.19 Variacion anual del tipo de cambio nominal vs. tasa de inflaciéon y tasa de desocupacion

promedio de la regidon Centro norte 2005-2008
TC — Inflacién region centro-norte Desempleo regién centro-norte

NN

6-05 9-05 12-05 3-06 6-06

Mes-ano

Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI y el Banco de México 2015.

A pesar de esto, el desempleo de la regién se mantuvo entre el 2.8% y 3.5% para
todo el periodo, explicable probablemente porque la contraccion de la inversion
extranjera, la industria manufacturera de bebidas y tabaco, y las actividades
primarias tuvieron una recuperacion pronta en 2006, misma que continué hasta el

2008, esto dejo poco tiempo para el despido de empleados, o bien los
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desempleados que existieron migraron a los Estados Unidos de América, dado
que Colima, Aguascalientes y Jalisco tienen un indice de Migracién “alto”, mientras

que Michoacan entra en la categoria de “muy alto” (CONAPO, 2016).

La inflacion de la region centro-norte durante la crisis econdmica reaccioné menos
que en el periodo pasado, por lo que podemos inferir que los efectos de la crisis
sobre la inflacion habian comenzado en el ano 2007. La inflacion promedio mas
alta de la region se encontrdé en Jacona, Michoacan con 5.61% mientras que la
mas baja se hallé en la ciudad de Aguascalientes, Aguascalientes con 3.98. La
ciudad que tuvo la inflacion maxima de todo el periodo fue de nuevo Jacona,
Michoacan con 8.95% en diciembre de 2008, mientras que aquella que tuvo el

minimo fue Culiacan, Sinaloa con 1.21% en octubre de 2011.

Para la tasa de desempleo el estado de Aguascalientes tuvo el desempleo
promedio mas bajo con 6.74%, lo que tiene sentido ya que tiene la inflacién
promedio mas alta. El estado de Michoacan de Ocampo tuvo la tasa de
desempleo promedio mas baja con 3.25%. En el caso del nivel maximo fue el

estado de Aguascalientes de nuevo quien lo obtuvo con 8.25% en septiembre de
2011, y el nivel minimo fue para el estado de Michoacan con 2.41% en julio de

2011.

La inflacibn aumentd antes de las depreciaciones, por lo que la importacion de
insumos de produccion no explica toda la inflacién de la region, y probablemente
solo pueda ser explicado por las expectativas de inflacion de los entes de la region
que sintieron la incertidumbre de la crisis norteamericana (ver grafica 2.20). El flujo
de turistas de los estados de Baja California sur y Jalisco tuvo tasas de
crecimiento muy cercanas a 0 o negativas (SECTUR, 2016), por lo que el turismo

de la regién no se vio estimulado por las depreciaciones del peso probablemente
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Grafica 2.20 Variacion anual del tipo de cambio nominal vs. tasa de inflacion y tasa de desocupacion

porque la crisis afectd el poder adquisitivo de los turistas tanto extranjeros y

nacionales.

La industria manufacturera de bebida y tabaco tuvo fluctuaciones agresivas, sin
embargo en el aino 2009 se mantuvo a flote con un crecimiento promedio de 2%.
La produccidén en actividades primarias se mantuvo creciente en el ano 2008, pero
en 2009 tuvo decrecio hasta 6.6% en el cuarto trimestre de 2009, y no se recuperd
hasta finales de 2010. La inversion extranjera de la region se tuvo crecimiento nulo
hasta el aino 2010, lo que explica el marcado aumento del desempleo que puede

percibirse desde junio 2008.

promedio de la regiéon Centro-norte 2008-2011

TC — Inflacién region centro-norte Desempleo regién centro-norte
6-08 9-08 12-08 3-09 6-09 9-09 1209 310 6-10 9-10 1210 3-11 6-11 9-11

Mes-ano

Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI y el Banco de México 2015.

La inflacion a niveles estables aunque no mas bajos que el periodo pasado a partir
del afio 2009, explicado por la baja agresiva en su produccion. Sin embargo, el
desempleo no volvio a bajar en todo el periodo, y la apreciacion del peso
mexicano a partir de noviembre de 2009 pudo haber contribuido a la poca

estimulacién de creacion del empleo. Ademas las actividades primarias tuvieron su
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punto mas bajo aun en el segundo trimestre de 2012 con mas de 11% de
decrecimiento, y los flujos de inversidn extranjera no se recuperara hasta el ultimo

trimestre de 2011, finales del periodo.

Periodo de enero de 2012 a septiembre de 2015.

En los datos de inflacién de la region centro-norte para el periodo post-crisis, la
ciudad que tuvo el promedio maximo de inflacion fue de nuevo Tepatitlan, Jalisco
con 4.75%, mientras que aquella con el promedio mas bajo otra vez
Aguascalientes, Aguascalientes con 3.25%. La inflacibn mas alta la obtuvo
también Tepatitlan, Jalisco con 6.68% en septiembre de 2012, y la inflacion mas

baja ocurrié en Culiacan, Sinaloa con 0.63% en el mismo mes pero en 2013.

La tasa de desempleo mantuvo un comportamiento bastante estable, el estado
que tuvo la mayor tasa de desocupacion promedio fue Durango con 5.76%, y
aquel con la menor tasa de desocupacion promedio fue el estado de San Luis
Potosi con 3.14%. ElI mayor y menor desempleo lo obtuvieron también Durango

con 7.22% en julio de 2007 y San Luis Potosi en mayo de 2015.

El desempleo se mantuvo alto desde la crisis, probablemente por la guerra contra
el narcotrafico que dejé a los inversionistas una percepcion de inseguridad en
dicha region, la inflacion comenzé creciente, ayudada por la alta productividad en
las actividades primarias que crecian en 13.6% en el segundo trimestre de 2012
(INEGI, 2016), mientras que la inversion extranjera contribuyd creciendo

sostenidamente desde el segundo trimestre de 2012 hasta un afo después.

A partir del afio 2013 el flujo de turismo que recibi6 el estado de Jalisco comenzo a
crecer de nuevo como muestra de la recuperacion del mercado internacional,
llegando a su punto mas alto en abril 2014 con 49% de aumento de la cantidad de
turistas por noche (SECTUR, 2016), probablemente apoyado por la depreciacion
que el peso mexicano experimentd al rededor de la misma época (ver grafica

2.21). Las actividades primarias comenzaron a decrecer para el afio 2015,
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mientras que la industria manufacturera de bebidas y tabaco se mantuvo con
crecimiento bajo en el mismo afo, esto pudo haber contraido la inflacion de la

region que se ve decreciente al final del periodo.

Grafica 2.21 Variacion anual del tipo de cambio nominal vs. tasa de inflacion y tasa de desocupacion

promedio de la regién Centro-norte 2012-2015
— TC — Inflacién region centro-norte Desempleo regién centro-norte
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Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI y el Banco de México 2015.
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Se encuentra conformada por los estados

de: México, Hidalgo, Querétaro, Puebla,

Morelos, Tlaxcala, Guanajuato y la actual
- ciudad de México. Es la region con menor
extension territorial, sin embargo la
poblacion es de 43 millones de personas,
es decir 38% de la poblacion total del pais
(INEGI, 2015), mas que la poblacion de la
region norte y centro-norte juntas.
También cabe notar que tiene el mayor porcentaje de de aportacion al Producto
Interno bruto de México, con 40% de la produccion nacional. Esto podria explicar
porque alberga a tal cantidad de personas, ya que la alta actividad econdémica
atrae a trabajadores de todo el pais, situacion acentuada probablemente por las

condiciones climaticas favorables.

Claro esta que el estado con mas produccién es la Ciudad de México, con una
aportacion de aproximadamente un 46% de la produccion total de la region
(INEGI, 2015). Casi la mitad de la produccién de la regién proviene de la ciudad de

México, que es la capital de la nacion y alberga la mayor cantidad de inversion.38

Sin embargo su posicion geografica no favorece su relacion con los Estados
Unidos de América tanto como lo hace aquella de la regidon norte., por ello la
region centro realiza solamente el 15% de las exportaciones totales del pais. Sin
embargo es la regidn con mayor participacion en las actividades terciarias del
pais, aportando 46%, es decir casi la mitad; y es que la regién centro es lider en
comercio (42%), transporte y almacenamiento (44%), medios masivos (56%)

servicios educativos (40%) y servicios de salud (45%). Por si esto fuera poco su

38 Hsiang (2010) realizéd un estudio en donde se comprueba que el clima y la produccién econémica estan fuertemente
correlacionados



participacion en la industria manufacturera también rebasa el 40% de la industria
nacional (INEGI, 2015). Recibe una inversion extranjera promedio de 1,568

millones de ddlares trimestralmente, siendo la segunda region que mas recibe.

Dicha region tuvo una caida del 8% de su indice de Actividad Econdmica al mismo
tiempo que lo hizo la mayor parte del pais, en el segundo trimestre del afio 2009
durante la crisis financiera mundial. La region centro cuenta con un nivel de
desempleo mas alto que el resto del pais, lo que puede deberse a que cuenta con
mayores niveles de migracibn a causa de la ciudad de México que sigue
atrayendo gente de todo el pais. La inflacion es igual o mayor que la del promedio

del pais. (ver graficas 2.22- 2.24)
Periodo de marzo de 2005 a mayo de 2008.

La ciudad de la regidén centro que registréo la mayor inflacibn promedio en el
periodo antes de la crisis fue Tulancingo, Hidalgo con 5.50% y la que tuvo menor
inflacion promedio fue Cuernavaca, Morelos con 3.14%. En cuanto al nivel maximo
de inflacion la ciudad de Tulancingo obtuvo 7.63% en mayo de 2005, respecto al
minimo la ciudad de Tlaxcala obtuvo 1.57 en noviembre de 2005 (INEGI, 2015).

El desempleo promedio mas alto ocurrié en la actual Ciudad de México, antes
Distrito Federal con 5.59%, explicado porque recibe el mayor flujo de migrantes, el
estado de Morelos tuvo el desempleo promedio mas bajo con 2.82%. Los mismos
estados obtuvieron los niveles maximos y minimos de desempleo, con 6.42% en
agosto 2005 para el Distrito Federal, y 2.20% en marzo 2006 para el estado de

Morelos.

El desempleo de la regién se mantuvo fluctuando entre 3.5% y 4.5% durante todo
el periodo, explicado por la poca fluctuacién de la inversidn extranjera, misma que
se mantuvo en promedio en de 17%. Por su parte la inflacion comenzo siendo alta,
hasta septiembre de 2005, ayudada por el crecimiento en la produccion de la
industria manufacturera alimentaria, que durante la misma época llegé a rebasar el

4% de crecimiento. EL comercio al por mayor y al por menor tuvo un periodo de
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auge entre el segundo trimestre de 2005 y el cuarto de 2006, con mas de 5%
(INEGI, 2015).

La depreciacidon que sufridé el peso mexicano pudo haber explicado parte de del
aumento de la inflacion en julio de 2006, mas las actividades terciarias de
transporte, correos y almacenamiento tuvo un aumento durante todo el afio 2006,
ademas de que los servicios de alojamiento temporal y preparacion de alimentos
también sufri6 un marcado aumento a partir de julio 2006; en embais sectores la
region centro tiene la mayor participacion nacional, por lo que es muy probable
que hayan explicado el aumento de la inflacion (ver grafica 2.22). Al final del
periodo la inflacién es la primera en reaccionar a la crisis venidera en febrero
2008, mientras que las actividades terciarias de la nacidon comenzaron a disminuir
desde enero 2008.

Grafica 2.22 Variacion anual del tipo de cambio nominal vs. tasa de inflacion y tasa de desocupacion

promedio de la regién Centro 2005-2008

TC — Inflacién region centro Desempleo regién centro
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Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI y el Banco de México 2015.
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La inflacion de la region centro durante la crisis fue creciente, pero reacciono
después que la regidn norte y centro-norte muy probablemente por motivos
geograficos y por la cantidad de exportaciones que realiza. La ciudad de Puebla
tuvo en promedio la inflacion mas alta con 5.11, la ciudad de Cuernavaca volvi6 a
tener la inflacion promedio mas baja con 4.06%. Para el caso de maximos y
minimos fueron las ciudades de Tlaxcala y Tulancingo respectivamente, con

8.35% en diciembre de 2012 para Tlaxcala, y 2.25 en marzo 2011 para Tulancingo.

Fueron el Distrito Federal y el estado de Morelos los que obtuvieron el desempleo
promedio maximo y minimo, con 6.49% y 3.68% respectivamente. En este periodo
Querétaro registro la tasa de desempleo maxima de la region con 8.41%
septiembre de 2009, y Morelos registré la tasa mas baja del periodo y la regidon
con 2.62% en diciembre de 2011.

La inflacion de la region centro se sincronizé un poco con las depreciaciones del
peso mexicano, aunque las depreciaciones no explican del todo la inflacion, si no
probablemente las expectativas de inflacion de los entes econémicos de la regidn
y de la desconfianza de la poblacién para ocupar los servicios bancarios de
ahorro. El comercio al por mayor y al por menor fue el sector de las actividades
terciarias que mas decrecido en el afio 2009 llegando a -18% en el segundo
trimestre. Por su parte la industria manufacturera del sector alimentario llegé a su
tasa de crecimiento mas baja en mayo de 2009. Todos estos fendémenos
aseguraron un aumento del desempleo que puede percibirse desde comienzos del

periodo llegando casi a ser 7% (ver grafica 2.23)

A partir de que el peso mexicano dejo de depreciarse en agosto de 2009, las
actividades terciarias retomaron su ritmo de crecimiento a partir del cuarto
trimestre de 2009, siendo el comercio al por mayor y al por menor el que se
recuperd mas prontamente, y siendo los servicios de alojamiento y preparacion de
bebidas el que tuvo la recuperacidon mas modesta. La inversion extranjera dejo de

decrecer y alcanzé su punto mas alto en el tercer trimestre de 2011 con 138%.
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Todo esto podria explicar que la inflacion regresé a tener niveles de crecimiento
estables desde el afio 2010 hasta finales de 2011, y que el desempleo comenzara

a mostrar decrecimiento a partir de enero 2010.

