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participation of the cultural goods of Mexico from the
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’ influence of Mexico is minimal.

Culture Goods

Introduccion

Si bien la cultura se ha considerado como un bien no comerciable, la
publicacion de los Sistemas de Cuentas Satelitales sobre este sector, inciden en
analizar su papel en la economia, especificamente en lo que se refiere a los
aspectos del espectaculo, ademads de las actividades artisticas. A partir de esto,
queda claro que el concepto cultura, dentro de la economia, va mas alla de la
explicacion de sociologos y antropdlogos que se han limitado, por lo regular,
a explicar los usos y costumbres al interior de los procesos de intercambio
economico.

Para el caso de México, de acuerdo con el Instituto Nacional de Estadistica y
Geografia (INEGI, 2018), la cultura representa 3.2% del total del Producto
Interno Bruto (PIB) de 2017, lo cual es similar a la aportacion del total del
Sector Primario, es decir, tiene mayor importancia que la misma agricultura,
en el total de la economia.

La cultura, en términos de empleo, ha sido de lo mas representativo en la ultima
década, en 2017, 3.2% del total del empleo se concentra en este sector (INEGI,
op. cit.)

El estudio de este sector es cada vez mas atractivo, no solo para los estudiosos
de las llamadas ciencias humanas, sino también para los economistas, al
considerar los datos publicados tanto por el INEGI como los del Sistema de
Informacion Cultural (SIC), que difunde la Secretaria de Cultura Federal.

En nivel mundial, el analisis econémico de la cultura no es nuevo. En el afio
1966, William Baumol y William Bowen publicaron el libro Performing Arts:
The Economic Dilemma, donde se revisan los costos y financiamientos
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publicos y privados de las artes, asi como sus retribuciones; para el caso
mexicano resulta novedoso con un creciente nimero de economistas que han
iniciado su estudio.

Con las diversas publicaciones electronicas de informacion estadistica, que
realiza el INEGI, se puede especificar el papel que juega la cultura, tanto en la
demanda interna como en la conformacion del valor agregado de la misma.
Del mismo modo, se establece que, al igual que otros sectores de la economia,
la cultura también implica relaciones comerciales.

El objetivo de este documento es realizar un ensayo sobre las relaciones
comerciales de la cultura, a través de la condicién Marshall-Lerner, lo cual
conlleva su relacion con el Tipo de Cambio Real sobre las exportaciones e
importaciones de este sector.

Si bien algunos artistas mexicanos han obtenido renombre internacional, ya
sea por su trabajo o por su acercamiento a los medios de comunicacion, la
influencia cultural de México es minima, siendo esta la hipdtesis a sostener.

Para reafirmar la hipotesis anterior, se analizan tres aspectos desde una revision
tedrica, como: el tamafio de la economia, las preferencias de consumo y el nivel
de reconocimiento del artista o compaiiia en términos de la demanda externa.

Para la demostracion, se revisa, ademads del Producto Interno Bruto (PIB) de la
cultura, a subsectores como las Artes Visuales y Plasticas (dominados por la
fotografia y el comercio de artes plasticas), Musica y Conciertos (musica,
bienes comerciales para musicos y conciertos) y Medios Audiovisuales (Cine,
Radio, Television, Internet, entre otros), los cuales han mostrado una
importancia considerable en términos de la balanza comercial de la cultura.

Se realiza, como ya se ha sefialado, una revision tedrica que ayude a explicar
la importancia de la relacion entre cultura y comercio internacional,
especialmente en lo que se refiere a los bienes y servicios culturales, misma
que se establece en la siguiente seccion. Posteriormente, se formula el modelo
econométrico, a partir de lo expuesto en diferentes documentos relacionados
con la Condicion Marshall-Lerner. Los resultados, discusion y reflexiones
finales se presentan en las secciones subsiguientes.

1. Revision teorica

Para analizar la literatura sobre el comercio internacional de los bienes
culturales, se tienen que identificar tres aspectos: 1) El tamafio de la economia,
2) las preferencias de consumo de acuerdo con la cercania de los productos
extranjeros, en comparacion con los nacionales de caracteristicas similares y
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3) el grado de influencia de un bien o servicio cultural, a partir de la marca
comercial establecida o reconocida en dicha region o pais.

Esta revision tiene como proposito verificar las opiniones de algunos autores
dedicados al estudio de la Economia de la Cultura, en referencia a cada uno de
los aspectos ya mencionados, con la finalidad de afirmar el grado de influencia
de las economias pequefias en el comercio internacional, en lo que corresponde
a los bienes culturales transables.

1.1 Comercio de bienes culturales y tamaiio de la economia

Para el estudio del primer aspecto, no solo se considera el tamafio de la
economia, sino también caracteristicas como los usos y costumbres, la historia,
la politica, el lenguaje, entre otros, que son de transmision familiar y social;
pero se destaca que, todos estos, implican costos en los procesos de
negociacion.

De acuerdo con Istvan Koénya (2006), el tamafio de la economia influye en las
condiciones del comercio internacional, debido a la existencia de diferencias
culturales que imponen ciertas barreras a la apertura comercial, lo cual se
traduce en costos.

Las diferencias culturales, segun este autor, no deben implicar un obstaculo,
sino que al igual que la tecnologia, los aspectos idiosincraticos se superan por
completo:

Si bien los costos tangibles del comercio también pueden reducirse mediante
la inversion, en cualquier momento esto estd limitado por el estado de la
tecnologia. Por otro lado, las barreras culturales pueden superarse por
completo, por lo que el aprendizaje no esta limitado por factores tecnologicos
sino por factores de mercado. (Konya, op. cit.: 495).

Por tanto, estas diferencias se superan a medida que se realiza una inversion
suficiente y redituable, que permita el pleno entendimiento de las
negociaciones comerciales entre dos economias diferentes, incluso con
idiomas diferentes.

De hecho, el mismo Konya (op. cit.) establece que la principal barrera cultural
es el idioma, pero esto no obliga a que ambas partes aprendan el lenguaje de
su contraparte, por ejemplo, si Estados Unidos y México se encuentran en
relaciones comerciales, los estadounidenses no requeririan hablar espafiol si
los mexicanos invierten en hablar en inglés.
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En otros términos, las economias pequefias invierten mas en aprender de la
cultura de la economia grande, pero no al revés, a menos que la primera
subsidie el aprendizaje en el segundo pais, siempre y cuando, esto sea
retribuido en términos comerciales:

Los principales resultados ... se resumen a continuacion: (i) los paises
pequenios invierten relativamente mds en aprendizaje, mientras que las
naciones grandes pueden no tener ningun aprendizaje; (ii) los equilibrios
multiples son posibles cuando los dos paises son de tamano similar; (iii) el
efecto de la globalizacion en el aprendizaje es ambiguo y depende
fundamentalmente de si los costos fisicos o culturales del comercio estan
disminuyendo, (iv) se presenta una caida cada vez mayor de los costos
tangibles del comercio, previa a la disminucion de la apertura cultural de los
grandes paises; (v) la cantidad de aprendizaje en equilibrio siempre es inferior
al optimo en general, pero es posible que los paises individuales inviertan
demasiado; y (vi) subsidiar el aprendizaje en el extranjero puede mejorar el
bienestar de ambos paises, si el pais imponente es relativamente pequeiio
(Konya, op. cit.: 504).

Tania Voon (2008) afirma que el comercio internacional contrae un dominio
de aspectos culturales de las economias grandes sobre las pequefias. En este
caso, las decisiones de consumo de las economias pequefias se basan en lo
proveniente de las economias grandes, incluyendo procesos de aprendizaje del
pais dominante.

Esto ultimo, contrae que algunos paises, con presencia de un alto patrimonio
histérico, impongan una especie de ‘proteccionismo cultural’, por lo cual,
Voon (op. cit.) propone que se establezcan legislaturas de comercio
internacional para estos términos; sin embargo, de acuerdo con la autora, para
desarrollar esto se debe obtener un concepto de cultura que implique su
universalidad y su diversidad.

Se esta mas alla de... establecer una definicion definitiva y resumida de
cultura, o incluso una definicion de cultura para los fines del derecho
mercantil internacional. La cultura es un concepto disperso y sin forma. En el
contexto del derecho internacional, a pesar de la proliferacion de tratados y
declaraciones sobre el tema, no existe una definicion acordada de cultura. Sin
embargo, como ejemplo del significado potencialmente expansivo de la
cultura, el preambulo de la Declaracion Universal sobre la Diversidad
Cultural define la cultura como 'el conjunto de caracteristicas distintivas
espirituales, materiales, intelectuales y emocionales de la sociedad o de un
grupo social, [que abarca], incluso, el arte y la literatura, estilos de vida,
formas de convivencia, sistemas de valores, tradiciones y creencias’ (Voon,
op. cit.: 12).
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La cultura puede traducirse tanto en el entorno de los usos, costumbres y
proteccion del patrimonio; pero, también puede entenderse como expresion de
las diversas artes que se consideran universales.

Asi mismo, ante los procesos de apertura comercial y, con la llegada de
productos que perjudican algunos aspectos culturales -como los habitos de
calzado, vestimenta, educacion, religion, procesos de produccion agricola y
ganadera, entre otros-, en algunos paises, se establecen legislaciones para
proteger las conductas tradicionales, sin afectar las relaciones comerciales.

Bisin y Verdier (2014) analizan el papel de la diversidad cultural en las
relaciones comerciales. Sefialan que, si bien el comercio internacional motiva
el desarrollo econdémico, por otro lado, puede afectar a la diversidad cultural
de la region, mas aun, donde se localizan idiomas étnicos correspondientes a
la zona.

Mas alla de los estudios de caso, la literatura empirica sobre comercio,
globalizacion, integracion econdmica y cultura atin no es concluyente. Por un
lado, la idea de que el comercio y la globalizacion se asocian con una reduccion
de la diversidad cultural es consistente con algunas pruebas que sugieren la
convergencia de los patrones de consumo en todos los paises (Bisin y Verdier,
op. cit.: 441).

En ese sentido, las relaciones comerciales implican procesos de integracion
cultural, lo cual contrae costos de coordinacion, por ejemplo, el aprendizaje de
un idioma. Si existe un solo individuo o un grupo pequefio de individuos, este
proceso de integracion sera sencillo en comparacion si el grupo es demasiado
grande .

Bisin y Verdier (op. cit.) sefialan que los procesos de integracion cultural tienen
incentivos meramente econdmicos, como lo son los beneficios y apoyos
sociales de grupos vulnerables, los que pueden ser motivados a mezclarse con
el grupo mayoritario.

Los efectos de los procesos de apertura comercial en la integracion cultural
pueden ser ambiguos, a decir:

...a corto plazo, la globalizacion proporciona beneficios de utilidad a partir
de una mayor interactividad social, la competencia internacional con fuertes
efectos en el tamarnio del mercado puede llevar a una menor diversidad
cultural, menos creatividad cultural y una menor calidad de los bienes
culturales en el futuro (Bisin y Verdier, op. cit.: 447).
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Por otro lado, la integracion comercial no solo motiva el intercambio de bienes,
sino también el de factores, lo cual reduce los costos de produccidn por ambas
partes, y genera convergencias culturales, tanto en el nivel individual como
institucional, motivando la reduccion de gastos, ademas del pleno
entendimiento de la diversidad de regiones (Bisin y Verdier, op. cit.).

Ante el estudio de estos tres textos, aqui expuestos, se puede deducir que las
economias grandes estarian dispuestas a gastar en procesos de integracion
cultural, si solo si, pequefios grupos buscan adoptar las costumbres del grupo
mayoritario, de lo contrario no se estaria en dicha disposicion. Por otro lado,
la economia pequefia gastaria en procesos de aprendizaje en conocer la cultura
de la economia grande, pero no necesariamente ocurre lo contrario.

Por tanto, las economias pequefias estarian dispuestas a invertir para mejorar
las relaciones comerciales con las economias grandes, pero ante esto, se deben
considerar las condiciones de patrimonio, usos y costumbres, asi como los
procesos de consumo y produccion de ambas partes. Esto ultimo puede
conllevar costos quizas mas altos que los beneficios posibles obtenidos.

Esta idea, puede ser trasladada en términos de bienes y servicios culturales,
considerando como ejemplo la presencia de un laudero de Michoacén, que se
dedica a la produccion de Guitarras de Concierto. En este caso, su venta al
exterior es al por menor, y en la mayoria de estos casos, es una produccion
sobre pedido. No se niega la alta calidad de un instrumento musical de este tipo
de hechura artesanal en nuestro pais, pero, por otro lado, una empresa
estadounidense, fabricante de guitarras eléctricas, debido a que su produccion
es masiva, implica costos cada vez mas accesibles a las tiendas de musica de
cualquier parte de México.

1.2 Las preferencias de consumo

Las preferencias de consumo son el resultado del tamafio de la economia. Un
ejemplo es el de la industria cinematografica de Hollywood en comparacion
con la produccion filmografica mexicana. En la primera, debe tomarse en
cuenta que existen grandes inversiones, por lo regular del sector privado, que
cuenta con llamativos efectos especiales, mismos que le permiten ofrecer un
buen producto al consumidor. En el caso del cine mexicano, cuyo presupuesto
(por lo regular escaso) proviene principalmente del sector gubernamental y no
contiene la espectacularidad de su referente estadounidense, no resulta ser
atractivo al consumo popular.

Ademas, en términos de cantidad, la produccion de cine norteamericano es
muy superior a la del caso mexicano. Bajo esta consideracion, la adquisicion
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de entradas para ver la filmografia estadounidense, en México, es mucho mas
elevada en comparacion con la nacional.

En este caso, James E. Rauch y Vitor Trindade (2009), sefialan que esto no es
nuevo, pues a partir de la Segunda Guerra Mundial, la influencia de la cultura
estadounidense se refleja en el nivel mundial, sobre todo en la generacion de
los jovenes de los afios cincuenta y sesenta, con el desarrollo de la industria
musical. Pero, con la expansion del libre comercio, aunado a la reduccion de
costos en las comunicaciones, la presencia del internet y otros medios que han
fomentado nuevas interacciones sociales, se ha incrementado el mercado
cultural de Estados Unidos.

Asi como se presenta en la industria cinematografica, este suceso también
ocurre en musica, el baile, las artes plasticas, entre otras manifestaciones
artistico-culturales, con lo que se muestra que las economias pequefias
consumen la cultura proveniente de las economias grandes. Este efecto se
intensifica a partir de la presencia de nuevos y desarrollados medios de
comunicacion, como los smartphones, television de paga, redes sociales, entre
otros, por lo que:

Si todos se comunican por igual con todos los demas, el estandar del pais mas
grande tenderd a tomar el control, mientras que existe una mayor posibilidad
de que la produccion "nicho" sobreviva, si los grupos estan aislados de la
comunicacion entre ellos, y tienen diferentes preferencias subyacentes (Rauch
y Trindade, op. cit.: 810).

Entonces, al considerar los procesos de la vida moderna actual, la extension de
ideas y bienes culturales influyen en futuros procesos culturales (Rauch y
Trindade, op. cit.). Y aunque esto no es nuevo, siempre se considera que la
influencia de la cultura extranjera puede afectar los saberes domésticos.

Estos procesos de comunicaciéon generan un consumo de bienes culturales
provenientes del exterior, tanto por calidad como por cantidad. Si bien hay
bienes culturales domésticos similares, estos no llegan a ser sustitutos perfectos
sino que mas bien, llegan a ser sustitutos imperfectos (Rauch y Trindade, op.
cit.).

Seglin estos autores, primero se debe desarrollar el consumo interno de los
bienes culturales domésticos, generando una red de externalidades, mismas
que se pueden promover posteriormente al exterior.

Las externalidades de la red de consumo refuerzan el efecto en el mercado
interno, siendo el refuerzo mas fuerte para los bienes culturales, para los
cuales las externalidades de la red de consumo son mas fuertes. El mayor
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intercambio de las externalidades de la red de consumo, entre los paises,
también exacerba el efecto del mercado interno, por lo que el aumento de la
comunicacion y los viajes entre paises aumentaran la participacion en el
mercado cultural del pais mas grande (Rauch y Trindade, op. cit.: 833).

Ante este tipo de efectos de consumo de bienes culturales, Voon (op. cit.) pone
algunos ejemplos de politicas de “proteccion” de cultura por parte de algunos
paises miembros de la Organizacion Mundial de Comercio (OMC). De los
mencionados por la autora, el caso canadiense es el mas emblematico, pues en
su legislacion sobre radiodifusion, se establecen reglas de porcentaje minimos
y maximos de transmision, que muestran la creacion y presentacion de bienes
culturales domésticos. Este tipo de legislaciones ha sido ejemplo a seguir para
otros miembros de la OMC. Para la investigadora de la Universidad de
Melbourne, estos procesos dependen del papel que juegan las “industrias
culturales”, puesto que algunos bienes culturales, pueden ser comerciables.

Aungue la industria cultural es un negocio como cualquier otro, los productos
culturales tienen caracteristicas culturales, no comerciales, que los distinguen
de otros bienes y servicios comerciables. Y las ventas de productos culturales
locales en el mercado pueden no reflejar adecuadamente el valor cultural de
esos productos para la comunidad en general (Voon, op. cit.: 33).

Sin embargo, el tema de la cultura queda a un lado en las negociaciones
comerciales (Voon, op. cit.), lo que ha permitido una mayor expansion de la
cultura estadounidense, ante la ausencia de “industrias culturales” en las
economias pequefias.

1.3 El grado de influencia de los bienes y servicios culturales

Aunado con el tipo de preferencias de consumo en bienes culturales, se destaca
el posicionamiento de algunos “productos” por su reconocimiento y calidad en
cualquier parte del mundo, lo cual lleva a una discusion, si el sector cultural
debe estar, o no estar, protegido. En ese sentido, Agust Einarsson (2016)
sefiala:

Hay argumentos a favor y en contra del tratamiento especial de los bienes
culturales. Entre los argumentos a favor se encuentra el argumento de que los
bienes culturales tienen un valor que trasciende el mero valor economico y
que los mercados tradicionales no reflejan adecuadamente ese valor. Ademas,
los bienes culturales son fundamentales para la autopercepcion y las
identidades nacionales de cada pais y, por lo tanto, deben protegerse para el
beneficio publico. Una fuerte produccion cultural nacional es importante para
la diversidad cultural, que podria verse amenazada por importaciones
baratas, que a menudo disfrutan de sus ventajas de precio para combatir la
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competencia, y por esta razon se debe mantener una estrecha vigilancia sobre
el comercio mundial de bienes culturales para evitar una ventaja injusta, una
que no esta orientada al mercado. Finalmente, la industria cultural a menudo
es debil, especialmente al principio y, por lo tanto, debe gozar de cierta
proteccion en su fase de desarrollo. También hay algunos argumentos en
contra del tratamiento especial para los bienes culturales, el principal
argumento es que la proteccion especial resultard en una distorsion del
mercado y conducira a la ineficiencia. También se menciona con frecuencia
que el impulso de proteccion es muy tendencioso y se origina entre los
participantes del mercado que buscan protegerse a Si mismos y a sus propios
intereses, en lugar de a sus respectivas culturas. Finalmente, se argumenta
que la proteccion implica restricciones a la libertad individual de eleccion, y
que el libre comercio de bienes culturales, aumenta la diversidad cultural (p.
116-117).

Es obvio que, dicha discusion impone normativas hacia un concepto amplio de
cultura, por encima de las condiciones de patrimonio, turismo, usos y
costumbres, entre otros, aplicando las condiciones propias de consumo popular
y de medios.

Es decir, el intercambio de bienes y servicios culturales a través del comercio
otorga los mismos fendomenos comerciales de exportacion e importacion, ya
que existen procesos de demanda interna versus oferta externa y viceversa, que
generan aspectos propios de una balanza comercial cultural, con sus propios
superavits y déficits, seglin la posicion comercial que se establezca.

El hecho de que exista un consumo por bienes culturales externos, implica una
produccion de los mismos por parte de industrias culturales, lo cual, contiene
una marca que le permite ser comercializado.

En la mayoria de los casos, la marca se debe a las condiciones de mercado
existentes, tal es el caso de las industrias: cinematografica, discografica y de la
impresion, las que establecen sus premiaciones a lo mas destacado, o a lo mas
vendido del sector.

Rauch y Trindade (op. cit.) establecen esta importancia, ofreciendo como
ejemplo la competencia de las peliculas de Estados Unidos en los mercados
europeos y asiaticos, versus las creaciones domésticas.

Continuando con el ejemplo de la industria cinematografica, en México se
localizan, basicamente, empresas como Canana Films, Bandidos Films y
Anima Estudios, entre otras realizadoras que son subsidiadas por las cadenas
de television abierta. Las cuales son consideradas debido a la exportacion de
sus peliculas; sin embargo, en el mercado doméstico, tienen que competir con
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las grandes empresas estadounidenses como Disney, Universal Studios,
Dreamworks, Paramount, entre otras tantas miles que se establecen como una
marca reconocida.

Otro ejemplo es la industria de la musica popular, en la cual, las empresas
discograficas dominantes en México, en su mayoria, son sucursales de las
provenientes de Estados Unidos. Con respecto al entretenimiento,
principalmente la creacion de dibujos animados, los artistas mexicanos se
trasladan a estudios de Estados Unidos para desarrollar sus habilidades, o se
subcontratan con empresas productoras de dicho pais, fortaleciendo la
presencia de las marcas estadounidenses en el ramo.

También la marca puede corresponder al concepto del prestigio de un artista o
grupo artistico, lo cual ya significa un valor agregado a la venta de sus
productos culturales. Se puede pensar en cineastas, tanto mexicanos como
estadounidenses, compitiendo por la taquilla en ambos lados de la frontera.
Indudablemente en ambos mercados, los ultimos superan a los primeros,
puesto que, a pesar de que ser todos reconocidos, el dominio anglosajon es
generador de altas ganancias.

Igual ocurre con las compaiiias artisticas de Europa y Estados Unidos que,
debido a su prestigio, pueden considerarse como marcas comerciales; la
presentacion de cualquiera de ellos en foros y auditorios de cualquier parte del
mundo, implica un lleno total. En México, a pesar de existir instituciones
reconocidas internacionalmente, no se asegura un aforo similar.

Una marca refleja la confianza entre una empresa y sus clientes y, por lo tanto,
es importante para la marca reflejar la imagen de la empresa y su vinculo
positivo con los clientes. También es importante que la marca contribuya a la
creacion de una base de clientes leales y estables donde los clientes se
involucren en un negocio estable, por ejemplo, asistiendo a actuaciones
regulares en un teatro determinado o comprando y leyendo todos los libros de
un novelista en particular. Las empresas comerciales, por lo tanto, tienen que
cuidar bien de sus marcas. En el sector cultural, a menudo es de primordial
importancia para las experiencias de los clientes cumplir con las expectativas
planteadas por una marca, ya sea que la marca esté asociada a un artista
individual, una orquesta, una editorial o cualquier otra entidad que produzca
bienes culturales (Einarsson, op. cit.: 123).

El prestigio genera una marca para la venta de productos culturales, pero al
reconsiderar el primer punto sobre el tamafio de la economia, es evidente que
las compaiiias artisticas de Estados Unidos y Europa dominan en nivel
mundial, por lo que los intercambios culturales pueden ser desiguales, lo
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mismo que las condiciones de exposicion de expresiones culturales con
respecto a las economias pequefias.

Los intercambios culturales entre paises pueden ser extensos, incluso si no
implican una actividad economica significativa. Estos intercambios pueden
tomar la forma de mercados con artistas que trabajan a través de agentes o
agencias, como en el caso de los cantantes de opera que viajan con las
compariias de teatro de Opera y se desemperian en los roles que han elegido
dominar. Los contratos de este tipo a menudo se hacen con muchos afios de
anticipacion. Los artistas siempre han viajado de esta manera de pais en pars,
las compaiiias de teatro y orquestas son ejemplos, y algo similar sucede en el
caso de las peliculas, que a menudo se producen en cooperacion entre dos o
mas paises (Einarsson, op. cit.: 118).

Regresando al ejemplo de la industria musical, no es lo mismo un concierto de
un grupo musical de alto reconocimiento mundial, en comparaciéon con un
conjunto de musica tradicional, regional (incluso pop), que se establezca en los
mercados internacionales .

En conclusidn, los tres elementos aqui destacados implican que las condiciones
de intercambio comercial de la cultura son desiguales, pues se promueve el
mercado de las producciones extranjeras, mientras que la capacidad de
exportacion nacional no es mucho mayor, a pesar del prestigio ganado por
creadores mexicanos en los mercados mundiales.

2. Modelo
2.1 El grado de apertura comercial

Para demostrar que la demanda de cultura en México es minima, en
comparacion con otros sectores en el mercado internacional, primero, se debe
establecer el indicador basico sobre el Grado de Apertura Comercial (GAC) de
nuestro pais, el cual sirve para medir la evolucion del comercio. De acuerdo
con la Organizacion para la Cooperacion y Desarrollo Econémicos (OCDE,
2010), el GAC es el flujo de comercio con respecto al total de la economia,
medido por su Producto Interno Bruto (PIB).

X+M
PIB

GAC = X 100 )

Rafael Lopez Del Paso (2014) sefiala que este tipo de mediciones sirve para
medir el GAC de las economias pequenas, debido a que son mas
especializadas; mientras que las economias grandes, “dedican una mayor
proporcion de su produccion a su mercado interior” (p. 87).
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Ademas de considerar la apertura total de la economia, se realizan las
operaciones correspondientes a tres subsectores que resultan representativos,
en estos términos, los cuales son las Artes Visuales y Plasticas, Medios
Audiovisuales y Musica y Conciertos.

2.2 Condicion Marshall-Lerner

Este trabajo se propone analizar si existe un efecto positivo ante la
depreciacion del tipo de cambio real en la Balanza Comercial de la Cultura.
Para esto, se requiere de la llamada Condicion Marshall-Lerner.

De acuerdo con Francisco Rivera-Batiz y Luis A. Rivera-Batiz (1993), la
balanza comercial se mide a partir del valor de las exportaciones con respecto
al de las importaciones, medidas en término del precio relativo de los bienes
domésticos, esto es:

T=M"(q Y)-qM(qY) )

donde T es la balanza comercial, M* es la demanda externa por bienes
domésticos, es decir, las exportaciones que estan en funcion del Tipo de
Cambio Real (g) y el nivel de ingreso del exterior (Y*), y M, que se define
como la demanda interna por bienes externos; en otro sentido, las
importaciones que también dependen del Tipo de Cambio Real, pero ademas
del nivel de ingresos interno (Y).

De acuerdo con esto, un incremento en Y* mejora las exportaciones, mientras
que un aumento en los ingresos internos implica una mayor compra de bienes
externos. En relacion con g, una depreciacion implicaria precios mas
competitivos para los bienes internos en el exterior, y un encarecimiento de los
bienes extranjeros.

Si se mantienen constantes los dos niveles de ingreso, el cambio en la balanza
comercial, dado por (2), se mide como:

AT = AM* - gAM - AgM (2a)

del cual, al ser medido con respecto a las variaciones en el Tipo de Cambio
Real, se tendria,

AT AM* AM Aq
aq ~ aq  Taq 4q

(2b)
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Si se partiera del supuesto de que la 7 se encontrara en equilibrio (M* = gM),
entonces,

AT _ M* (AM* q AM q 1)

Aq - q \ Aq M* Aq M
(2¢)
el cual puede reescribirse como:
AT M*
2 T mr=n—-1
2= —n-1
(2d)

*

AM™ q AM q .. .
donde n* = — =—— que representan las elasticidades precio de la
n 4q M yn Aq M q p p

demanda de exportaciones e importaciones, respectivamente.

Por tanto, la entidad (2d) establece la llamada condicion Marshall-Lerner,
donde la suma de los valores absolutos de las elasticidades precio de las
exportaciones e importaciones, debe ser superior a la unidad.

m*[+ =1 3)

Al cumplirse dicha condicion, una depreciacion mejora la balanza comercial a
favor de nuestros bienes, en caso contrario, no ocurriria asf .