Grafica 2.23 Variacion anual del tipo de cambio nominal vs. tasa de inflacién y tasa de desocupacion

promedio de la regién Centro 2008-2011
TC — Inflaciéon regidon centro Desempleo regioén centro

6-10 9-10 1210 3-11  6-11  9-11

6-08 9-08 12-08 3-09 6-09 9-09 12-09 3-10
Mes-afno
Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI y el Banco de México 2015.

Periodo de enero de 2012 a septiembre de 2015.

Tal como en el periodo antes de la crisis, son Tulancingo y Cuernavaca las
ciudades con la inflacion promedio mas alta y baja, con 4.33% y 3.18
respectivamente. En cuanto al nivel de inflacibn maximo registrado, se encontro a
la ciudad de Tulancingo, Hidalgo con 6.39% en abril de 2013, mientras que el nivel
minimo pertenecio a la ciudad de Cuernavaca, Morelos con 1.94% en mayo 2014
(INEGI, 2015). Coincidentemente ambas ciudades sobresalieron, Tulancingo por

su alta inflaciéon y Cuernavaca por su baja inflacion.

En el desempleo la tasa promedio mas alta la obtuvo de nuevo el Distrito Federal

con 6.13% y la mas baja el estado de Morelos con 3.71%, ambas entidades
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caracterizandose por ser las mas extremistas en cuanto a sus promedios en todos
los periodos, pues también obtuvieron el maximo de 7.41% septiembre de 2014 y
el minimo de 2.84% en marzo de 2015, para el Distrito Federal y el estado de
Morelos respectivamente.

La moneda mexicana tuvo una ligera depreciacion en junio de 2012, al mismo
tiempo que la inflacibn aumenté causada por el crecimiento de la industria
manufacturera del sector alimentario de febrero a agosto 2012 que seguramente
respondié a la depreciacion del peso, o que ocurrid en el sector terciario, pues

este tuvo una tendencia menor al crecimiento durante este periodo.

En general las fluctuaciones de la inflacion que se observan en la grafica 2.24
respondieron mas a aquellas de la industria manufacturera del sector alimentario,
pues la region centro es la que mas aporta a dicha industria. El el caso del
desempleo su comportamiento responde bastante a aquel de la inversion
extranjera, es decir, al inicio la variacion es poca mas durante el 2014 para el caso
de la inversion existi6 un aumento de 1363%, lo que disminuyé el desempleo a
comienzo del ano 2015 por el tiempo que pudo tardar los tramites de contratacion

de personal.

Grafica 2.24 Variacion anual del tipo de cambio nominal vs. tasa de inflacion y tasa de desocupacion

promedio de la regién Centro 2012-2015

Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI y el Banco de México 2015.

TC — Inflacién region centro Desempleo regién centro
T
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Al final hubo una serie de depreciaciones del peso mexicano, lo que aprecid
estimular los servicios de alojamiento y preparacion de bebidas y alimento en el
pais mas no tuvo efecto para estimular la inflacion. EI desempleo mostré un ligero
repunte que podria corresponder al bajo crecimiento de las actividades terciarias

al final del periodo.
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2.3.4 REGION SUR

Dicha region se refiere a los estados de
Quintana Roo, Campeche, Chiapas,
Guerrero, Tabasco, Yucatan, Veracruz, y
L 5 N\ f Oaxaca. Todos sus estados cuentan con
costa ya sea al océano pacifico, al Golfo
de México o al mar del Caribe. Cuenta

con una poblacion aproximada de 26

millones de personas, es decir un 23%
de la poblacion total del pais (INEGI,

2015), lo que lo hace la segunda regiéon mas poblada del pais.

Aporta aproximadamente el 20% del Producto Interno bruto de nacional,
haciéndola la segunda region con menor aportacioén al PIB. La regién tiene una
economia relativamente distribuida entre sus estados, siendo Campeche vy
Veracruz, los que mas producen, con una aportacion de aproximadamente un 25%
cada uno de la produccion total de la region, es decir que la mitad de la produccion
regional se les atribuye a estos dos estados (INEGI, 2015).

Siendo la region mas alejada de los Estados Unidos en todo el pais, lo normal
seria que tuviera la aportacion mas baja a las exportaciones nacionales, pero lo
cierto es que realiza aproximadamente el 15% de las exportaciones totales del
pais, es decir la misma cantidad que la region centro. Ademas, ésta regidn
produce mas del 95% de la mineria petrolera de todo el pais, siendo Campeche
proveedor del 70%, seguido por Tabasco y Veracruz con 24% y 5%
respectivamente. Por esta razén es normal que sea la region que mas aporta a las

actividades secundarias nacionales con mas de 33% (INEGI, 2015). Esta region
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recibe la inversidn extranjera mas baja del pais, con 755 millones de dolares

promedio trimestralmente.

Sin embargo en la industria manufacturera es la regién con menos participacion,
pues no se le atribuye mas del 10% de la industria, y también en las actividades
terciarias se encuentra rezagada con una participacion de 16%, aunque tiene la
mayor participaciéon en turismo, misma que se refleja en su aportacién de 32% en
servicios de alojamiento y preparacion de alimentos, depuso de todo cada uno de
los estados que conforman la region cuentan con playas turisticas. Entonces su
relacion con el mercado internacional podria ser el turismo y la mineria petrolera.

(Secretaria de Economia, 2016)

Dicha region tuvo una caida del 8% de su indice de Actividad Econdmica al mismo
tiempo que lo hizo la mayor parte del pais, en el segundo trimestre del afio 2009
durante la crisis financiera mundial. La region sur cuenta con un nivel de
desempleo notablemente menor que el del promedio del pais probablemente a
causa de la produccion petrolera y los servicios de turismo a la que gran parte de
la region se dedica. La inflacion sigue un ritmo ligeramente mayor al del promedio
del pais que puede bien explicarse por las mismas razones por las que cuenta con

menor desempleo (ver graficas 2.25-2.27)
Periodo de marzo de 2005 a mayo de 2008.

El periodo antes de la crisis trajo en la inflacion promedio de la region sur un
comportamiento estable, y la ciudad que tuvo la mayor inflacion promedio en la
region fue San Andrés Tuxtla, en Veracruz con 4.65%, mientras que aquella que
tuvo la inflacién promedio minima de todo el periodo fue Chetumal, Quintana Roo
con 3.74%. Ambas ciudades registran a su vez los niveles maximos y minimos de
inflacion, San Andrés Tuxtla con 6.82% en mayo de 2008 como el maximo, y

Chetumal con 1.86% en septiembre de 2007 como el minimo.

Por otro lado el desempleo promedio del estado de Tabasco fue de 3.70% y es el

mas alto de la regién, mientras que el estado de Guerrero tuvo un promedio de
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Grafica 2.25 Variacion anual del tipo de cambio nominal vs. tasa de inflacion y tasa de desocupacion

1.20% de desempleo, siendo el mas bajo de la regién en este periodo. Estos dos
estados obtuvieron a su vez el nivel maximo de desempleo con 5.86% en febrero

de 2008 (Tabasco) y el nivel minimo de 0.71% en diciembre de 2005 (Guerrero).

Como se observa en la grafica 2.25 el desempleo de la region sur es menor al
promedio nacional, y es bastante estable durante todo el periodo observado, la
inflacion varia menos que en las otras regiones también aunque es mas alta. La
inflacién que se observa inicialmente se explica por el incremento en la oferta del
petréleo crudo de marzo a junio, con el punto mas alto en 5%, ademas del
aumento en la inversion extranjera a inicios de 2005. Tal y como ocurre con la
inflacion a finales del 2005 existe un aumento marcado en el volumen de

produccion de petroleo crudo.

A finales de 2006 existe otro aumento en la inflacién de la region sur, mas esta vez
no puede explicarse por el volumen del petrdleo crudo, sino probablemente se
deba al flujo de turistas que arribaron a Oaxaca en el tercer y cuarto trimestre
después de la depreciacion del peso mexicano. Ademas del aumento de la

inversidn extranjera en la region, que no disminuyd hasta 2008.

promedio de la regiéon Sur 2005-2008

TC — inflacion regiéon Sur — desempleo region Sur
| J T |
3-05 6-05 9-05 12-05 3-06 6-06 9-06 12-06 3-07 6-07 9-07 12-07 3-08

Mes-ano 93

Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI y el Banco de México 2015.
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La inflacion ya daba muestras de la crisis desde inicios de 2008, mas podemos ver

que el pico de la recesidon se observa en la segunda mitad del 2008 y todo el afo
2009. La ciudad de Veracruz tuvo 5.36% de inflacion, siendo el promedio maximo

de las ciudades que conforman la regién y la ciudad de Iguala, Guerrero presentd
4.21% de inflacion promedio, siendo la mas baja de la region. De nuevo la ciudad
de San Andrés Tuxtla, Veracruz la que registr6 el maximo en la inflacién con
9.25% en diciembre de 2012, y la ciudad de Tehuantepec, Chiapas tuvo el nivel

minimo de inflacion con 2.10% en diciembre de 2009.

Podemos decir que esta region fue la que menor aumento tuvo en el desempleo,
manteniendo niveles que rondaban el 3.5%. Sin embargo el estado de Tabasco
tuvo 6.27% de inflacién promedio en el periodo, que fue el promedio maximo, y el
estado de Guerrero tuvo 1.90%, que fue el promedio minimo. Los mismos estados
registraron los periodos maximo y minimo, Tabasco con 8.8% en octubre de 2010,

y Guerrero con 1.18% en octubre de 2008.

La inflacidn de la region sur fue la ultima en reaccionar a la crisis, y el desempleo
probablemente fue el que menos aumento en todo el pais. El tipo de cambio se ve
sincronizado con la inflacién de la region por lo que podria explicar su aumento a
través de los precios de importacion. Lo cierto es que tras la depreciacion el
numero de turistas que llegaron a Quintana Roo aumenté hasta en 375% en
diciembre 2008, y se mantuvo alto hasta la apreciacion del peso (SECTUR, 2016).

Este fendmeno pudo haber influido también en la inflacidn tan alta.

La produccion del petréleo tuvo un comportamiento volatil, con puntos mas bajos
durante la crisis y puntos mas altos en 2011, y pudo contribuir en la inflacion voltio
de este periodo a través de la inflacidn de los estados de Tabasco y Veracruz. La
apreciacion del peso regreso el flujo de turistas en Quintana Roo a su nivel usual y
el desempleo aumentd durante dicha apreciacion, por lo que es probable que la
polaca cambiaria afecte a la region sur a través del turismo de Quintana Roo y

Oaxaca.
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Grafica 2.26 Variacion anual del tipo de cambio nominal vs. tasa de inflacién y tasa de desocupacion

promedio de la regiéon Sur 2008-2011
— TC — inflacion regién Sur — desempleo regién Sur
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Mes-aio
Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI y el Banco de México 2015.

Periodo de enero de 2012 a septiembre de 2015.

Después de la crisis financiera la region sur tuvo niveles de inflacion a la baja, con
un promedio maximo de 4.52% en la ciudad de Iguala, Guerrero, y un promedio
minimo de 3.37% en la ciudad de Acapulco, Guerrero. El maximo lo obtuvo de
nuevo la ciudad de Iguala con 7.59% en junio de 2012, y el minimo se registré en

la ciudad de Acapulco con 1.41% en octubre de 2010.

El desempleo se mantuvo uniforme, y fue de nuevo el estado de Tabasco el que
obtuvo el mayor desempleo promedio con 6.31%, e igualmente el estado de
Guerrero en el desempleo promedio menor con 2.15%. En julio de 2013 Tabasco
registré 7.33% de desempleo, siendo el mayor valor observado en la serie, y en

julio 2014 Guerrero registré 1.52%, siendo el nivel ma’s bajo registrado en la serie.
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La inflacion de la regidén sur parece verse afectada por los flujos de inversién
crecientes que experimentd durante los afos 2012 y 2013 (Secretaria de
Economia, 2016), probablemente apoyados por la depreciacion nominal del peso
mexicano. los movimientos de la inflacién parecian verse altamente influenciados
por la depreciacidon hasta el 2014, a través también del alto flujo de turismo en
Quintana Roo y Oaxaca del afio 2013 hasta mediados del 2014 (SECTUR, 2016).

El desempleo se mantuvo fluctuando entre 2.8% y 4%, siendo el mas bajo de todo
el pais, y cuya relacion con la inversidon extranjera de la regidon no se ve reflejada,
pero su relacién con la produccion de petréleo parece ser mas clara, ya que
ambas no experimentaron variaciones fuertes salvo a finales del afio 2015, cuando
el precio del petroleo bajé en el mercado internacional, siendo el precio de la
mezcla mexicana de menos de 20 ddélares por barril a finales de 2015. Esto explica
la caida tan marcada de la inflacibn que se observa desde enero 2005 (grafica
2.27)

Grafica 2.27 Variacion anual del tipo de cambio nominal vs. tasa de inflacion y tasa de desocupacion
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promedio de la regiéon Sur 2012-2015
TC — inflacién regién Sur

— desempleo regién Sur
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Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI y el Banco de México 2015.
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Grafica 2.28 Graficas de dispersiéon Tipo de Cambio-Desempleo 2005-2015
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Fuente: Elaboracion propia con Eviews 9, datos del Banco de México e INEGI 2015
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Al igual que a nivel nacional para observar la relacion entre el tipo de cambio y la
inflacion en cada una de las regiones recurrimos a las graficas de dispersion
(grafica 2.28) donde se puede observar la relacion que existe entre el tipo de
cambio nacional (pesos mexicanos por dolar) y la tasa de desempleo de cada
region. En todos los casos existe una relacién linear positiva, lo que significa que
si el peso mexicano se deprecia el desempleo nacional aumentara lo que

contradice la teoria de Mundell (1961)

Recordemos que Reyes et al. (2012) consideran al tipo de cambio de la mayor
parte del periodo como “volatil”, es decir que tuvo cambios bruscos y causoé
incertidumbre entre los inversores del pais. Esta es una desventaja que puede
llegar en los paises que adoptan el tipo de cambio flexible, y de acuerdo con

Feldman (2009) sus efectos sobre el empleo suelen ser negativos.

Es decir que si el tipo de cambio es volatil los inversionistas pueden ver sus
planeas afectados a futuro, es decir que sus ganancias podrian variar y esto
produce riesgo al invertir su dinero en el pais. Por ello, antes la volatilidad
cambiaria esta correlacionada con el aumento en el desempleo, es decir que como
tal la depreciacion podria ser un simbolo de incertidumbre y miedo para quienes
desean hacer algun tipo de inversion en el pais, por lo que deciden posponerla o
trasladarla a mercados mas seguros. Por ejemplo, el el tercer trimestre del afo
2009 la inversién nacional alcanzo6 su punto mas bajo al decrecer en 63% respecto
al afno anterior (secretaria de Economia, 2016), siendo 2009 un ano con grandes

movimientos en el tipo de cambio.

A continuacién analizamos el coeficiente de correlacion de Pearson del tipo de
cambio con el desempleo y la inflacion regionales de cada periodo: 2005-2008,

2008-2011, 2012-2015. Los cuadros de correlacidon se encuentran en el Anexo 2.
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Para el periodo de marzo 2005 a mayo 2008, podemos observar:

1. Las depreciaciones traen una disminucion fuerte de
la tasa de desempleo, lo que se puede explicar por el efecto traspaso del
tipo de cambio a los precios, mismo que al ocasionar inflacién estimula el

empleo.

2. Region Centro norte (-0.70): Las depreciaciones tienen una relaciéon
negativa fuerte con la tasa de desempleo, ligeramente menos fuerte a

aquella de la region centro.

3. Region Norte (-0.43): El efecto del tipo de cambio en el desempleo es

moderada.

4. Region Sur (-0.26): El efecto del tipo de cambio en el desempleo es débil

también.

Todas las regiones cumplen con la teoria de Mundell (1961), especialmente la
regidn centro y centro norte. Por ejemplo, en la mayor depreciacion del periodo
5.787% junio 2006 la regién centro tenia el indice de Actividad Econémica mas
alto del periodo, con 5.8% de crecimiento en el tercer trimestre de 2006. Por su
parte, la regién centro-norte también tuvo su indice de Actividad Econédmica mas
alto en el 2006, solo que en su caso ocurrié en los primeros dos trimestres con
6.10% de crecimiento.

Para el periodo de junio 2008 a diciembre 2011, podemos observar:

1. La relacion linear del tipo de cambio y el desempleo

es muy debil.

2. Region Centro norte (-0.15): La relacion del tipo de cambio y el desempleo

es muy débil, aunque es una relacién linear inversa.

3. Region Norte (0.66): La relacion del tipo de cambio y el desempleo es

fuerte.
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4. Region Sur (-0.37): aunque es una relacion débil, la tendencia es similar a
aquella de la region centro-norte. Hay que recordar que estas regiones son

las mas pobres del pais.

Las regiones tuvieron reacciones divergentes en sus niveles de desempleo
respecto al tipo de cambio, las regiones mas pobres del pais: Sur y centro-norte,
presentaron disminucion del desempleo cuando el peso mexicano sufrié
depreciaciones, lo que quiere decir que probablemente la demanda de sus bienes
y servicios se vio estimulada por la situacion, lo que aumentdé la demanda
extranjera de estos, cumpliendo con la teoria de Mundell (1961). Sin embargo, en
la region norte la volatilidad cambiaria pudo haber reducido ligeramente la
inversion, en el afno del 2009 el tipo de cambio mexicano alcanzé niveles de
depreciacion de hasta 35% en el primer trimestre el afo, en los préximos 3
trimestres la inversion extranjera de la region tenia tasas de crecimiento de hasta
-70% (Ver Anexo 3 Los flujos de inversion extranjera que recibe cada regién). Esto
pudo haber aumentado sin duda el desempleo de la region. Por su parte la region
centro tuvo tasas de crecimiento que rondaban el 0% durante casi todo el periodo,

lo que explica que el desempleo aumentara ligeramente tras las depreciaciones.
Para el periodo de enero 2012 a septiembre 2015, podemos observar:

1. La relacion entre el tipo de cambio y el desempleo
es negativa y fuerte, es decir que las depreciaciones pudieron traer consigo

una disminucion del desempleo.

2. Region Centro norte (-0.70): La relacién entre el tipo de cambio y el
desempleo es negativa, casi reacciond del mismo modo que la region

centro.

3. Region Norte (-0.43): Existe una relacion débil negativa entre el tipo de
cambio y la tasa de desempleo en este caso, aunque es probable que las

depreciaciones expliquen en parte la disminucién del desempleo.
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4. Region Sur (-0.26): No existe una relacién ni moderada ni fuerte entre el
tipo de cambio y la tasa de desempleo en este caso, el desempleo de esta

region es el menos relacionado con el tipo de cambio.

De nuevo todas las variables presentaron una relacion linear negativa para la
etapa post-crisis, siendo la region centro y centro norte de nuevo las que cuentan
con una relacion mas fuerte. Estas regiones tuvieron las tasas de crecimiento de
inversion extranjera mas altas del pais, con una tasa de 1778% el tercer trimestre
de 2015 en la region centro-norte, cuando el tipo de cambio estaba sufriendo una
pérdida de valor de hasta 28%. Entonces existe la alta probabilidad de que se
haya estimulado la produccion de dicha region a raiz de una disminucion de las
importaciones o un aumento de las exportaciones. Por su parte la tasa de
crecimiento de la inversion extranjera en la regién centro fue de 1373% en el
cuarto trimestre de 2013, que fue cuando el tipo de cambio dejé de apreciarse y

cambio a la direccién de las depreciaciones, aunque muy cortas.
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Grafica 2.29 Graficas de dispersiéon Tipo de Cambio-Inflacién 2005-2015
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Fuente: Elaboracion propia con Eviews 9, datos del Banco de México e INEGI 2015
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En las graficas de dispersion de la pagina anterior (2.29) se observa la relaciéon
que existe entre el tipo de cambio nacional mensual (pesos mexicanos por dolar
americano) y la tasa de inflacion regional respecto al indice Nacional de Precios al
Consumidor (INPC). Para todas las regiones la relacion entre las variaciones del

tipo de cambio y la inflacién es positiva.

El efecto que tiene el tipo de cambio peso-ddlar en los precios del pais se debe a
que hasta el afo 2015, poco mas del 50% de las importaciones realizadas por
Meéxico provienen de los Estados Unidos de América. De estas importaciones mas
de la mitad de los bienes son intermedios, es decir aquellos que van en el proceso
de un producto antes que éste pueda ser consumido o usado, la industria
automotriz es una de las principales causas de ello, pues hay ensambladoras
importantes a lo largo de México (Trade and Logistics Innovation Center, 2015).
Debido a este tipo de importaciones, existe un considerable efecto traspaso del
tipo de cambio a los precios regionales.

Para el caso de las regiones centro y norte el efecto traspaso es menos fuerte que
para las demas regiones, esto se nota en la linea con una pendiente no tan
pronunciada. Esto puede deberse al adelanto tecnologico que presentan ambas
regiones, teniendo los porcentajes mas altos de aporte al PIB nacional. Es
probable que al encarecerse los bienes extranjeros los empresarios de dichas
regiones tengan mayor facilidad para sustituirlos por bienes producidos

localmente.

En el caso de la regidn sur la relacion tipo de cambio-inflacion es mas fuerte que
en la region norte y la region centro. Esto puede ser causado porque la region sur
es la que recibe un mayor flujo de turistas (SECTUR,2015). La regién sur podria
verse beneficiada por la depreciacion del peso, pues esto podria aumentar la
cantidad de turistas que llegan a la regidn y por lo mismo podria aumentar la
demanda de bienes y servicios en la regién, lo que eventualmente encareceria los
precios locales. En el caso de la region centro norte el efecto traspaso es mayor

que en cualquier regidn, tiene la pendiente mas pronunciada de todas las regiones
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y puede explicarse por sus destinos turisticos y por sus muchas industrias

manufactureras que requieren los bienes norteamericanos para producir sus

bienes.

Para el periodo de marzo 2005 a mayo 2008, podemos observar:

1.

La relacién del tipo de cambio y la inflacion es
negativa y débil.
Region Centro norte (-0.16): Al igual que en la region centro, existe una
relacion negativa y débil del tipo de cambio a los precios.

Region Norte (-0.00): La relacion entre el tipo de cambio y la inflacién es

completamente nula para la region norte.

Region Sur (-0.11): Aunque menor que en la region centro y centro-norte,
la relacion del tipo de cambio y la inflacion de la regidon sur es negativa y
debil.

Para este periodo la respuesta de los precios a las fluctuaciones del tipo de

cambio es practicamente nula para todas las regiones. Todas tienen una

escasa relacion inversa.

Para el periodo de junio 2008 a diciembre 2011, podemos observar:

1.

Region Sur (0.67): La relacién del tipo de cambio y los precios de la regiéon

sur es moderada y positiva.

Region Norte (0.66): Casi igualando a la region sur, la relacion del tipo de

cambio y los precios de la region sur es moderada y positiva.

Region Centro norte (0.66): igualando a la region norte, la relacion del tipo

de cambio y los precios de la region sur es moderada y positiva.

aunque menor que la relacion de las demas

regiones, existe una relacion moderada y positiva.

Todas las regiones se comportaron de modo similar antes las depreciaciones de la

crisis del afo 2008. Todas presentan una relacion positiva moderada.
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Para el periodo de enero 2012 a septiembre 2015, podemos observar:

1. Region Sur (-0.45): Existe una relacion débil pero negativa, lo que quiere
decir que puede que las depreciaciones hayan contribuido con la

disminucioén del nivel de inflacion.

2. Region Norte (-0.58): esta es la unica relacion moderada del tipo de
cambio y la inflacibn para este periodo, y también indica que las
depreciaciones pudieron contribuir con la disminucion del nivel de inflacion.

3. Region Centro norte (-0.15): Existe una relacion débil pero negativa.

4. Existe una relacion débil pero negativa.

Todas las regiones tuvieron una relacion negativa del tipo de cambio y la inflacion,
pero la region norte tuvo la vinculacion mas grande entre estas variables, y
ademas fue la unica relacion moderada. Todas las demas regiones tienen un

comportamiento bastante similar.
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CAPITULO 3: APLICACION DEL MODELO VAR
3.1 INTRODUCCION

Tras la teoria de areas monetarias 6ptimas de Robert Mundell (1961), los choques
asimétricos han sido medidos en distintas formas en las naciones y uniones
monetarias que hay en el mundo. Por ejemplo, en el caso de Canada Bond (2015)
mide los choques asimétricos a través del efecto que tienen las variaciones del
comercio exterior provincial (importaciones y exportaciones) sobre el producto
interno bruto provincial demostrando que Newfounland presenta ciclos
desincronizados con el resto de las provincias.

También como ejemplo tenemos el estudio realizado por el banco Federal de
Atlanta en el afo 2000 donde se identifican los choques asimétricos en los
Estados Unidos de América a través de la reaccion que presentan la produccién y

consumo a los ciclos economicos nacional, estatal y regional.

En este trabajo de tesis se toman las variables originales de la teoria de areas
monetarias 6ptimas de Mundell (1961) y se mide la influencia del tipo de cambio
en el indice de desempleo y los niveles de inflacién promedio de cada una de las
regiones en que se divide al pais: Norte, centro norte, centro y sur del pais del
ano 2005 al 2015, a través de 4 modelos de Vectores Autorregresivos (VAR). Para
comprender el desarrollo de estas variables, el capitulo dos es fundamental ya que
contiene un analisis historico econdmico de cada una de las variables ocupadas

para este modelo econométrico.

De los 4 modelos VAR que se realizan se comprueba que cumplen con los
supuestos de normalidad de los errores, de estabilidad, no autocorrelacion y de
homocedasticidad. Entonces se realiza un andlisis de impulso-respuesta para
comprobar la hipétesis de la tesis, que es la existencia de choques asimétricos del
tipo de cambio hacia los niveles de inflacion y desempleo regionales, lo que se
puede observar analizando los choques de los residuos de cada uno de los
modelos VAR.
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3.2 ANALISIS ESTADISTICO DE LAS SERIES

Las variables a estudiar son el tipo de cambio nominal peso-ddlar, la inflacion y
desempleo promedio de las regiones norte, centro norte, centro y sur de México
para el periodo 2005 a 2015.

A continuacién se describen las variables de los 4 modelos VAR a estimar:

Para los 4 modelos VAR se utiliza el tipo de cambio nominal fix peso-ddlar (TC) en
variacion anual obtenido del Banco de México series historicas diarias (Banco de
México, 2015), asi como la variacidon de la inflacion interanual promedio de las
capitales de los estados que componen la regidn y la variacion interanual del
desempleo promedio de los estados que componen la region. Los estados que

incluye cada region se encuentran en el cuadro 3.1 (INEGI, 2015).

Cuadro 3.1

REGION Region Norte Regién Centro-Norte Regién Centro Region Sur

Sonora, Nuevo Leén, Baja California Sur, México, Hidalgo, Quintana Roo,
ESTADO C hihuahua, Aguascalientes, San Querétaro, Puebla, Campeche, Chiapas,
S Coahuila, Baja Luis Potosi, Nayarit, Morelos, Tlaxcala, Guerrero, Tabasco,
California y Jalisco, Colima, Guanajuato y la Yucatan, Veracruz, y
Tamaulipas Sinaloa, Michoacan, actual ciudad de Oaxaca
Durango y Zacatecas México

Fuente: Basado en la division regional del banco de México

El tipo de cambio se examina debido a su gran efecto sobre sobre el volumen de
exportaciones e importaciones. Por ejemplo, un estudio realizado en 30 paises
desarrollados y en desarrollo en las ultimas 3 décadas por el Fondo Monetario
Internacional publicado en el ‘World Economic Outlook’ (2015) comprobd que en
promedio una depreciacion real del tipo de cambio de 10% de su valor incrementa

de manera real 1.5 por ciento del Producto Interno Bruto. (Citado por Leigh, 2016)

Claramente los efectos de una depreciacion real del tipo de cambio incluyen un
aumento importante de la demanda de bienes y servicios domésticos, lo que a su

vez incrementara la produccién de los mismos, impulsando la creacién de empleos
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y muy probablemente aumentando los precios. La inflacién por su parte es una
variable cuyos efectos sobre el desarrollo econédmico aunque suelen ser
importantes, no se ha establecido hasta la fecha el tipo de relacion ya que suelen
diferir de nacion a nacion. Por ejemplo, en Canada y Suecia se ha comprobado
que la inflacion es un lubricante de la economia y que suele venir tras el aumento
de la produccion, sin embargo en el caso de Alemania y Japon la relacion inversa

entre la inflacién y la produccion doméstica es evidente. (Banco Mundial, 2015)

Por otro lado los efectos de corto plazo de la inflacién sobre los niveles de empleo
domeésticos fueron estudiados por Milton Friedman (1976), cuando noté que la
disminucién de la inflacion traia consigo un aumento considerable en la tasa de
desempleo de los Estados Unidos de América. Sin embargo economistas como
Jeffrey Herbener (1999) rechazan completamente dicha teoria argumentando que
la influencia del desempleo sobre la inflacidon es simplemente una pequefia porcion
del enorme fendbmeno que representa la inflacion que comprende las materias
primas, bienes intermedios, el costo del capital (K), la productividad de los

trabajadores (L), la tierra y otros factores.