2.3 La literatura sobre modelos para analizar la condicién Marshall-
Lerner

Un analisis requiere series de tiempo y que se revisen diferentes propuestas
realizadas por algunos especialistas en Comercio Internacional. Entre las que
sobresalen los modelos VAR (Vector Autorregresivo) y, en su caso, modelos
VEC (Vector de Correccion de Error), para demostrar la condicion Marshall-
Lerner, debido a que estan disefiados para analizar los efectos de elasticidades
para el largo plazo.

Entre las razones de utilizar este tipo de Modelos Autorregresivos de Rezagos
Distribuidos (ADL), se argumenta que: 1) se requiere de modelos dinamicos
para analizar el comportamiento de las elasticidades que se estudian y, 2) las
variables no son estacionarias.

Para la aplicacion de este tipo de modelos, se requiere de algun grado de
diferenciacion para saber si existe, o no, la cointegracion, pues al aplicar un
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modelo de Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO), se violan supuestos basicos
(Ramirez, Azuara, Calderén y Candelaria, 2008; Bustamante y Morales, 2009).

Este tipo de modelos ADL tienen un buen fundamento para ser utilizados,
porque se considera que hay elementos de la misma variable dependiente, que
se puede explicar a si misma, en términos de sus propios rezagos, y por otro
lado, se busca corregir la autocorrelacion de los errores.

2.4 Los modelos ARCH-GARCH

Si bien, los modelos VAR-VEC son buenas propuestas de analisis para la
condicion Marshall-Lerner, existen algunas criticas sobre problemas como la
presencia de la heterocedasticidad, la cual no se corrige del todo.

De ahi la importancia de utilizar modelos ARCH-GARCH (Autorregresivos
Considerando la presencia de Heterocedasticidad y ARCH Generalizado), tal
y como lo proponen Baltazar y Ramos (2014), para medir la volatilidad de las
variables que se analizan en este trabajo. El modelo econométrico a desarrollar
se especifica de la forma:

AlogM* =
So+ fiAlogg + f2AlogQ* + X DiAlogM *y.i
+ 3 Qi + 2 yie’ei + T Qi 4)
AlogM =
So+ fiAlogg + f2AlogQ + X DiAlogM..i
+ 32 Qi + 2 yie’i + T Qioti (4a)

En este caso, las variables se expresan en términos de logaritmos naturales de
las exportaciones (M*), las importaciones (M) y el Tipo de Cambio Real (g).
De igual forma, O*y Q son los indices de PIB de Estados Unidos y de México,
respectivamente, consideradas como variables proxys para medir el ingreso.
Los parametros @; representan a los procesos autorregresivos (AR) de las
variables dependientes correspondientes, mientras que @; a los procesos de
Media Moévil (MA). Asi mismo, los parametros y: y £; explican los procesos
ARCH y GARCH, respectivamente.

Los parametros f;, tanto en (4) como en (4a) son las elasticidades-precio de las
exportaciones e importaciones, respectivamente; la suma absoluta de ambos
debiera cumplir la condicion Marshall-Lerner para los efectos de la economia
de la cultura.
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3. Fuente y tratamiento de los datos

La informacién correspondiente al PIB de la Cultura, asi como de los
subsectores de estudio, se obtienen del Sistema de Cuentas Satelitales de la
Cultura (CSC) que publica el INEGI en su pagina electréonica. Al ser
informacion de precios nominales, se tienen que deflactar, teniendo como base
al Indice Nacional de Precios del Consumidor que publica el Banco de
Informacion Economica (BIE-INEGI), esta ultima fuente también es recurrida
para la informacion del PIB.

La informacién correspondiente al Tipo de Cambio y el indice Nacional de
Precios al Consumidor, de igual forma, se localizan en el BIE-INEGI.

Con respecto al PIB de Estados Unidos y su indice, al igual que su indice de
precios, estas se localizan en la pagina electronica del Bureau of Economic
Analysis (BEA, sf).

La aplicacion de un modelo del tipo ARCH-GARCH implica que la
informacion recabada tenga cierto grado de frecuencia para una mayor
eficiencia en la obtencion del resultado de los coeficientes. Por dicha razoén,
los datos extraidos de las fuentes de informaciéon mencionadas, tienen que ser
transformados en mensuales, debido a que la informacion sobre tipo de cambio
e indices de precios tiene dicha frecuencia.

El primer dato que se transforma es el correspondiente al PIB, cuya frecuencia
es trimestral. Con respecto a esto, se utiliza el llamado Filtro de Kalman, el
cual, segun Rocio Elizondo (2012), es el mas robusto de los tratamientos
debido a que requiere de una variable cercana con uno o dos meses de rezago,
para construir los datos no observables que se solicitan.

Para el caso del PIB, la variable mas cercana es el Indicador Global de
Actividad Econémica (IGAE). Para la transformacion de informacion
trimestral a mensual se requieren de dos pasos:

.. el primero corresponde a estimar los parametros con datos trimestrales
observados del PIB y del IGAE y posteriormente usar el filtro de Kalman con
los parametros ya conocidos para aproximar el PIB mensual, a este
procedimiento se le llama método de una etapa (M una Etapa); el segundo se
basa en estimar conjuntamente los parametros y el PIB mensual, a este método
se le llama método de filtro de Kalman (MFK) (Elizondo, op. cit.: 4).

Para el caso de la economia estadounidense, la conversion de su PIB se realiza
a partir de su indice de produccion industrial (IPI), cuya fuente es el Federal
Reserve Bank (FRED, sf), al no encontrar un indicador otro indicador mas
cercano para esta variable .
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Para el caso del PIB de la cultura y los subsectores que se analizan, la variable
mas cercana es el mismo PIB, por lo cual se utiliza el método del Filtro de
Kalman para convertir la informacién anual en trimestral, y al mismo IGAE
para convertir la informacion trimestral en mensual, al no encontrar algn otro
indicador mas cercano para esta parte.

Con respecto a la construccion del Tipo de Cambio Real, esta se realiza de
acuerdo con la formulacion realizada por Francisco Rivera Batiz y Luis Rivera
Batiz (op. cit.).

Las partes que se analizan son las exportaciones e importaciones totales del
sector de la cultura, asi como de los subsectores, a saber:

Las Artes Visuales y Plasticas, estan integradas por la produccion de Dibujo,
Fotografia, Pintura y Escultura, Comercio de Artes Plasticas y Visuales, asi
como la Gestion Publica en Artes Plasticas y Visuales.

El subsector de Musica y Conciertos se conforma por la fabricacion de
Instrumentos Musicales, la produccion en Musica, la realizacion de
Conciertos, la Propiedad intelectual en Musica, el Comercio de bienes para
musica, asi mismo, lo generado por la Gestion Publica en Musica y Conciertos.

El subsector de los Medios Audiovisuales es mas complejo, debido a que esta
integrado por los medios de comunicacién como el Cine, el Internet, la Radio,
la Television, los Videojuegos, asi como la Propiedad intelectual en medios
audiovisuales, el Comercio en audiovisuales y la Gestion publica en
audiovisuales.

4. Resultados

De acuerdo con el Banco Mundial, el GAC del total de la economia mexicana
durante el periodo de estudio, es superior al 50 por ciento (mas no mayor al
80%), el cual indica una apertura comercial en crecimiento, al contrario de
Estados Unidos que no supera el 30%.

Asi, comparando el GAC del total del sector de la cultura que se muestra en la
figura 2, se revisa que este es mucho menor que el del total de la economia, lo
cual muestra el poco dinamismo que tienen los bienes culturales en el comercio
internacional. En la misma figura, se visualiza el comportamiento de los
Medios Audiovisuales, el cual es bastante similar y, se puede afirmar, que el
comercio cultural es de caracter cerrado.
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Figura 1
Grado de Apertura Comercial (GAC). 2008-2017
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Fuente: Banco Mundial (sf). Indicadores del Desarrollo Mundial.

Figura 2
El GAC de la Cultura y Medios Audiovisuales
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Fuente: Elaboracion Propia a partir del Sistema de Cuenta Satelitales de Cultura. INEGI.
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En la figura 3, se revisa el GAC de las Artes Audiovisuales y de la Musica, si
bien son demasiado bajos, a diferencia de lo mostrado en la figura 2, se muestra
que existe mayor reconocimiento mundial por los creadores y productores de
estas areas, aunque en la segunda variable se pierde el dinamismo en los
ultimos afios.

Por tanto, las condiciones de ser una economia pequefia no genera el
dinamismo suficiente para la existencia de una apertura comercial real en lo
que respecta a bienes culturales.

Figura 3
GAC Artes Audiovisuales y Musica
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Fuente: Elaboracion Propia a partir del Sistema de Cuenta Satelitales de Cultura. INEGI.

Estos resultados de los GAC de la cultura, muestran una tendencia a la baja,
ademas de que, en la mayoria de los casos, no superan el nivel del 1%, durante
el periodo de estudio. Por otro lado, la externalidad expresada por Rauch y
Trindade (op. cit.), en el sentido de que la cultura es mas diversa gracias al
comercio, no es visible con estos resultados.

Antes de revisar la llamada Condicion Marshall-Lerner, se verifica a través de
la Prueba Dickey-Fuller Aumentada (ADF), que todas las variables presentan
un nivel de estacionariedad de primer grado. Sin embargo, al aplicar el modelo
clasico de regresion lineal, no todas las operaciones resultan estar cointegradas,
como se revisa en la tabla 1.
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Tabla 1
Resultados de Pruebas de Cointegraciéon
Variable Dependiente Variables Independientes l?esultad(')’
Cointegracion
Logaritmo de Logaritmo Tino Logaritmo
Exportaciones totales de de %ambio Ré)al Indice PIB Cointegracion*
Cultura EEUU
. . . . Logaritmo
Logaritmo Importaciones Logaritmo Tipo ; . . r
totales de Cultura de Cambio Real IndISIC.PIB No Cointegracién
Meéxico
Logaritmo de Logaritmo Tino Logaritmo
Exportaciones Artes de %ambio Ré)al Indice PIB No Cointegracion
Visuales y Plésticas EEUU
Logaritmo de Logaritmo Tino Logaritmo
Exportaciones Artes & 0 1P Indice PIB Cointegracién*
. - de Cambio Real s
Visuales y Plasticas Meéxico
Logaritmo de Logaritmo Tino Logaritmo
Exportaciones Musica y de %ambio Ré)al Indice PIB Cointegracion**
Conciertos EEUU
Logaritmo de Logaritmo Tino Logaritmo
Importaciones Musica y g o 1P Indice PIB No Cointegracion
. de Cambio Real s
Conciertos México
Logaritmo de Logaritmo Tino Logaritmo
Exportaciones Medios de %ambio Ré)al Indice PIB No Cointegracion
Audiovisuakes EEUU
Logaritmo de Logaritmo Tino Logaritmo
Importaciones Medios g o 1P Indice PIB Cointegracion*
S de Cambio Real L.
Audiovisuakes México

Fuente: Elaboracion Propia a partir de pruebas ADF. Nota: * Valor Critico 1%, ** Valor
Critico 55

Por tal motivo, se confirma que el desarrollo de modelos vectoriales
autorregresivos (VAR) o de Correccion de Error (VEC) no son los adecuados,
debido a que se requiere de una uniformidad de resultados que sea confiable.
Ademas, todos los residuos muestran evidencia de presencia de
heterocedasticidad, de ahi la importancia de contemplar modelos como
ARCH-GARCH.

Considerando el modelo expuesto en (4) y (4a), se analizan cada una de las
partes del comercio de bienes culturales. Los resultados que corresponden a
los Medios Audiovisuales se muestran en la tabla 2.
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Tabla 2
Resultados de Balanza Comercial de Medios Audiovisuales
Diferencial del Logaritmo de Exportaciones
de Medios Audiovisuales

** *
Diferencial del Logaritmo del Tipo _?01370 563) -?00(?(% 14 2)
de Cambio Real [_‘2 00] [_'2 01]
S
Diferencial del Logaritmo del (1632725153)
Indice del PIB Estados Unidos [‘6 22]
Diferencial del Logaritmo del (1002022105
Indice del PIB México ['6 2]
-0.0001***
Constante (0.0001)
[-1.86]
-0.1485%* 0.5029%*
AR(6) (0.0531) (0.0258)
[-2.80] [19.53]
0.5029*
AR(12) (0.0258)
[19.53]
-0.0191*
MAQ3) (0.0054)
[-3.54]
-0.0607*
MA(6) (0.0039)
[-15.49]
1.3743%* 3.6182%
ARCH(12) (0.3615) (0.3242)
[3.80] [11.16]
0.2497**
GARCH(12) (0.1166)
[2.14]

Fuente: Elaboracion propia. Nota: () Error Estandar, OMG. [], Estadistico z. * Nivel de
Significancia del 0.01, ** Nivel de Significancia del 0.05, *** Nivel de Sigficancia del 0.10.

Este resultado es relevante pues, tanto exportaciones como importaciones,
resultan negativos ante una depreciacion del tipo de cambio real, esto significa
que la balanza comercial de los medios audiovisuales empeora tanto por su
oferta como por su demanda. Otra lectura sefiala que las relaciones
comerciales, en este rubro, son demasiado inelasticas.

En la tabla 3, se muestran los resultados sobre el comercio en Musica y
Conciertos. Si bien son parecidos a los mostrados en la tabla 2, se presenta que,
en términos del ingreso estadounidense, las exportaciones tienen un
comportamiento ineldstico, mientras que las importaciones son cercanas a la
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elasticidad unitaria con respecto a los ingresos domésticos. También se puede
afirmar que la depreciacion encarece su comercio, con el exterior.

Tabla 3
Resultados de 1a Balanza Comercial en Miisica y Conciertos
Diferencial del Logaritmo de Exportaciones
de Musica y Conciertos

Diferencial del Logaritmo del Tipo _(?) %)ijé; _(%%(())51 19;
de Cambio Real [-.2.8 4] [_'2' 62]
Diferencial del Logaritmo del Indice 0&3817654*93*
del PIB Estados Unidos ['1'7 4]
Diferencial del Logaritmo del Indice (069090923{;
del PIB México [4'72'25]
0.0001**
Constante (0.0001)
[2.21]
0.8047*
AR(12) (0.0398)
[20.23]
Variable Dummy de tiempo (mes de _(% é%;g;
Enero) [-14.42]
1.1581%*
AR(6) (0.0224)
[51.79]
-1.1119*
MA(6) (0.0253)
[-44.00]
1.2689* 1.9568*
ARCH(12) (0.1552) (0.3165)
[8.18] [6.18]
-0.0004***
GARCH(1) (0.0002)
[-1.71]

Fuente: elaboracion propia. Nota: () Error Estandar, OMG. [], Estadistico z. * Nivel de
Significancia del 0.01, ** Nivel de Significancia del 0.05, *** Nivel de Sigficancia del 0.10.

Con respecto a las Artes Visuales y Plasticas (tabla 4), el comportamiento es
muy similar a la de los subsectores anteriores. Esto implica que las
exposiciones de los artistas plasticos en el exterior no superan a las de los
artistas de otros paises, puesto que los resultados sefialan que la depreciacion
encarece este tipo de actividades en el exterior.
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Tabla 4
Resultados de la Balanza Comercial en Artes Visuales y Plasticas
Diferencial del Logaritmo de Exportaciones de
Artes Visuales y Plasticas

Diferencial del Logaritmo del Tipo -0.1462* -0.0026*
de Cambio Real (0.0535) (0.0013)
(-2.73] [-2.10]
skoksk
,Diferencial del Logaritmo del 0(’30166802)
Indice del PIB Estados Unidos ['1 92]
Diferencial del Logaritmo del 0.9983*
Indice del PIB México (0.0013)
[770.23]
-0.0185%**
Constante (0.0095)
[-1.95]
0.8652*
AR(12) (0.0214)
[40.36]
-0.0185*
ARQ) (0.0047)
[-3.95]
0.0430*
AR(6) (0.0160)
[2.69]
0.3180*
MA(12) (0.0331)
[9.60]
1.4581* 2.1134*
ARCH(12) (0.2432) (0.2533)
[6.00] [8.34]

Fuente: elaboracion propia. Nota: () Error Estandar, OMG. [], Estadistico z. * Nivel de
Significancia del 0.01, ** Nivel de Significancia del 0.05, *** Nivel de Significancia del
0.10.

Al analizar la Balanza Comercial del sector de la cultura (tabla 5), se muestran
resultados similares a los de cada subsector, lo cual indica que su dindmica
comercial es mas lenta en comparacion con el resto de la economia.

Aunado a lo expuesto en las figuras 2 y 3, la apertura comercial no ha
beneficiado al sector de la cultura, convirtiendo a México en un receptor de las
actividades culturales del exterior.
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Tabla 5
Balanza Comercial del Total del Sector de la Cultura
Diferencial del Logaritmo de Exportaciones
del Sector de la Cultura

_ sk - k3k
Diferencial del Logaritmo del Tipo ?(.)1&1757) ?00(?3 15 4)
de Cambio Real [_‘2 43] [_‘2 45]
, k3k
Diferencial del Logaritmo del Indice (203 }%8)
del PIB Estados Unidos [‘2 20]
i *
Diferencial del Logaritmo del Indice 2)69090814 0)
del PIB México [9‘72 41]
0.0074**
Constante (0.0031)
[2.40]
- * - *
Variable Dummy de tiempo (mes de ((())%6133) ((())%%?2)
Enero) [-5.18] [-18.64]
*
Variable Dummy de tiempo (mes de 2)0061 11122)
Octubre) [3 68]
0.2392*
AR(5) (0.0580)
[4.12]
0.3809*
AR(12) (0.0271)
[14.04]
0.7718* 1.6748*
ARCH(12) (0.2081) (0.2530)
[3.71] [6.62]
0.0147**
GARCH(12) (0.0059)
[2.49]

Fuente: elaboracion propia. Nota: () Error Estandar, OMG. [], Estadistico z. * Nivel de
Significancia del 0.01, ** Nivel de Significancia del 0.05, *** Nivel de Significancia del
0.10.

Sobre la accesibilidad del consumo, con excepcion de los medios
audiovisuales, se observa un comportamiento inelastico frente al ingreso
estadounidense, lo cual muestra un interés demasiado bajo por el consumo de
bienes culturales de México.

Para el caso de las elasticidades de las importaciones, con respecto a los
ingresos domésticos, se muestra una elasticidad unitaria, o al menos cerca de
la unidad. Esto implica que el consumo en bienes culturales, provenientes del
exterior, depende de los ingresos domésticos por encima de los efectos
negativos que pueda contraer una depreciacion de la moneda nacional.
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Como afirman Rauch y Trindade (op. cit.), estos resultados no muestran una
red de externalidades de consumo en cultura, al contrario, se da la razéon a Tania
Voon (op. cit.), debido a la evidencia de que hay un dominio en bienes
culturales provenientes de las economias grandes. Lo cual parece mostrar que,
los consumidores de los productos extranjeros son susceptibles a la confianza
sobre estos bienes y servicios culturales, tal y como afirma Einarsson (op. cit.).
Por ultimo, en la tabla 6, se establece la operacion Marshall-Lerner, en la que
todos los resultados muestran ser menores de la unidad.

Tabla 6
Resultados Condicion Marshall-Lerner
Elasticidad-Precio Elasticidad-Precio Condicion
Exportaciones (Valor  Importaciones (Valor Marshall-
Absoluto) Absoluto) Lerner
Total Cultura 0.1645 0.0035 0.1680
Artes Plasticas y 0.1462 0.0026 0.1488
Visuales
Musica y 0.1542 0.0051 0.1593
Conciertos
Medios 0.1506 0.0024 0.1530
Audiovisuales

Fuente: elaboracion Propia a partir de los resultados anteriores.

Los resultados implican que un efecto de depreciacion de la moneda nacional,
no mejora las condiciones de la balanza comercial del sector de la cultura,
mostrando que es demasiado dependiente del exterior.

La influencia de mercado de una economia grande, como la de Estados Unidos
frente a México, representa el tamafio de un mercado cultural desigual a favor
del vecino del norte, puesto que esta competencia de bienes no solo es de
mercado sino también de tecnologias como bien ya lo menciona Koénya (op.
cit.).

Al aplicar el modelo para el analisis de la Condicion Marshall-Lerner,
siguiendo la propuesta de regresion realizada por Baltazar y Ramos (op. cit.),
los resultados de cultura no superan el orden del 0.168, correspondiente al total
de este sector. Por consiguiente, no hay una mejora en la Balanza Comercial
de la cultura, por lo que una depreciacion encarece las actividades creativas,
de acuerdo con lo mostrado en la ultima tabla.

Por tanto, el tamafio de la economia influye en el comercio de bienes culturales
pues, ante la depreciacion, se encarece la produccion interna, y aunque el
efecto también es negativo en las importaciones, parece ser mas accesible el
producto exterior en el mercado interno.
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Conclusiones

Este trabajo representa un ejercicio de comercio internacional sobre bienes
culturales, lo cual implica un analisis propio de la economia mexicana frente
al mercado exterior, principalmente, el estadounidense, el principal socio
comercial de nuestro pais.

Los resultados muestran que, ante la presencia de una economia grande como
la de Estados Unidos, México no ha mostrado la capacidad de competencia en
lo referente a bienes culturales, a pesar de tener una alta presencia migrante en
el pais vecino del Norte.

Con respecto a las condiciones de consumo de bienes culturales, estos
dependen mas de los ingresos que del precio determinado por el tipo de cambio
real. Esto ocurre mas para el caso de los productos importados, pero no ocurre
para las exportaciones, con excepcion de los medios audiovisuales, debido a
las condiciones tecnologicas de la digitalizacion y las redes sociales.

Se observa que existe una alta influencia en las actividades de consumo
doméstico por los bienes culturales del exterior, debido a la confianza que las
mismas empresas “‘creativas” extranjeras generan, a pesar de existir productos
similares, de caracter nacional, con cierto reconocimiento internacional.

Los resultados propios de la Condicion Marshall-Lerner, para el sector de la
cultura, sugieren que ante una depreciacion empeoran las circunstancias
propias de su balanza comercial, al contrario de lo que ocurre en el total de la
economia nacional. Parece que para nuestro pais existe una reduccion de la
diversidad cultural en términos del comercio de los bienes, de acuerdo con la
teoria expuesta por Bisin y Verdier (op. cit.).

Si bien en nuestro pais existen una gran cantidad de artistas, bailarines,
pintores, escultores, cineastas y literatos, reconocidos en el nivel internacional,
los resultados obtenidos muestran que el grado de influencia cultural de
México, no es demasiado grande en comparacion con los bienes culturales
provenientes del exterior.

Aunado a lo ultimo, los resultados del modelo ARCH-GARCH, para la
Condicion Marshall-Lerner, reafirman lo dicho en la hipotesis: que a pesar de
la existencia de artistas nacionales con proyeccion mundial, la influencia
cultural de México es minima. Las razones estan sustentadas por el tamafio de
la economia, como las preferencias de consumo de bienes culturales
provenientes del exterior
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Einarsson (op. cit.) afirma que muchos de los creadores culturales trabajan a
través de agentes o agencias para que les sea posible ejercer su oficio en el
exterior. Sin embargo, en la mayoria de los casos, sus actividades resultan ser
autogestivas, tal como parecen indicar los resultados de los artistas plasticos y
de los musicos, pues ante una depreciacion, su actividad se encarece. Esto
sefiala que la depreciacion real afecta a las actividades artisticas, encareciendo
la labor de trabajadores independientes y empresas culturales.
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Weighted Regression evidence and emphasize the findings of the
(GWR) geographical dynamics of economic convergence, for

the design of regional policies in Mexico.
Introduccion

La convergencia econdmica es una cuestion tedrica y politicamente importante
para académicos, economistas, tomadores de decisiones y planificadores
regionales; ésta se refiere al proceso en el que las regiones o paises pobres (i.e.
con menores niveles de ingreso per capita) crecen economicamente mas rapido
que las regiones o paises ricos. Empiricamente la hipdtesis de convergencia se
verifica a través del modelo de crecimiento neocldsico propuesto por Barro y
Sala-i-Martin (1995), el cual impone una homogeneidad al proceso de
convergencia hacia un Unico nivel de estado estacionario (i.e. tasa de
crecimiento de largo plazo), proceso en el cual todas las economias crecen a
una misma velocidad. No obstante, la literatura sugiere indagar sobre la
existencia de diferentes estados estacionarios (Mankiw, Romer y Weil, 1992;
Quah, 1996; Bernard y Durlauf, 1995; Temple, 1999) y el efecto del espacio
en las dindmicas de crecimiento (Anselin, 1988; Abreu, de Groot y Florax,
2005; Rey y Janikas, 2005; Ertur, Le Gallo y LeSage, 2007; Ertur y Le Gallo,
2009; Mur, Lopez y Angulo, 2010).

Lo anterior deriva en la inclusion, al analisis de convergencia, de la
dependencia y la heterogeneidad espacial. La dependencia espacial se observa
cuando la tasa de crecimiento en una region depende de los valores de las
observaciones en regiones vecinas; mientras que la heterogeneidad espacial se
observa cuando los parametros estimados en los modelos varian entre regiones
en funcion de su localizacion (Abreu et al., 2005). A pesar de que ambos
efectos espaciales estan intrinsecamente relacionados y pueden presentarse
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simultdneamente en datos de naturaleza espacial, la heterogeneidad ha sido
menos analizada en comparacion con la dependencia espacial. Por ello, la
teoria moderna del crecimiento hace hincapi¢é en que, para captar la
heterogeneidad espacial, las diferentes economias deben ser descritas por una
funcion de produccion en particular (Ertur y Le Gallo, 2009).

En México, varios estudios han examinado el proceso de convergencia (e.g.
Esquivel, 1999; Fuentes y Mendoza, 2003; Diaz, Sanchez y Mendoza, 2009;
Ruiz, 2010, entre otros), los cuales dejan entrever que la dinamica de
crecimiento econémico es heterogénea. Otros estudios han hecho hincapié en
el proceso de convergencia frente a la apertura comercial (Ito, 2010; Cabral y
Varella, 2012; Ruiz, 2015) y la heterogeneidad resultante (Bayles, Gardufio-
Rivera y Piras, 2012; Diaz-Dapena, Fernandez-Vazquez, Gardufio-Rivera y
Rubiera-Morollon, 2017; 2019), asi como en las disparidades economicas
regionales (Sastré-Gutiérrez y Rey, 2008; Rey y Sastre-Gutiérrez 2010). Sin
embargo, solo algunos estudios han puesto a prucba la hipdtesis de
convergencia, lidiando con la no-estacionariedad del proceso, a través de series
de tiempo (Cermefio, 2001; Carrion-i-Silvestre y German-Soto, 2008; Ayala,
Chapa y Murguia, 2011). También, se han realizado estudios transversales para
capturar la heterogeneidad espacial, a través de: 1) clubes de convergencia
(Rodriguez, Lopez y Mendoza, 2016); 2) modelos espaciales (Valdivia, 2008,
2012; Asuad y Quintana, 2010; Rodriguez-Gamez y Cabrera-Pereyra, 2017;
2019); y 3) estimaciones locales (Calderén y Tykhonenko, 2007; Brida,
Pereyra, Puchet-Anyul y Risso, 2013).

Sin embargo, el asumir una misma tasa de convergencia en todas las regiones
no es realista y debe admitirse que la convergencia es un proceso no-
estacionario, lo que implica la existencia de convergencia de algunas regiones
y la divergencia en otras, atendiendo a un proceso de crecimiento no
equilibrado (segun la teoria de causacion circular) o de multiples equilibrios
(de acuerdo con la teoria moderna del crecimiento). En este sentido, la
heterogeneidad espacial, entendida como no-estacionariedad espacial del
proceso de convergencia implica que, un modelo de regresion donde se estima
un solo parametro “global” (i.e. todas las observaciones se ajustan a un solo
parametro, por ejemplo, beta (B) o tasa de convergencia), no permite capturar
las relaciones “locales” entre observaciones (Brunsdon, Fotheringham y
Charlton, 1996; Fotheringham, Charlton y Brunsdon, 1997).