Las estadisticas del desempleo se refieren a la cantidad de personas que pueden
y quieren trabajar pero no encuentran empleo remunerado. (Samuelson, 2006)
Los efectos del desempleo en la economia van desde la cantidad de ahorro hasta
el consumo doméstico, claramente porque el aumento del desempleo causa una
disminucion directa en el poder adquisitivo de la poblacion y por ende disminuye el

producto interno bruto (por el multiplicador keynesiano).

Por su parte las causas del desempleo también suelen estar intimamente ligadas
al crecimiento econdmico nacional, por ejemplo un aumento en la Produccion
debera traducirse en una disminucion del desempleo, el tiempo para que esto
seas visible depende claramente de como se encuentre regulado el mercado

laboral.

En conclusion es a través de la produccion nacional que las tres variables se
relacionan.
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3.2.1 Relaciones esperadas entre las variables

Para este trabajo de tesis nos basamos en dos ecuaciones provenientes de
teorias econdmicas reconocidas, la primera se trata de aquella que ejemplifica el
efecto traspaso y la segunda se trata de la ecuacion de la curva de Philips que

habla sobre la relacion entre el desempleo y la inflacion.

Efecto traspaso del tipo de cambio al nivel de precios (Gopinath et al, 2008):

N
Alnp, =a+ Y yvlAlne; +5AInc +YAlnd, + «,

Donde: i0
P= el precio de importacion d= demanda
e= tipo de cambio El efecto traspaso del tipo de cambio

4‘\
c= costo marginal después de N periodos es Z ~

=0
Formalmente el efecto traspaso del tipo de cambio a los precios es la elasticidad
de los precios de importacion expresados en moneda local respecto al precio de la
divisa extranjera expresado en moneda local. Un cambio en el precio de las
importaciones (causado por el tipo de cambio) afecta directamente el indice de

precios al consumidor y al por menor.

Cuando el efecto traspaso es grande la transmision de inflacion entre naciones as

alta también.
Ecuacion de la curva de Philips:
mT=Te—b(U-Un)+v
Donde:
= Inflacidon U = tasa de desempleo
TTe = Inflacion esperada Un = tasa natural de desempleo

b= es una constante positiva

109



Ecuacién derivada de la funcién de oferta agregada a corto de plazo de Lucas:
Y =Yn + a (P-Pe)

Donde Y es la produccion y P es el valor logaritmico del nivel de precios actual.
Entonces se agrega la ecuacion que ejemplifica la relacién negativa que existe

entre el desempleo y la produccion doméstica de la Ley de Orkun.

Basandonos en ambas ecuaciones, las relaciones que se esperan observar son:
U=ar1-a2e-asm+¢

Donde:

U = Desempleo

e = tipo de cambio

T = inflacion

Donde el desempleo tendra una relacion inversa con la inflacion, mientras que el

desempleo y el tipo de cambio presentaran una relacion directa.

Es decir:

- Cumpliendo el supuesto de que existe un efecto traspaso del tipo de
cambio a los precios nacionales, se espera que una depreciacion del tipo
de cambio traiga consigo un aumento significativo en la inflacion de cada
una de las regiones,

- Cumpliendo con el supuesto de la curva de Philips se espera que el
desempleo y la inflacion tengan una relacion inversa para todas las

regiones

- De acuerdo con la teoria de areas monetarias 6ptimas de Robert Mundell
(1961) se espera que el tipo de cambio tenga una relacién inversa con el

desempleo. Es decir que una depreciacion disminuye el desempleo.
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3.2.2 Descripcion estadistica

Recordemos que durante el periodo a observar 2005-2015 todas las variables se

ven afectadas por la crisis econdmica de los Estados Unidos de América durante

2008 a 2009.
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Grafica 3.5 Variables de la Region Sur
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco de México (2015) e INEGI (2015)

Observando la grafica 3.2 y el cuadro 3.6, la regién norte cuenta con el desempleo
mas alto del pais, el maximo y mediana presentan valores de de 7.61% y 5.40%
respectivamente, siendo los mas altos del pais. Al mismo tiempo presenta el
promedio, mediana y maximo de inflacion mas bajo, o que podria explicar el alto
desempleo que tiene dicha region. La region norte también tiene la mayor
desviacion estandar, esta volatilidad se explica porque es mas susceptible a

reflejar las crisis econdmicas estadounidenses (Banco de México, 2009).

Para dicha region los efectos de la crisis del afio 2008-2009 estan en vias de
diluirse para el caso del desempleo formal, después de la crisis el numero de
afiliados al IMSS presenté una ligera desaceleracién en los sectores de la
construccion, manufacturas y comercio, mientras que los servicios para empresas
y hogares y los servicios de comunicaciones mostraron un desempefio favorable,

lo que caus6 en general una disminucion del desempleo registrado.

En la region centro norte se observa la volatilidad mas alta del desempleo después
de la regién norte, y la segunda volatilidad mas baja en el caso de la inflacién. El
desempleo causado en la crisis del afno 2008 en la region claramente no tiene
tendencia a diluirse, sino a mantenerse, mientras que la inflacion parece tener una
tendencia a ser menor en los Ultimos periodos observados a causa del bajo indice
de Actividad econdmica de la region que desde el segundo trimestre de 2014 no

ha rebasado los 2.8 puntos porcentuales (INEGI, 2015).
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De acuerdo al reporte sobre las economias regionales del Banco de México (2011)
los servicios comunales, para empresas y hogares y de comunicacion
coadyuvaron al menor dinamismo del empleo formal, asi como a la menor
inflacion.

La region centro se caracteriza por tener desempleo alto con un comportamiento
similar a aquel de la region norte, es decir que sufrié un maximo de 6.74 durante la
crisis, para después comenzar a diluir los efectos con el paso de los anos. La
inflacion, aunque igualmente tuvo un aumento marcado durante la crisis, llegando
a 6.96%, continué una tendencia a la menor inflacién. Dicho efecto se vio afectado
por el menor crecimiento de los precios agropecuarios (Banco de México 2015) a
pesar de que la creacion de empleos se debid principalmente al mismo sector,

sumado al sector comercio y al de construccion.

Como puede observarse en la Grafica 3.4, curiosamente tanto la inflacion y el
desempleo tienden a tener menores crecimientos después de la crisis del afio
2008, lo que remarca la curiosa posicion de la region centro, siendo fuente de
inversiones extranjeras, lo que le permite disminuir el desempleo registrado, pero
con una disminucién sostenida en el indice Estatal de Actividad Econémica

promedio (INEGI, 2015), siendo una posible presién des-inflacionaria.

La region que registr6 un menor desempleo para todo el periodo observado es la
region sur, con el minimo, maximo y mediana mas bajos de todo el pais, una
marcada diferencia que se observa en la grafica 3.5 y el cuadro 3.6. La inflacién,
por su parte registra el promedio mas alto del pais, lo podria explicarse por la
curva de Philips que dice que a mayor inflacibn menor desempleo. Hay que
recordar que la region sur se diferencia de las otras 3 porque la inversiéon
automotriz y manufacturera es escasa a comparacion del resto del pais (Banco de
México, 2013).

La region sur muestra una tasa de desempleo a la alza pero menor al
comportamiento de las demas regiones, el nimero de afiliados al IMSS continud

disminuyendo, adjudicado al menos dinamismo en las industrias extractivas y de
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construccion. Por otro lado, la inflacion en esta regiéon se vio particularmente

afectada por la baja de los precios internacionales del petréleo que el mundo

comenzo a experimentar desde el aino 2015, claramente la region es sujeta a

diversos problemas politicos que causan que los inversores no le encuentren tan

atractiva como las demas regiones.

Se cuenta con un total 127 observaciones de cada variable, comprendiendo el

periodo de marzo de 2005 a septiembre de 2015, con una periodicidad mensual

de mas de 10 anos. Debido a que la mayoria de las variables no presenta una

distribucidon normal se hara uso de variables ficticias en el modelo con la finalidad

de contrarrestar este problema.

TC
DRN

DRC
N

DRC
DRS
IRN
IRCN
IRC
IRS

Promedi

(o}

3.31
5.26

4.29

4.86
3.02
3.69
412
4.26
4.30

Minim

-15.28
3.19

2.86

3.61
2.01
1.85
2.64
2.83
2.37

Maximo Mediana Estanda Varianza

35.90
7.61

5.54

6.74
3.81
6.07
6.30
6.96
6.73

Cuadro 3.6

0.65
5.40

4.70

5.03
3.28
3.69
3.98
4.10
4.19

Desv.

r
10.98
1.29

0.85

0.72
0.57
0.92
0.88
0.90
0.88

119.75
1.65

0.72

0.52
0.32
0.85
0.78
0.81
0.76

Jarqu
e Bera

32.58
9.90

15.72

4.23
14.51
3.46
10.49
14.54
10.63

Fuente: Elaboracion pronia con datos del Banco de México (2015) e INEGI (2015)

3.2.3 Prueba de raices unitarias

Skewnes

1.18
-0.03
-0.04

0.15
-0.40
0.98
0.69
0.81

0.06

Kurtos

3.71
1.63

1.49

2.16
1.56
3.25
2.74
3.31
3.51

Los macroeconomistas se enfrentan habitualmente a un problema cuando realizan

modelos econométricos, y es que muchas series de tiempo tienen tendencia o

estan afectadas por persistentes innovaciones en el proceso. Para resolver este
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problema o al menos para comprender sus posibles efectos es comun probar si
las series son estacionarias. Estas pruebas a menudo se llaman pruebas de raiz

unitaria (Mahadeva y Robinson, 2004)

Para ello las pruebas mas convencionales incluyen: Dicky-Fuller Aumentada y
Philips-Perron entre otras. Para nuestras variables se evaluaron las primeras dos
pruebas bajo los criterios de Akaike y Schwarz, en niveles sin tendencia y con
intercepto. La hipotesis nula (Ho) establece que la serie es no estacionaria y
presenta raiz unitaria cuando el valor critico es mayor al 5%. Por su parte, la
hipdtesis alternativa (H1): establece que la serie es estacionaria cuando el valor

critico (P) es menor al 5%.

Cuadro 3.7 Valores criticos Prueba de Raiz Unitaria

Augmented Dicky Fuller

Variable Phillips Perron
Schwarz Akaike

259 2,59 2.25

Atc (0.09) (0.09) (0.18)
151 202 1.7

DRN (0.52) (0.27) (0.64)
1139 11,69 1158

DRCN (0.58) (0.43) (0.48)
-1.84 1189 177

2138 (0.35) (0.33) (0.39)
1123 217 907

DRS (0.65) (0.21) (0.68)
RN -1.94 11.94 -1.94
(0.30) (0.30) (0.30)

313 22,08 230

IRCN (0.02) (0.25) (0.17)
_1.94 11,56 236

L (0.30) (0.49) (0.15)
rs 31 1154 2235
(0.02) (0.50) (0.15)

Fuente: Elaboracion propia con Eviews 8, datos del Banco de México (2015) e INEGI (2015) Pruebas validas al
99% de significancia y sin rezagos. Todas las pruebas se realizaron con intercepto.
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Con los resultados del cuadro 3.7 se puede comprobar que las series no son
estacionarias y cuentan con el mismo orden de integracion, por lo tanto se puede
generar el modelo VAR, ya que el al menos dos de las pruebas de raiz unitaria el
valor critico superan el 5%.

3.3 ANALISIS DE CAUSALIDAD EN SENTIDO DE GRANGER

Para poder proceder con la estimacién del VAR se realiza la prueba de causalidad
en sentido de Granger. La existencia de una correlacion entre dos variables no
implica causalidad, es decir que una variable se correlacione con otra no implica

siempre que una de ellas sea la causa de las alteraciones en los valores de otra.

Las causas y consecuencias se deducen de la razén que, entre otras fuentes, se
puede obtener y cultivar en el estudio de la literatura cientifica (Montero, 2013).
Esta limitacion interpretativa, que afecta a cualquier estudio de correlacion, es
también posible en el caso de series temporales, pero dado que disponemos de
datos organizados en el tiempo, Granger (1969) fue el primero en proponer un test
de causalidad bajo el criterio de que el futuro no puede afectar al pasado sino, en
cualquier caso podria ser al revés. De esta forma si una variable retardada esta
correlacionada con valores futuros de otra variable se dice que una variable es

causa de la otra “segun Granger”
Metodologia.

La literatura (Seth, 2007 entre otros) es amplia aunque no siempre suficientemente
divulgativa. Oxley y Greasley (1998) defienden que si las variables son
estacionarias o, siendo no estacionarias, estan cointegradas, en este ultimo caso
debido a la superconsistencia de la estimacion, se puede correr el siguiente

modelo con las variables en estado:

Xt=a + Xi=1 i Xti+ Lj=1 YjYtj+Ut (1)

Yi=a + Liz1 b iXti+ Xj=1 CjXtj+Vi (2)
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Con los rezagos (m,n,g y r) que se estime “razonablemente” convenientes
(normalmente de 3-5. Al final se propondra un test de ayuda). Se pueden hacer
dos contrastes, el mas facil es pasar el test de que todas las yj;, en [1], sean
conjuntamente = 0 y las cj, en [2], sean conjuntamente = 0. Otro contraste
alternativo es construir dos regresiones auxiliares restringidas (se Ilaman
restringidas porque suponemos que un grupo de parametros son cero lo que

equivale a eliminar las variables de la ecuacion), en la forma:

Xt=a + Xi=1 Bi Xt +Ut (1)

Yi=a+ Xi=1 bi Yii+ vt (2)

Y calcular alguno de los estadisticos que comparan si la diferencia entre los
ajustes de los modelos anidados (en este caso se refiere a restringidos y no) son

significativos.

Bajo el supuesto de que si la probabilidad es mayor a 5% se dice que existe

causalidad de Granger, evaluamos cada una de las variables del modelo:

Cuadro 3.12. Region Norte*:

Dependientes > DRN IRN TC
Independientes
DRN 3% 96%
IRN 25% 70%
C 16% 36%

*Dos rezagos. Fuente: Elaboracién propia con Eviews 9. datos del Banco de México e INEGI 2015

- Tanto la inflacion como el tipo de cambio causan segun Granger al

desempleo

- El desempleo no causa la inflacién, pero el tipo de cambio si presenta

causalidad
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- Tanto el desempleo como la inflacién ‘causan’ el tipo de Cambio

Cuadro 3.13. Regiéon Centro-Norte*:

Dependientes > DRCN IRCN c
Independientes
DRCN 50% 88%
IRCN 4% 6%
TC 29% 26%

*Dos rezaqos. Fuente: Elaboracién propia con Eviews 9, datos del Banco de México e INEGI 2015

- Solo el tipo de cambio tiene causalidad de Granger con el desempleo

- Tanto el desempleo como el tipo de cambio presentan causalidad de

Granger respecto a la inflacién de la regién centro norte

- El desempleo presenta causalidad de Granger respecto al tipo de cambio,

la inflacion no causa el tipo de cambio.

Cuadro 3.14. Regién Centro*:

Dependientes > DRC IRC TC
Independientes
DRC 1% 50%
IRC 18% 4%
TC 15% 5%

*Dos rezagos. Fuente: Elaboracion propia con Eviews 9, datos del Banco de México e INEGI 2015

- Tanto la inflacion como el tipo de cambio presentan causalidad de Granger

respecto al desempleo de la regidn centro

- Solo el tipo de Cambio resulta tener causalidad de Granger con la inflacion,

el desempleo no explica la inflacién
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- Solo el desempleo tiene causalidad de Granger con el tipo de cambio

Cuadro 3.15 Regién Sur*:

Dependientes > DRS IRS c

Independientes
DRS 95% 1%
IRS 39% 1%
TC 45% 57%

*Dos rezagos. Fuente: Elaboraciéon propia con Eviews 9, datos del Banco de México e INEGI 2015

Tanto la inflacion como el tipo de cambio causan segun Granger al

desempleo

Tanto el desempleo como el tipo de cambio presentan causalidad de

Granger respecto a la inflacion de la regidn sur

Ni el desempleo ni la inflacién son significativas respecto a la causalidad de
Granger del Tipo de Cambio

3.4 LA METODOLOGIA DE LOS MODELOS DE VECTORES

AUTORREGRESIVOS (VAR)

Los modelos de Vectores Autorregresivos (VAR) siguen siendo ampliamente

utilizados por las ventajas que presentan. Una de ellas es que es una estimacion

simple en donde se puede aplicar el método de minimos cuadrados ordinarios

(MCO) a cada ecuacion por separado. Ademas las predicciones obtenidas pueden

ser mejores que aquellas de los Modelos de Estimaciéon Simultdnea. Dichos

modelos utilizan menos informacién debido al uso de rezagos, aunque requieren

muestras de tiempo mas grandes que otros modelos para ser mas confiables

(Alvarez-De-Toledo et al., 2005)



En un modelo VAR todas las variables son tratadas simétricamente, siendo
explicadas por el pasado de todas ellas. El modelo tiene tantas ecuaciones como
variables, y los valores retardados de todas las ecuaciones aparecen como
variables explicativas en todas las ecuaciones

Ademas en estos modelos pueden estimarse con bastante precision los elementos
globales del modelo, como el R2; la desviacion tipica residual, y los mismos
residuos, o el efecto global de una variable sobre otra, lo que se resume en los
contrastes de causalidad que veremos mas adelante. Sin embargo, no cabe hacer
interpretaciones de coeficientes individuales en distintos retardos, ni llevar a cabo
contrastes de hipétesis sobre coeficientes individuales (Alvarez-De-Toledo et al.,
2005).

Tanto para las variables como para los 4 modelos VAR que se realizaran en este
apartado se demostrara que pasan las pruebas necesarias para validar el modelo.
En el caso de las variables los supuestos incluyen: distribucion normal y la raiz
unitaria, es decir que todas tengan el mismo orden de integracién. Para el modelo
se revisa la Causalidad de Granger y la prueba de estabilidad o de raices
caracteristicas, ademas de que debe cumplir el supuesto de normalidad en los

errores.

En la década de los 50’s los modelos de ecuaciones simultaneas se popularizaron
(Perazzi, 2015), es decir una variable que actuaba como explicativa en una
ecuacion lo hacia como explicada en otra. En estos casos, el econometrista
Christopher A. Sims consideré que el tradicional analisis de regresion podria no
ser el apropiado, sino que se debia considerar un sistema de ecuaciones o modelo
de ecuaciones simultaneo (MES)

Sin embargo, las restricciones impuestas sobre los MES pudieran ser
consideradas no creibles debido a que se hace una division entre variables
endogenas y exdgenas o predeterminadas (exdgenas y enddgenas rezagadas).

Ademas de que los supuestos de restricciones nulas para alcanzar identificacion
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muchas veces no tenian sentido econdmico®®. Por estas razones Sims sugeria
que en caso de existir simultaneidad las variables debian ser tratadas de agua

manera: sin distinciones previas entre exdégenas y endogenas (Perazzi, 2015)

Es por ello que ahora utilizamos un modelo del tipo vector autorregresivo cuando
queremos caracterizar las interacciones simultaneas entre un grupo de variables.
El VAR es un modelo de ecuaciones simultaneas formado por un sistema de
ecuaciones de forma reducida sin restringir. Es decir que los valores
contemporaneos de las variables del modelo no aparecen como variables
explicativas en ninguna de las ecuaciones. Por el contrario, el conjunto de
variables explicativas de cada ecuacion esta constituido por un bloque de retardos
de cada una de las variables del modelo. Que sean ecuaciones no restringidas
significa que aparece en cada una de ellas el mismo grupo de variables

explicativas. (Novales, 2014)

Los VAR suponen regresar cada una de las variables (no retardadas) del modelo
contra todas las variables retardadas un cierto numero de periodos. De alli su
nombre: es Vector, pues se consideran dos o mas variables, es autorregresivo
debido a los valores rezagados de la variable dependiente en el lado derecho de la

ecuacion.

3.4.1 Definicion de un modelo VAR

Los modelos de Vectores Autorregresivos tienen una definicién casi idéntica a

aquella de una autorregresion univariada (Perazzi, 2015).

Definiciéon 1 Vector Autorregresivo de orden P

Yi=®o + Pryt-1+ Poyt2+ ...+ Pp yr-p+ &

39 Esta identificacion se logra suponiendo que algunas variables exdgenas no estan presentes en ciertas ecuaciones, lo

cual a menudo se hace de forma subjetiva.
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Donde:

Yt es una k por un vector de proceso estocastico

@ es una k por un Vector de parametros de intercepcién, ®;

Donde j=1,..., P que son matrices de parametros k por k

€t €s un vector de un proceso de ruido blanco bajo el supuesto de que Et-1[t] =0

El reemplazar los vectores y matrices con escalares producira la definicion de un
AR (P). Un vector de procesos de ruido blanco tiene las mismas propiedades
funcionales que un univariado de procesos de ruido blanco. Con una media de
cero, con una covarianza finita y correlacion con su pasado a pesar de que los
elementos de un vector de procesos de ruido blanco no requieren pasar el

supuesto de no correlacion.

Definiciéon 2 vector de procesos de ruido blanco
Un vector de k por 1 de procesos estocasticos supondra un vector de ruido blanco
Si:
E[et] = Ok
E[ete 0t -s]=0kxk
EleteOt]=2
Donde % es una matriz finita positiva definida.

El VAR mas simple es una especificacion bivariada de primer orden que puede ser

expresada como:

yt = g + Oryr-1 + €,

[ Yir ] _ [ e w N [ Pua Piza ] [ M= ] :+ [ €., ]
Yo ¥2.0 P11 P2z Yo 11 €24 .
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Y11= Q10+ Q111Y1t-1 + Q121 Y2t-1 + €1t

Vot = @20+t Q211 Y1t-1 + Q221Yy2t-1+ €2t .

Es evidente que cada elemento de Yt es una funcién de cada elemento de yt-1,

aunque ciertas parametrizaciones de ®1 pudieran remover la dependencia.

Tratadas como series de tiempo individuales, derivar las propiedades de los VARs

es un ejercicio tedioso. Sin embargo, algunas herramientas del algebra lineal

hacen que trabajar con VARs sea tan solo ligeramente mas arduo que trabajar con

autorregresiones (Perazzi, 2015).

3.5 ESTIMACION DEL MODELO

En las gréficas 3.8, 3.9, 3.10 y 3.11 se observa la relacién que tienen las variables

regionales, esto con la finalidad de ilustrar el tipo de relacion que presentan para

todo el periodo a observar. Para el caso de la regién norte todas las variables

parecen presentar una relacién directa, esto implica que puede haber efecto

traspaso del tipo de cambio a los niveles de precios, y al desempleo. Hay que

notar que la regién norte es la unica que presenta una relacion directa entre el

desempleo y la inflacion.

Tipo de Cambio vs Inflacion
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-
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Graficas 3.8. Region Norte

Tipo de Cambio vs Desempleo
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco de México (2015) e INEGI (2015)
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Graficas 3.9. Region Centro-Norte
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco de México (2015) e INEGI (2015)

Citando al Banco de México (2012) ‘el norte se distingue del resto de las regiones
por su alto grado de vinculacion con el ciclo econémico global, particularmente con

el de EE.UU.A., y por tanto es la regidon mas expuesta al deterioro del entorno
economico externo’.

Graficas 3.10. Region Centro
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco de México (2015) e INEGI (2015)
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IRS

Graficas 3.11. Regién Sur

Tipo de Cambio vs Inflacion Tipo de Cambio vs Desempleo Inflacién vs Desempleo
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco de México (2015) e INEGI (2015)

La posible explicacion de la inusual relacion entre la inflacién y el desempleo es
que durante los tiempos de crisis suelen haber espirales inflacién-depreciacion, en
este caso la crisis del afo 2008 contrajo el consumo de bienes y servicios
mexicanos por parte de la economia estadounidense. Esto propicié que muchas
empresas del norte despidieran empleados, aumentando asi el desempleo al

mismo tiempo que habia inflacion.

Para todas las demas regiones la relacion entre el tipo de cambio y la inflacién
tiende a ser directa, lo que indica la presencia del efecto traspaso, mas notorio con
la espiral depreciacion-inflacion que ocurrié durante la crisis del afio 2008. En
general la depreciacion del peso mexicano tiende a estar relacionada con un
aumento del desempleo, lo que puede ser causado por la incertidumbre que traen
las depreciaciones a la economia. Es decir que en épocas de crisis o inestabilidad
econdmica nacional, los inversores tienden a sacar su dinero del pais (fuga de
capitales), lo que causa depreciaciones. Ademas, esta salida de dinero reduce la
inversion en el pais, lo que a su vez puede traer un aumento del desempleo. Esto

ocurrié en la crisis del 2008, cuando el mercado norteamericano redujo su poder
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adquisitivo afectando directamente las exportaciones mexicanas a los Estados

unidos de América (Centro de Estudios de las Finanzas Publicas,2009).

Las regiones centro-norte y sur parecen cumplir el supuesto de corto plazo de la
curva de Philips, que indica que a mayor desempleo menor inflaciéon y viceversa.

La region centro no parece tener una relacion entre la inflacion y el desempleo.

3.5.2 Resultados del VAR

Se estimo los 4 VAR (uno para cada regién) con la herramienta de EViews 9. Los
resultados se muestran en el Anexo 4. Se observa que todos los modelos tienen
una R-cuadrada mayor al 92%. Por su parte, todos los modelos incluyeron
variables dicotémicas (D1, D2) en octubre 2008 y octubre 2009, que fueron meses
donde la crisis econdmica de los Estados Unidos afectd las variables de México.

Gracias a ello se logré que sus errores se distribuyeran de manera normal.

La eleccidon e rezagos puede consultarse en en Anexo 5. El modelo VAR de la
region norte se expresa con 5 rezagos, se incluyé también una variable dicotémica
(D3) para enero 2015 pues la inflacion de dicha region tuvo una pronunciada
caida. El modelo VAR de la regién centro norte se expresa con 4 rezagos y tuvo
una variable dicotdomica (D4) en enero 2014, pues hubo un incremento inusual de
la inflacion. El modelo VAR de la region centro se expresa con 8 rezagos y no
incluyd ninguna variable dicotdmica adicional. La region sur comprendidé 5 rezagos
en su modelo VAR e incluy6 dos variables dicotomicas, la primera (d4) en enero
2014 ya que al igual que la regién centro-norte la inflaciéon presenté un aumento.
La segunda variable dicotomica (D5) se incluy6 en febrero de 2008 que fue parte

de las fluctuaciones del desempleo de la region sur durante la crisis del afio 2008.

En el siguiente cuadro se encuentra un resumen del diagnostico de los residuos
que demuestra que los 4 modelos cumplen con los supuestos de no correlacion
serial, normalidad, homoscedasticidad y estabilidad. Los residuos de los 4

modelos tienen una distribucidn normal (Ver anexo 6), lo que prueba que los
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modelos no tienen regresidn espuria ya que siguen un proceso estacionario. Se

revisé que dichos residuos tuvieron raices unitarias, esto puede comprobarse en el

Anexo 7.
Cuadro 3.20 Contraste de Estadisticos

ESTADISTICO NORTE CENTRO NORTE CENTRO SUR
Avtocomelacion L 5.42 9.50 12.44 10.01
(4) (0.79) (0.39) (0.18) (0.34)
Normalidad 12.23 933 3.95 567
Conjunta JB (0.05) (0.15) (0.68) (0.46)
Heteroscedasficidad 170.18 162.23 280.50 222.75
términos no cruzados (092) (048) (078) (O.l 7)

Fuente: Elaboracion propia con Eviews 8, datos del Banco de México (2015) e INEGI (2015)

Con la finalidad de evaluar la estabilidad dinamica del VAR se realiza la prueba de
raices caracteristicas (Segura et al., 2013). Se puede decir que un VAR es
estacionario siempre y cuando todas las raices son menores a la unidad y se
encuentran dentro del circulo estacionario. La estabilidad de los modelos se

comprueba en el Anexo 8.