Por consiguiente, para capturar la heterogeneidad y los patrones locales y/o
regionales que puedan perfilarse, la tasa de convergencia y su velocidad deben
variar a través del espacio. Metodologicamente, esto es posible especificando
regimenes espaciales. Sin embargo, si no se dispone de informaciéon sobre
éstos, Ertur y Le Gallo (2009) sugieren especificar varianzas espaciales
continuas a través de toda el area de estudio, y probar si la convergencia varia
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con la localizacion. Para ello se han empleado algunas técnicas que van desde
una sencilla perspectiva de regimenes espaciales hasta métodos econométricos
mas complejos; siendo una de estas la regresion geograficamente ponderada
(GWR, por sus siglas en inglés) (Brunsdon et al., 1996), la cual permite estimar
parametros locales y poner a prueba la heterogeneidad del proceso de
convergencia a escala local (Bourdin, 2013; Eckey, Kosfeld y Tiieck, 2007).

Considerando que los estudios en relacion con la heterogeneidad espacial del
proceso de convergencia en México son escasos, y mas aun aquellos que
consideran una perspectiva municipal, el objetivo de este trabajo es poner a
prueba, siguiendo un enfoque local, la hipdtesis de convergencia-f (i.e.
absoluta) y convergencia condicional para el periodo 1999-2014. En particular
interesa saber: 1) si la convergencia local ocurridé en todos los municipios
mexicanos, incluso con la presencia de variables de control, y/o si se observan
patrones divergentes; 2) indagar si los municipios se mueven a diferentes
velocidades hacia sus estados estacionarios localmente estables; y 3) describir
el patron espacial que se configuro en el periodo de estudio. Para ello, se utiliza
el método GWR, el cual permite estimar parametros locales. Asi, el adjetivo
“local” indica que cada municipio cuenta con sus propios parametros
estimados, a partir de los cuales se obtienen diferentes estados estacionarios y
velocidades de convergencia; mientras que lo “regional” hace alusion al grupo
de municipios involucrado en el proceso de convergencia local (i.e. el
municipio bajo andlisis y sus vecinos), a los cuales se les denomina
microrregion.

Los principales resultados permiten dar respuesta a los objetivos especificos
planteados en este estudio: 1) la evidencia muestra que los municipios
mexicanos registran un proceso de convergencia local en el periodo 1999-2014
y en sus tres quinquenios, tanto de convergencia-f como condicional,
identificandose algunos municipios en los cuales no se tiene suficiente
evidencia empirica a favor de la convergencia; 2) se comprobd la no-
estacionariedad del proceso de convergencia en todos los periodos analizados;
y 3) el patrén de convergencia local apunta no solo a la presencia de multiples
estados estacionarios y velocidades, sino que también sugiere la polarizacion
de los patrones de crecimiento tipo catching up, mas alla de la vision
tradicional de disparidades regionales Norte-Sur.

Para un analisis de la convergencia local, el trabajo se organiza de las
siguientes secciones. En la seccion 2 se revisan estudios empiricos que indagan
sobre la heterogeneidad espacial y/o la no-estacionariedad del proceso de
convergencia en México. La seccion 3 resume el modelo de convergencia y su
enfoque local, asi como algunas consideraciones metodologicas, limitaciones
y avances en la estimacion de modelos de regresion geograficamente
ponderados (GWR). La seccion 4 contiene la descripcion del conjunto de
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datos, fuentes de informacion y especificacion de la estructura espacial
empleada en este estudio. En la seccion 5 se presentan los resultados de las
estimaciones locales del modelo de convergencia absoluta y condicional, se
muestra la evidencia de la no-estacionariedad del proceso y, posteriormente,
se exploran los patrones espaciales. Finalmente, en la seccion 6, se resumen
los principales hallazgos y se concluye con algunas ideas clave sobre el
proceso de convergencia en México.

1. La evidencia empirica de la convergencia en México

La investigacion sobre convergencia del ingreso per capita ha generado una
gran cantidad de estudios y evidencia empirica. Los estudios pioneros de Barro
y Sala-i-Martin (1992) y Sala-i-Martin (1994), para economias desarrolladas,
demostraron que la convergencia-f fue sorprendentemente similar a una tasa
de 2% anual, la cual se ha constituido en una regla empirica. Lo anterior
implica que, pese a las diferencias en el crecimiento entre economias pobres y
ricas, ¢ independientemente de la escala geografica y temporal de los estudios,
todas las economias convergen hacia una tUnica senda de crecimiento de largo
plazo. Para Quah (1996), la consistencia del hallazgo so6lo refleja un proceso
mecanico (i.e. matematico) e independiente de la estructura econdémica de los
paises, puesto que ésta varia de muchas maneras, explicables e inexplicables,
y a través de diferentes contextos. No obstante, el modelo de Barro y Sala-i-
Martin (1995) se ha convertido en el modelo estandar para probar la hipotesis
de convergencia.

En Meéxico, la dindmica de crecimiento econdmico registr6 un cambio
estructural a raiz de la participacion de este pais en el Acuerdo General de
Aranceles y Comercio (GATT, por sus siglas en inglés) en 1985,
encontrandose evidencia de convergencia absoluta y condicional de 1970 a
1985, y en afos posteriores la divergencia absoluta se desacelero y la
condicional se debilitd (Rodriguez, Mendoza y Venegas, 2016; Asuad y
Quintana, 2010). Este comportamiento es similar al considerarse como punto
de inflexion la entrada en vigor del Tratado de Libre Comercio de América del
Norte (TLCAN) en 1995 (Diaz-Dapena et al., 2017; 2019; Rodriguez-Oreggia,
2005), el ingreso de China a la Organizacion Mundial de Comercio (OMC) en
2001 y la crisis financiera global de 2008 que causo6 un proceso de divergencia
entre estados y una débil convergencia condicional en el corto plazo (Fonseca,
Llamosas-Rosas y Rangel, 2019).

Si bien, la evidencia empirica que prueba la hipdtesis de convergencia en
México es amplia, se eligieron estudios con modelos que capturan, de alguna
u otra manera, la heterogeneidad espacial a través de modelos no-estacionarios
(tabla 1). En esta seleccion se incluyen, ademas, estudios con estimaciones
convencionales para tener un referente en torno a la regla empirica del 2%. En
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general, los estudios seleccionados encuentran evidencia de convergencia

entre grupos de estados relativamente homogéneos (i.e.

convergencia); mientras que los estudios a escala municipal son escasos
(excepto en Valdivia, 2012; Garduilo, 2014; Rodriguez-Gamez y Cabrera-
Pereyra, 2019; Diaz-Dapena et al., 2017; 2019).

Tabla 1

La evidencia empirica a favor de la convergencia regional en México

Autor(es) Método Anall§ls Est'a clo- Tasa de convergencia
espacial nariedad
Estados
Juan-Ramon y : — 5 40
Rivera-Batiz Transversal agrupados No 1970-1985 _ 2'4/:
(1996) en pobres y 1980-1993 = -1.6%
ricos
Estados
Esquivel apilados en .
(1999) Transversal sicte No Si
regiones
Cermefio . 1970-1995 =4.2% a 5.3%
(2001) Panel — Nivelestatal — No jirrentes periodos)
Estados
Diaz y Séenz Transversal agrupados No 1985- 1998 = 4%
(2002) cinco ’
regiones
Fuentes y 1980-1985 = 4.8%
Mendoza Transversal ~ Nivel estatal No 1985-1998 = - 1.4%
(2003)
Ocegueda y Fronteives
Plascencia Panel . No No sig. 5%
(2004) (México-
EE. UU.)
Estados
Rodriguez-
Ore gia Transversal agrupados No 1970-1985 =4.1%
(200gSg) en cuatro 1985-2000 = 2.9%
regiones
Cermeiio, Municipios
Mayer y fronterizos No sig. (5%) en México
Martinez Transversal (México- No Condados de EE. UU.
(2009) EE. UU.)
Municipios o
Valdivia Econometria  clasificados No g'(l)cf Egi(s}))
(2012) espacial en centro y oy

periferia

1993-2003 = 3.6% (ERR)

clubes de
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Tabla 1 (Continuacion)

La evidencia empirica a favor de la convergencia regional en México

Autor(es) Método Anah?“ ESt.a clo- Tasa de convergencia
espacial nariedad
Calderén y o
Tykhonenko Panel Estados Si (lt?izj_riggiza;;ftﬁ)
(2007)
Region
Valdivia Econometria Centro
(2008) espacial  (estados y No 1988-2003 =3.5%
municipios)
Diaz,
Sanchez y Panel Estados No  1970-2004
Mendoza
(2009)
, 1900-2004 = 1.4%
Ruiz (2010) Panel Estados No 1985-2004 = 2.1%
Asuad y ) 1970-2006 = No sig. 5%
Quintana Econometrla Estados No 1970-1985 = 2.7% MCO)
espacial 1986-2008 = No sig. 5%
(2010) (LAG)
Rodriguez,
Mendoza y Pancl TAR agr]::;)t;ggss en No Convergencia en 11 estados
Venegas regiones (mas ricos) en 1970-2012.
(2016)
igsgzg;ez’ Panel de un Estados Convergencia en 6 clubes
factor (no-  agrupados en No (tasa entre 0 y 2%) de 1970-
Mendoza lineal) regiones 2012
(2016)
Diaz- 1980-2010 = 1.6%
Dapena, 1980-1995 = 3.3%
Fernandez-
Vézquez, L
Garduilo- Panel I;/Iur?llczlglooss No
Rivera'y P 1995-2010 = 1.5%
Rubiera-
Morollon
(2017)
Diaz- Panel
Dapena et efectos fijos  Municipios Si 1980-1993 =[-0.481 a - 0.113]
al., (2019) (Mundlak)
Rodriguez- 1999-2004 = 1.4% (ERR)
amez . _ =209
gabrerzz Econometrla Municipios No 2004-2009 = 2.00A) (ERR)
Pereyra espacial 2009-2014 = 4.7% (ERR)
(2019) 1999-2014 = 1.9 % (ERR)

Fuente: elaboracion propia en base a referencias citadas. Nota: se refiere a estimaciones
MCO = minimos cuadrados ordinarios; ERR = errores espacialmente distribuidos; LAG =
rezago espacial; TAR = autorregresivo de umbral y bootstrapping.
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Los trabajos seleccionados en la tabla 1 son solo una muestra de la evidencia
en México a favor de la convergencia, la cual es contrastante; no obstante, la
convergencia-f oscila en torno a la regla empirica del 2% al analizar el largo
plazo (Juan-Ramén y Rivera-Batiz, 1996; Esquivel, 1999; Ruiz, 2010). En
cambio, las economias convergen a una tasa superior a la de referencia cuando
se analiza el corto plazo (Ruiz, 2010; Rodriguez-Oreggia, 2005; Fuentes y
Mendoza, 2003; Cermeiio, 2001), al capturar la heterogeneidad espacial
(Rodriguez-Gamez y Cabrera-Pereyra, 2019; Diaz et al., 2017; Asuad y
Quintana, 2010; Valdivia, 2012 y 2008) y/o cuando el nivel de agregacion de
la informacion es el municipal (Rodriguez-Gamez y Cabrera-Pereyra, 2019;
Diaz et al., 2017, 2019; Garduiio, 2014; Valdivia, 2012 y 2008) (tabla 1).

En México el modelo de convergencia-f se ha utilizado ampliamente para
estimar coeficientes de regresion estacionarios, que definen un
comportamiento global o promedio para todas las observaciones (e.g. estados
o municipios). La escasa evidencia en nuestro pais de estudios de convergencia
que estimen parametros locales y, por tanto, no-estacionarios, no permite
identificar la dinamica de crecimiento a escala local, de modo que los patrones
espaciales del crecimiento a nivel municipal ain permanecen enmascarados;
excepciones a lo anterior son los estudios de Calderén y Tykhonenko (2007) a
nivel estatal y Diaz et al, (2019) a nivel municipal. Lo anterior revela una
brecha de conocimiento, tanto tedrico como empirico, en la que se sugiere
trabajar para la comprension de las dindmicas espaciales de crecimiento.

2. Crecimiento y convergencia en la perspectiva espacial
2.1 Crecimiento y convergencia economica

Una de las preguntas mas importantes de la economia del crecimiento es si las
regiones muestran un proceso de convergencia y, en consecuencia, de
crecimiento equilibrado. La convergencia de ingresos entre paises es
ampliamente interpretada como una prueba al modelo de crecimiento
neoclasico de Solow (1956). La convergencia ocurre cuando las economias de
menores ingresos per capita registran mayores tasas de retorno de capital y, en
consecuencia, altas tasas de crecimiento econdémico, en relacion con las
economias de altos niveles de ingresos (i.e. efecto catch-up). Gran parte de la
literatura empirica se basa en el modelo de Barro y Sala-i-Martin (1995), que
pone a prueba la existencia de una relacion negativa entre la tasa de
crecimiento de los ingresos y su nivel inicial, teniendo como referente la
ecuacion 1.

gi=a—pBy+¢g (D
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Donde g; es la tasa media anual de crecimiento del producto per capita de la
economia i en el afio T, medida por [In(y;,,) — In(y,)]/T. El parametro a
recoge “preferencias y tecnologia,” entendidas a través del cambio técnico de
los factores (i.e. trabajo y capital) en la economia (Barro y Sala-i-Martin, 1992,
225), mientras que el parametro [ es el coeficiente de convergencia. La
variable explicativa es y; (i.e. el nivel inicial de ingreso per cépita) y €; es un
término de error con e~N(0,02,1). Para examinar de manera precisa el
concepto de convergencia, se utiliza una variante de la ecuacién 1, donde se
omite el término de error; de esta manera el nivel de ingreso relativo de la
municipalidad i se describe por Ay; . = a — By;.

Asi, f indica el efecto de alcance (catching-up) entre economias ricas y pobres
(Baumol, 1986): a mayor valor absoluto de 8, mayor el “grado de respuesta”
del crecimiento promedio del producto per cépita, expresado como una
reduccion en la brecha entre In(y,,,) y In(y,) (Barro y Sala-i-Martin, 1992,
226). Por lo tanto, f indica la tasa a la que g; en regiones pobres se acerca a g;
en regiones ricas; en base a ésta se calcula la velocidad a la que el ingreso se
acerca a su estado estacionario 6 = [—1In(1 + Tf)/T]. Siendo Ay;, = 0, el
nivel de ingreso en estado estacionario es y; = a/f; y les tomaria a las
economias cierto tiempo, definido por T = — In(1/2)/6, en alcanzar la mitad
de la variacion del ingreso que las separa de su estado estacionario, llamado
media vida.

Si los paises o regiones bajo analisis son estructuralmente idénticos y estables
en el tiempo (i.e. tienen una tasa similar y constante de ahorro, de depreciacion,
de crecimiento de la poblacion y la misma funcioén de produccion), todas las
economias convergeran hacia un mismo estado estacionario (i.e. situacion de
equilibrio estable de largo plazo). En contraste, si los paises ricos crecen mas
rapido que los pobres (i.e. relacion positiva), el modelo predice una
divergencia y las desigualdades en el ingreso no s6lo no desaparece, sino que
aumentan con el tiempo (Sala-i-Martin, 1994). Por tanto, si la Unica diferencia
entre economias es el nivel inicial de ingreso per capita, se comprueba la
hipotesis de convergencia absoluta (i.e. no condicional) o convergencia-£3; asi,
entre mas pobre la economia mas rapido crecerd sobre su horizonte de largo
plazo y, en consecuencia, las diferencias entre economias disminuyen con el
tiempo.

Desde la lectura de Mankiw et al. (1992, 422), el planteamiento de Solow
(1956) solo predice que el ingreso per capita en un pais dado converge al valor
de estado estacionario de ese pais. Por lo que, si la estructura de las economias
difiere, pueden existir diferentes estados estacionarios y cada economia
converge a su propio nivel de equilibrio. Dado que entre regiones de un pais
las estructuras productivas varian en muchos aspectos (i.e. tecnologia,
preferencias, instituciones, etc.), es dificil esperar que todas las economias
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converjan al mismo estado estacionario (Quah, 1996; Mankiw et al., 1992;
Temple, 1999). En otras palabras, para cada tasa de ahorro y de capital habra
un estado estacionario, donde la Unica inversion es la de reposicion; en
consecuencia, se predice la convergencia después de controlar ciertas variables
de inicio.

Asi, cuando las economias difieren en su estructura y, por tanto, ya no
comparten un mismo estado estacionario, el proceso de convergencia es
condicional. Dicho de otra forma, la tasa de crecimiento g; es mayor si In(y,)
es menor, siguiendo a Durlauf, Johnson y Temple (2005a), en funcién de los
valores de X;;, Z;; y In(y,). Esta nueva situacion se describe en la ecuacion 2,
donde los componentes extras del lado derecho corresponden a las situaciones
iniciales impuestas al proceso de convergencia condicional. El componente
@X; mide la capacidad productiva, a través de la productividad total de los
factores (PTF) (Bloom, Canning y Sevilla, 2002); mientras que el término nZ;
concentra todas aquellas condiciones ligadas al desarrollo y que afecten el
proceso de convergencia (Durlauf ef al., 2005a).

gi= a—pB(ny) + ¢X; +nZy +u 2

Las distintas condiciones de inicio surgen de diferencias en los acervos
iniciales de capital humano y en las directrices de politica publica (Barro y
Sala-i-Martin, 1995), pero lo que subyace a estas diferencias son distintos
“regimenes” o “clubes” de convergencia (Durlauf y Johnson, 1994; Quah,
1996; Galor, 1996; Baumol, 1986). Asi, los efectos derivados de X;; o Z;;, se
explican por “estructuras de coalicion” o patrones de “consolidacion y
fragmentacion” entre economias (Quah, 1996, 1368-1369). Las coaliciones se
reconocen como ‘“clubes de convergencia”, que determinan patrones de
crecimiento, convergencia y polarizacion. Bajo este escenario, existen distintas
funciones de produccion con varias sendas de crecimiento y con distintos
puntos de partida; situacion por la cual, la nueva teoria del crecimiento
considera la coexistencia, a través del espacio, de patrones de divergencia y
convergencia (Capello, 2009).

En este sentido, Bloom et al. (2002) y Durlauf, Kourtellos y Tan (2005b)
sugieren que, al considerar modelos con multiples equilibrios, se evalue la no-
estacionariedad espacial de los parametros. Siguiendo a Fotheringham et al.
(1997; 1998) existen, al menos, tres razones por las cuales los parametros
pueden variar en el espacio: 1) hay cierta no-estacionariedad espacial causada
por variaciones aleatorias existentes en las areas de estudio; 2) algunas de las
relaciones analizadas son intrinsecamente diferentes; y 3) los modelos lineales,
con estimaciones de minimos cuadrados ordinarios (MCO) no miden las
interacciones espaciales y, por lo general, una o mas variables relevantes se
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omiten o su forma funcional es incorrecta. Asi, la tasa de convergencia y la de
otros determinantes del crecimiento varian de una region a otra.

2.2 El enfoque local

En medio del debate con relacion al crecimiento equilibrado (enfoque
neoclasico) y desequilibrado (teoria de la causacion circular), se encuentra la
nueva teoria del crecimiento que apoya la idea de multiples equilibrios, asi
como la coexistencia de procesos de convergencia y divergencia (Capello,
2009; Artelaris, 2015). Desde el punto de vista metodoldgico se presentan tres
tipos de modelos: el global, el de regimenes y el local. En los modelos globales,
que han estado influenciados por el paradigma neoclasico, se estima un solo
parametro “global” para definir el proceso de interaccion entre observaciones
(e.g. regiones) (Brunsdon et al., 1996), asumiéndose una relacion estable, entre
variables, a través del espacio (i.e. homogeneidad espacial). Sin embargo, los
modelos globales no son capaces de captar y explicar los patrones relacionados
con la dimension espacial de la no-estacionariedad (Getis, 2007).

Al considerarse la existencia de multiples equilibrios, la relacion global podria
no ser valida en toda el area de estudio (Quah, 1996); de ahi que la hipotesis
de multiples equilibrios requiera de la identificacion de regimenes o “clubes”
de regiones, a través de las cuales los parametros pueden variar, mientas que
al interior de cada una de estas se presenta un comportamiento global: clubes
de convergencia. Lo anterior sugiere que la convergencia no es un fenémeno
“amplio” y ésta puede ocurrir, solo, en un grupo de economias que comparten
ciertas caracteristicas estructurales (Beaumont, Ertur y LeGallo, 2003; Durlauf
y Johnson, 1994; Quah, 1996; Galor, 1996; Baumol, 1986). Dicha situacion es
congruente con el paradigma neoclasico y el modelo tradicional de
convergencia (Chatterji y Dewhurst, 1996; Galor, 1996).

Siguiendo esta linea, la existencia de multiples equilibrios implica que la
convergencia puede ser, efectivamente, un fendémeno “amplio”, presente en
todo el espacio analizado, pero teniendo en cuenta un ambito “local” y no uno
“global”: los parametros de regresion pueden variar de una region a otra y no
solo entre grupos de regiones. Con fundamento en la Primera Ley de la
Geografia: “todo esta relacionado con todo lo demas, pero las cosas cercanas
estan mas relacionadas que las distantes” (Tobler, 1970, 236), cada region
puede converger a su propio estado estacionario de equilibrio, localmente
estable, mientras que la velocidad a la cual converge se determina,
conjuntamente, entre sus vecinos. Ello implica la estimacion de parametros
para cada region y el descubrimiento de patrones ignorados por modelos
globales.
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Asi, la convergencia local se define como el estado de convergencia (i.e.
disminucion de las disparidades econdmicas) entre regiones cercanas, de ahi
que no solo las condiciones econdmicas iniciales, sino también la proximidad
geografica, influyen en la convergencia (Bourdin, 2013). Al respecto, Galor
(1996) ofrece una discusion tedrica sobre la multiplicidad de equilibrios de
estado estacionario, previstos por el paradigma neoclasico.! Por ello, la
convergencia local puede ser tanto absoluta (i.e. los ingresos per capita
regional converge entre si a largo plazo, independientemente de sus
condiciones iniciales), como condicional (i.e. convergencia incluso si los
ingresos per capita son idénticos en sus caracteristicas estructurales).

Uno de los métodos locales de estimacion utilizado para el analisis de
convergencia es la regresion geograficamente ponderada (GWR) (Brunsdon,
Fotheringham y Charlton, 1998 y 1996; Fotheringham et al., 1998). Este
método es una técnica relativamente sencilla y eficaz para explorar la no-
estacionariedad espacial (Fotheringham et al., 1998) y descubrir complejas
variaciones espaciales (i.e. patrones) al mapear los parametros locales
(Brunsdon et al, 1996). La GWR permite variaciones locales de los
parametros, de modo que los coeficientes en lugar de ser estimaciones globales
son especificos para una ubicacion i. Formalmente la estimacion que pone a
prueba la convergencia de g en la posicion i se modela a través de los
parametros locales (a's y B's), que dependen de la localizacion i, de acuerdo
con la ecuacion 3 y 4.

g = a(w;,vy) — B(w, v)y; + ¢ 3
gi=a,— By +& 4

Los parametros locales se estiman, para cada lugar i, a través de una ecuacion
de regresion que contempla a un subconjunto de lugares cercanos a i; por tanto,
con GWR el coeficiente de regresion “global” se sustituye por parametros
“locales” definidos por las coordenadas geograficas (u;, v;). Para determinar
los lugares cercanos o areas ‘“vecinas” se asignan ponderaciones a las
observaciones alrededor de i, las cuales varian con su localizacion, en donde
los datos de las observaciones cercanas a i se ponderan mas que los datos de

! La heterogeneidad en la dotacion de factores puede hacer que las tasas de ahorro de los
ingresos por intereses difieran de las tasas de ahorro de los ingresos salariales.
Especificamente, sefiala Galor (1996), si el ahorro es una fraccion constante de la
participacion del salario en la produccion (en lugar de la renta total) y dado que los salarios
no son necesariamente una funcioén concava de la relacion capital-trabajo, puede haber una
region en la que el ahorro sea una funcién convexa de la relacion capital-trabajo. En
consecuencia, la tasa de crecimiento puede no estar disminuyendo mono6tonamente en la
relacion capital-trabajo, asi el sistema puede caracterizarse por multiples equilibrios de
estado estacionario y la convergencia de clubes también puede convertirse en una hipotesis
viable.
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las mas lejanas. Para establecer la ponderacion espacial se sigue la funcion de
Gauss, seguin ecuacion 5y 6.

_(ﬂ)z

wij = e \Y (5)
wip, 0 .. 0
0 w

w={ " Mz o0 ©)
0 0 e Win

De acuerdo con lo anterior, j es un punto especifico en el espacio en el que se
observan los datos e, mientras que I representa cualquier punto en el espacio
para el cual se estiman los parametros, d es la distancia euclidiana entre los
puntos i y j, de ahi que w;; sea una funcion continua de d;; y W; es la matriz
de ponderacion. El parametro gamma (y) es el ancho de banda, que actia como
funcion de alisado; éste puede ser fijo, para cada punto de la estimacion, o
dinamico, seglin la proporcion de observaciones en la ventana de ponderacion.
Asi, el estimador local 5; emplea la diagonal de la matriz de ponderaciones
(W;) para cada i (ecuacion 7).

B = X"TWX) X" Wy (N

Suponiendo que los parametros presentan cierto grado de coherencia espacial
(Primera Ley de la Geografia), entonces los valores cercanos al lugar i deberian
tener, relativamente, magnitudes y signos similares (Fotheringham, Charlton y
Brunsdon, 2002, 52). En consecuencia, cuando GWR estima un parametro en
i, éste se aproxima a la estimacion local en la region i, a través de una regresion
global que considera un subconjunto de datos cercanos (i.e. vecinos) a i. Esta
construccion se extiende al modelo de convergencia condicional (ecuacion 2).

2.3 Limitaciones y avances del enfoque GWR

El enfoque GWR ofrece ventajas significativas sobre la regresion lineal simple,
tales como la apropiada asignacion y féacil visualizacion de los coeficientes de
regresion locales (Wheeler y Tiefelsdorf, 2005; Fotheringham ef al., 2002), asi
como su capacidad para explicar mas variacion que las estimaciones por MCO
(Ogneva-Himmelberger, Pearsall y Rakshit, 2009). Incluso existen ventajas de
la estimacion GWR sobre los modelos espaciales Durbin (i.e. modelos
espaciales autorregresivos y de dependencia espacial anidada de los errores),
ya que la influencia espacial se calibra a partir de los datos; mientras que en un
modelo espacial los efectos se capturan en la matriz de pesos (W) (Billé,
Benedetti y Postiglione, 2017; LeSage, 2014).
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Sin embargo, la literatura sefiala que las estimaciones con GWR son, en parte,
dependientes de la funcion de ponderacion y sensibles a la seleccion del ancho
de banda, aspectos que pueden generar problemas de precision en la estimacion
(Wheeler y Tiefelsdorf, 2005; LeSage, 2014). Estas limitantes contintan
siendo parte de las discusiones de los modelos GWR y fuente de desarrollo de
métodos de mejoramiento del célculo de parametros locales (consultese
Propastin, Kappas y Erasmi, 2008; Lu, Charlton, Harris y Fotheringham, 2014;
y Billé et al., 2017). No obstante, se reconocen dos implicaciones importantes:
1) cémo saber si el modelo GWR describe mejor las observaciones que un
modelo MCO; y 2) si bien el modelo GWR detecta la presencia de
heterogeneidad espacial, éste no la explica del todo, ni tampoco la significancia
de los parametros estimados (Bill¢ et al., 2017; Leung, Mei y Zhang, 2000).

En relacion con la primera implicacion, la seleccion del modelo (GWR vs.
MCO) se relaciona con el ancho de banda (Fotheringham, 2009). Para ello se
contrastan y comparan los valores del Criterio de Informacion de Akaike
(AIC), utilizando su version corregida (A1Cc), que penaliza la complejidad del
modelo GWR cuando el ancho de banda es pequefio (Lu et al., 2014; Hurvich,
Simonoff'y Tsai, 1998). Asi, para un modelo con ancho de banda (b), se estima
el AICc a partir de la ecuacion 8: donde n es el tamafio de la muestra, & es la
desviacion estandar estimada del término de error y tr(S) es la traza de la
matriz de proyeccion (i.e. hat matrix) de los valores observados a los estimados
(9) (Propastin et al., 2008, 83; Lu et al., 2014, 3).

AICc(b) = 2nin(6) + nin(2m) + n (L(S)) ®

n—2-2tr(S)

Para el caso del modelo MCO, el estimador AIC y su version corregida
(AICc) se estiman a partir de la ecuacion 9 y 10. El factor correctivo se basa
en el nimero de parametros del modelo (k) y el tamafio de la muestra (1); asi,
en muestras grandes, el valor de AIC y AICc de MCO es practicamente idéntico
(para estimaciones y discusion, consultese Hurvich ef al., 1998).

AIC = 2k + nlog (S) )
AICc = AIC + (%) (10)

Considerando la segunda implicacion, en relacion con la significancia de
parametros y la validez de la deteccion de la heterogeneidad espacial, la
literatura sugiere utilizar la desviacion de cada parametro estimado (e.g. B's)
y llevar a cabo un contraste de hipotesis de significancia, a partir de la técnica
de simulacion Monte-Carlo (Brunsdon et al, 1996). Otro método
recomendado es la estimacion de modelos GWR, a partir de la definicion de
regimenes espaciales (Anselin, 1990; Bill¢ et al., 2017); asi, la estimacion a
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partir de distintos regimenes permite evaluar la pertinencia de éstos como
estructura de vecindad para cada observacion.

En cambio, Leung ef al., (2000) desarrollaron una serie de pruebas, en base al
estadistico F, para estimar la bondad de ajuste del modelo GWR vy la
significancia de la heterogeneidad espacial de los pardmetros para cada
observacion; el método consiste en tres pasos. Primero, una prueba F que
permite contrastar la suma al cuadrado de los residuales (SSR) del modelo
GWR y el modelo MCO, la cual se define como F; en la ecuacion 11
(nomenclatura similar a la ecuacion 8, 9 y 10). Asi, un menor valor de F; apoya
la hipotesis de que el modelo GWR tiene mejor bondad de ajuste que el modelo
MCO (Leung et al., 2000, 16).

__ (SSRgwr/n—2T1(S))
k= (SSRymco/n—k) (11)
Segundo, se construye una prueba F a partir de la diferencia entre las sumas
de los cuadrados residuales (DSS) de los modelos GWR y MCO (ecuacion 12);
asi, la prueba F, se define en la ecuaciéon 13 (nomenclatura similar a la
ecuacion 8, 9 y 10). Un valor menor del estadistico F, apoya la hipotesis de
que tanto GWR como MCO describen los datos con la misma precision (Leung
et al., 2000, 17).

DSS = SSRyco — SSRewr (12)
_ (DSS/Tr(S))
2 (SSRmco/n—k-1) (13)

Finalmente, Leung et al, (2000, 21) proponen una tercera prucba F que
contrasta si todos los pardmetros (e.g. 8's) son iguales o diferentes uno de otro;
es decir, el no refutar la hipdtesis alternativa implica que la heterogeneidad
espacial es significativa. Para estimar F; se utiliza la varianza de los n
parametros estimados (V}?) (ecuacion 14), la traza de la matriz de errores de los
parametros () y la desviacion estandar estimada del término de error (62),
tal y como se describe en la ecuacion 15.

2 = ()2 (B - () S’ (1
Py =i (1)

Si bien el método GWR permite explorar la estructura de la heterogeneidad
espacial de las variables y mejora la estimacion de los parametros (Farber y
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Yeates, 2006), existe en éste un intercambio (“frade-off’””) entre “precision de
prediccion y complejidad” del modelo (Lu ef al., 2014, 3). En consecuencia,
las pruebas de significancia y de bondad de ajuste (e.g. R?) pierden
confiabilidad como herramientas de evaluacion del modelo, ya que los
parametros varian en el espacio, lo que limita la capacidad de estas medidas
(Leung et al., 2000). No obstante, las pruebas F permiten demostrar la
confiabilidad y robustez de las estimaciones en GWR, a la luz de su ventaja
como herramienta de diagnostico e identificacion de rupturas en los patrones
de uniformidad del espacio analizado (constltese a Elhorst, 2014).

3. Notas metodologicas
3.1 Datos y fuentes de informacién

Las variables clave para poner a prueba la hipotesis de convergencia-f son la
tasa anual de crecimiento economico municipal (g;) en el periodo 1999-2014
y el nivel inicial de ingreso per cépita (y;). Pese a que en México no se cuenta
con informacion del Producto Interno Bruto (PIB) a nivel municipal, indicador
comunmente utilizada en estudios de convergencia; en su lugar se utiliza el
Valor Agregado Censal Bruto (VACB), generado por el Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia (Inegi), a través de los Censos Econdmicos (CE)
(Inegi, s.f.). Con base a esta fuente de informacion, el valor agregado (VA)
estd disponible por quinquenio y municipio, por lo que se recopild la
informacion del VA total, a valores constantes de 2003, como la suma del VA
generado por todos los subsectores de actividad econdmica atendidos por el
CE, para los afios 1999, 2004, 2009 y 20142

El VACB es el valor de la produccion que se afiade durante el proceso de
trabajo por la actividad creadora y de transformacion del personal ocupado, el
capital y la organizacion (i.e. factores de la produccion), ejercida sobre los
materiales que se consumen durante la actividad econdmica; este valor es bruto
ya que no se le ha deducido el consumo de capital fijo (Inegi, 2015a, 76). En
base a esta informacion se obtiene el valor agregado per capita (VAPC), como
proxy del nivel de ingreso (y;), utilizando datos de los Censos de Poblacion
(Inegi, 2000; 2010a), el Conteo de Poblacion (Inegi, 2005) y la Encuesta
Intercensal (Inegi, 2015b). Finalmente se calcula la tasa media anual de
crecimiento del municipio, segin g; = [ln(yi“l) - ln(yl-lt)] /T, para los
periodos 1999-2004, 2004-2009, 2009-2014 y 1999-2014.

2 El total de VA se integrd por los subsectores: 11 (sélo incluye actividades de pesca,
acuicultura y servicios relacionados con las actividades agropecuarias y forestales), 21
(excluye extraccion de petroleo y gas), 22, 23, 31-33, 43, 46, 48-49, 51, 52, 53, 54, 55, 56,
61,62,71,72y81.
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Un problema metodologico a considerar es el registro negativo del VACB (i.e.
consumo intermedio superior a los ingresos generados) en algunos municipios,
los cuales representan, aproximadamente el 1% del total nacional.® Al respecto
se decidid no excluir del analisis a estos municipios (como en Diaz-Dapena et
al., 2019) o sustituir sus valores por cero (del modo que sugiere CEDRUS, s.f.,
11), ya que tedricamente el proceso de apalancamiento negativo de estas
economias es parte integral del enfoque de regimenes espaciales. Ademas,
desde la perspectiva espacial es relevante no ignorar ninguna unidad espacial
y capturar, precisamente, ese efecto de arrastre hacia abajo; en tal caso, la
presencia de estas economias de “subsistencia” en una vecindad representa un
contrapeso local, cuyo efecto favorece procesos de convergencia descendente
(downward convergence) (Ben-David, 1998; Kraay y McKenzie, 2014).

Esta decision requirio atender el problema de la transformacion logaritmica de
valores negativos, en tales casos se procedid a estimar el logaritmo natural
(LN) del VAPC en valores absolutos y se le agregd el signo negativo, en
conformidad con la naturaleza de su registro. Para corroborar que la decision
tomada no tiene efectos drasticos en el analisis, a manera de ejercicio didactico,
se estimaron dos modelos GWR de convergencia absoluta: uno que incluy6 a
los municipios que califican como “economias de subsistencia” (i.e. VACB
negativo) y otro en el cual se les asigna a éstos un valor de cero (i.e. logaritmo
natural de VAPC de cero y tasa de crecimiento del periodo en cero), ambos
modelos para el periodo 1999-2014.* Asi, se observé el efecto en la estimacion
de los B’s y los estadisticos AICc y R?, concluyéndose que las diferencias entre

3 De acuerdo con Inegi (2013, 25-26, 60-61) existen varias razones para un VACB negativo:
1) presencia de “unidades auxiliares”, que tienen la misma razén social que la unidad
econdmica, pero no generan ingresos; 2) unidades con actividades de “asistencia social y
cultural”, cuyos recursos son donaciones monetarias o en especie; 3) unidades que reciben
subsidios; y 4) unidades en proceso de quiebra. Adicionalmente el criterio de
confidencialidad de la informacién obliga, en varios casos, a restar informacion en un
municipio y reagruparla en una categoria que agregue el VA de varios municipios (la cual
es excluida de este analisis).

4 Se observo que el efecto promedio, considerando los valores por cuartil es de -0.0216; asi,
las tasas de convergencia son, en promedio, 2.16% mas pronunciadas al no incluir las tasas
de crecimiento negativas (i.e. municipios con VACB negativo). El efecto no es
considerablemente grande, mucho menos si se considera que el promedio global del
parametro B estimado (0.0195 vs. —0.0180). También, se considerd comparar las sumas de
cuadrados residuales entre modelos, como medida de discrepancia en el ajuste de la
estimacion; la diferencia entre ambos es pequeiia (0.8307), lo que indica que el ajuste del
modelo GWR a ambos datos, con y sin VACB negativos, es similar. Otro pardmetro
pertinente es el AICc, la diferencia de este estadistico entre modelos es de apenas el 3% a
favor del modelo sin economias de subsistencia, cifra pequefia para realmente considerar la
exclusion de éstas como metodoldgicamente pertinente. Finalmente, se revisé el valor de R?,
que captura los cambios en la proporcion de varianza explicada como criterio de decision
entre modelos, al respecto se concluye como apropiado la inclusion de las economias de
subsistencia, lo cual concuerda con los argumentos tedricos ya planteados.
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modelos son pequeiias, lo cual reforzo el argumento de que registros negativos
de VACB en una vecindad, permite indagar sobre procesos de convergencia
decrecientes.

Otra consideracion importante, para dimensionar los hallazgos del estudio, son
las discrepancias metodoldgicas entre PIB y VACB. Pese a que la informacion
no es comparable, ambos indicadores se utilizan para divulgar aspectos
relevantes del acontecer econdmico, pero una no tiene preeminencia sobre la
otra (Inegi, 2010b, 8). La naturaleza de tales diferencias son: 1) de cobertura,
ya que el CE excluye ciertas actividades econdomicas como las agropecuarias,
los servicios educativos, de salud y de administracion publica y defensa (al no
asignarles un valor, dada su logica privada de provision), y las actividades
informales, entre otras; y 2) metodologicas, ya que el ordenamiento contable
del CE tiene un enfoque microecondomico empresarial (i.e. precios del
productor), mientras que el calculo del PIB se basa en el costo de oportunidad
(i.e. precios de mercado), diferencia que estriba en la consideracion de
impuestos y subsidios aplicable a la contabilidad nacional (Inegi, 2010b, 7-8).

Pese a que la informacion del VACB cuenta con una cobertura mas limitada
que el PIB y esta valorada a precios de productor, el uso de esta informacion
tiene la ventaja de saber, con mayor precision, cuanto valor es agregado por un
municipio y su contribucion a la economia nacional. Lo anterior gracias a que,
para las actividades manufactureras, comerciales y de servicios, la unidad de
observacion es el establecimiento (definidos bajo el control de una sola entidad
propietaria y asentados permanentemente); asi, la informacion obtenida esta
referida a la ubicacion donde realmente se lleva a cabo la actividad (Inegi,
2015, 11).°

En el caso de la estimacion del modelo de convergencia condicional, la
construccion de los componentes @X; y mZ; siguid la recomendacion de
Durlauf et al., (2005a) de separar las condiciones productivas de las
condiciones de desarrollo (ecuacion 2). Para X; se calculo, para cada afio de
estudio, un indicador compuesto con datos de la formacion bruta de capital
fijo, produccion bruta total y el total de personal ocupado. A partir de esta
informacion, recuperada del CE (Inegi, s.f.), se estimaron los retornos a cada
factor para construir un indicador de productividad total de los factores (PTF).
La idea detrds de la construccion de este indicador se fortalece con los
argumentos de Moreno-Brid y Rios (2009), quienes advierten que el efecto
positivo de la inversion de capital en México se da en enclaves. Asimismo, se

5 Cuando la informacién se colecta a nivel de empresas, los datos se suministran segiin su
“domicilio fiscal”; esto implica que los datos de la empresa se levantaron en una
entidad/municipio, en tanto que su produccion pudo realizarse en varios establecimientos
localizados geograficamente en distintas entidades/municipios (Inegi, 2010b).
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considerd y porcentaje de personal ocupado total en el sector servicios
profesionales (PROFPOT), de acuerdo con la informacion del CE (Inegi, s.f.).

En el caso del vector Z; se recurrid a una serie de indicadores relacionados con
el desarrollo econdmico, los cuales conforman variables independientes
referidas a los afios 2000, 2005, 2010 y 2015. Los indicadores considerados
fueron: 1) porcentaje de poblacion con acceso a la seguridad social
(SALUDPOB); 2) porcentaje de poblacion, mayor a 15 afios, que sabe leer y
escribir (ALFAPOB); 3) porcentaje de poblacion econdmicamente activa
(PEA) en actividades agropecuarias (AGRIPOB). La informacion se retoma de
los censos, conteos y encuestas de poblacion (Inegi, 2000; 2005; 2010a; 2015).

Finalmente, siguiendo las recomendaciones de Barro y Sala-i-Martin (1995),
se incluye la inversion publica federal ejercida, en términos per cépita, como
parte del vector Z;; asi, se construyen dos indicadores para capturar el impacto
de proyectos de inversion y otros apoyos: los de caricter estrictamente
economico o productivo (ECOPC) y los provenientes de los programas
sociales (SOCPC). El nombre de cada una de las variables en el modelo de
regresion se compone del indicador y su transformacion logaritmica,
anteponiéndose LN al nombre de la variable y posteriormente indicando la
relativizacion de la variable (i.e. POB, POT o PC en caso de referirse a
poblacion  total, personal ocupado total o términos per capita,
respectivamente); adicionalmente se agrega, al nombre de la variable, los dos
ultimos digitos del afio de referencia.

3.2 Especificacion de la estructura espacial

El VAPC entre los municipios de México y su tasa de crecimiento son
indicadores de naturaleza espacial (Rodriguez-Gamez y Cabrera-Pereyra,
2017), por lo que la posibilidad de que la tasa de convergencia estimada sea
también una variable espacial y, en consecuencia, varie a través de los
municipios (i.e. heterogeneidad espacial) es una situacion altamente probable.
Por ello, es necesario introducir una estructura espacial apropiada que modele
la interaccion entre municipios y detecte la no-estacionariedad. Nos referimos
al ancho de banda (i.e. amplitud o distancia en donde a partir del nicleo i se
define la vecindad), que define el subconjunto de observaciones vecinas y que
servird como extension de lo “local” en GWR.

Si no se dispone de informacion previa sobre los regimenes espaciales Ertur y
Le Gallo (2009) sugieren utilizar una varianza espacial continua a través de la
zona de estudio o definir, a priori, la forma de propagacion de los efectos
espaciales entre observaciones (e.g. contigiiidad binaria). No obstante,
predefinir una estructura espacial resulta restrictivo, ya que se requiere
informacion, de antemano, de dicha estructura (Ibragimov y Miiller, 2010). En
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este sentido, los modelos GWR son una “alternativa” util y una “herramienta
de diagnostico” para la correcta deteccion de la heterogeneidad espacial (Billé
et al, 2017, 455). Asi, cuando las observaciones no estdn distribuidas de
manera uniforme, a través del area de estudio, la literatura sugiere una funcion
de Gauss ponderada, con un ancho de banda que se adapte a cada nucleo (i.e.
adaptative kernel) (Fotheringham et al, 2002; Fotheringham, 2009; Paez,
Farber y Wheeler, 2011).

El uso de un ancho de banda dindmico permite que los nucleos varien
espacialmente, siendo menor la variacion en las regiones donde la densidad de
datos (i.e. nimero de municipios) es alta y mas grande donde la densidad de
datos es baja (Fotheringham et al., 2002). Para un ancho de banda dinamico,
la amplitud se calcula en funcion de la densidad de puntos de datos,
obteniéndose el niimero de observaciones segun la distancia euclidiana entre
los centroides de las 4reas municipales; en la cual los municipios mas proximos
ejercen mayor influencia y ésta disminuye conforme el radio de influencia
aumenta. En consecuencia, tanto el nimero efectivo de parametros, como los
grados de libertad de la estimacion, varian segtin el ancho de banda.

En el caso de México, la base de datos se conformo por 2,491 municipios para
el periodo 1999-2014.5 El promedio de observaciones vecinas (i.e. tamafio del
subconjunto de municipios) para cada modelo estimado fue de 38
observaciones, las cuales representa, aproximadamente, el 1.5% de los
municipios del pais. Sin embargo, la amplitud del ancho de banda varia
notablemente de una region a otra; por ejemplo, en la region Centro del pais el
ancho de banda oscila entre 19.1 y 60 km, mientras que en la peninsula de Baja
California llega a mas de 700 km (figura 1). Estos datos sustentan la pertinencia
de establecer un ancho de banda dinamico, para la estimacion local, en funcion
del tamafio y la proximidad de los municipios.

Finalmente, con las variables definidas, se construy6é una base datos para el
calculo de las estimaciones locales del modelo de convergencia-ff y
condicional en el Software R (R Core Team, 2018), la cual se geo-referencio
con el Software ArcMap (v.10.2.2). El método GWR se implement6 a través
del paquete “spgwr” (Bivand y Lu, 2020), disefiado para ejecutarse en el
software estadistico R. Con este software se estimaron también los estadisticos
t, R?, AIC, AICc y las pruebas F; asi como el calculo de la velocidad de
convergencia, el estado estacionario y la media vida.

® Dada la complejidad de la division politica-administrativa de algunos municipios,
conformados por territorios fragmentados, se optd por separarlos fisicamente en unidades
espaciales distintas, pero con los mismos valores; por lo que el nimero de municipios se
incrementd en relacion con los 2,443 registrados por Inegi en el afio 2000.
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Figura 1
Delimitacion del ancho de banda en kilémetros por municipio

® (Capitales estatales

[ Division estatal
Amplitud del ancho de banda (kernel)
B 19.1 - 60.0 km

60.1 - 109.4 km

109.5 - 179.7 km

179.8 - 354.8 km
B 3549 - 741.8 km

Fuente: Elaboracion propia. Nota: La clasificacion de datos sigue sus cortes naturales
(Jenks).

4. Explorando la no-estacionariedad del proceso de convergencia
4.1 Convergencia absoluta

Partiendo de un analisis convencional de MCO, se obtiene un coeficiente
negativo y estadisticamente significativo para el nivel de ingreso per capita
inicial (LNVAPC) en cada uno de los periodos estudiados (tabla 2). Con ello
se comprueba la hipotesis de convergencia-f (i.e. absoluta) en el periodo 1999-
2014: los municipios mexicanos con menores niveles de LNVAPC crecieron
mas rapido que aquellos de alto LNVAPC, en consecuencia, los niveles de
ingreso convergen entre si a largo plazo, a una velocidad de 2.1%; de tal
manera que les tomaria 33 afios en superen la mitad de la distancia que les
separa del estado estacionario.

Para indagar sobre la no-estacionariedad se realiza un cambio de enfoque, del
“global” al “local”, con la aplicacion de GWR. La tabla 2 resume las
estimaciones de los parametros locales a's y B's (distribucion por cuartil), se
observa que el intercepto (@) varia en el espacio y es siempre positivo,
indicando los diferentes grados de uso de la tecnologia; y los f's muestran el
signo negativo esperado, lo cual sugiere que un proceso “local” de
convergencia—f3 ocurrio en el periodo 1999-2014. El nivel inicial de ingresos,
de los municipios cercanos converge entre si, y a largo plazo, a sus respectivos
estados estacionarios localmente estables, a una tasa de entre 0.8% y 3.9%
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(]B] * 100) (tabla 2). Esta situacion es tedricamente posible, ya que GWR se
aplica a nivel microrregional como una extension de los modelos globales.

Sin embargo, algunos municipios registraron una tasa local de convergencia
mayor o menor que la tasa global. Considerando las estimaciones locales que
son estadisticamente significativas al 99% (valores de t por encima o debajo
de +2.58), el promedio de la velocidad local de convergencia, entre el 98.2%
de los municipios, fue de 2.6%. Lo anterior implica que, en promedio, les toma
30 afios a las economias municipales en avanzar la mitad de la brecha de
ingresos, entre su nivel inicial y el nivel de ingresos de sus estados
estacionarios locales. La convergencia local también tuvo lugar en los tres
quinquenios analizados y ésta aument6 en el tiempo: 2.3% (1999-2004), 4.2%
(2004-2009) y 5.3% (2009-2014) (tabla 2); lo anterior es evidencia de cuan
rapido se redujeron las disparidades entre municipios cercanos.

En la tabla 2 se presentan también los valores “cuasi-globales” de R2, como
promedio de los R? locales, estimados para cada modelo municipal i y sus
vecinos, segun el ancho de banda dinamico. Al respecto, resalta el hecho de
que el R? de las estimaciones locales son superiores, en promedio, a las
estimaciones globales de MCO (tabla 2). Si bien los valores locales de R?
pueden ser utilizados para seleccionar el mejor modelo (i.e. MCO vs. GWR),
bajo el enfoque GWR la connotacion del estadistico es distinta y su aplicacion
se encuentra limitada (Leung et al., 2000; Lu et al., 2014; Billé et al., 2017);
en su lugar, como pruebas de bondad de ajuste, se utilizan el AICc (Lu et al.,
2014; Hurvich et al., 2009) y las pruebas F propuestas por Leung et al. (2000),
comentadas en la seccion 3.3.

Los valores del estadistico AICc muestra que el enfoque GWR describe mejor
las observaciones que MCO (se prefieren valores menores), lo anterior se
cumple para el periodo 1999-2014 y sus tres quinquenios. Por otro lado, la
prueba F;, que compara las sumas al cuadrado de los residuales (SSR) en
ambos modelos, arrojé un valor menor a la unidad con lo cual se apoya la
hipotesis de que GWR describe mejor los datos que MCO (Leung ef al., 2000,
16), pero la mejora de los SSR de GWR es pequefia y no significativa (tabla
2). No obstante, la prueba F,, que compara las diferencias de SSR entre
modelos, sugiere que el modelo GWR tiene mejor ajuste que MCO, dados los
elevados y significativos valores de F,. En resumen, segun los estadisticos
AlCc y F,, los datos se ajustan mejor a los modelos GWR, tanto para el periodo
1999-2014, como para los periodos quinquenales analizados (tabla 2).
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Tabla 2
Analisis comparativo de los parametros estimados de convergencia absoluta con
MCO y GWR
1999-2004 2004-2009 2009-2014 1999-2014

Modelo estadistico o s a yii a )l a B

Estimacién por MCO (parametros globales)

Parametro 0.1208 -0.0216 0.0693 -0.0378  0.1256  -0.0472 0.0855 -0.0180
Estado estacionario (o/f) 59 1.8 2.6 4.8
Tasa de convergencia 2.2% 3.8% 4.7% 1.8%
Velocidad de convergencia 23% 4.2% 5.4% 2.1%
Media-vida 31.7 18.0 14.3 33.3

R? 4.4% 11.4% 16.8% 19.0%
AlCc -1,511.57 - 1,160.58 -1,357.94 - 6,480.8

Estimaciones con GWR (parametros locales)

Minimo -0.0053  -0.0789  -0.0585  -0.1387  0.0204 -0.1279  0.0510  -0.0390

o« ler. Cuartil (25%) 0.0957 -0.0387 0.0366  -0.0605 0.0925 -0.0753 0.0714  -0.0247
% Mediana (50%) 0.1229 -0.0299  0.0527  -0.0372  0.1136 -0.0552  0.0843 -0.0202
‘5 3er. Cuartil (75%) 0.1465 -0.0224  0.0779  -0.0187  0.1536 -0.0429  0.0978  -0.0165
= Maximo 0.1988 0.0006 0.1797 0.0050 0.3580 -0.0128  0.1246  -0.0079
Rango Inter-cuartil 0.0508 0.0163 0.0413 0.0418 0.0611 0.0324 0.0264 0.0082
Parametro £ (promedio) 0.1208 -0.0216  0.0694  -0.0378  0.1256 -0.0472  0.0825  -0.0209

Parametros significativos (% del
94.1% 68.8% 62.3% 64.9% 94.1% 92.8% 100.0% 98.2%

total)
R? local (cuasi-global) 14.6% 25.4% 28.9% 26.1%
Estado estacionario (promedio) 3.7 5.4 4.5 44
Tasa de convergencia (promedio) 22% 3.8% 4.7% 2.1%
Velocidad de convergencia

4.1% 7.2% 7.6% 2.6%
(promedio)
Media-vida (promedio) 20.3 14.4 12.2 30.2

Pruebas de estacionariedad y heterogeneidad de los parametros estimados

Prueba F; 0.9481* 0.8968%*** 0.9050%** 0.9793
Prueba F, 2.2766%** 3.3477%** 2.5794%%* 2.0829%**
Prueba F; (heterogeneidad):

4.6833%** 3.6509%** 5.9920%** 5.0425%%*
a
p 1.8104%** 8.3293%** 3.0371%** 3.3587%**
AlCc - 1,603.5 -1,401.7 -1,546.7 -6,587.8

Fuente: Elaboracion propia. Nota: todos los pardmetros estimados tienen significancia del
99%, para las pruebas F: * (0.05), ** (0.01) y *** (0.001). Para las estimaciones MCO y
GWR se utiliz6 el Sofiware R (R Core Team, 2018).

Como ha sido sugerido en la literatura (Fortheringham et al., 2002; Leung et
al., 2000), se pone a prueba la no-estacionariedad. Asi, a través de la prueba
F; se evalta la significancia de la no-estacionariedad del proceso de
convergencia. El alto valor del estadistico F5 y su nivel de significancia (tabla
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2), permiten rechazar la hipdtesis nula de estacionariedad y aceptar la no-
estacionariedad (Leung et al., 2000, 21-23); es decir, los parametros locales,
tanto los a’s como los f’s, variaron significativamente de un municipio a otro
en el periodo 1999-2014. En consecuencia, para explorar geograficamente la
no-estacionariedad de los parametros GWR, se geo-referencia la velocidad de
convergencia y los niveles de ingreso per cépita (LNVAPC) en estado
estacionario, reportando los parametros estadisticamente significativos al 99%
y agrupandolos con arreglo a sus cortes naturales (i.e. algoritmo de rupturas de
Jenks).

En la figura 2 (seccion izquierda), se observa que el rango intercalase de la
velocidad de convergencia, en el periodo 1999-2014, oscila entre 0.8% y 5.9%.
Los municipios con bajas velocidades de convergencia, entre 0.8% y 1.8%, y
que converge mas lentamente que el resto de municipios a su estado
estacionario “locamente estable”, se localizan en al menos tres regiones: 1)
Centro-norte, municipios en Sinaloa, extremo sur de Chihuahua, Durango, al
sur de Coahuila, centro y sur de Nuevo Ledn, centro y norte de Tamaulipas,
Zacatecas y norte de San Luis Potosi; 2) Centro, municipios en Michoacan,
Guanajuato, Querétaro, Estado de México, Ciudad de México, Morelos y norte
de Guerrero; y 3) Golfo, integrada por Tabasco y municipios colindantes con
Veracruz, Chiapas y Campeche (figura 2, izquierda).

Por otra parte, altas velocidades de convergencia, entre 4.5% y 5.9%, se
registraron en: 1) Oaxaca, en municipios de la region Mixteca y en la region
Sierra Norte; y 2) en la Peninsula de Yucatan, en los municipios colindantes
entre Campeche (municipios colindantes con Yucatan), Yucatan (con
excepcion de los municipios de la region de Influencia Metropolitana y en la
del Litoral Oriente) y Quintana Roo (Felipe Carrillo Puerto y Jos¢ Maria
Morelos) (figura 2, izquierda). Se observa que las regiones conformadas por
este tipo de municipios no conforman una zona continua, como en el caso de
los municipios de baja velocidad de convergencia, en cambio son
aglomeraciones de municipios con un rapido crecimiento a escala
microrregional. Asi, a los municipios con baja velocidad les tomaria 49.4 afios,
en promedio, el cubrir la mitad de la variacion de ingreso que los separa de su
estado estacionario localmente estable; mientras que a los de mas alta
velocidad de convergencia les tomaria solo 14.4 afios.
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Figura 2
Velocidad municipal de convergencia-f a su estado estacionario (localmente
estable) (1999-2014)

(Nivel de ingreso municipal medido por el logaritmo natural del valor agregado per capita [ NVAPC]) N

A

LNVAPC en estado estacionario

Fuente: Elaboracién propia. Nota: La clasificacion de datos sigue sus cortes naturales
(Jenks).