3.6 ANALISIS DE DESCOMPOSICION DE LA VARIANZA

Normalmente los vectores de innovaciones estan correlacionados, de forma que
presentan un componente comun que no puede ser asociado a ninguna variable
especifica. Un procedimiento arbitrario, pero de uso generalizado, para resolver
este problema consiste en atribuir todo el efecto de cualquier componente comun

a la variable que se especifica en primer lugar en el modelo VAR.

En este modelo, el componente comun de €1, 201sm10 Y €3, 2015m10 Se atribuye
totalmente a €4, 2015m10, porque €1, 2015m10 precede a €3, 2015m10. De esta forma, €1,

2015M10 €S la innovacién del desempleo, y €3, 2015m10, las innovaciones del tipo de
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cambio, se transforman para sustraerles el componente comun. Técnicamente,
esto significa que los errores se ortogonalizan por el procedimiento de
descomposicion de Cholesky, de forma que la matriz de covarianzas de las
innovaciones resultante es diagonal. Aunque la descomposicion de Cholesky es
un método de uso generalizado, no deja de ser bastante arbitrario a la hora de

atribuir los efectos comunes.

Un método para describir la dinamica del sistema de ecuaciones del modelo VAR
es el analisis de la descomposicion de la varianza del error. La descomposicion
de la varianza consiste en obtener distintos componentes que permitan aislar el
porcentaje de variabilidad de cada variable que es explicado por la perturbacion de
cada ecuacion, pudiéndose interpretar como la dependencia relativa que tiene
cada variable sobre el resto. Esta descomposicion se obtiene con relativa facilidad
en el caso en que los componentes del vector de perturbaciones sean
ortogonales.

Como puede verse en el Anexo 9, el desempleo en todas las regiones es una
variable altamente autorregresiva, después de 10 meses seguia explicando el
69%, 79%, 71% y 86% para la region norte, centro-norte, centro y sur
respectivamente; siendo la regidén sur aquella en donde el desempleo es mas

autorregresivo.

La inflacion comienza explicando en 0% para el primer periodo, mas aumenta a
mas de 10% para todas las regiones en el décimo periodo. En la region norte
después de 10 periodos la inflacién explica mas de un quinto (21%) al desempleo,
seguido por la region centro-norte con 19%, la regién centro con 14% vy la regién
sur con 11%, lo que quiere decir que entre mas al norte esté la region, mas

explicara la inflacion el desempleo con el paso del tiempo.

El tipo de cambio explica menos del 2% del desempleo en las regiones centro-
norte y sur, en donde hemos visto que hay menor aportacion al PIB nacional y a
las exportaciones. En la regidén centro y la region norte después de 10 periodos el

tipo de cambio llega a explicar 14% y 10% respectivamente.
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3.7 ANALISIS IMPULSO-RESPUESTA

El analisis impulso-respuesta y de descomposicion de la varianza analizan las
interacciones dinamicas que caracterizan a nuestro modelo VAR. Ello permite
identificarlas con la simulacion del modelo. Con la simulacién pretendemos
analizar los afectos que en las variables endégenas provocan variaciones de las
variables exogenas. Puesto que en este modelo VAR no existen estrictamente
hablando variables exdégenas, las alteraciones se incluyen en algunas de las

variables explicadas.

La funcién impulso-respuesta muestra la reaccién (respuesta) de las variables
explicadas en el sistema ante cambios en los errores. Un cambio (shock) en una
variable en el periodo i afectara directamente a la propia variable y se transmitira
al resto de variables explicadas a través de la estructura dinamica que representa
el modelo VAR. Para cumplir los objetivos de tesis nos enfocamos en medir el
efecto de una variaciéon en los errores del tipo de cambio sobre los valores
actuales y futuros de la inflaciéon y desempleo de cada una de las regiones, lo que
puede observarse en las siguientes graficas (3.21-3.28). En el Anexo 10 pueden

apreciarse los demas resultados con todas las variables restantes.

REACCION DEL DESEMPLEO A UN CHOQUE EN EL TIPO DE CAMBIO
NOMINAL.

Region norte:

El desempleo de la region norte aumenta tras una depreciacion del peso mexicano
hasta alcanzar (0.08) en el sexto mes, entonces su efecto comienza a ser uno
negativo que para solo hasta el mes 50 después del choque, y alcanza un nivel de
(-0.14), para después volverse positivo de nuevo, esta vez en menor medida. Sus
efectos se diluyen después de 16 afios. Esto quiere decir que aunque inicialmente
una depreciacion incrementa el desempleo, después de los 6 meses su efecto se

transforma en una disminucion, cumpliendo con la teoria de Mundell (1961) en el
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mediano y largo plazo, aunque inicia siendo positivo probablemente por la

incertidumbre que causa una depreciacion en los inversionistas (ver grafica 3.21).
Regién centro-norte:

Un aumento en el tipo de cambio nominal tiene un efecto nulo en el desempleo en
el corto plazo. Dicha reaccion puede explicarse por el aumento del riesgo que trae
consigo la volatilidad cambiaria en el panorama de los inversionistas, lo que podria
llevarles a no invertir pese al estimulo que puede representar una depreciacion del
tipo de cambio sobre los productos de la regién centro-norte en el mercado
internacional. (Ver grafica 3.22)

Regién centro:

La reaccion de la tasa de desocupacion promedio de la region centro a una
depreciacion del peso mexicano comienza siendo positiva hasta poco antes de 2
anos después del choque, entonces comienza su descenso que dura
aproximadamente 4 afos y regresa a ser positiva. Los efectos de una
depreciacion se diluyen después de mas de 12 afos, por lo que podemos decir
qgue su efecto es duradero. Es probable que inicialmente la volatilidad cambiaria
cause la baja en la inversion de la region, pero con el tiempo las exportaciones
terminan siendo estimuladas y los beneficios de haber depreciado la moneda

comienzan a verse (ver grafica 3,23).
Regién sur:

Un choque en el tipo de cambio nominal trae inicialmente una estimulacién de la
produccion en la region sur pues disminuye el desempleo en (0.008), que en
realidad es un efecto muy pequefio comparado con el efecto que sigue. Después
del mes 4 existe tan solo incremento del desempleo a causa de la depreciacion, lo
que quiere decir que la region sur sufre una disminucién de creacién de empleos

causada probablemente por la incertidumbre (ver grafica 3.24).
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Grdfica 3.21 Impulso-Respuesta del desempleo al tipo

de cambio nominal, Region Norte.

Response of DRN_D1110TC
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Fuente: Elaboracion propia con Eviews 9 datos del Banco de México e

INEGI (2015)

Grdfica 3.22 Impulso-Respuesta del desempleo al tipo

de cambio nominal, Regién Centro-Norte.
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Fuente: Elaboracion propia con Eviews 9 datos del Banco de México e
INEGI (2015)

Grdfica 3.23 Impulso-Respuesta del desempleo al tipo

de cambio nominal, Regién Centro.
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Grdfica 3.24 Impulso-Respuesta del desempleo al tipo

de cambio nominal, Regién Sur.
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REACCION DEL DESEMPLEO A UN CHOQUE EN EL TIPO DE CAMBIO
NOMINAL.

Regidén norte:

Inicialmente una depreciacién trae un aumento en la inflacion hasta llegar a (0.07)
en el quinto mes, de donde comienza a tener una relacion negativa hasta el mes
23 con (-0.08), de alli regresa el efecto positivo pero con una fuerza muy débil,
como en el mes 90 con (0-03). Entonces en la regién norte una depreciacion
aumenta los precios en los primeros 5 meses, cumpliendo con la teoria de areas
monetarias optimas (Mundell, 1961), pero después trae una disminucion de la
inflacion ligeramente mas fuerte que para a los 2 afos, entonces regresa a
aumentar los precios con un efecto que dura mucho mas periodos. Esto quiere
decir que el efecto de aumento de los precios cuando ocurre una depreciacién es
mas duradero que el de disminucion en la regién norte. Los efectos del tipo de
cambio en la inflacion tarda mas de 16 afos en diluirse por completo. (ver grafica
25)

Regién centro-norte:

Las depreciaciones traen directamente inflacion en la region centro-norte, al
menos hasta después de 1 aio comienzan a desvanecerse el aumento en los
precios e incluso existe una ligera disminucion en ellos. Tarda aproximadamente 7
afnos en desaparecer el efecto de una depreciacién en los precios de dicha
region.Esto puede deberse a que la regién ocupa bienes importados que no puede
sustituir con bienes nacionales, dichos bienes podrian estar relacionados con la
produccion agricola y pesquera, en donde la region tiene la mayor participacion.
(Ver grafica 3.26)

Regién centro:

Muy en el corto plazo una depreciacidn nominal trae consigo un aumento de la

inflacion, explicable por los precios de los bienes de importacién. Sin embargo
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Grdfica 3.25 Impulso-Respuesta de la inflacién al tipo
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Fuente: Elaboracién propia con Eviews 9 datos del Banco de
México e INEGI (2015)

dichos precios comienzan a disminuir después de 3 meses del choque, y no dejan
de disminuir hasta después de los 4 afnos, y dicho efecto negativo se mantiene
hasta los 6 afios de ocurrido el choque. El efecto de un choque en el tipo de
cambio nominal tarda mas de 12 afos en diluirse, siendo entonces la segunda
region en donde mas tarda en diluirse los efectos de un choque en el tipo de

cambio nominal sobre la inflacion regional (ver grafica 3.27).
Regién sur:

El choque del tipo de cambio nominal trae un notable aumento de la inflacion, lo
que dura aproximadamente un afo y puede ser causado también por los precios
de bienes importados, o por la corta estipulacién que sufre el empleo al inicio del
periodo. Sin embargo después del afo el efecto se vuelve negativo, y aunque

tiene una menor magnitud dura mas tiempo que el efecto positivo. (ver grafica 28)
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Grdfica 3.26 Impulso-Respuesta de la inflacidn al tipo

de cambio nominal, Regién centro-norte. Grdfica 3.28 Impulso-Respuesta de la inflacion al tipo

de cambio nominal, Regién Sur.
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3.8 DISCUSION DE RESULTADOS

Observando el analisis impulso-respuesta es claro que los efectos del tipo de
cambio nominal son mas duraderos en la region norte y centro que en las otras
dos, ademas de que el sentido que tienen es mas complejo pues tanto para el
desempleo como para la inflacion comienza siendo positivo, cambia a negativo y
regresa a ser positivo antes de diluirse por completo. En las otras dos regiones el
efecto del tipo de cambio nominal sobre el desempleo es generalmente positivo, y

sobre la inflacion el efecto es positivo para después volverse negativo y diluirse.

Todas las variables cumplen con la relacion esperada del tipo de cambio y la
inflacion al menos durante algunos meses, lo que es entendible viendo que México
importa mas del 50% de los bienes de Estados Unidos, y de estas importaciones
poco mas de la mitad son bienes intermedios, es decir que mas de la mitad de los
bienes importados se ocupan para la produccion nacional (Trade and Logistics
Innovation Center, 2015). En algun momento el efecto del tipo de cambio nominal
sobre los precios regionales deja de ser positivo y se vuelve negativo para todas
las regiones, esto puede ser reflejo ya sea de la politica monetaria del pais, o de
una contraccion en la producciéon. Sin embargo en las regiones norte y centro el
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efecto positivo regresa probablemente a causa de la estimulaciéon del empleo que

sufren ambas regiones, mismo que no existe en las otras dos regiones.

El caso del desempleo es mas complejo porque las regiones centro.norte y sur no
cumplen en ningun momento con la relacion esperada del tipo de cambio y el
desempleo, en otras palabras tienen una relacién positiva lo que significa que las
depreciaciones nominales pueden ser percibidas por los invasores como

volatilidad cambiaria y entonces al existir una depreciacion se posponen.

En las regiones norte y centro cumplen la relacion esperada del tipo de cambio y
el desempleo, aunque no en todo el periodo. Inicialmente los inversores podrian
responder a la volatilidad cambiaria posponiendo la creacion de empleo, sin
embargo la competitividad que presentan los bienes mexicanos al depreciar el
peso es muy grande para dejar pasar la oportunidad de producir mas y responder

a la demanda internacional.

Los inversores suelen invertir mas en la regién norte y centro, con 28% y 34% de
la inversion extranjera de todo el pais, ademas de que su aportacion al PIB
nacional es de 25% y 40% en promedio respectivamente (Secretaria de
Economia, 2016). Ademas ambas regiones tienen la mayor aportacion a las

actividades terciarias de la nacion.

Por su parte las regiones centro-norte y sur tienen una mayor aportacién hacia las
actividades primarias y secundarias respectivamente, mas que las demas
regiones. Ambas regiones tienen la caracteristica de tener aportaciones muy
modestas hacia la produccion nacional con 16 para la region centro-norte y 20%
para la region sur (INEGI, 2015). El flujo de inversidn extranjera que reciben es de
25% para la regién centro-norte y 13% para la regién sur, de lo que recibe todo el
pais trimestralmente (Secretaria de Economia, 2015). Ademas ambas regiones
cuentan con importantes zonas turisticas, ya que contienen las ciudades con
mayor actividad hotelera de todo el pais, siendo la Riviera Maya, Cancun,
Acapulco Puerto Vallarta, Los Cabos y Mazatlan las 6 mas importantes del pais
(Sectur, 2016).
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Entonces la diferencia entre las regiones es mas notable entre las regiones mas

prosperas y aquellas rezagadas respecto a la produccion.