Los resultados sugieren la existencia de regimenes espaciales o clubes de
convergencia entre los municipios de México. La polarizacion entre patrones
de crecimiento indica dos grandes procesos. Por un lado, las velocidades de
convergencia del nicleo o centro de municipios con bajos valores (de 1.7% y
menores) son mas bajas que las de su periferia (i.e. los municipios que los
rodean, con tasas de entre 1.8% y 2.3%) y mas bajas atn (de 2.4% a 2.9%) que
el siguiente grupo de municipios circundantes; esto indicaria que el proceso de
apalancamiento (catching-up) ya es mas desacelerado a nivel local. Por otro,
las velocidades de convergencia del nucleo o centro de los municipios con altos
valores (mayores a 4.5%) son mas altas que las de su correspondiente periferia
(municipios con velocidades de 3.7% a 4.4%) y éstas a su vez son menores (de
3.0% a 3.6%) hacia el siguiente grupo de municipios adyacentes, lo cual indica
una fuerza de arrastre o apalancamiento local en pleno auge.

Asi, la heterogeneidad del proceso implica la existencia de multiples
equilibrios. Bajo el enfoque local, cada municipio converge, a largo plazoy a
diferentes velocidades, a un determinado nivel de ingreso en estado
estacionario (y; = a;/B;), el cual es localmente estable (i.e. equilibrio
microrregional) ( figura 2, derecha). Una economia se encuentra en estado
estacionario cuando la economia esta haciendo uso eficiente de sus recursos;
de tal manera que la tasa de ahorro e inversion es igual a la depreciacion. Asi,
el equilibrio puede variar entre las municipalidades en funcion de los niveles
iniciales de ingreso (y;) (LNVAPC), los cuales son heterogéneos; pero
también con relacion a su capacidad para adaptarse y a los efectos locales
producto de la interaccion entre vecinos.
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Se observa (figura 2, derecha) que los niveles “locales” de ingreso (LNVAPC)
en estado estacionario de las economias pobres (e.g. en Oaxaca), registran
mayores velocidades de convergencia, asimismo éstas se encuentran por
debajo del nivel “global” de estado estacionario (4.8 en el periodo 1999-2014),
de ahi que converjan mas rapidamente a su nivel local ya que se encuentran
alejadas de este punto; mientras que los municipios ricos, con menor velocidad
de convergencia, tienen estados estacionarios “locales” por encima del valor
“global” (tabla 2 y figura 2). Asi, los mayores niveles de estado estacionario
se localizaron en municipios de Durango y la region del Sombrerete en
Zacatecas, en Nuevo Leon y Tamaulipas, y en el Centro de pais (municipios
colindantes entre Michoacan y Guanajuato; asi como al poniente del area
metropolitana de la Ciudad de México); en contraste, podemos observar
municipios con bajos niveles en el centro de la Peninsula de Yucatan, en el
area central de Chiapas, en la region Mixteca de Oaxaca y en municipios
colindantes a ésta en Guerrero y Puebla, municipios al norte de Hidalgo y sur
de San Luis Potosi, asi como al norte de Puebla, (figura 2, derecha).

En el corto plazo (i.e. 1999-2004, 2004-2009 y 2009-2014) se observo,
también, una heterogeneidad en el proceso de convergencia, el valor y
significancia de la prueba F; ofrece evidencia de este fendmeno (tabla 2). Con
el tiempo se aprecia que la velocidad de convergencia local promedio, entre
los municipios con estimadores estadisticamente significativos, aumento;
mientras que los niveles de ingreso en estado estacionario se redujeron. Con
estos resultados se argumenta que el proceso de convergencia se acelerd a
partir del segundo quinquenio (figura 3). Explorando geograficamente los
parametros, se aprecia que en el primer quinquenio (1Q: 1999-2004) la
velocidad de convergencia oscilo entre 1.7% y 10.0% (figura 3); sin embargo,
en algunas zonas del pais la evidencia empirica no es suficiente para aceptar la
hipotesis de convergencia-f3. Las velocidades mas altas se registraron en
municipios del Noroeste del pais, en la region Occidente, en la zona colindante
entre San Luis Potosi e Hidalgo y en el centro de la Peninsula de Yucatan; a
partir de estas zonas las velocidades de convergencia disminuyen a través del
espacio, mientras que se registraron bajas velocidades en zonas contiguas a
municipios que no convergieron (figura 3).

En el segundo quinquenio (2Q: 2004-2009) la velocidad de convergencia llegd
a 23.7%, los valores mas altos se registraron en Manzanillo y municipios
contiguos en Colima y Jalisco; asi como en la region Mixteca de Oaxaca, que
registrd los valores maximos (figura 3). En 2Q se registraron mayores
velocidades y emergid un patron espacial distinto: los municipios, con valores
no significativos o de bajas velocidades, al Sur-sureste del pais en 1Q, se
acercaron mas rapido a su estado estacionario en 2Q, con excepcion de algunos
municipios en Durango; asimismo, para una amplia zona en el Centro del pais
no se obtuvo suficiente evidencia estadistica para aceptar la hipdtesis de
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convergencia-f (figura 3). Finalmente, en el tercer quinquenio (3Q: 2009-
2014), la velocidad de convergencia registré un maximo de 20.4%, con valores
altos en al menos tres regiones: 1) la zona de Manzanillo, que se extendio de
2Q a 3Q hacia el resto de los municipios de Colima y otros en Jalisco y
Michoacén; 2) municipios de la region Mixteca de Oaxaca; y 3) municipios en
el centro de la Peninsula de Yucatan. No obstante, en 3Q es la zona de
Manzanillo la que registra los valores maximos. En contraste, se localizaron
niveles bajos en municipios del Centro-norte, Centro y Golfo de México

(figura 3).

Figura 3
Velocidad municipal de convergencia-f a su estado estacionario (localmente
estable) (1999-2004, 2004-2009 y 2009-2014)

(Nivel de ingreso municipal medido por el logaritmo natiral del valor agregado per capita [LNVAPC])

1Q:1999-2004
Promedio 4.1%

3Q:2009-2014
Promedio 7.6%
Velocidad de convergencia Velocidad de convergencia
W 17%-3.1%
3.2%-4.3%
4.4% - 5.6%
5.7%-7.2%

- 40%

Fuente: Elaboracion propia. Nota: La clasificacion de datos sigue sus cortes naturales
(Jenks). Parametros estadisticamente significativos al 99%.

Estos hallazgos, que apoyan la existencia de multiples estados estacionarios
locales y no necesariamente uno solo de caracter global, son consistentes con
la presencia de clubes de convergencia (Galor, 1996; Quah, 1996; para analisis
empirico, Beaumont et al.,2003; Phillips y Sul, 2009). Si bien la literatura
expresa la necesidad de hacer mas pruebas empiricas antes de asumir, con
cierto grado de confiabilidad la existencia de clubes de convergencia, los
resultados de los modelos GWR son, en si, un excelente diagnodstico sobre la
posible naturaleza y dindmica espacial heterogénea de los multiples
equilibrios. En este sentido, los resultados se alinean a la propuesta de
Beaumont et al (2003), a favor del uso de modelos espaciales para la adecuada
deteccion de patrones heterogéneos de crecimiento.

4.2 Convergencia condicional

En el enfoque convencional de convergencia, la multiplicidad de estados
estacionarios de equilibrio es posible debido a una dotacion diferenciada de
factores productivos (e.g. capital) y tasas de ahorro; asi, el reconocimiento de
distintas condiciones de inicio implica que las economias ya no comparten un
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mismo estado estacionario (Galor, 1996). De ocurrir la convergencia ésta sera
condicional: se espera que el efecto de alcance de las economias atrasadas se
de, inclusive, pese a las diferencias estructurales. Bajo el enfoque local, la
convergencia condicional implica que dicha expectativa se dé a nivel
microrregional (entre el municipio i y su vecindad), reconociéndose que las
complementariedades espaciales y las externalidades locales son condiciones
enddgenas que influyen, también, en el proceso de convergencia.

En la figura 4 se despliega los resultados de las estimaciones GWR para el
modelo condicional (vease ecuacion 2). En base a esta informacion se
corrobora la hipétesis de convergencia condicional local en el periodo 1999-
2014 (i.e. B’s significativo y con el signo esperado).” Una vez controladas las
caracteristicas economicas (Zi_t) y de desarrollo (X i,t) (ecuacion 2), los
municipios convergen a su propio estado estacionario local, a una velocidad
promedio de 4.4%, y les toma en promedio 15.8 afios, aproximadamente, en
reducir la mitad de las diferencias en ingreso per capita (LNVAPC).

El intercepto resulté no significativo en la region Centro del pais: Ciudad de
Meéxico, Estado de México, Morelos, Puebla, Tlaxcala, Hidalgo y municipios
contiguos a esta area en los estados de Oaxaca, Veracruz, San Luis Potosi,
Querétaro, Guanajuato, Michoacan y Guerrero (figura 4). Por otro lado, el
parametro [ es estadisticamente significativo para todos los municipios (figura
4), registrandose altas velocidades de convergencia en: 1) la zona conformada
por laregion Cafiada y la region Mixteca (la cual registro los valores maximos)
en Oaxacay en Puebla; 2) en la mayoria de los municipios de Puebla, incluidos
los de la Angeldpolis; 3) municipios de Veracruz en torno al corredor Cérdoba-
Xalapa-Poza Rica; y 4) municipios de la region de Tulancingo en Hidalgo y de
la region de Huamantla en Tlaxcala. En cambio, menores velocidades se
observan en municipios de las regiones Occidente y Centro-norte, integrada
por municipios en los estados de Jalisco, Nayarit, Aguascalientes, Zacatecas,
Durango, Sinaloa, Coahuila y Chihuahua (incluidos los municipios que
albergan a las capitales) y municipios en San Luis Potosi y Nuevo Leodn (se
excluyen capitales).

"La convergencia condicional global, estimada con MCO para una base de datos similar (se
excluyen las actividades petroleras), ha sido comprobada por Rodriguez-Gamez y Cabrera-
Pereyra (2019).
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Las variables de control tienen el signo esperado y son estadisticamente
significativas al 95%, con algunas excepciones segun los resultados
desplegados en la figura 4. Las condiciones econdmicas (Z;) contribuyen
positivamente al crecimiento econémico, el parametro ¢, resulto significativo
solo en el 8.4% de los municipios, al noreste del pais (i.e. Coahuila, Nuevo
Ledén y Tamaulipas) y en Peninsula del Yucatan (i.e. Yucatan y norte de
Quintana Roo); mientras que ¢,, que corresponde al retorno de los factores y
que se capta a través de un indicador de PTF, es significativo en el 98.6% de
los municipios, con contribuciones altas en municipios de Oaxaca (figura 4).
La contribucion del LNPROFPOT99 al crecimiento es mayor que en el caso
de PTF99, pero no es significativa en buena parte del pais. No obstante, en
ambos casos, la funcion de produccion de las economias municipales permite
distinguir entre ricos y pobres.

En el caso de las condiciones de desarrollo (X;), la contribucion de variables
como LNALFAPOB00, LNSALUDPOB00 y LNECOPC99 es positiva,
mientras que LNAGRIPOB0OO es negativa y LNSOCPC99 muestra
contribuciones tanto positivas como negativas. La contribucion mayor al
crecimiento es de LNALFAPOBOO (estadisticamente significativo en el 92%
de los municipios), situacion por la cual éste influye notablemente en el patron
de velocidad de convergencia; su parametro m; registrd valores altos en
municipios de Puebla y en aquellos colindantes con éste en los estados
circundantes (figura 4). El parametro m, fue significativo para el 19% de los
municipios en la region de Noroeste, Cetro-norte y Occidente. Por otro lado,
s (LNECOPC99) fue significativo solo en el 5.5% de los municipios, en
zonas de Chihuahua (valores bajos), en el Centro (municipios en la zona de
confluencia entre Guerrero, Michoacan, Guanajuato, Querétaro y Estado de
Meéxico) y en el Sureste del pais (municipios de Chiapas, Tabasco y Campeche,
este ultimo con valores altos).

La contribucion de LNSOCPC99 (r,) fue significativa en el 98.3% de los
municipios del pais, 1a zona de excepcion se localiza en municipios de Nuevo
Ledn y Tamaulipas (centro-sur), y San Luis Potosi y Veracruz (norte); sin
embargo, se observa que coexisten tanto contribuciones positivas como
negativas, las cuales son enmascaradas por estimaciones globales (figura 4).
En ambos extremos del pais, la inversion social contribuye positivamente en
municipios en las regiones Noroeste, Centro, Pacifico y Occidente, asi como
en la Peninsula de Yucatan; mientras que en municipios del sur de Oaxaca se
registrd el valor mas alto de la contribucion negativa de la inversion social
(figura 4). El parametro m; (LNAGRIPOBO00) es negativo y estadisticamente
significativo (con excepcion de dos municipios), el valor absoluto del
parametro es considerablemente alto, por lo que la contribucion al crecimiento
influye a la baja en el caso de economias municipales con un porcentaje
importante de poblacion econdmicamente activa en el sector agropecuario en
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los estados de Nayarit, Jalisco, Michoacéan, Guerrero, Oaxaca, Chiapas y en la
Peninsula de Yucatan (figura 4).

Las pruebas de bondad de ajuste (F; y F,) (Leung et al., 2000) corroboran que
los modelos condicionales en GWR se ajustan mejor a los datos que un modelo
MCO (tabla 4). La prueba F; de no-estacionariedad de los parametros
estimados indica que para todos los modelos GWR condicionales del periodo
1999-2014, la hipétesis de no-estacionariedad aplica para los siguientes
pardmetros estimados: a's (preferencias y uso de la tecnologia), B (tasa de
convergencia), ¢, (retorno de factores), m; (contribucion del porcentaje de
alfabetizacion) y 1, (contribucion de la cobertura en seguridad social). Todas
las pruebas de contrastes de F;de los pardmetros mencionados son
estadisticamente significativas al 99%. Para los periodos 2004-2009 y 2009-
2014, el parametro w5 (efecto de la PEA agropecuaria) es no-estacionario.
Finalmente, en 2004-2009, la no-estacionariedad aplica también para ¢,
(ocupados en servicios profesionales), pero con un menor nivel de
significancia estadistica (al 95%). En contraste, los parametros m, y ms,
relacionados con la inversion publica ejercida social y economica,
respectivamente, resultaron no significativamente diferentes uno de otro (tabla
3).

Tabla 3
Pruebas F y de heterogeneidad de parametros en modelos GWR condicionales
Pruebas de bondad de ajuste

Parametro 1999 -2004  2004-2009  2009-2014 1999 -2014
R? local (promedio) 27.4% 25.2% 34.2% 30.5%

F, 0.9664 0.9346** 0.9429% 0.9793

F, 2.1739%%% 3.1389%%* 2.8820%%** 2.086%**
Prueba de heterogeneidad de parametros (F3)

a 2.7067#** 2.7774%%% 3.7121%%% 2.3216%%*
B 1.6551%** 222261%**  7.5778%%% 3.6154%%%
¢1 (PROFPOT99) 1.2206 1.6333* 0.6665 0.3096

@, (PTF99) 2.6257%% 6.6771%*%* 5.9728%** 5.2066%**
m; (LNALFAPOB00) 2 654055 3 540055 2 042 2. 7408% %
1, (LNSALUDPOB00) 5 1581 %%* 1,593 %% 1.982] % 2 2865
73 (LNAGRIPOB00) 1.0982 2.3631%%* 3.0384%*+* 0.8554

7, (LNSOCPC99) 1.0235 0.1345 0.2043 0.4481

75 (LNECOPC99) 0.8760 0.3959 0.5901 0.2476

Fuente: para las estimaciones MCO y estimaciones del modelo GWR se utilizo6 el Sofiware
R (R Core Team, 2018). Nota: significancia estadistica de * (0.05), ** (0.01) y *** (0.001).
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La heterogeneidad de los parametros implica que existen diferencias espaciales
en el crecimiento econémico municipal y en el proceso de convergencia, como
consecuencia de la accion del gobierno y de los agentes econdmicos locales,
asi como por las condiciones geograficas y de localizacién de un municipio en
particular. Los resultados que se muestran en la figura 4, refuerza la pertinencia
del uso de estimaciones GWR: en el caso del proceso de convergencia
condicional (1999-2014) es posible reconocer un patron espacial que distingue
entre Norte y Sur, pero sin que esto signifique un proceso lineal, en donde el
Sur esta creciendo mas rapidamente (mayor velocidad) y cuyo nucleo crece a
tasas mas aceleradas (4.9% a 5.2%) que su periferia (4.6% a 4.8%) y la zona
mas alla de ésta (4.2% a 4.5%), lo que hace suponer que existe un efecto de
apalancamiento o arrastre espacial detectado por los modelos locales. No
obstante, se identifica un segundo nucleo (Centro-norte del pais) donde la
velocidad de convergencia es menor (3.3% a 3.7%) a la de su periferia (3.8%
a 4.1%), lo que implica un apalancamiento desacelerado. A diferencia del
patron geografico de los modelos locales de convergencia-f, los resultados del
modelo condicional muestran clubes de convergencia en zonas contiguas y
poca evidencia de enclaves (figura 2 y 4).

A nivel de quinquenio, los resultados permiten argumentar que la convergencia
condicional se reforzé con el tiempo: el grado de respuesta del crecimiento
promedio del LNVAPC (f) aumento. Asi, la velocidad de convergencia se
incrementd de 6.6% en 1Q:1999-2004 a 8.9% en 2Q (2004-2009) y 14.8% en
3Q (2009-2012) (figura 5). En todos los quinquenios de estudio, la evidencia
a favor de la convergencia condicional result6 estadisticamente significativa al
95%, mientras que el R? local promedio alcanz6é un 34.2% en el ultimo
quinquenio (tabla 3). A diferencia de los resultados quinquenales de los
modelos locales de convergencia-f, en el caso de la convergencia condicional,
una vez contraladas las condiciones iniciales, se observa que la convergencia
local es un proceso “amplio” a través de todo el territorio (figura 3 y 5). Al
respecto conviene observar algunas diferencias.

En 1Q el patron espacial a favor de la convergencia tiene un nticleo de valores
altos en el Centro del pais, a partir del cual disminuye el efecto catching-up;
sin embargo, en la Peninsula de Yucatan y en el Noroeste se observa un
incremento de las velocidades de convergencia que permiten identificar
dinamicas de crecimiento en auge. El patron espacial en 2Q tiene su nticleo en
Oaxaca (region Mixteca y costa del estado), con velocidades mayores y un
proceso de apalancamiento que se desacelera hacia la periferia; pero, de nuevo,
en la region Noroeste se estuvo conduciendo una dindmica de crecimiento
superior a la de su propia periferia. En el ultimo quinquenio (3Q), la
diferenciacion entre Norte y Sur es mas evidente, el nicleo se localiza en
Oaxaca y se registran menores velocidades de convergencia en la periferia, la
cual se extiende por el territorio, incluida la region Noroeste, con excepcion de
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la Peninsula de Yucatan en donde el proceso de apalancamiento se acelera
(figura 5).

Figura 5
Velocidad municipal de convergencia condicional localmente estable (1999-2004,
2004-2009 y 2009-2014)

(Nivel de ingreso municipal medido por el logaritmo natural del valor agregado per capita [LNVAPC])

N

A

vergencia
58%
% - 6.4% %
6.5%-7.1% 84%- 11.4%
2%-7.9% 11.5% - 14.7%
W 8.0% - 8.9% I 14.8% - 17.8%

Fuente: Elaboracion propia. Nota: La clasificacion de datos sigue sus cortes naturales
(Jenks). Parametros estadisticamente significativos al 99%.

En contraste con la estimacion del periodo 1999-2014, las variables de control
de los modelos locales de convergencia condicional por quinquenio mostraron
una contribucion diferenciada; ademds de que algunas resultaron
estadisticamente significativas solo en unos cuantos municipios (véase tabla
4). Dada la riqueza de resultados y la diversidad de analisis que se derivan de
esta informacion, solo se resaltara la contribucion de las variables con
parametros no-estacionarios, de acuerdo con la prueba F; (véase tala 3). Asi,
podemos observar como el parametro a enmascard el signo de su contribucion
en 1Q (i.e. se registraron tanto signos positivos como negativos), mientras que
en 2Q la respuesta fue positiva y negativa en 3Q. El parametro ¢,, asociado
con la PTF, registro una respuesta positiva del crecimiento ante un amento (i.e.
mejoria) de las condiciones econdmicas ligadas a la funcion de produccion y,
con el tiempo, fue significativo para un nimero creciente de municipios. Para
1, (LNALFAPOB) el signo fue positivo en 1Q y 3Q, enmascarando resultados
en 2Q. En el caso de m, (LNSALUDPOB) solo resultd estadisticamente
significativo para una tercera parte de los municipios y contribuyo
positivamente al crecimiento. Finalmente, m, registr6 signo negativo,
consistente en el tiempo y estadisticamente significativo para un buen
porcentaje de municipios.
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Tabla 4
Valor promedio de los parametros locales en modelos quinquenales de
convergencia condicional

1Q: 1999 - 2004 2Q: 2004 - 2009 3Q: 2009 - 2014
) o Min. A o
Parametro  Promedio Municipios  Max. Promedio Municipios Rango Promedio Municipios Rango
20,1921 +0.1080 12924
~ o o ~ o
a 01134 19.6% e 02130 54.4% Ty Mz s04% Py
J; 200562 100.0% 2078 0,069 100.0% S8 a0 100% Qaais
+0.6788 33727
o 13274 453% 06T 2004 39.3% - 0.0%
) +0.0002 . +0.0005 5 +0.0021
2 00007 54.6% 100002 00015 74.7% o00s 00061 100% e
™ 04361 844% ig ;Z‘zi -0.0340 38.3% SO LT 82.6% ol
X +0.1119 . +0.0087 . +0.0757
2 01815 363% 0l o097 56.7% ST olesl  231% IRl
_ . 05671 | 13820 | -0.9540
s 03938 89.7% QT 0,595 93.0% ol oass 6.0% Pyt
-0.1028 -0.1012 -0.0627
0 0 .
s 00681 58% 008 0099 0.2% oooss 0050 3.0% Byord
. +0.0959 5 +0.0615 X 0.1125
s 01679 11.5% 099 00808 5.9% ey 00663 403% s

Nota: Promedios para municipios con pardmetros estadisticamente significativos. El nivel
de significancia estadistica corresponde al 95%. Fuente: para las estimaciones MCO y
estimaciones del modelo GWR se utiliz6 el Software R (R Core Team, 2018).

Conclusiones

El comportamiento de los agentes econdmicos locales y las acciones de
gobierno, asi como la capacidad de los municipios vecinos de adaptarse y los
efectos locales de la interaccion entre estos, se refleja en parametros
localmente diferenciados en el proceso de convergencia. Sin embargo, este
hecho se ignora al adoptarse un enfoque global en los modelos de crecimiento,
por lo que el supuesto de estacionariedad contrasta fuertemente con la realidad
local. Asi, con el dnimo de encontrar respuestas mas convincentes a las
interrogantes planteadas en el ambito de la economia regional y contribuir a
delinear acciones de politica publica, se puso a prueba la convergencia en el
crecimiento econdmico municipal, adoptandose un enfoque local, capturando
la no-estacionariedad de la dindmica econdémica a través del espacio
geografico.

La aplicacion del enfoque local muestra, en resumen, los siguientes hallazgos.
Primero, la evidencia empirica muestra que, en el caso de economias
municipales homogéneas, cada una converge a su nivel de estado estacionario
(localmente estable), durante el periodo 1999-2014 y en sus tres quinquenios;
incluso, en funcion de ciertos factores endogenos que determinan las
condiciones de inicio, la convergencia local se presenté como un fenémeno
ampliamente extendido en el territorio y registr6 un proceso de reforzamiento
en el tiempo. Este resultado es congruente con una mayor dinamica econémica
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tras la recuperacion de la crisis financiera global del 2008; asi, las disparidades
disminuyeron mas rapido en el tltimo quinquenio.

Segundo, en congruencia con el enfoque local, se comprobd la no-
estacionariedad del proceso de convergencia en todos los periodos de estudio.
Sin embargo, en el periodo 2004-2009 se observé un mayor nimero de
municipios sin evidencia suficiente a favor de la convergencia local. Lo
anterior implica que los municipios se mueven a diferentes velocidades y en
distintas direcciones hacia sus estados estacionarios localmente estables, y que
éstos varian significativamente de un municipio a otro. Tercero, el patron de
convergencia local, que se produce a través de regiones contiguas, apunta no
solo a la presencia de multiples estados estacionarios y velocidades, sino que
también sugiere la polarizacion de los patrones de crecimiento tipo caftching-
up, mas alld de la vision tradicional de disparidades regionales Norte-Sur.
Tedricamente la evidencia sostiene que, en México, mas que un escenario de
crecimiento desequilibrado entre los municipios, se registran multiples
equilibrios localmente estables.

La utilizacion de la regresion geograficamente ponderada permitio capturar los
patrones ya descritos. Asi, el GWR funciona como un microscopio espacial
(Fotheringham ef al., 2002) de las estimaciones globales; en consecuencia, el
enfoque local es una herramienta 1til y tiene la ventaja de identificar patrones
espaciales dificilmente percibidos por las estimaciones globales. Pese a sus
limitaciones, los estadisticos de contrastes que han reforzado a este método,
como las pruebas F's, dan solidez a los hallazgos, corroboran que los modelos
GWR capturan de manera apropiada la estructura de los efectos espaciales, y
prueban la pertinencia de las estimaciones locales y la existencia de multiples
equilibrios.

Por otro lado, la posibilidad de realizar estudios con un enfoque local debe
valorarse en funcion de la informacion disponible y de la riqueza y utilidad de
los hallazgos. En relacion con la informacion, los indicadores municipales de
la actividad econdmica agregada estan solo disponibles a través de los censos
economicos (CE) de Inegi. Por ello, se utilizd, como variable proxi del nivel
de actividad, el valor agregado censal bruto (VACB) que, al igual del PIB, es
un indicador resumen que permite saber cudnto valor es agregado por un
municipio y, en consecuencia, éste puede utilizarse como un indicador del
nivel de produccion o ingreso. No obstante, dadas las diferencias
metodologicas de cobertura y valoracion de la produccion, los hallazgos aqui
presentados deben leerse con las reservas del caso. Es decir, la hipotesis de
convergencia local se pone a prueba a partir de la prevalencia de actividades
industriales, comerciales y de servicios, de establecimiento fijo y en el sector
formal de la economia.
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Si bien el registro del VACB tiene el inconveniente de excluir a las actividades
agropecuarias, vitales para los municipios rurales, asi como la actividad
informal que en los municipios urbanos tiene un peso importante, este
indicador continta siendo un reflejo del esfuerzo de los agentes econdmicos
por emprender actividades de largo aliento. Pese a lo anterior, este es un
indicador de la contribuciéon econdmica municipal, informacion que atin no es
posible conocer con la rigurosidad metodolégica del Sistema de Cuentas
Nacionales de México (SCNM). En cambio, el VACB posee una ventaja
importante para los estudios espaciales, ya que los datos recabados
corresponden al lugar geografico donde se localiza la unidad econdémica y, por
tanto, se realiza la produccion.

En cuanto a la riqueza y utilidad de los hallazgos, resulta conveniente sefialar
que la convergencia, mas alla de su planteamiento tedrico, es una cuestion
empirica que permite reflexionar sobre, entre otras cosas, la polarizacion, la
distribucion y la desigualdad. No obstante, los estudios se han centrado en la
precision de los métodos y la robustez de la inferencia de las estimaciones que
ponen a prueba la convergencia. Pero, debe tenerse en cuenta que, mas alla de
la estimacion puntual del nivel de ingreso de equilibrio, el enfoque local
permite una panoramica de la reduccion de las desigualdades econdmicas a
escala municipal.

Atendiendo las disparidades, un proceso de convergencia local implica que la
brecha en el nivel de ingreso entre economias pobres y ricas tenderd a
disminuir, con el tiempo, hasta el punto en el cual las economias contiguas
registren un mismo nivel de ingreso para una microrregion. Esta lectura, a
partir de la Primera Ley de la Geografia, permite observar este proceso de
manera mas realista al capturar la no-estacionariedad: se observa un patron
geografico en el cual la velocidad de convergencia aumenta de Norte
(municipios mas ricos) a Sur (municipios mas pobres), en donde se registra la
disminucion de las brechas de ingreso, pero en un contexto local; y en el cual
el proceso de apalancamiento (catching-up) se observa en varias intensidades,
en varias direcciones y a partir de distintos nucleos o enclaves.

En virtud de lo anterior, el disefio e implementacion de la politica publica
requiere de un enfoque microrregional, pues existe evidencia de que las
brechas municipales de ingreso disminuyen, pero en el ambito local. Si la
convergencia ocurre en un contexto de ausencia de politicas regionales y
restricciones presupuestales de los gobiernos municipales, entonces, el proceso
se explica por la dindmica econdmica y espacial inherente, mas que por una
estrategia deliberada de promocion econdémica. Por otro lado, una politica
regional deliberada podria reducir mas rapidamente las brechas en el desarrollo
municipal; de ahi que, desde el punto de vista de la politica publica, la
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investigacion de las dinamicas de las disparidades regionales puede ser vista
como una herramienta de evaluacion de la efectividad de la politica regional.
Futuras lineas de investigacion requieren, en primer lugar, reflexionar tedrica
y conceptual sobre las implicaciones de la no-estacionariedad espacial en la
dindmica econdémica municipal y en la reduccion de las disparidades
microrregionales, de tal manera que pueda esclarecerse no solo su naturaleza,
sino también el origen de tal heterogeneidad, incluso a nivel sectorial de
actividad econoémica. En segundo lugar y ante la pertinencia de un enfoque de
regimenes espaciales, se requiere de un abordaje microrregional que supere la
regionalizacion politico-administrativa. Finalmente resultara de gran utilidad,
ante la necesidad de trabajar con modelos mas refinados, que no enmascaren
los patrones espaciales, el considerar un enfoque local en el andlisis de las
diferencias subyacentes de las dindmicas territoriales.
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Introduccion

El contexto monetario y financiero global en la década reciente se ha
caracterizado por una baja inflacion, apoyada por las medidas monetarias de
flexibilizacion cuantitativa como respuesta a la crisis econdmica y financiera
del 2008. En contraste, con la liberalizacion financiera, los mercados han
experimentado una gran volatilidad en los precios de las acciones, bonos y
divisas. Por ello, es relevante plantear si la volatilidad incide negativamente en
las variables econémicas y los precios y si tiene sentido que la politica
monetaria considere a los mercados financieros y la estabilizacion del precio
de los activos en sus objetivos.

La politica monetaria intenta alcanzar un conjunto de objetivos que se expresan
en términos de variables macroeconomicas, como la inflacion, el producto real
y el empleo. La tasa de interés, como instrumento de politica monetaria, tiene
efectos mas directos e inmediatos en los mercados financieros como el
mercado de valores, mercado de bonos gubernamentales y corporativos, los
mercados hipotecarios y los mercados de divisas. En particular, el mercado
accionario incorpora las expectativas futuras del comportamiento de las
empresas y la economia, por lo que los precios de las acciones son muy
sensibles a las condiciones econémicas, esta volatilidad puede provocar
burbujas especulativas y afectar negativamente a toda la economia.

Por lo anterior, el objetivo de este trabajo es estimar la respuesta del mercado
accionario mexicano ante cambios en variables monetarias: la tasa de interés
de politica monetaria, los tipos de cambio y las primas de riesgo de los bonos
gubernamentales y privados; dado el alcance que tiene el canal de transmision
del precio de los activos y los tipos de cambio sobre la demanda agregada y



Arriaga et al. / Ensayos Revista de Economia, 39(2), 187-216 189

los precios. La hipotesis es que la relacion entre el mercado accionario y la tasa
de politica monetaria es diferenciada en presencia de alta y baja volatilidad, lo
que puede reforzarse con la interaccion en los mercados cambiarios y de bonos.

Las investigaciones realizadas verifican la transmision de la politica monetaria
al mercado de valores y muestran evidencia empirica sobre los mercados
financieros ante cambios en la tasa de politica monetaria. En general, sus
resultados encuentran que una politica monetaria restrictiva reduce el
rendimiento de las acciones, ademas de identificar, en el caso de México, que
en los periodos de alta inestabilidad del mercado accionario, la tasa de politica
monetaria esta orientada a estabilizar el mercado, confirmando asi, que este
instrumento monetario tiene incidencia en el mercado de valores. Asimismo,
corroboran la relacion inversa de la tasa de interés de politica monetaria con el
precio de los activos de renta fija y confirman el signo positivo esperado con
los rendimientos. En este contexto, la contribucion de este trabajo se realiza
en dos sentidos, el primero es tedrico ya que refiere al analisis de la politica
monetaria y el canal del precio de los activos en el mecanismo de transmision
monetaria; y, en segundo lugar, es empirico ya que propone un modelo con
cambio estructural para analizar la relacion entre las variables monetarias y el
mercado de capitales. Dicho modelo permite capturar la respuesta diferenciada
de los mercados ante escenarios de alta y baja volatilidad.

El trabajo se organiza de la siguiente manera: En la segunda seccion, se
describe la politica monetaria en México y los mecanismos de transmision; en
la tercera, se analiza el precio de los activos y la politica monetaria; en la
cuarta, se presenta la revision de la literatura y en la quinta, de describe la
metodologia y, se presentan y analizan los resultados del modelo.

1. Politica monetaria y mecanismos de transmision

En México, la autonomia del Banco de México (1994) y la liberalizacion del
tipo de cambio (1994) permitié la recuperacion del control de la politica
monetaria y los instrumentos para alcanzar objetivos inflacionarios. La eficacia
del Banco Central para alcanzar sus objetivos inflacionarios dependera, en
primer lugar, de las acciones en el mercado de dinero para incidir sobre la tasa
de interés; y, en segundo lugar, de los mecanismos de transmision monetaria
en donde la tasa de interés afecta a la demanda agregada y los precios. Es
importante recordar que las acciones que el banco central realiza en el mercado
de dinero para incidir sobre la tasa de interés, como instrumento de politica
monetaria ha tenido algunas modificaciones desde su implementacion en 1995.

El Banco de México afecta la oferta de dinero primario a través del suministro
de la liquidez ajustandolo a la demanda, si existen perturbaciones en los
mercados que provoquen efectos inflacionarios puede influir sobre la demanda
mediante su incidencia sobre la tasa de interés. Cabe sefalar, que las acciones
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de politica monetaria son instrumentadas mediante operaciones de mercado
abierto; el suministro de la liquidez se fija en funcién de la demanda diaria
(pronostico diario). En el mercado de dinero, la Banca Central determina el
monto a subastar en funcién de la demanda y comunica si una parte de esa
liquidez no sera subastada a las tasas del mercado, con ello manda sefiales al
mercado, si la tasa debe subir, bajar o permanecer sin cambios, dado que dicha
tasa es determinada por los participantes del mercado. El Banco de México
orienta e induce a los participantes del mercado para determinar la tasa de
interés que considera necesaria para corregir perturbaciones en mercado
cambiario o presiones de demanda agregada que desvien la meta inflacionaria.
En 1995, fue implementado el régimen de saldos acumulados o encaje
promedio cero (Martinez, Sanchez y Werner, 2001:5).

A partir de 2003, el Banco de México dejo de utilizar los saldos acumulados
como mecanismo para enviar sefiales de intenciones de politica monetaria al
mercado financiero e influir asi en la tasa de interés. En la medida en que la
inflacion que se iba consolidando en niveles bajos, el Banco de México utilizd
el objetivo de inflacion de largo plazo, previamente definido a partir de 2001,
que establecia metas inflacionarias de 3 por ciento. Posteriormente, considerd
que era necesario ser mas especifico sobre el nivel deseado de la tasa de interés,
de esta manera, se elimind el objetivo operacional sobre el saldo diario
(“corto”) y se sustituyd por una tasa objetivo para las operaciones de fondeo
bancario a plazo de un dia. El1 21 de enero de 2008 se adopta como objetivo
operacional, la tasa de fondeo bancario, de esta manera cuando se generan
presiones inflacionarias, el Banco de México aumentara la tasa de interés con
el proposito de contraer la demanda agregada y reducir la inflacion.

Banxico (2016) identifica cuatro canales de transmision de la politica
monetaria, que es el mecanismo mediante el cual la tasa de interés puede influir
sobre la demanda agregada y los precios, estos canales se complementan entre
si. El canal de tasas de interés se transmite a toda la curva de tasas a plazos,
encareciendo el financiamiento y reduciendo la inversiéon y disminuyendo el
consumo, los que inciden sobre la demanda agregada y la inflacion. El canal
de crédito, un aumento en las tasas de interés disminuye la disponibilidad de
crédito en la economia para inversion y consumo. La disminucion del consumo
y la inversion se traduce a su vez en una disminucion en la demanda agregada
y consecuentemente en una menor inflacion. El canal del tipo de cambio, un
aumento en las tasas de interés mejora el atractivo por los activos financieros
domésticos en relacion a los activos financieros extranjeros, por lo que el tipo
de cambio nominal se aprecia y genera una reasignacion del gasto en la
economia, el ajuste cambiario tiende a abaratar las importaciones y a encarecer
las exportaciones, lo anterior, disminuye la demanda agregada y la inflacion.
El canal del precio de los activos, un aumento en las tasas de interés tiende a
hacer mas atractiva la inversion en bonos, disminuye su precio y aumenta su
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rendimiento, por lo que hace menos atractivo al mercado accionario,
disminuyendo la demanda y afectando el valor de mercado de las acciones.
Esto ultimo deteriora la capacidad para acceder a las fuentes de financiamiento,
por el descenso en el valor de mercado de las empresas, lo cual dificulta la
realizacion de nuevos proyectos de inversion. El descenso en la inversion
reduce la demanda agregada y contribuye a disminuir la inflacion.

2. Precio de los activos y politica monetaria

En la actualidad y desde la ultima crisis econémico — financiera se ha
acentuado mas que nunca el debate de cudles deben ser los objetivos de politica
monetaria; la discusion tiene implicaciones y argumentos tanto tedricos como
practicos. En este ultimo sentido tenemos los casos de México cuyo banco
central se centra en el objetivo del control de la inflacion, la Reserva Federal
estadounidense que afiade como objetivo el crecimiento econdémico y el
empleo; o el caso del Banco Central de Inglaterra donde ademas se afiade como
objetivo la estabilidad del sistema financiero. Semmler (2006) y Goodhart
(2015) por ejemplo, sefialan que es tarea de los bancos centrales no solo
preocuparse por las tasas de inflacion y el desempleo, sino también por la
estabilidad del sector financiero y en consecuencia sobre los precios de los
activos por los impactos que a su vez generan sobre la economia. El entorno
monetario y financiero de la ultima década, se ha caracterizado por tasas de
inflacion bajas y estables, en contraste con los mercados financieros, donde los
precios de las acciones, bonos y divisas han experimentado una fuerte
volatilidad.

Una de las interrogantes para los bancos centrales es si la volatilidad de los
mercados financieros es justificable sobre la base de los fundamentos
econdmicos y por ello seria necesario plantear la estabilizacion del precio de
los activos financieros como objetivo de politica monetaria. Si la relacion entre
los precios de los activos y la economia real se verifica mediante modelos, se
pueden plantear reglas de politica 6ptimas bajo el supuesto de que las burbujas
de precios de los activos si afectan a la produccion e incluso la inflacion. No
hay que olvidar ademas que esta presente el debate de la credibilidad que ya
sefialaba Woodford (2006), si los objetivos de politica monetaria son muy
amplios y no existe certeza en los instrumentos viables para alcanzarlos,
entonces la banca central pierde credibilidad.

Asimismo, los precios de los activos también pueden afectar a la economia real
a través de otros canales, por ejemplo, el canal de crédito. La mejora de la
estabilidad de las entidades financieras y supervision de los mercados
financieros puede disminuir la volatilidad de los precios de los activos y evitar
su impacto adverso en la macroeconomia. Por ello, una contribucion
importante del Banco Central podria ser la estabilizacion de la produccion, la
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inflacion y los precios de los activos cuando estos son volatiles. (Semmler,
2006:15). La politica monetaria afecta la toma de decisiones en la asignacion
de activos de los inversores y, posteriormente, este efecto se transmitira a la
economia real. Boris (2011) sefiala que debido a que los precios de las acciones
son muy sensibles a las condiciones econdémicas y sus valores son volatiles,
esta sensibilidad puede causar grandes oscilaciones en los precios de las
acciones, provocar burbujas y afectar negativamente a toda la economia (citado
en Hojat, 2015).

El canal de activos se basa en la existencia de un conjunto de activos mas
amplio que la vision simple de bonos y dinero. Meltzer (1995) plantea que la
atencion que se presta a la tasa de interés obvia el potencial de la cantidad de
dinero para afectar la riqueza. De manera mas general, puede establecerse que
la politica monetaria no impacta solamente a las tasas de interés, sino a un
conjunto de precios de activos. Ello genera un efecto riqueza adicional que
refuerza el efecto directo sobre consumo e inversion, causado por el
movimiento de la tasa de interés de politica monetaria. Asi, un cambio
relativamente pequefio en la politica monetaria puede tener un efecto
importante sobre la actividad econdmica a través de un cambio significativo
en el valor de un activo con un alto porcentaje en el portafolio de riqueza de
los agentes econdmicos. Asi, ante una contracciéon monetaria, el precio de los
activos deberia caer, el precio de un determinado activo se movera en mayor o
menor medida dependiendo de cudles sean las expectativas respecto de sus
flujos futuros, y de como éstos se vean afectados por el comportamiento de la
politica monetaria esperada. (Mies, Morandé y Tapia 2004: 12).

Mishkin (2001) describe como afectan los mecanismos de transmision
monetaria, que operan a través de los precios de las acciones, los precios de los
bienes raices y los tipos de cambio, las decisiones de inversion y consumo de
las empresas y los hogares. Dado el papel que juegan los precios de los activos
en el mecanismo de transmision, los bancos centrales a menudo se han visto
tentados a utilizarlos como objetivos de la politica monetaria.

En la literatura sobre el mecanismo de transmision monetaria, existen tres
categorias de precios de activos, ademas de los instrumentos de deuda, que se
consideran canales importantes a través de los cuales la politica monetaria
afecta a la economia: 1) precios del mercado de valores, 2) precios de bienes
raices y 3) los tipos de cambio. A continuacion, se describen como las
fluctuaciones del mercado accionario, que estan influenciadas por la politica
monetaria, tienen impactos importantes en la economia agregada. En este
trabajo destacaremos dos mecanismos de transmision que involucran al
mercado valores: 1) efectos del mercado de valores en la inversion; y, 2)
efectos del mercado de valores en la riqueza de los hogares.
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Es importante sefialar que en la literatura economico-financiera son
ampliamente difundidos los modelos propuestos por la Teoria del Arbitraje
(Asset Pricing Theory, APT) y el modelo de valoracion de activos financieros
(Capital Asset Pricing Model, CAPM), si bien, en ambos se estudia como se
constituye la rentabilidad esperada de los activos!, por si mismos no explican
la influencia de la politica monetaria en los mercados accionarios.

2.1 Efectos del mercado accionario en la inversion: q de Tobin

La q de Tobin, proporciona un mecanismo importante sobre como los
movimientos de los precios de las acciones pueden afectar a la inversion y a la
economia.

Tobin q = precio de mercado de la empresa / costo de reposicion del capital
La q de Tobin puede ser mayor a 1, menor que 1 o igual a 1. Si, por ejemplo,
la q de Tobin excede de 1, el precio de mercado de las empresas es alto en
relacion con el costo de reposicion del capital. Las empresas pueden emitir
acciones y obtener un alto precio en relacion al costo de las instalaciones y
equipos que estan comprando. En otras palabras, la inversion en nuevas plantas
y equipos es barata en relacion con el valor de mercado de las empresas y la
economia se expande. Del mismo modo, si la q de Tobin es menor que 1, el
costo de reposicion es mayor que el precio de mercado y la nueva inversion
disminuye, y también la economia. Si, la q de Tobin es 1, la economia esta en
equilibrio: con el valor de mercado de la empresa igual en sus costos de
reposicion, no hay incentivo econémico para expandir o contratar inversiones
(Belke y Polleit, 2009: 591). Adicionalmente, este cambio en el precio de las
acciones provoca un efecto riqueza sobre firmas (al aumentar el valor de su
capital) y una mejora en sus hojas de balance que, en un contexto de
intermediacion financiera con informacion asimétrica, deberia mejorar su
acceso al crédito y sus posibilidades de inversion (Mishkin, 2001:2).

(Como puede la politica monetaria afectar los precios de las acciones? El
proceso es el siguiente: Un aumento en la oferta de dinero (M 1), que baja las
tasas de interés, hace que los bonos sean menos atractivos en relacion con las
acciones, lo que aumenta la demanda de acciones. El aumento en los precios
de las acciones (Ps 1) aumentan la q de Tobin (q 7). Combinando esto tltimo
con el hecho de que los precios mas altos de las acciones daran como resultado
una mayor inversion (I 1) y rendimientos de produccion (Y 1):

Mt =Pst=qt=>11=> Y.

! Existen otros factores que determinan la rentabilidad de los acciones en el mercado de
valores, tales como los niveles de apalancamiento y las estrategias que combinan las ventajas
competitivas analizadas en el trabajo de Artikis y Nifora (2011) y Garcia, Bajo y Roux
(2011).
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Alternativamente, se podria pensar en empresas que financian sus nuevos
proyectos de inversion mediante la emision de nuevas acciones. Cuando los
precios de las acciones suben (como resultado de menores tasas de interés del
mercado), se vuelve mas barato para las empresas financiar sus inversiones a
través del patrimonio porque cada accion que se emite produce mas fondos.
Asi, un aumento en los precios de las acciones alienta nuevas inversiones.

El mecanismo es que un aumento en el stock de dinero (M 1) eleva los precios
de las acciones (Ps 1) reduciendo asi el costo del capital (¢ |) y aumentando la
inversion real (I 1) (Belke y Polliet, 2009: 593).

2.2 Efectos del mercado accionario en el consumo: efecto riqueza
financiera

Otro canal a través del cual los precios de los activos pueden afectar a la
economia real es el efecto riqueza de las familias. El modelo de ciclo de vida
de Franco Modigliani (1966) sostiene que el consumo individual esta
determinado por los recursos de por vida de los consumidores. Un componente
importante de esos recursos de los consumidores es, al menos en los paises
desarrollados, su stock de riqueza financiera. Siendo la riqueza financiera un
componente importante de la riqueza, un incremento en la oferta monetaria,
que aumenta los precios de las acciones, elevaria el valor de la riqueza de los
individuos, aumentando asi la vida util de los recursos de los consumidores.
Esto, a su vez, aumenta el consumo. Como Mishkin (2001) sefiala, al aumentar
el valor del portafolio de las familias esta mayor riqueza deberia traducirse en
un mayor consumo.

El proceso de transmision seria:

M1=>Pst=>W1=>C1=>Y"

donde W 1 y C 1 indican incrementos en la riqueza y el consumo de los
hogares, respectivamente. La investigacion ha encontrado que este mecanismo
de transmision es muy solido en Estados Unidos, pero el tamafio del efecto
riqueza todavia es controvertido. La teoria de las finanzas y el andlisis
macroeconémico dindmico estocastico planteado por Illing y Klueh (2005)
proporcionan una comprension mas profunda del vinculo entre los precios de
los activos y el consumo (Belke y Polleit, 2009: 594; Modigliani, 1971;
Ludvigson y Steindel; 1999).

3. Revision de la literatura
La importancia de la politica monetaria y sus efectos en la actividad econémica

es un tema clave y, por ello, ha sido extensamente estudiado; en particular, la
mayoria de los trabajos que examinan las implicaciones de la politica
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monetaria sobre la dindmica de los mercados financieros: precios de activos,
tasas de rendimiento e incluso demanda y oferta de titulos, coinciden en sefialar
que si existe causalidad directa. En todo caso, en las distintas investigaciones
se exploran métodos de andlisis alternativos y la incorporacion de variables
adicionales que contribuyen a la explicacion de la relacion principal.

Por ejemplo, entre los trabajos que resaltan la relevancia de las expectativas
destacan los de Cumsille (2009), Patifio, Almonacid, Ayus y Lenin (2013),
Fausch y Sigonius (2018) y Dinh-Thanh, Phuc-Canh y Maiti (2020). Cumsille
(2009) analiza la relacion entre el instrumento de politica monetaria y la curva
de rendimientos en Chile para el periodo 2002-2009. Utilizando la curva
forward como medida de expectativas de mercado sobre la tasa futura de
politica, estima el impacto de las sorpresas monetarias sobre la estructura de
tasas de interés. Una sorpresa monetaria de 100 puntos base para la tasa de
politica, tendra una respuesta de 33 puntos para la tasa a un afio y solo de 6
puntos para la tasa a 10 afios. Para examinar la posible relacion bidireccional
entre la estructura de tasas y el instrumento de politica monetaria, el autor
utiliza el diferencial de tasas de interés, mediante la estimacion de un VAR
irrestricto; al respecto se encuentra respuesta significativa en la pendiente de
la estructura de tasas de interés frente a cambios en el instrumento de politica
monetaria. Asi, ante un choque de tasa de politica monetaria de 198 puntos
base, el diferencial disminuye en aproximadamente 30 puntos.
Adicionalmente, mediante la metodologia VAR se encuentra una respuesta
positiva de la tasa de politica monetaria ante incrementos en la pendiente de la
curva de rendimientos. Este resultado evidencia que la politica monetaria en
Chile parece estar influida por las anticipaciones de los agentes para la curva
de rendimientos.

Patifio, Almonacid, Ayts y Lenin (2013), consideran como marco de analisis
la teoria de expectativas puras, con la aplicacion de un VEC establecen la
dinamica de corto y largo plazo entre las variaciones de los precios de activos
de renta fija y cambios en la tasa de interés de politica monetaria. Los
principales resultados obtenidos indican que la politica monetaria colombiana
incide en los precios de estos activos, principalmente a través de la tasa de
politica monetaria, de las expectativas de inflacion y de tasa de interés. Los
coeficientes de la ecuacion de cointegracion para el retorno de diferentes tasas
de bonos tienen el signo positivo esperado, aunque no se cumple la relacion
entre la tasa de politica y el rendimiento de los bonos de cinco afios de
maduracion. Por otro lado, encuentran evidencia que las expectativas son
determinantes en la explicacion del comportamiento de los precios de los
activos de renta fija de menor maduracion.

En Fausch y Sigonius (2018) se examinan los impactos de las “sorpresas” de
politica monetaria del Banco Central Europeo sobre la rentabilidad del
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mercado accionario aleman. Los autores encuentran que este impacto se asocia
con las expectativas que se tengan sobre la dinamica de los dividendos y
también del régimen prevaleciente de tasas de interés; cuando las tasas de
interés reales son negativas, las sorpresas de politica monetaria profundizan los
impactos negativos sobre los rendimientos accionarios. Dinh-Thanh, Phuc-
Canh y Maiti (2020) estudian los efectos asimétricos que tienen los choques
no anticipados de politica monetaria en la India durante el periodo 1994-2018;
los autores encuentran que los impactos dependen de las condiciones y
expectativas de los propios mercados, asi, los choques negativos no
anticipados tienen efectos positivos en los mercados alcistas y los choques
positivos no anticipados tienen efectos negativos en los mercados bajistas.

Entre las investigaciones que resaltan los impactos de la politica monetaria
sobre el valor de mercado de las empresas destacan: Bernanke y Kuttner
(2004), Hojat (2015), Ioannidis y Kontonikas (2006), Téllez y Valverde
(2018), Guzmén y Padilla (2009), Schmidt (2020), Stotz (2019) y Singh y
Nadkarni (2020). Bernanke y Kuttner (2004) cuantifican la relacion entre la
politica monetaria y el mercado de valores, tanto en el agregado como a nivel
de industria, sosteniendo que la politica monetaria se transmite a través del
mercado de valores sobre todo mediante cambios en los valores de las carteras
privadas, el efecto riqueza y cambios en el costo del capital. Los autores
cuantifican y analizan la respuesta del mercado de valores a las acciones de la
politica monetaria, tanto en el agregado como a nivel de las carteras de la
industria. Los resultados de su estudio son: 1) un recorte de tasa no esperado
de 25 puntos base generalmente conduciria a un aumento en los precios de las
acciones en el orden del uno por ciento, y 2) las reacciones a las sorpresas de
la politica monetaria en las carteras de los sectores de alta tecnologia y
telecomunicaciones muestran una mayor respuesta en relacion a las carteras de
la industria. Los autores concluyen que los ajustes monetarios reducen los
precios de las acciones al elevar la prima de capital esperada, lo que se produce
de dos maneras: primero, elevando los costos de la tasa de interés o debilitando
los balances de las empresas; segundo, puede reducir la disposicion de los
inversionistas en acciones a asumir riesgos.

Hojat (2015), analiza el impacto del cambio en la oferta de dinero (M2), el
cambio en la Tasa de Fondos Federales (FFR) y el cambio en los Futuros de
Fondos Federales (FFF) sobre el tamaio y la tasa esperada de rendimientos de
las empresas que cotizan en la bolsa de valores de Nueva York (NYSE) y en
la bolsa de valores automatizada (NASDAQ). A partir del modelo de
valoracion de los activos de capital (CAPM) y mediante datos en panel para el
periodo 2005-2015, se muestran efectos positivos sobre la tasa de rendimiento
del mercado y el tamaiio de la empresa, y efectos negativos de la tasa de fondos
federales y la tasa de futuros de fondos federales sobre la tasa de rendimiento
esperada de las empresas. loannidis y Kontonikas (2006) investigan el impacto
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de la politica monetaria en el rendimiento de las acciones en trece paises de la
OCDE durante el periodo 1972-2002. Sus resultados indican que los cambios
en la politica monetaria afectan significativamente el rendimiento de las
acciones, y en menor medida contribuyen las variaciones en los pagos de
dividendos y el movimiento de los mercados bursatiles internacionales; sus
resultados sugieren que en el 80% de los paises investigados, el volumen de
efectivo esta asociado con descensos en el valor del mercado de valores,
mientras que los aumentos de las tasas de interés estan asociados con menores
precios de las acciones a través de tasas de descuento mas altas y menores
flujos de efectivo futuros. Para los autores, la inclusion o exclusion de
dividendos en el célculo de los rendimientos no afecta la relacion fuertemente
negativa entre los cambios en la tasa de interés a corto plazo y el rendimiento
de las acciones en Bélgica, Canada, Francia, Italia, Paises Bajos y Reino
Unido.

Téllez y Valverde (2018) presentan evidencia de la relacion positiva entre la
politica monetaria y el rendimiento de las acciones en México en el periodo
2000-2017. Los choques monetarios positivos que corresponden a la politica
monetaria expansiva aumentan el rendimiento de las acciones al disminuir los
factores de descuento a los que se capitalizan esos flujos de efectivo. En su
trabajo destacan que el efecto de la politica monetaria sobre el rendimiento de
las acciones fue mayor en 2016-2017 lo que corresponde al periodo de mayores
cambios en la tasa de politica monetaria, aumentando de manera mas acelerada
su tasa de variacion que fue de 57.14%, en contraste con el periodo 2009 al
2015 cuando la tasa de referencia tuvo una variacion del 33.33%. Asi, los
grandes cambios de politica monetaria que se produjeron tuvieron un efecto
mayor en los flujos de caja, en los factores de descuento esperados y en los
rendimientos de acciones, en contraste con los cambios pequefios que se
presentaron en el periodo mas largo. En una investigacion similar, Stotz (2019)
analiza la respuesta de los mercados accionarios estadounidenses ante anuncios
de la politica monetaria; para ello, considera en su investigacion cambios en
los flujos de efectivo de las empresas emisoras, tasas de rendimiento y primas
de riesgo, y concluye que en épocas de expansion econdmica los cambios en
los flujos de efectivo contribuyen mas al impacto sobre la rentabilidad de los
mercados financieros, mientras que en épocas de recesion, la contribucion se
deriva de las primas al riesgo.