En el Anexo 11 puede compararse los analisis impulso-respuesta de estos
modelos VAR realizados con el tipo de cambio nominal, con 4 modelos VAR

realizados con el tipo de cambio nominal que toma en cuenta el indice de precios
al consumidor de Meéxico y Estados Unidos, por lo que da resultados mas
bilaterales. La diferencia mas notable entre los modelos es que la respuesta del
desempleo de la region centro-norte al tipo de cambio real es negativa contrario al

modelo con el tipo de cambio nominal.
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CONCLUSIONES

Conforme al objetivo principal de la tesis que fue comprobar la existencia de
choques asimétricos del tipo de cambio en el nivel de desempleo e inflacion
promedio en México 2005-2015, de cada region del pais (norte, centro-norte,

centro y sur), se obtuvieron las siguientes conclusiones:

La relacion entre las variables tipo de cambio, inflacién y desempleo se explica por
los componentes del PIB. La politica monetaria se encarga del control de la
inflacién a través del banco central ; a su vez la relacion de corto plazo entre la
inflacion y el desempleo se denota en la curva de Philips, teniendo una relacién
inversa ya que la inflacion incrementa las ganancias de los empresarios, quienes
invierten mas dinero en la economia y contratan mas personas. A pesar de la gran
duda del tipo de relacion exacto entre la inflacion y el crecimiento econémico, la
evidencia sugiere claramente que en paises en vias de desarrollo, como lo es
México, las politicas monetarias tendientes a la inflacion tienden a dafar
adversamente los procesos de formaciéon de capital y el crecimiento econdémico.
Es decir que en el largo plazo es probable que las politicas inflacionarias tienden a

dafiar mas de lo que estimulan el aumento de la produccion.

La inflacién también puede ser la causa y consecuencia de la depreciacion, en lo
gue se conoce como espiral depreciacion-inflacién, mas comun en los tiempos de
crisis. Pero sus verdaderos efectos sobre el tipo de cambio, las exportaciones e
importaciones, es también una causa de controversia porque difiere de pais a pais

dependiendo del efecto traspaso y los niveles de comercio internacional.

La politica cambiaria se encarga del control del tipo de cambio (el grado de control
depende si es fijo o flexible). Las depreciaciones del tipo de cambio puede
estimular la produccion nacional pues abaratan las exportaciones y hacen a la
produccion domeéstica mas competitiva. Sin embargo la evidencia sugiere que
fluctuaciones bruscas en el tipo de cambio pueden causar incertidumbre entre los

inversionistas, quienes podrian retrasar la creacibn de empleos si perciben
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volatilidad en el tipo de cambio, de este modo depreciaciones bruscas podrian

incrementar el desempleo en vez de disminuirlo (Feldmann, 2003).

Ademas, los beneficios del tipo de cambio flexible pueden no transmitirse a todas
las regiones que comparten una misma divisa si ellas producen diferentes bienes
(Mundell, 1961). Las fluctuaciones de demanda se pueden medir a través del tipo
de cambio nominal y sus efectos en el desempleo e inflacion pueden ser
asimétricos en paises con una unica divisa y regiones con estructuras productivas

diferidas.

El tipo de cambio inflacién y desempleo en México han tenido un comportamiento
turbulento y enigmatico a lo largo del periodo de marzo 2005 a octubre 2015,
pasando por un periodo de estabilidad 2005-2008, seguido por el estallido de la
gran crisis de los Estados Unidos de América y sus efectos 2008-2011, terminando
el periodo con una depresion economica interna explicada por la situacion politica

del pais, las reformas estructurales y la politica monetaria estadounidense.

Dichas situaciones afectaron de modo distinto a cada una de las regiones del pais
debido a su estructura productiva individual. Se observd que la region norte es la
region que mas inversion extranjera recibe al trimestre (Secretaria de Economia,
2016), ademas de que es la segunda region que mas aporta a la produccion
nacional con un 24% (INEGI, 2015), y presenta mayor desempleo que las demas
regiones y mayor inflacion. También es la region que reacciona primero a los
choques de oferta y demanda provenientes de los Estados Unidos, visible en la

reaccion que tuvo en el indice de Actividad Econémica durante la crisis del 2008.

La region centro-norte tiene la mayor aportacién en actividades primarias, con un
39%, ademas de que es la regidon que menos participacion tiene en el PIB nacional
con 18% (INEGI,2015) pues solo percibe 25% de la inversion extranjera que
recibe el pais (Secretaria de Economia, 2016), se puede decir que durante la crisis
del 2008 llevdo mejor la creacion de empleo que las demas regiones, aunque en
general ni su inflacién ni su tasa de desempleo difieren mucho del promedio del
pais.
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Por su parte la region centro aporta al PIB nacional como ninguna otra regién
puede, a pesar de su lejania de los Estados Unidos la ciudad de México permite a
dicha region tener una produccion mucho mayor a las de otras regiones con 40%,
ademas de ser lider en las actividades terciarias realizando el 46% de ellas
(INEGI, 2015). También es la segunda region que recibe mas inversion,
acaparando 29% de la inversion extranjera que recibe el pais (Secretaria de
Economia, 2016).

La region sur depende bastante del turismo y de la mineria petrolera, aportando
mas del 90% de la produccion petrolera nacional y poco mas de 30% en
alojamiento y preparacién de alimentos (INEGI, 2015). Sin embargo es la segunda
region que menor participacion tiene el pIB nacional con 20% promedio, ademas
de la que menos inversion extranjera ha recibido en todo el periodo con 13% de la
que recibe todo el pais. Ademas tiene un desempleo menor y una inflacion mayor

al resto del pais.

Es a través de 4 modelos de Vectores Autorregresivos (VAR), uno para cada
region, que pudimos observar la relacién entre nuestras variables: tipo de cambio
nominal, desempleo e inflacion. Dicho modelo permitié caracterizar las
interacciones simultaneas entre las series, y realizar un analisis de impulso-
respuesta para observar el efecto que tiene un choque en los errores del tipo de
cambio nominal sobre los valores presentes y futuros de los errores del desempleo

e inflaciéon de cada regién.

A través del analisis impulso-respuesta pudimos observar que existen marcadas
diferencias entre las regiones, pero la diferencia mas grande se observa de las
regiones prosperas con las rezagadas, es decir las regiones norte y centro siendo

las présperas y la centro-norte y sur. siendo las rezagadas.

En el caso de la relacion tipo de cambio inflacion todas las regiones cumplen
parcialmente con la relaciéon esperada, es decir que una depreciacion ocasiona
inflacion. En las regiones rezagadas dicho efecto es mas agresivo, sin embargo a

los 2 afios de producido el choque el efecto se vuelve negativo y después se
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diluye. En las regiones prosperas existe un aumento menos fuerte, seguido de una
disminucién, pero el efecto positivo regresa probablemente estimulado por la

creacion de empleo que causa la depreciacion nominal.

La relacidén esperada del tipo de cambio y el desempleo se cumple solamente en
las regiones prosperas en determinado momento. En todas las regiones una
depreciacion comienza por aumentar el desempleo lo que se explica por la
incertidumbre que esto pudiera generar entre los inversionistas, esta situacion
predomina para las regiones centro-norte y sur, en donde la inversion extranjera
es menor (Secretaria de Economia, 2016). Sin embargo en las regiones prosperas
aproximadamente después de dos afnos de generado el choque existe la creacion
de empleos , que puede estar estimulada por el abaratamiento de los productos

domésticos a raiz de la depreciacion nominal.

En las regiones rezagadas el efecto del tipo de cambio nominal es mas corto que
en las regiones prosperas, esto se causa porque la contribucién a la produccién de
la regiones centro y norte es mucho mayor a las de las otras dos regiones,
ademas de que la disposicion a invertir por parte de los extranjeros también es
mayor y esto les permite ser mas susceptibles a los choques de demanda externa.
Entonces las regiones centro-norte y sur son menos susceptibles, por lo que los
efectos del tipo de cambio nominal sobre el desempleo y la inflacion son menos

benéficos que para las regiones norte y centro.

De acuerdo a esto se afirma la existencia de choques asimétricos en México para
el periodo 2005-2015, ya que se cumple la hipétesis de que la respuesta del valor
futuro de los errores del desempleo e inflacion regionales a la desviacion de
aquellos del tipo de cambio nominal en un modelo VAR, difiere marcadamente
para cada regién del pais (Norte, centro Norte, Centro y Sur) ya sea en los
periodos que tarda en diluirse o en el tipo de relacion que presenta, en México
para el periodo 2005-2015.

Dicho trabajo puede completarse con otro analisis choques de choques
asimétricos basados en otras variables, por ejemplo los ciclos econdmicos del PIB
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regional?, las exportaciones e importaciones, entre otros. En un futuro convendria
analizar mas a fondo las diferencias en la estructura productiva de las regiones y

Sus consecuencias en la economia nacional.

40 Como realiz6é Bond (2015) para las provincias canadienses
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Tipo de Cambio Fijo

Mayor disciplina anti-
inflacionaria

Menor especulacion si el
compromiso es creible
para ser sostenible

Menor dano al comercio e
inversién debido a la
certeza

Obliga a una mayor
coordinacién y
cooperacion internacional

Politica explicita de
acumulacion de reservas
Necesidad de
esterilizacién, costosa e
ineficaz por la politica
monetaria endégena
Menores grados para
enfrentar shocks externos
Deben ser absorbidos por
ajustes en cantidades de
empleo y produccién

Fuente: Kozikowski (2004)

Tipo de Cambio Flexible

Mayor capacidad para
enfrentar perturbaciones
exdégenas

No existe la restriccion de
fener que acumular
reservas

Permite ajustes mds
eficientes de traslado de
recursos entre sectores de
comerciables y no
comerciables

Ante la globalizacién,
motiva a mayor
coordinaciéon de politicas
financieras

No se puede utilizar al T.C.
como ancla anti-
inflacionaria: tendencia a
mayor inflacion

Requiere mayor cuidado
en la politica fiscal y
monetaria para
contrarrestar presiones
inflacionarias

ANEXO 1 VENTAJAS Y DESVENTAJAS DEL TIPO DE CAMBIO FIJO Y
FLEXIBLE

Ventajas

Desventajas
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ANEXO 2. COEFICIENTES DE CORRELACION DE PEARSON POR REGION

Periodo 2005-2008 Tipo de cambio vs tasas de desocupacion regionales:

TIPODECAM...
TIPODECAMBIO 1.000000
DESCENTRO_SA -0.729962
DESCENTRONORTE_SA | -0.705105
DESNORTE_SA -0.433092
DESSUR_SA -0.267122
Periodo 2008-2011 Tipo
de cambio vs tasas de desocupacion regionales:
TIPODECAM...
TIPODECAMBIO 1.000000
DESCENTRO_SA 0.061293
DESCENTRONORTE_SA | -0.152479
DESNORTE_SA 0.007893
DESSUR_SA -0.376748
Periodo 2012-2015 Tipo de cambio vs tasas de desocupacion regionales:
TIPODECAM...
TIPODECAMBIO 1.000000
DESCENTRO_SA -0.729962
DESCENTRONORTE_SA -0.705105
DESNORTE_SA -0.433092
DESSUR_SA -0.267122

Periodo 2005-2008 Tipo de cambio vs tasas de inflacién regionales:

TIPODECAM...
TIPODECAMBIO 1.000000
INFSUR_SA -0.117190
INFNORTE_SA -0.007218

INFCENTRONORTE_SA -0.164315
INFCENTRO_SA -0.166352 150



Periodo 2008-2011 Tipo de cambio vs tasas de inflacién regionales:

TIPODECAM...
TIPODECAMBIO 1.000000
INFSUR_SA 0.672295
INFNORTE_SA 0.667165
INFCENTRONORTE_SA 0.662746
INFCENTRO_SA 0.638549

Periodo 2012-2015 Tipo de cambio vs tasas de inflacién regionales:

TIPODECAM...
TIPODECAMBIO 1.000000
INFSUR_SA -0.455866
INFNORTE_SA -0.582758
INFCENTRONORTE_SA | -0.443594
INFCENTRO_SA -0.412234

Fuente: Elaboracion propia con Eviews 8, datos del Banco de México (2015) e INEGI (2015)
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ANEXO 3 TASAS DE CRECIMIENTO DE LA INVERSION EXTRANJERA
REGIONAL

PERIODO DE 2005-2008

® Region centro ® Region Norte
400.00% - Regiodn centro Norte ® Region Sur

300.00%
200.00%
100.00%

0.00%

100.00% +~—————+———"
2005/01 2005/03 2006/01 2006/03 2007/01 2007/03 2008/01

PERIODO DE 2008-2011

@® (Centro @®- norte - centro norte @9 sur

700.00%

525.00%

350.00% A / \
175 00 JAVA
0.00%

_175.00%
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PERIODO DE 2012-2015

@® centro @ norte <0 centro-norte @ sur
1800.00% A

1350.00% A I
900.00% / \

450.00%
0.00%

L450.00%
2012/01 2012/04 2013/03 2014/02 2015/01 2015/04

Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI (2015)
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SE eguation 0117215 0303345 2964025

F-statsnc 4103244 5874733 W7 1028

Log likeahood ar 72154 -19.2M72 2996418

Akalke AC ~1.328306 0572922 5132388

Schwarz SC 0952993 0938735 5498200

Noan copendant 4333004 4066587 3495130

SD. cepencent 0830760 0853342 12
Determinant resid covariance (dof ad) ) 0010903
Determinant rasid covanance 0007177
Log likadhood 2199740
Akaike infoemation ctencn 4235730
Schwarz cntenion 5454733

Fuente: Elaboracion propia con Eviews 8, datos del Banco de México (2015) e INEGI (2015)
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ANEXO 5 ELECCION DE REZAGOS OPTIMOS

Regién Norte
Lag LogL LR FPE AlC sC HQ
0 8026132 NA 177.2255 13.69098 1397123 13.80478
1 -277.7283 088.0186 0.030422 5020644 5511078  5219794"
2 -266.2437  21.03913 0.029201 4978885 5.679505 5263385
3 -258.0338 14.62595 0.029634 4992165 5.902970 5.362014
4 -2446870 2310460 0.027609 4919109 6.040100 5374308

[ -233.8759 18.16983" 0.026871* 4.888671" 5219848 5».429220'

)

6 -229.2347 7566323 0.029048 4961928 6503291 5587827
7 -218.7822 1651320 0.028522 4937517 6.689065 5648765
8 -212.6298 9.409673 0.030158 4985374 6947108 5781972

* Indicates |ag order selected by the criterion

LR: sequential moaified LR test statistic (each test at 5% level)
FPE: Final prediction error

AIC: Akaike information critérion

SC: Schwarz information criterion

HQ: Hannan-Quinn information criterion

Regién Centro Norte

_—
Lag LogL LR FPE AIC SC HQ

-741.8868 NA 63.86750 1267037 12.95061 1278417
-251.9065 9223158 0.019711 4.586663 5.077097* 4.785813
-231.8593 36.72514 0.016384* 4.400996* 5101615 4685495
-227.8868 7.076952 0.017854 4.485493 5.396208 4855342

0
1
2
3
I 2145050 2300782 0016650 4413376 5534367  4868576]
5
6
7
8

-208.2593 10 64968 0.017471 4458140 5789317 4998689
-204.8508 5.556776 0.019281 4552114 6.092477 5178013
-195.3767 1496741 0.019246 4544147 6.295695 5.255396
-186.3620 13.78720 0.019394 4.543900 6.505634 5.340498

* indicates lag order selected by the criterion

LR: sequential moadfied LR test statistic (each test at 5% level)
FPE: Final prediction error

AIC: Akaike information criterion

SC: Schwarzinformation criterion

HQ: Hannan-Quinn information criterion
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Regién Centro

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ
0 -729.2927 NA 4914044 12.40828 12.61847 12.49363
1 -292.5847 8203783 0037125 5219911 5640283 5390611
2 -264.2460 52.39088 0.026840 4894891 5525448 5.150940"
3 -255.4965 1573444 0.026985 4.899100 5739844 5.240500
- -244.2103 19.72712 0.026019 4.860677 5911606 5.287426
5 -236.5600 12.98825 0.026696 4.883361 6.144476 5.395460
6 -228.5302 13.22546 0.027248 4899668 6.370968 5497116
7 -216.5487 19.13022 0.026063 4849558 6531044 5532356
L8 -203.7180 4616" _ 4.785176"
* indicates lag order selected by the criterion
LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)
FPE: Final prediction error
AIC: Akalke information criterion
SC: Schwarz information criterion
HQ: Hannan-Quinn information criterion
Regién Sur
Lag LogL LR FPE AIC SC HQ
0 -598.6937 NA 3250420 11.99485 12.34516 12.13710
1 -240.9585 853.9299 0.017250 4.453050 5.013546 4.680850
2 -217.5470 42 49125 0.013553 4210873 4.981555* 4523823
3 -208.7240 15.56986 0013618 4213849 5.194717 4612149
4 -196.8052 20.43228 0.012998 4.184794 5.355846 4648443
5 -185.3343 10.08602 0.012517* 4. 123268* 5524505 4 692265 |
6 -181.5582 6.092642 0.013735 4211061 5.822486 4.865410
7 -170.3248 17.55805* 0.013318 4.173526 5.995136 4913224
8 -150.8472 15.84847 0.013103 4.148692 6.180488 4973740
* indicates lag order selected by the criterion
LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)
FPE: Final prediction error
AIC: Akaike information criterion
SC: Schwarz information criterion
HQ: Hannan-Quinn information criterion
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ANEXO 6 DISTRIBUCION DE LOS RESIDUOS

REGION NORTE

REGION CENTRO NORTE

DRN Residuals
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Fuente: Elaboracion propia con Eviews 8, datos del Banco de México (2015) e INEGI (2015)
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REGION SUR

REGION CENTRO
DRC Residuals
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Fuente: Elaboracion propia con Eviews 8, datos del Banco de México (2015) e INEGI (2015)
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ANEXO 7 PRUEBAS DE RAIZ UNITARIA DE LOS RESIDUOS

Augmented Dicky Fuller

Variable Phillips Perron
Schwarz Akaike

€ DRN (VAR RN) -10.93 -10.93 -10.93
(0.00) (0.00) (0.00)
€ IRN (VAR RN) -11.18 -11.18 -11.18
(0.00) (0.00) (0.00)
e TC (VAR RN) -10.63 -8.60 -10.92
(0.00) (0.00) (0.00)
€ DRCN (VAR RCN) -10.37 -4.73 -10.37
(0.00) (0.00) (0.00)
€ IRCN (VAR RCN) -11.22 -11.22 -11.23
(0.00) (0.00) (0.00)
e TC (VAR RCN) -10.81 -4.95 -10.83
(0.00) (0.00) (0.00)
€ DRC (VAR RC) -10.31 -10.31 -10.30
(0.00) (0.00) (0.00)
€ IRC (VAR RC) -11.44 -11.44 -11.42
(0.00) (0.00) (0.00)
e TC (VAR RC) -11.82 -11.82 -11.87
(0.00) (0.00) (0.00)
€ DRS (VAR RS) -10.40 -3.80 -10.40
(0.00) (0.00) (0.00)
€ IRS (VAR RS) -12.16 -12.16 -12.16
(0.00) (0.00) (0.00)
e TC (VAR RS) -10.57 -10.57 -10.56
(0.00) (0.00) (0.00)

Fuente: Elaboracion propia con Eviews 8, datos del Banco de México (2015) e INEGI (2015)

Pruebas validas al 99% de significancia y sin rezagos. Todas las pruebas se realizaron con intercepto.
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ANEXO 8 PRUEBAS DE ESTABILIDAD

REGION NORTE

Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial

15-

10

05-

00

05 -

Roots of Characteristic Polynomial

Endogenous variables: DRN IRN_SATC

Exogenous variables:CD1D2D3
Lag specification 15
Date: 0BOW16 Time: 1250

Root Modulus
0985656 - 0036785 0.986342
0.985656 « 0.0367854 0986342
0857023 - 0.108220i 0863830
0.857023 + 0.108230i 0.853830
0830747 0830747
0.347284 - 0.652799| 0.7309428
0.347284 + 0.652799i 0.739428
0528133 - 0 4230031 0.676651
0.528133 « 0.423003i 0.676651

0441288 - 0.42794% 0614716
-0.441288 » 0.427940i 0614716
0005272 - 0.564527i 0564803
0.009272 + 0.564527i 0.564603
0.452872 0452873
0.019882 0.019882

No root lies outside the unt circle
VAR salisfies the stabdity condition

ente: Elaboracioén propia con Eviews 8, datos del Banco de México (2015) e INEGI (2015)

REGION CENTRO NORTE

15

10

05-

00

05 -

A5

Roots of Charactenstic Polynomial

Endogenous vanables: DRCN IRCN_SATC

Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial EX09€nous variables: C D102 D4

Lag specification- 14
Date: 08/04/16 Time. 13.06

Root

0.963961-0.01268%
0.963961 + 0.012689i
0895496
0.462827 - 0.554227N
0.462827 + 0.554227i
-0.712767
0.402844 - 0.5777321
0.402844 + 0.577732i
0.624604
-0.520404
-0.1736567 - 0.356163i
-0.173667 + 0.3561631

Modulus

0.964044
0.964044
0895496
0.722064
0.722064
0.712767
0.704313
0.704313
0.624604
0.520404
0.396248
0.396248

15

10 05

L3

00

No root lies outside the unit circle
VAR satisfies the stability condition.

Fuente: Elaboracion propia con Eviews 8, datos del Banco de México (2015) e INEGI (2015)
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REGION CENTRO

Roots of Charactensac Polmomial
Encogenous vanables: DRCIRC TC
Exogenous variatles: C D102

Lag specification 18

Date 08/04/16 Time: 1310

Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial Root Modulus
15- 0.984948 - 0.054501| 0.985460
0.984948 « 0.054601i 0.985460
0.920090 0.920080
10 0.186257 « 0.888474i 0.9032896
. 0.188257 - 0.888474i 0.903896
. . 0.76279% - 0 4752590 0898738
05- . - . 0.762795 + 04752591 0898736
S 0641749 - 0 504594 0881758
N 0.641749 « 0.504694i 0.881758
00 . .- -0.791638 + 0.3086044 0.849663
- . -0.791638 - 0.208604i 0.849663
. . -0.091778 - 0.829901i 0.834960
. . 0091778 + 0.829901 0.834960
05 . .o 0731560 - 0.3999761 0833763
. 0731560 + 0,399978 0833763
. 0.785081 + 0199979 0811119
10 0.785081 - 0.199979 0.811119
0.225115-0.7123567i 0.747090
0.225115 « 0.712357i 0.747090
-1.5 . T Ll T T -0 7‘0929 07‘0929
45 40 05 00 05 10 15 -0411886-053953% 0.678653
0 411866 + 0529538 0.673653
0.291997 - 0 534106 0.617506
0.291997 + 0544106 0617506
No root lies outside e unit drcle

VAR satisfies the stabiity condition.

Fuente: Elaboracion propia con Eviews 8, datos del Banco de México (2015) e INEGI (2015)

10

00

1.5

15-

05-

b0.5 -

REGION SUR

Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial

<15

40 05 00

15

Roots of Characterissc Polynomial

Endogenous variables. DRSIRS_D11TC

Exogenous vanables: CD1D2D4 D5
Lag specification: 15
Date: 08/04/16 Time: 13115

Root

0969814

0966320

0853232 - 0.111562i

0.853232 ~ 0.111562i
0.544809-0.551261I

0.544809 « 0.551261i
0754884

0.243729 - 0.7058864i

0.243729 + 0.705864i
0.046351-0.612878I

0046351« 0612878i
-0.588332

-0.434236 - 0.309732i

-0.434236 + 0.309732|
0.385289

Modulus

0.959814
0.966320
0.860495
0.860495
0.782196
0782196
0754884
0.746758
0.746758
0614629
0614629
0.588332
0.533380
0.533380
0.385289

No root lies outside the undt circle.
VAR satisfies the stability condition.

Fuente: Elaboracion propia con Eviews 8, datos del Banco de México (2015) e INEGI (2015)
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ANEXO 9 ANALISIS DE DESCOMPOSICION DE LA VARIANZA

Vanance Decormposton
Peccant DRN svance oue % DRN

REGION NORTE

. Period SE DRN IRN_SA TC
1 0.139647 100.0000 0.000000 0.000000
AR M A A 2 0.203695 97.68927 1.472203 0.838529
Pascant DR varance due w RI_SA 3 0.272829 94.31910 3.313558 2.367342
< 0.315679 88.81816 5.994542 5.187302
5 0.366702 8542120 7.008254 7.570547
6 0.413043 81.82077 8.812155 9.367080
7 0.466793 79.33818 10.69668 9965145
e 8 0.515135 75.93675 13.80297 10.26029
BENERCRCACRE AL R 9 0.564623 72.83766 16.98040 10.18194
Purcort DR viranc s aue te 1C 10 0.609876 69.54191 20.41799 10.04010
Cholesky Ordering: DRN IRN_SATC
Varanc e Decompoaton
— Farcant DRON vanasce des 2 DRCN
REGION CENTRO NORTE “
Period S.E. DRCN IRCN_SA TC et e
Porcent DRCN vanance dus to RON_SA
1 0.117215 100.0000 0.000000 0.000000 *
2 0.179363 99.83929 0.150522 0.010192 *
3 0.235660 99.10451 0.889197 0.006188 *
- 0.264799 96.96588 3.026995 0.007123 =«
5 0.290055 93.64323 6.301837 0.054938 = —
6 0312274 8975257  10.04286  0.204571 ¢+
7 0.337721 86.44606 13.06469 0.489250
8 0.363640 83.72505 15.42660 0.848342 = Fremtee e ic
9 0.390402 81.483561 17.29592 1220463 |
10 0.415676 79.28242 19.14818 1.569393

Cholesky Ordering: DRCN IRCN_SATC

Fuente: Elaboracion propia con Eviews 8, datos del Banco de México (2015) e INEGI (2015)
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Varance Decorrpostion
Poxet DRC varance due 1o DRC

REGION CENTRO

Cholesky Ordering: DRSIRS_D11TC

Fuente: Elaboracion propia con Eviews 8, datos del Banco de México (2015) e INEGI (2015)

L

“

«

e

T 2 ) 6 5 6 7 8 9w

Period  SE. DRC IRC TC
1 0.130413 1000000  0.000000  0.000000
2 0201479 99.44581 0231974  0.322220
T 3 0264384 9828906  1.080810  0.630125
R 4 0200955 9568812 1056096  2.2355783
o 5 0318855 9219937  4.308783  3.491846
6  0.342703 8938102 6383671  4.235305
7  0.360354 8671140 7.848383  5.440221
8 0377522 8224541 9404763  8.349827
9 03098230 7610758 1153942 1235301
_—— 10 0425441 7113244 1439984  14.46672
REp—— Cholesky Ordering: DRC IRC TC
Vararc e Decerrpoaton
L Parcint DRS varance due 10 DRS
: e REGION SUR - - —
Period  SE. DRS IRS_D11 TC N
1 0.093968  100.0000  0.000000  0.000000 e ———
2 0133508 99.94712 0.050952  0.001928
3 0.163481 9966625 0233397 0100353  ,, otEveeesewEeon
4 0179374 96.40826 3289660 0302075
5 0194908 9520314 4540989 0255868
6 0211354 9451352 5195877 0290599
7 0229087 9409111 5339174 0569716
8 0246132 9253882 6.648775  0.812410 I
9 0264255 90.01744 8938114  1.044447 T s s s e
10 0283772 8695334 1169638  1.350284

Percent DRS vanance due 10 TC




ANEXO 10 ANALISIS IMPULSO-RESPUESTA CON LAS DEMAS VARIABLES

REGION NORTE

Arporae of 06N w DAN

Fengone of DRI e BN _SA

f 2 ) 4 5 & T 8 YN
Swiponse of FN_SAw DAM
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REGION CENTRO

Hexpome of DEC o DRC Resporoe of DHC w HC
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\
\
2 3 N .
— --\\\'\ i
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24—y - Ay v
[ R T R R T I T ) L R R R A
Resporns o TC v DRC Respirs o TCw RC Responss o TC 0 TC
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- ~———
2 14 2
X 24 ]
12 ) 4 5 47 8y 11 ) a8 T e 12 ) 4 5 6Ty
Respormse of DRSS w DAS Response of O8R5 w RS _ D1
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“ w o e
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-
LI ) 2 &8 4 & L L § y 4 s L I A B B
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. . ¢ e ——
24 ? 2 o
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1.3 3 & & &1 8 4w 11 ) 45 8Ty 1.2 3 & & & 1T 8w
Fuente: Elaboracion propia con Eviews 8, datos del Banco de México (2015) e INEGI (2015)
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ANEXO 11 ANALISIS IMPULSO-RESPUESTA CON TIPO DE CAMBIO REAL
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Fuente: Elaboracion propia con Eviews 8, datos del Banco de México (2015) e INEGI (2015) 169
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