Guzman y Padilla (2009) miden el impacto de la politica monetaria en México,
sobre la tasa de interés, el tipo de cambio y el indice de precios y cotizaciones
de la Bolsa Mexicana de Valores. Para lograr este objetivo, utilizan la
metodologia VAR, con datos diarios de 1996 a 2007. Las pruebas de
causalidad de Granger indican que la postura de politica monetaria del Banco
de México, medida a través de la variacion del saldo objetivo diario, precede a
la tasa de interés en todo el periodo de la muestra. Sin embargo, las acciones
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de politica monetaria no tienen causalidad en el tipo de cambio en el sentido
de Granger, mientras que el indice bursatil si muestra causalidad en el saldo
objetivo en el sentido de Granger. Lo anterior, confirma por un lado que en el
periodo de alta inestabilidad en los mercados financieros internos y externos
registrado principalmente en 1996-2000, el cambio de postura de la politica
monetaria estuvo orientada a estabilizar los mercados y por la otra, que dicha
postura se modifico de 2001 a 2007 cuando el Banco de México adoptd un
esquema de objetivos de inflacion.

En Schmidt (2020), se investiga los impactos de los choques de politica
monetaria en los mercados de activos europeos a través de tres tipos de riesgo:
macroeconémicos, de politica econdomica y financieros. El autor concluye que
la influencia de la politica monetaria se asocia mayormente con los riesgos
financieros y en épocas de crisis, el impacto se acentlia ante la presencia de las
tres variantes de riesgos. Sing y Nadkarni (2020) examinan también los
impactos de los choques de politica monetaria sobre los precios de activos en
los mercados emergentes, pero vinculandolos a los créditos bancarios
hipotecarios, para los autores la politica monetaria tiene mayor efecto en
mercados especificos, debido a que existe mayor regulacion en los mercados
accionarios, ademas de que estos titulos son mas liquidos.

Otro grupo de trabajos asocia la politica monetaria ademas con el precio de
otros activos como los bonos gubernamentales y corporativos, y mas
generalmente con los efectos riqueza que ocasiona la distinta composicion del
portafolio de activos de familias o empresas. En este grupo se encuentran los
trabajos de: Barquero y Vasquez (2012), Quintero-Otero (2015), Calani
(2015), Rossi-Junior, de Carvalho Rossi y Carvalho Cunha (2019), Artikis y
Nifora (2011) y Francis, Hunter y Kelly (2020).

En la investigacion de Barquero y Vazquez (2012), se examina el impacto
adicional de la politica monetaria a través del canal del crédito en el caso de
Costa Rica, los autores estiman un modelo dindmico para datos en panel con
informacion de bancos estatales y privados entre 2006 y 2012; encuentran que
hay mayores impactos de cambios en la tasa de interés sobre los créditos que
otorgan los bancos privados, asi mismo son mas afectados aquellos que
cuentan con menor liquidez. En Quintero-Otero (2015), a través de un modelo
VAR estructural aplicado a datos de Chile, Brasil, Colombia, México y Peru,
identifica que en estos paises la politica monetaria incide en las condiciones de
la actividad economica a través de la influencia de la tasa de interés, en México
destaca también el papel del tipo de cambio y en el caso de Pertl, destaca la
influencia del canal del crédito.

Calani (2015) cuantifica el impacto de la politica econémica en los mercados
de renta fija y variable. Con base en el trabajo pionero de Cook y Hahn (1989),
analiza los casos de Chile, Brasil, Colombia, México y Estados Unidos. Los
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resultados relacionados con el mercado de bonos indican que en todos los
paises se cumple la relacion positiva entre tasa de politica monetaria y el
rendimiento (yield), siendo mayor el efecto en los horizontes cortos; y la
relacion es negativa entre el precio de los bonos y TPM. Para el mercado de
renta variable, se encuentra que, ante un aumento de la tasa de politica
monetaria, todos los indices bursatiles descienden, dado que en teoria un
aumento en la tasa libre de riesgo hace menos atractivo un activo riesgoso,
porque el premio por riesgo disminuye. Rossi-Jinior, de Carvalho Rossi y
Carvalho Cunha (2019), estudian el impacto de la politica monetaria en Brasil
mediante sus efectos sobre la riqueza, especialmente a través de los precios de
los bienes inmuebles; para los autores, la deuda publica de bonos
gubernamentales no tiene impactos asociados con el efecto riqueza.

Francis, Hunter y Kelly (2020) estudian si la presencia de inversionistas
extranjeros puede contribuir a reducir los impactos negativos de las empresas
locales cuando ocurren cambios en la politica monetaria; los autores
encuentran que tanto las empresas que invierten como las que no lo hacen son
sensibles a choques de politica monetaria, aunque lo son mas las empresas que
si invierten, lo que se debe a efectos adicionales del apalancamiento, liquidez
de las acciones y exposicion a los riesgos del mercado.

Estos trabajos muestran que las decisiones de los bancos centrales y su tasa de
politica monetaria afectan a los mercados financieros de forma significativa,
en general sus estimaciones verifican que una politica monetaria restrictiva
reduce el rendimiento de las acciones, ademas de identificar, en el caso de
Meéxico, que en los periodos de alta inestabilidad del mercado accionario, la
tasa de politica monetaria esta orientada a estabilizar el mercado, confirmando
asi que este instrumento monetario tiene incidencia en el mercado de valores.
Asimismo, corroboran la relacion inversa de la tasa de interés de politica
monetaria con el precio de los activos de renta fija y confirman el signo
positivo esperado con los rendimientos.

4. Vector autoregresivo con cambio de régimen (MS-VAR): metodologia
4.1 Datos

Como variable dependiente y factor representativo de la actividad en la Bolsa
Mexicana de Valores (BMV) de México, se toman los rendimientos
logaritmicos del valor de cierre diario del indice de Precios y Cotizaciones
(IPC). Como variables independientes y factores clave monetarios se emplean:
i) la Tasa de fondeo bancario, Promedio ponderado, Tasa de interés en por
ciento anual. Fuente: Banxico; ii) CEMBI-México. Corporate Emerging
Markets Bond Index. Fuente: JP Morgan; iii) Bonos a tasa fija a 1 afo, Tasa
de rendimiento promedio mensual, en por ciento anual. Fuente: Investing.com;
iv) Prima de riesgo: diferencial bono 10 afios-bono 1 afno, México; v) Prima de
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riesgo: diferencial bono 10 afios-bono cup6n cero (Cetes 28 dias), México; vy,
vi) Tipo de cambio: Fuente Banxico. Todas las series se tomaron en base diaria,
para el caso del IPC y el tipo de cambio el modelo se estimé empleando
rendimientos logaritmicos y, para todas las tasas de interés, se tomaron las
variaciones diarias (medidas a través de tasas de cambio). El periodo de estudio
es de 1 de febrero del 2008 al 1 de febrero del 2019, dicho periodo corresponde
a aquel en el cual se instrumenta la politica monetaria a través de una tasa
objetivo para las operaciones de fondeo bancario a plazo de un dia, dicho

mecanismo sustituy6 al denominado régimen de saldos diarios (“corto”) desde
el 21 de enero de 2008.2

A continuacion, se describe la relacion entre las variables y se analiza la
evolucion de las mismas.

Indice de Precios y Cotizaciones (IPC)

Como variable representativa del mercado de capitales se emplea el indice de
Precios y Cotizaciones (IPC). La grafica 1 muestra la evolucion de dicho
indicador en niveles y en rendimientos logaritmicos.

Figura 1
Indice de Precios y Cotizaciones (Niveles y Rendimientos)
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Investing.com

Como se puede observar, hay una variacion negativa importante al final del
afio 2008, la cual se podria explicar por los efectos de la crisis financiera global.
Después de dicha caida, se observa una tendencia positiva, hasta el afio 2018,
en el cual se observa nuevamente un decremento en el indice, lo cual puede
explicarse por la ralentizacion de la economia, no solamente nacional, sino a

2 Para mayor informacion, véase “Instrumentacion de la Politica Monetaria”, pagina Web
del Banco de México: http://www.anterior.banxico.org.mx/
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nivel mundial. Igualmente, la variacion en los rendimientos es mayor, sobre
todo al inicio del periodo, en octubre de 2008 se observo la maxima variacion
durante el periodo de estudio, 17%.

Tipo de cambio y mercado accionario

Algunos de los efectos del tipo de cambio sobre el mercado accionario es que
incide en las decisiones de inversion de los inversionistas extranjeros en el
mercado accionario. Una reduccion de la tasa de politica monetaria disminuye
el atractivo por los activos financieros domésticos en relacion a los activos
financieros extranjeros, por lo que el tipo de cambio nominal se deprecia. Las
decisiones de politica monetaria afectan la rentabilidad del mercado
accionario, lo que impacta en la demanda de acciones y la posible salida de
inversores extranjeros, afectando los flujos de salida de divisas y presionando
al tipo de cambio. El mercado accionario se ve afectado cuando la rentabilidad
por acciones que le representa al inversor extranjero es modificada por las
volatilidades cambiarias, presionando al tipo de cambio por la salida de
capitales. La Grafica 2 muestra el desempefio del tipo de cambio peso/ddlar en
niveles (precios relativos) y en rendimientos.

Grafico 2
Tipo de cambio MXP/USD (niveles y rendimientos)
25.00 20%
0,
2000 15%
%
%,-\ 10% ¥
Zg 1500 )
g = ’,\"‘V\'\J s% o
oy .
ZE 1000 g
° 0% E
=l
=
5.00 5%
0.00 -10%
X XD O -~ = NN NN OO0 [=))
S AR e i e el e iy
EZE25252525258252825825258
e Tipo de Cambio FIX Rendimiento (Tipo de Cambio FIX)

Fuente: Elaboracion propia con datos del tipo de cambio FIX, Banco de México

En ella se puede observar el proceso de depreciacion que ha sufrido la moneda
mexicana frente al dolar estadounidense y la alta variacion que presenta dicha
variable. Resalta la depreciacion que se presentd de junio 2008 (10.3
MXP/USD) a abril del afio 2009 (15.06 MXP/USD); 46.21% en menos de un
afio. En total en el periodo de estudio, la moneda mexicana se deprecié en
76.71%. La variable de rendimientos muestra periodos de alta volatilidad
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(2008-2009), (2011-2012), (2016-2019), que corresponden a los periodos de
la crisis financiera global, crisis de la deuda soberana y el largo periodo de
inestabilidad y sin recuperacion econdmica mundial.

Primas de riesgo

Los mecanismos de transmision de la politica monetaria estan empezando a
considerar las variaciones en las primas de riesgo porque, aunque escapan del
control del Banco Central, si influyen en los canales de transmision de la
politica monetaria. Los bonos son activos financieros que representan deuda
publica o corporativa y su precio, incluida la prima de riesgo de los bonos, se
genera en los mismos mercados de capitales que el resto de los precios de los
activos, por lo que las primas de riesgo se ven afectadas por la politica
monetaria en el mismo canal del precio de los activos financieros (Gutiérrez,
2015: 45-46).

En las graficas 3 y 4 se muestran las primas de riesgo para el mercado
mexicano. En las cuales se observa que dicha prima se reduce en periodos de
crisis, ya que la politica monetaria busca promover el consumo y la inversion
de largo plazo, por lo que, se ofrece un menor premio a las inversiones en
bonos gubernamentales de largo plazo, con respecto a los de corto plazo.

Tasas de interés de los bonos

La tasa de interés de los bonos de un afio se ve afectada por la tasa de politica
monetaria. Cuando aumenta la tasa de fondeo, el rendimiento de los bonos
tiene que aumentar para asegurar la colocacion de la deuda de corto y de largo
plazo, es una variable importante que maneja el Banco Central para promover
la inversion productiva, es un instrumento clave en épocas de recesion.

En la Grafica 5 se puede observar que la tasa de los bonos se mantuvo en
niveles altos y con amplias variaciones de 2008 a 2009, mientras que en el
periodo 2009-2015 la tasa se mantuvo en niveles entre el 5 y 6%. La tasa
empez0 a crecer en el periodo (2016-2019), debido quiza a la expectativa de
recesion, por lo que, si llegarad a ocurrir dicho fenémeno la tasa de interés es
una de las herramientas mas importantes para incidir en la actividad
econdmica, por lo que, si los niveles son muy bajos, el marco de accion de la
autoridad monetaria, también lo sera.
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Grafica 3
Prima de riesgo: diferencial bono 10 afios-bono 1 afio México (prim1vs10),
niveles y variaciéon en puntos porcentuales
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Grifica 4

Prima de riesgo: diferencial bono 10 afios-bono cupon cero (cetes 28 dias) México
(prim1vs10cc) niveles y variacion en puntos porcentuales
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Grifica 5
Bonos a tasa fija a 1 afio, Tasa de rendimiento promedio mensual, en por ciento
anual, niveles y variacién en puntos porcentuales
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Investing.com
Grifica 6
CEMBI- México. Indice de Bonos de Mercados Emergentes Corporativos
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Fuente: elaboracion propia con datos obtenidos de JP Morgan

Indice de Bonos de Mercados Emergentes Corporativos-México.

Este indice es calculado por J.P. Morgan Chase con base en el comportamiento
de la deuda. Este indicador se expresa en puntos base y refleja la diferencia
que existe entre la rentabilidad de una inversion sin riesgo y la tasa que debe
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exigirse de bonos corporativos mexicanos. Cuanto mas alto sea el CEMBI,
mayor incertidumbre en relacion con el cumplimiento de las obligaciones, por
lo que los diferenciales se amplian. Asi, cuando aumenta la prima de riesgo de
los bonos corporativos se espera que aumenten los precios de las acciones, la
mayor incertidumbre puede favorecer el atractivo del mercado accionario.

Como se observa en la Grafica 6, el indice de bonos de mercados emergentes
corporativos ha experimentado una tendencia positiva desde abril del afio
2009, reportando un crecimiento de alrededor de 158 puntos (124%) a partir
de ese momento y hasta febrero del 2019.

Tasa de Fondeo

La tasa de fondeo bancario es la tasa representativa de las operaciones de
mayoreo realizadas por la banca y casas de bolsa sobre las operaciones en
directo y en reporto. Desde el 2008, el Banco de México elimind el objetivo
operacional llamado “corto” y adoptd como objetivo operacional de politica
monetaria a la tasa de fondeo bancario a plazo de un dia.

En cuanto a la tasa de fondeo, como se observa en la grafica 7, su
comportamiento es similar al de la tasa de un afio. Sin embargo, los
movimientos en la tasa de fondeo son graduales y, en ciertos periodos (2009-
2013) casi invariante. Se evidencia, al igual que la tasa a un afio, una tendencia
creciente de agosto 2015 a febrero 2019, periodo en el que pas6 de 3.14% a
8.3%.

Grafica 7
Tasa de fondeo bancario, Promedio ponderado, Tasa de interés en por ciento
anual (niveles y variacion en puntos porcentuales)
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4.2 Metodologia

Regresion con cambio de régimen

La serie de tiempo que representa la variable y: puede ser modelada por un
modelo autorregresivo de orden p (MS-AR), con cambios de régimen en media
y varianza. Dicho modelo se representa de la siguiente forma (Hamilton,
1989):

Ve = p(sy) + [Z?:l ?; (Yt—1 - ﬂ(st))] + o (sp)e (1)

Donde @; es el coeficiente autorregresivo p y o son la media y la desviacion
estandar, dependiendo en que régimen s, se encuentre al tiempo ¢, y, representa
las series de los rendimientos bursatiles y las variaciones en los factores
monetarios clave: i) la Tasa de fondeo bancario, Promedio ponderado, Tasa de
interés en por ciento anual. Fuente: Banxico; ii) CEMBI- México Indice de
Bonos de Mercados Emergentes Corporativos; iii) Bonos a tasa fija a 1 afio,
Tasa de rendimiento promedio mensual, en por ciento anual; iv) Prima de
riesgo: diferencial bono 10 afios-bono 1 afio, México; y, v) Prima de riesgo:
diferencial bono 10 afios-bono cupoén cero (Cetes 28 dias). El modelo MS-AR
detecta cambios de régimen potenciales y permite analizar la evolucion de una
cierta variable a través del tiempo (Chkili y Nguyen, 2014).

4.3 Modelacion del MS-VAR

Una vez que se prueba que un modelo no lineal es mejor para capturar el
comportamiento de las series y probada la existencia de dos regimenes en las
series. Se estima un Vector Autorregresivo con cambio de régimen (MSVAR)
para analizar la relacion dinamica entre el mercado de valores, representado
por el IPC, con la variable de politica monetaria (tasa de fondeo bancario),
ademas de la inclusion de variables del mercado de bonos, primas de riesgo de
bonos y mercado de cambios (primas de riesgo entre los bonos de 10 y 1 afio,
tasa de Cetes a 28 dias, CEMBI- México (indice de Bonos de Mercados
Emergentes Corporativos) y tipo de cambio MXN/USD).

El modelo MSVAR desarrollado por Krolzig (1997) es una generalizacion del
modelo Autorregresivo con cambio de régimen (MS-AR) y se presenta de la
siguiente manera:

T =a+ ch=1 ayj (STe—k + Z;«r:l a3j (ser—k + v(s )iy, 2
e =P+ Zk=1 ﬁzj(st)et—k + Z%{:l ﬁ3j (s)Te—k + v(S)Ue 3)

donde 1, y e, representan el rendimiento del mercado de valores y las
variaciones de las distintas series de politica monetaria, respectivamente; u; es
el proceso de inovacion con una variance v(s;), la cual depende del régimen
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s; , en el cual se supone que sigue un proceso ergddico, irreductible de Markov
con dos estados, definido por las probabilidades de transicion p;; , entre dichos
estados, representadas de la siguiente manera:

Py = P[S; =j/S¢-1] = icon
.1P;j = 1 paratodos i,j € {1,2} 4)

Donde,
Py =P =181 =1)
P, =1—=Py =P(S =15, =2)
Py =1—Py =P(S; =2|S;1=1) (5)
Py = P(S; = 2[S;1 = 2)

El modelo MS-VAR provee una estimacion adecuada para analizar la
influencia dindmica que tiene una cierta variable en otra, permitiendo capturar
la respuesta diferenciada en un régimen de alta y en otro de baja volatilidad.
Tomar en consideracion los quiebres estructurales que presentan las series
econdmicas y financieras, permite obtener una estimacion mas robusta,
reduciendo la probabilidad de obtener conclusiones equivocadas relacionadas
con el desempefio dinamico de las variables financieras y monetarias.

5. Resultados
5.1 Estadisticos descriptivos

Como un primer analisis, el Cuadro 1 presenta los estadisticos descriptivos de
las series. Asi, la media de todas las series presenta valores positivos, excepto
para el caso de los bonos a tasa fija a un afio. Las series presentan en su mayoria
sesgo positivo, con excepcion de CEMBI y bonos de tasa fija a un aflo. Las
series presentan leptocurtosis, es decir, las distribuciones son puntiagudas y
con colas pesadas, en todos los casos.

Los resultados de la prueba de Dickey Fuller Aumentada (ADF) son
significativos a 1%, para todas las pruebas (intercepto, intercepto y tendencia
y ninguno), tanto en niveles como en primeras diferencias, lo cual denota que
las series son estacionarias, rechazando la hipotesis nula de presencia de raiz
unitaria. En términos de la prueba Jarque-Bera, los resultados muestran que las
series no son normales, caracteristica comun en las series econdmicas y
financieras.
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Cuadro 1
Estadisticos Descriptivos

PRIMIVS PRIMIVS
IPC CEMBI 1 10CC TBONFI ~ TFOND  XR
Media 0.000223 0000227 _ 0.004046 _ 0.003532 _ -0.000983 _ 0.006715  0.000228
Desviacion estandar 0011771 0.003881  0.608985 0508248  0.035297 036597 0.007766
Sesgo 0302916 -2.792883  5.48159 8537962 -24.67533 5218188 0.945283
Curtosis 1255827 39.73812  196.072 4219383 7002227 2733735 1443391
Niveles 48.56817*  -18.138%  -543021%  -16.75682* -26.26353* -52.57083* -49.67363*
Intercepto.  Primeras 21.92469%  26.6528%  -183215% 2070191 -11.50113* -22.12942*  -23.40505*
diferencias
Niveles 485642 -18.13517  -54.44029  -16.76437  -2624655  -52.59509  -49.66487
Intercepto 'y Primeras
tendencia rumeras 2192035 -26.64802  -18.32192  -20.69877  -11.50242  -22.12537  -23.40081
diferencias
Niveles 4856208 -14.32211  -5440091  -16.76023  -2627379  -52.5627  -49.63991
g Ninguno Primeras 2192879 2665765  -18.33994 2070585  -11.50523  -22.13347  -23.40934
< diferencias
Jarque-Bera 1052574 158457.1 4291306 20173151 56061677 _ 8.57E+08 _ 15411.9

Fuente: Elaboracion propia. Nota: *Denota significancia al 1%
5.2 Comprobacion de la presencia de cambio de régimen

Para analizar la relacion entre las variables monetarias clave y la actividad del
indice de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV), es necesario comprobar la
presencia de cambios estructurales, corroborando que un modelo que incorpore
dicha dindmica es mejor que uno lineal, para ello se realiza la prueba de
verosimilitud (loglikelihood test LR), la hipdtesis nula es que la serie de datos
es homoscedastica, frente a la hipétesis alternativa que sefiala que un modelo
de cambio de régimen (MS-AR) reproduce de manera mas adecuada el
comportamiento en las series (Garcia y Perron, 1996). La prueba se realiza de
la siguiente manera:

LR =2 X [InLyg_ar — InLyg|

Donde /nL es la log-verosimilitud de los modelos a contrastar. El modelo con
el mayor ajuste se captura a través de los valores criticos de Davies (1987).
Dicha prueba ha sido ampliamente utilizada por diversos estudios entre los que
se encuentran (Kanas, 2005; Wang and Theobald, 2008; Chkili and Nguyen,
2014). Asi, se prueba que las series presentan un comportamiento cambiante a
lo largo del tiempo, respondiendo a dos regimenes, alta y baja volatilidad, los
cuales se encuentran asociados a periodos de calma y turbulencia financiera.
Para reforzar la prueba de log-verosimilitud, también se incorpora el Criterio
de Akaike (AIC). El cuadro 2 muestra los resultados de dichas pruebas.

Los resultados de la prueba Log-verosimilitud que se encuentran en el Cuadro
2 refieren que el valor reportado por el modelo MS-AR es mayor a aquel del
modelo MS. Asi, se rechaza la hipdtesis nula: no hay cambio de régimen en la
volatilidad, equivalente al rechazo del modelo AR, aceptando la hipdtesis
alternativa: el modelo MS-AR captura mejor el comportamiento de la serie,
para todas las series. Los resultados de la prueba AIC sirven para reforzar
dichos resultados; para todas las series, el valor del modelo MS-AR es inferior
al reportado por el modelo AR. Una vez que se corrobora que un modelo no
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lineal, que incorpora quiebres estructurales, es mejor que aquel que no los
contempla, se realiza un modelo de regresion con cambio de régimen, para
reforzar lo previamente probado a partir de las pruebas de log-verosimilitud y
AlC.

Cuadro 2
Resultados de la prueba Log-verosimilitud
LnL(AR) LnL(MS-AR) LR AIC (AR) AIC(MS-AR)
IPC 8365.64 8891.651 1052.022* -6.048185 -6.424911
CEMBI 11430.91 12370.54 1879.26* -8.267564  -8.943611
PRIM1VS10 -2546.755 1974.989 9043.488* 1.846199  -1.426803
PRIM1VS10CC  -2053.344 2843.443 9793.574* 1.487577  -2.054629
TBONF1 5321.292  9059.364 7476.144%* -3.852492  -6.555658
TFOND -1137.968 9776.806 21829.548* 0.823846  -7.067491
XR 9511.898  9876.577 729.358* -6.879492  -7.139658

Fuente: Elaboracion propia. Nota: *Denota significancia estadistica al 1%.

Para todas las series, los resultados de los coeficientes 61> y o2* son
estadisticamente significativos, siendo el régimen uno aquel de alta volatilidad
y el régimen dos el de baja volatilidad, como es de esperarse, la duracion del
régimen de alta volatilidad (d1) es menor que la duracién del régimen de baja
volatilidad (d2). El coeficiente P11 indica la probabilidad de que el siguiente
valor en la serie se encuentre en un régimen de alta volatilidad, cuando el
inmediato anterior se encuentra en dicho estado; mientras que, P2 es la
probabilidad de que un valor en la serie se encuentre en un régimen de baja
volatilidad, cuando el inmediato anterior estuvo en un régimen de baja
volatilidad.

Cuadro 3
Resultados de Modelo MS-AR

Variable Const(1) Const(2) o1® o Pu Py d1 d2

1PC Y et BN ARTOC0N 0962906 0990551 2695849 1058314
CEMBI Fyeecerl TSI 091975 09%2516 1246113 5719417
PRIMIVS10 Iz eTEOS T Ol 0908627 0972096 1094414 3583714
PRIMIVSIOCC GO0 32304 e oiaeat omoa4 0970446 6227577 3383624
TBONFI1 ég?';zgi :g:(l)gOEf :é:é:;ﬁl* :g:g;g;’g? 0367036 0.966719 1579869  30.04681
TFOND Qa8 LBE OS6TORIT DIBEIT 037978 0972426 L612341 3626557
XR g:ggéig(’* 5?6?‘%()227113“* E;_‘(';(‘)lozlzﬁ(’* 05023?;503(»23* 0941716 0.977197  17.15736  43.8545

Fuente: Elaboracion propia. Nota: Los valores entre paréntesis representan los errores
estandar. * Nivel de significancia 1%.
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Cuadro 4
Resultados del Modelo MS-VAR
CEMBI PRIM1VS10 PRIM1VS10CC TBONF1 TFOND XR
al 7.19E-05 -0.000871 -4.42E-05 -0.000921 1.18E-05 -0.000902  -0.000283 -0.000917  -0.000222 -0.000905  0.000251 -0.000157
i 0.028403 -0.043197  0.079823***  -0.043438  0.071627***  -0.042707  0.079108***  -0.042931 0.075315%*%  -0.043013  -0.031662 -0.038587
a2 0.059822*%  -0.022652  0.068305* -0.022481 0.070107* -0.022472  0.069237* -0.022376  0.074055* -0.023066  0.055024* -0.021005
i 0.548677*  -0.127429  -0.001417 -0.001535  -0.004951* -0.00186 -0.275316* -0.087312  -0.033836 -0.021254  -0.868268*  -0.074485
a32 0.241344*  -0.078291 -0.000141 -0.000271 -0.000456 -0.000324  -0.002785 -0.00414 0.002714* -0.000396  -0.44842* -0.026089
B1 -0.00014 -0.000338  0.012613 -0.051596  -0.006373 -0.046907  -0.009387 -0.009774  0.16449 -0.132029  0.001256* -0.000486
Bai 0.283454*  -0.045395  -0.03307 -0.041769  0.006776 -0.038275  -0.50644 -0.362221 -0.089229 -0.076488  0.040516 -0.038477
B2 0.161161*  -0.022876  -0.070191* -0.006286  0.04245* -0.013329  -0.053968* -0.013943  -0.034719* -0.010595  0.080749* -0.025911
B3t 0.01281 -0.01754 -0.568525 -3.560945  2.219978 -2.998132  -0.339447 -0.749564  55.1079* -7.64263 0.026779 -0.026813
B3z 0.016126*  -0.005317  0.170623 -0.107296  0.180901%** -0.087235  0.01295 -0.012128  -0.003081 -0.008146  0.000253 -0.014482
Pii 0.965495 0.964651 0.965479 0.963518 0.958875 0.993282
P22 0.990523 0.990849 0.990877 0.990672 0.989178 0.975614
Duracion promedio
Régimen 1 28.98103 28.28895 28.96777 27.41069 2431595 41.00744
Régimen 2 105.5242 109.2751 109.6154 107.2051 92.40252 148.8618
Desviacion estandar IPC
Régimen 1 -3.882746 -3.850115 -3.862411 -3.857212 -3.861189 -3.996685
Régimen2  -4.890978 -4.879408 -4.881799 -4.878231 -4.887029 -4.941967
Desviacion estandar Var Monetarias
Régimen 1 -4.886384 0.244176 -0.002867 -2.117456 0.368328 -4.408991
Régimen 2 -6.227414 -3.005143 -3.154716 -5.015345 -5.351988 -5.289448

Fuente: Elaboracion propia
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5.3 Resultados MS-VAR

Una vez que se evidencia que las variables tienen un comportamiento
consistente con dos regimenes de volatilidad, se estima el modelo MS-VAR,
el cual permite analizar la relacion dindmica entre los factores monetarios clave
y la bolsa de valores.

El primer paso en el desarrollo del modelo es la determinacion de los rezagos
optimos /. Con base en las pruebas de verosimilitud, el nimero de rezagos fue
de 1. El Cuadro 4, muestra los resultados del modelo MS-VAR. Al igual que
para el modelo MS-VAR, la duracion del régimen de alta volatilidad (d1) es
menor que la duracion del régimen de baja volatilidad (d2); el régimen de baja
volatilidad dura entre 92 y 150 dias y el de alta volatilidad entre 24 y 41 dias.
El coeficiente P11 indica la probabilidad de que el siguiente valor en la serie se
encuentre en un régimen de alta volatilidad, cuando el inmediato anterior se
encuentra en dicho estado; mientras que, P22 es la probabilidad de que un valor
en la serie se encuentre en un régimen de baja volatilidad, cuando el inmediato
anterior estuvo en un régimen de baja volatilidad. Cabe sefialar que los
coeficientes son muy altos, debido a la naturaleza del proceso bajo analisis: la
cadena de Markov, en el cual, resultado de un cierto valor, solo depende del
inmediato anterior, siendo el resto de la historia completamente irrelevante, asi
los resultados confirman dicha condicion.

Los coeficientes 031 y as2 son aquellos de relevancia para el objetivo que se
persigue en este estudio, ya que indican si cada una de las variables monetarias
es significativa o no (influye o no) en el comportamiento del IPC, en el régimen
de alta y baja volatilidad, respectivamente. Asi, las variables CEMBI y tipo de
cambio son aquellas que, tanto en el régimen de alta, como en el de baja
volatilidad influyen en el comportamiento del IPC. Para ambas variables, el
coeficiente es mas alto para el periodo de alta volatilidad, lo cual sugiere que
la relacion entre el IPC y ambas variables se intensifica en periodos de
turbulencia financiera. Para el caso de las variables: Prima de riesgo,
diferencial bono 10 afios-bono cupdn cero (Cetes 28 dias); Bonos a tasa fija a
1 afio y Tasa de fondeo son significativas, es decir, inciden en el
comportamiento del IPC, pero unicamente en el régimen de alta volatilidad.

Por otro lado, los coeficientes P31 y B3z, dan cuenta de la influencia del IPC en
las variables monetarias, en los regimenes de alta y baja volatilidad. Asi, las
variables que se ven influenciadas por la actividad de la bolsa, inicamente en
el periodo de baja volatilidad (periodos de calma) son CEMBI y prima de
riesgo: diferencial bono 10 afios-bono 1 afio, México. Mientras que aquella
variable que se ve influenciada por el IPC en los periodos de alta volatilidad es
la Tasa de Fondeo.
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La teoria tradicional explica la relacion entre la tasa de fondeo y el mercado de
valores, sin distinguir los efectos que podria tener esta relacion bajo escenarios
de alta y baja volatilidad; los resultados indican que ante escenarios de baja
volatilidad, el signo esperado no cumple con la relacion tedrica, la cual si se
verifica en periodos de alta volatilidad pero no es significativa.

Por otra parte, se verifica que cuando aumenta la prima de riesgo de los bonos
corporativos se incrementa el precio de las acciones, porque al aumentar la
incertidumbre existe una menor certeza en el cumplimiento de las obligaciones
corporativas y el mercado accionario es mas atractivo. Asimismo, se verifica
que el tipo de cambio influye de forma negativa en la rentabilidad del mercado
accionario, en primer lugar, porque una depreciacion cambiaria modifica la
rentabilidad de las inversiones que se realizan en dolares propiciando una
disminucion en las inversiones de dicho mercado; en segundo lugar, esta
depreciacion afecta a las empresas que tienen actividades comerciales y
financieras con el exterior, aquellas que tienen obligaciones en moneda
extranjera, incrementando sus costos de deuda y, en el caso de aquellas
empresas importadoras, aumentando sus costos de produccion y reduciendo su
competitividad. Finalmente, las primas de riesgo de los bonos
gubernamentales (rendimiento) presentan una relacion negativa con el
mercado de valores, esto es asi porque a mayor rendimiento de los bonos
gubernamentales los inversionistas reasignan sus capitales al mercado de
deuda provocando una disminucion de acciones en la composicion de su
cartera.

Conclusiones

Este trabajo verifico que la tasa de interés, como instrumento de politica
monetaria, afecta de forma directa a los mercados financieros, precio de las
acciones, divisas, bonos gubernamentales y corporativos, los cuales incorporan
rapidamente la informacion. El aumento en las tasas de interés hace mas
atractiva la inversion en bonos, al bajar su precio y aumentar su rendimiento,
por lo que disminuye el interés por la compra de acciones, afectando la
demanda y el valor de mercado de las acciones. Esto ultimo, deteriora la
capacidad de las empresas para acceder a las fuentes de financiamiento,
afectando la inversion, por lo que el descenso en la inversion reduce la
demanda agregada y disminuye la inflacion. Adicionalmente, una caida del
mercado de valores implica una contraccion de la riqueza de los individuos que
invierten en este mercado, los cuales reducen su consumo en respuesta a esta
perturbacion. En este contexto, en este trabajo se estimaron las respuestas del
mercado accionario ante cambios en las variables monetarias clave, tasa de
fondeo, tipo de cambio, primas de riesgo de bonos y se describio el canal de
transmision monetaria al precio de los activos a través de la q de Tobin y el
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efecto riqueza, para entender como el mercado accionario afecta a la inversion
y al consumo.

Las estimaciones muestran que las variables monetarias CEMBI y tipo de
cambio influyen (son significativas) en el comportamiento del IPC, tanto en el
régimen de alta como de baja volatilidad. Para ambas variables, el coeficiente
es mas alto para el periodo de alta volatilidad, lo cual sugiere que la relacion
entre el IPC y ambas variables se intensifica en periodos de turbulencia
financiera. Se verifica la influencia positiva de CEMBI en la rentabilidad del
mercado accionario, al aumentar la prima de riesgo de los bonos corporativos
(CEMBI) aumenta el precio de las acciones, porque al ampliarse la
incertidumbre existe una menor certeza en el cumplimiento de las obligaciones
corporativas y el mercado accionario es mas atractivo. Mientras que el tipo de
cambio influye de forma negativa en la rentabilidad del mercado accionario,
en primer lugar, porque una depreciacion cambiaria modifica la rentabilidad
de las inversiones en doélares propiciando una disminucion de la inversion,
ademas de incrementar los costos de deuda y de insumos importados de las
empresas. Por lo anterior, la interrelacion del precio de los activos y el tipo de
cambio refuerzan la eficacia de la transmision monetaria en las decisiones de
inversion afectando la demanda agregada. En el caso de las variables: Prima
de riesgo, diferencial bono 10 afios-bono cupon cero (Cetes 28 dias); Bonos a
tasa fija a 1 afio y Tasa de fondeo si son significativas, inciden en el
comportamiento del IPC, pero unicamente en el régimen de alta volatilidad.
En el caso de las primas de riesgo de los bonos gubernamentales (rendimiento)
presentan una relacion negativa con el mercado de valores, esto es asi porque
a mayor rendimiento de los bonos gubernamentales los inversionistas
reasignan sus capitales al mercado de deuda provocando una disminucion de
acciones en la composicion de su cartera.

La influencia del IPC en las variables monetarias, en el periodo de baja
volatilidad (periodos de calma) son en CEMBI y prima de riesgo: diferencial
bono 10 afos-bono 1 afo. Cabe destacar que la tasa de fondeo se ve
influenciada por el IPC solo en los periodos de alta volatilidad, lo que sugiere
que las perturbaciones en los mercados accionarios muestran focos rojos para
la intervencion del banco central mediante la tasa de fondeo y poder contribuir
a la reduccion de la volatilidad del mercado accionario.
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Introduccion

Es reconocido por la Organizacion de las Naciones Unidas, la “minoria mas
amplia del mundo” (ONU, 2008) es constituida por las personas con
discapacidad (PCD). Segtn el Informe mundial sobre discapacidad, publicado
por la Organizacion Mundial de la Salud (OMS) y el Banco Mundial (BM) en
el 2011 “mas de 1,000 millones de personas viven con algun tipo de
discapacidad” (OMS y BM, 2011). Los organismos internacionales reconocen
que este colectivo no tiene las mismas oportunidades de acceso a la recreacion,
los servicios de salud, educacion, trabajo, etc., en comparacion de la poblacion
sin discapacidad (PSD), y a su vez enfrentan barreras fisicas, sociales y
econdmicas derivadas de la discriminacion y la errénea creencia colectiva de
su inferioridad.

En lo que respecta a las brechas salariales por motivo de discapacidad, diversos
estudios a nivel internacional han encontrado que, en efecto, existen
diferencias significativas en los ingresos de las personas con y sin
discapacidad. Por ejemplo, Kidd et al. (2000) evidencian para Reino Unido
una brecha salarial del 14%, en donde el 50% de la brecha se debe a factores
no explicados por productividad; Skogman (2004), encuentra para Suecia una
discriminacion salarial del 50 y 60 %; Barletti e Yllescas (2014) encuentran
para Pera una diferencia significativa del 17%, en donde el 33.46% de la
brecha se debe a factores no explicados por las caracteristicas;, Halima y
Rococo (2014) estiman la brecha para Francia en 14.3%, con un porcentaje de
discriminacion asociado del 50%.; Pagan y Marchante (2004) en Espaia sitaan
la diferencia salarial en 16.6%, con un porcentaje no explicado de la brecha del
42.98%; Malo y Pagan (2012) encuentra una discriminacion superior al 50%
para una muestra de once paises de Europa; Benito et al (2016) encuentra un
40% de la brecha salarial que sufren las personas con este tipo de discapacidad
y el 60%, corresponde a discriminacion para el caso de Estados Unidos.

Por su parte, para el caso mexicano, se encontraron Unicamente un par de
investigaciones que logran evidenciar la desigualdad y discriminacion salarial
hacia el colectivo de personas con discapacidad. Un primer documento es el
elaborado por Marquez y Reyes (2015), en donde encuentran que las personas
sin discapacidad obtienen un salario equivalente a 1.7 veces el salario de los
individuos con discapacidad, y donde el 83% de la brecha se debe a factores
no asociados con las caracteristicas observadas. Finalmente, Castro, Rodriguez
y Galvan (2017) realizan una investigacion para el caso de Coahuila de
Zaragoza, en donde muestran la existencia de la brecha salarial entre
colectivos, de 0.26 puntos logaritmicos en el 2000, y de 0.18 en el 2010, y una
posible discriminacion asociada de 90% en el 2000, y 60% en el 2010.
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En todas estas investigaciones el factor no explicado (aspectos atribuidos a
discriminaciéon o no explicado por las caracteristicas de capital humano)
contribuye en gran medida al diferencial salarial que existe entre estos grupos
de personas, aunque varia por pais y por el tipo de metodologia empleada, este
elemento siempre esta presente.

Una vez descrito que es una realidad latente la desigualdad y discriminacion
salarial contra las personas con discapacidad en México y el mundo, conviene
realizarse algunas preguntas de investigacion: ;Qué tan fuerte es la brecha
salarial entre las personas con y sin discapacidad en México? Si en efecto,
existio una brecha salarial por razones de discapacidad en ambos aios, ;Habra
algtin cambio significativo en la brecha salarial de estos dos grupos entre 2000
y 2010? ;Qué porcentaje de la brecha se explica por factores relacionados con
la productividad del individuo? y ;qué porcentaje es atribuido a factores no
explicados?

A partir de las preguntas de investigacion, el objetivo de este trabajo se centra
en determinar la existencia de una brecha salarial significativa entre los
trabajadores con discapacidad y sin discapacidad para México, a su vez, en qué
medida tal disparidad se explica por factores relacionados al capital humano,
y qué cantidad no lo hace.

A partir de lo anterior, la hipdtesis de esta investigacion se establece de la
siguiente manera: En ambos afos, 2000 y 2010, existe desigualdad salarial
entre personas con y sin discapacidad, y a lo largo de la década, sobre la brecha
existente en los extremos de la distribucion salarial, tienen mayor participacion
los factores ajenos a la productividad.

La metodologia empleada para la realizacion de este documento se enfoca en
el modelo de descomposicion decilico propuesto por Fortin, Lemieux y Firpo
(FLF, 2011), el cual, a la par de otorgar los valores explicados y no explicados
de la brecha salarial, indica el aporte que tienen las caracteristicas observadas
en la fraccion explicada de la brecha. Lo anterior utilizando los microdatos de
los Censos Generales de Poblacion y Vivienda de los afios 2000 y 2010
(cuestionarios ampliados). La importancia que tiene realizar el estudio a lo
largo de la distribucion salarial es debido a que los niveles de salario no son
homogéneos, y tomar valores promedio generaria sesgos en la estimacion de
la desigualdad y la discriminacion salarial entre ambos grupos, personas con
discapacodad y personas sin discapcidad,. A su vez, resulta relevante
identificar si la discriminaciéon es mas profunda en la cola izquierda, o en la
cola derecha de la distribucion. Es decir, establecer comparaciones relativas
entre los individuos con y sin discapacidad que obtienen las menores y
mayores retribuciones salariales.
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Los resultados mas relevantes se pueden resumir en los siguientes puntos: i)
en efecto, existe desigualdad salarial hacia los trabajadores con discapacidad,
la cual se redujo entre 20.8 a 48.7% en la década 2000-2010; ii) los porcentajes
de la brecha asociados a factores explicados por las caracteristicas fluctuaron
entre 27.7 %(decil mas alto) a 55.6% (decil mas bajo) para el 2000, y 19.54.1%
(decil 75) a 62.89 (decil mas bajo) para el afio 2010; iii) de tales porcentajes
asociados a caracteristicas observadas, fueron las variables de tipo personal, en
especifico, las referidas a la educacion, las que tuvieron mayor participacion
dentro de la seccion explicada; iv) los porcentajes asociados a los factores no
observados (comunmente conocidos como discriminacion) se ubicaron entre
44.4 a 72.3% en el 2000, y 37.1 a 80.5% en el 2010; y v) en la década de
referencia, la discriminacion crecid en los segmentos intermedios de nivele de
ingreso (deciles 25, 50 y 75), mientras que presentd reduccion en los extremos
de la distribucion (decil 10 y 90).

El presente documento se inicia, en su primer apartado, con una revision
tedrica sobre la desigualdad, la discriminacion salarial y se enuncian los
principales enfoques explicativos de estos fenomenos. Posteriormente se
presenta una revision de la evidencia empirica a nivel internacional y nacional.
En el segundo apartado, se detalla la metodologia, los datos y las variables
cualitativas y cuantitativas utilizadas en el modelo estimado. En un tercer
apartado se presenta con detalle los resultados de la estadistica descriptiva y el
modelo de descomposicion. Y finalmente, se presentan las conclusiones
generales derivadas de los resultados y su contraste con la evidencia empirica.

1. Revision de literatura y evidencia empirica
1.1 Concepto y tipos de discapacidades

Segtn la Clasificacion Internacional del Funcionamiento, de la Discapacidad
v de la Salud (CIF) publicado por la Organizacion Mundial de la Salud,
“discapacidad es un término genérico que incluye déficits [deficiencias],
limitaciones en la actividad y restricciones en la participacion. El término
indica aspectos negativos de la interaccion entre un individuo y sus factores
contextuales” (OMS, 2001, pag. 206).

A partir de esta definicion es preciso detallar los aspectos mencionados en ella.
En primer lugar, las deficiencias constituyen la “anormalidad o pérdida de una
estructura corporal o de una funcion fisiologica (fisica o mental)” (OMS, 2001,
pag. 207). Es decir, que algin organo o parte del cuerpo manifieste una
desviacion significativa respecto a la norma estadistica establecida en una
poblacion. En segundo lugar, las limitaciones a la actividad son “las
dificultades que un individuo puede tener para realizar sus actividades” (OMS,
2001, pag. 207). Por tultimo, las restricciones en la participacion “son los
problemas que puede experimentar un individuo para implicarse en situaciones
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vitales... en una cultura o sociedad” (OMS, 2001, pag. 207). Es decir, la
segregacion de la que puede ser victima en la interaccion con los demas
miembros de un colectivo.

Las discapacidades pueden ser multiples y muy variadas, sin embargo, recogen
suficiente informacion susceptible de ser analizada desde diferentes campos de
estudio al relacionarlas con otras variables de tipo economico, social,
demografico, entre otras, informacion que de igual manera se recopila en los
censos u otro tipo de instrumentos. Por ejemplo, Malo (2007), menciona que
la antigua politica social distinguia entre pobres “validos” y pobres
“invalidos”. Los primeros eran capaces de trabajar y, por tanto, lo que se
suponia que habia que hacer con ellos era ayudarles a encontrar un trabajo. Los
segundos serian incapaces de trabajar y, se les tenia que asignar una pension o
algun tipo de ayuda, por lo que este grupo es necesariamente el de las personas
con discapacidad. Por lo tanto, desde esta perspectiva se puede deducir, que si
puede participar activamente en el mercado laboral, entonces no es una persona
con discapacidad. Esto resulta ser un problema, ya que la mayor parte de las
encuestas o datos administrativos que emiten distintos paises, definen la
discapacidad como una limitante para trabajar, por lo que analizar el mercado
laboral de las personas con discapacidad resulta un reto importante.

1.2 Desigualdad y discriminacién salarial

Una de las vertientes de analisis de la economia laboral, es el estudio de las
desigualdades sociales entre grupos de poblacion. La desigualdad salarial
puede definirse como la diferencia existente entre los salarios percibidos por
los trabajadores de dos grupos, calculada sobre la base de la diferencia media
entre los ingresos brutos por hora de todos los trabajadores (CE, 2014). Es
necesario recalcar que salario implica la parte exclusiva a la remuneracion que
una persona obtiene por el uso que una empresa u organizacion hace de sus
servicios productivos. Es decir, la remuneracion que obtiene por la venta de su
fuerza de trabajo.

Desde el campo de las ciencias sociales, a la par del desarrollo del instrumental
analitico que busca probar la desigualdad en salarios, también han surgido
multiples enfoques teoricos acerca de las posibles causas que explican las
desigualdades en la remuneracion de los individuos.

En materia econdémica se habla de discriminacién laboral “cuando, dos
trabajadores con la misma capacidad productiva pero que difieren en alguna
caracteristica personal no relacionada con ésta, uno recibe un trato inferior en
cuanto a posibilidades de obtener empleo y en las condiciones de trabajo”
(Guataqui, Baquero, y Sarmiento, 2000, pag. 3). En el contexto de este
documento, el trato hacia las personas con discapacidad no es equitativo
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respecto a las personas sin discapacidad. Con esta definicion, Guataqui et al.
(2000) logran asociar cuatro tipos de discriminacion que ocurren durante la
obtencion y permanencia en un empleo: discriminacion salarial, en el empleo,
ocupacional y en la adquisicion de capital humano.

Aunado a lo anterior, la discriminacion salarial se constituye cuando en
condiciones iguales de trabajo, experiencia, educacion y demas factores
observables relacionados directamente con la productividad, un individuo
recibe menor remuneracion por el uso de su fuerza de trabajo y, en
consecuencia, se manifiesta la discriminacion salarial por juicios subjetivos de
los empleadores a causa de uno o varios tipos de discriminacion antes
mencionados. Cabe resaltar que “no necesariamente toda diferencia salarial es
el resultado de discriminacion, ni toda practica discriminatoria resulta en
diferencias salariales” (Tenjo, Ribero y Bernat, 2005, pag. 8).

La discriminacién en el mercado laboral hacia las personas con discapacidad
se manifiesta de diferentes formas, es por eso que en el mundo académico se
ha intentado explicar este fendmeno con el desarrollo de algunos modelos. Y
aunque las teorias de la discriminacion en el mercado laboral se centran
principalmente en modelos de discriminaciéon por género, estos pueden ser
facilmente adaptados a la discriminaciéon por motivos de discapacidad
(personas con y sin discapacidad), ya que, en la poblaciéon en general estos
grupos se consideran mutuamente excluyentes. En este contexto, Lago (2002)
divide en cinco grupos tales modelos: teoria del gusto por la discriminacion,
discriminacion estadistica, modelo “monopolistico” de discriminacion, el
modelo overcowding de discriminacion y modelos institucionales de
discriminacion. Sin embargo, los mas utilizados en el estudio de este fenomeno
son: la teoria del gusto por la discriminacion, la discriminacion estadistica y el
modelo overcowding.

Con respecto al primer modelo, Becker (1957) argumenta que la
discriminacion supone la existencia de un grupo mayoritario y otro minoritario,
en este caso el que tiene algun tipo de discapacidad. Este ultimo grupo recibe
un trato inferior (un salario menor), con relacion al grupo mayoritario. El
origen de esta discriminacion esta basado en el gusto por los individuos y se
define en las actividades econémicas como la renuncia voluntaria a utilidades
e ingresos para satisfacer prejuicios. La discriminacion supone un costo o una
perdida de la eficiencia productiva de la empresa. El modelo supone que el
agente discriminador es el empleador, pero también puede adquirir tal
condicion otros dos grupos, como los compaiieros de trabajo y los clientes.

Por su parte, el modelo de discriminacion estadistica porpuesto por Phelps
(1972) y Aigner y Cain (1977), argumentan que la discriminaciéon no se
produce como un prejuicio personal, sino porque se presume diferencias de
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productividad significativas entre trabajadores. En este modelo, los
empleadores realizan la contratacion de los trabajadores en situaciones de
informacion imperfecta, utilizando criterios para evaluar a los candidatos sobre
las caracteristicas de productividad media de las personas. Puesto que las
evaluaciones de las que disponen los empresarios son sesgadas, se produce un
nuevo fenomeno de la discriminacién por condicion de discapacidad.

Finalmente, el modelo overcrowding propuesto por Berman (1974), analiza las
diferencias salariales por sexo, pero si trasladamos el mismo enfoque hacia las
personas con o sin discapacidad, se podria suponer que la segregacion en el
empleo se puede dar de manera horizontal o vertical. Si se produce
horizontalmente, se observa que las personas sin discapacidad ofrecen su
trabajo en sectores concretos de actividad y las personas con discapacidad
estan empleados mayoritariamente en otros.

Por su parte, Yuker (1988) menciona que es necesario realizar investigaciones
que consideren el tipo de discapacidad que se estudia (utilizando diferentes
definiciones, e incluyendo niveles de severidad), y que las discapacidades se
clasifiquen en funcion de la aceptacion social general; la voluntad de emplear,
ensefar, rehabilitar o casarse; o la aceptabilidad como una discapacidad
personal. De igual manera, agrega que la descripcion de la discapacidad
también podria incluir informacion sobre las habilidades y competencias de
cada persona, por ejemplo, su disposicion a contratar a un trabajador con esa
discapacidad, siempre y cuando la persona tenga todas las habilidades y
competencias que requiere el trabajo.

Con lo anterior se deduce que, si la discriminaciéon tiene su origen en
prejuicios, la sociedad se beneficia de su eliminacion. Segiin Becker (1957),
desde la perspectiva econdmica, la eliminacion de la discriminacion es
eficiente, pues es un costo que no reporta mas que una satisfaccion psicologica
por contratar a quienes las empresas no contratarian por un salario sin
discriminacion. Por su parte, Malo (2017) argumenta que si la fuente de
diferencia es la discriminacion estadistica, la cuestion no es tan sencilla. Dado
que se usa la variable de discapacidad para resolver un problema de
informacion (no se sabe la productividad individual, sino solo la del promedio
del grupo de discapacitados) impedir el uso de esa variable para evitar la
discriminacion estadistica, conduce a una disminucion de la eficiencia. En
cierto sentido, la discriminacion es el precio que se paga por la existencia de
informacion imperfecta. Por tanto, si la fuente de las diferencias salariales
discriminatorias presenta este tipo de problemas de informacion en el mercado
de trabajo, la estrategia consistiria en aumentar y mejorar la informacion sobre
las personas con discapacidad con la que cuentan las empresas a la hora de
contratar. El desarrollo de servicios de intermediacion laboral especializados
(sobre todo, por tipo de discapacidad o nivel de severidad) puede desempefiar
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un importante papel, disminuyendo esta clase de problemas de informacion y
colaborando asi a que el empleo de las personas con discapacidad no se vea
perjudicado por esta via.

A pesar de la existencia de explicaciones tedricas de discriminacion, en la
realidad, las condiciones para personas con discapacidad son atin muy distintas
a las de personas sin discapacidad ya que el acceso a servicios y a la igualdad
de derechos y oportunidades es un reto vigente. Finalmente, la comprobacion
empirica de las teorias se convierte en una tarea dificil de realizar, puesto que,
se desconocen las posturas y preferencias de los empleadores. Ademas, este
tipo de investigaciones son de caracter cualitativo.

1.3 Evidencia empirica de la desigualdad y discriminacién salarial contra
las personas con discapacidad

Los documentos presentados en esta seccion se centran casi por completo en
los estudios que han realizado economistas a nivel internacional (Reino Unido,
Italia, Peru, Francia, Espafia, la region de Andalucia en Espafia, once paises de
la Union Europea, Estados Unidos y Tamil Nadu en India), pues la literatura
existente para el caso mexicano es muy escasa, de esta tlltima cabe destacar los
trabajos realizados por Marquez y Reyes (2015) y Castro, Rodriguez y Galvan
(2017).

A nivel internacional, utilizando la Encuesta de la Fuerza de Trabajo Britanica,
Kidd et al (2000), evidencian por medio de la metodologia Baldwin y Johnson
(1994), que existe diferencias sustanciales en los salarios y en la tasa de
participacion en el mercado laboral entre los trabajadores britanicos que
poseen alguna discapacidad y los que no. El resultado obtenido fue que existe
una brecha de aproximadamente el 14% entre ambos, en donde los factores
observados representaron el 50% de la disparidad, que es lo que en forma
habitual se denonina discriminacion salarial.

Por su parte, Skogman (2004) en un estudio para Suecia y con la aplicacion de
la metodologia Oaxaca-Blinder (1973), muestran que existe una mayor
proporcion de personas con discapacidad en ocupaciones no calificadas. Este
autor encuentra que las caracteristicas explican la diferencia salarial en 1981,
pero solo entre el 40% y el 50% en 1991, por lo que la discriminacion salarial
por discapacidad se ubica entre el 50 y el 60%.

Para el caso de Peru, Barletti e Yllescas (2014) mediante la aplicacion de
estimaciones paramétricas modeladas por Oaxaca y Blinder (1973) y no
paramétricas propuestas por Nopo (2004) a de la Encuesta Nacional
Especializada sobre Discapacidad (ENEDIS) y la Encuesta Nacional de
Hogares (ENAHO), ambas del afio 2012, demuestran la existencia de una
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brecha salarial del 17.03% entre la poblacion discapacitada y no discapacitada,
asimismo, el componente no explicado que hace referencia a la existencia de
discriminacion se situ6 en el 33.46%.

En Francia, Halima y Rococo (2014) estudian el diferencial salarial entre las
personas con discapacidad y sin discapacidad a partir de la Encuesta de Salud,
Cuidado y Seguros del 2010, diferenciando en el campo de las personas con
discapacidad a los que se autoevaltian con salud mala, con una enfermedad
créonica o con una limitacion en la actividad. Al aplicar el método de
descomposicion desarrollado por Lanot y Walker (1998), combinado con la de
Oaxaca y Blinder (1973) que incluye la correccion de sesgo de seleccion
desarrollado por Heckman (1979), este estudio encuentra que la tasa de salario
por hora entre los individuos con un estado de salud autoevaluado deficiente
es en promedio 14.2% menor que entre individuos con buen estado de salud.
Similarmente, la tasa para las personas que sufren de una enfermedad crénica
es 6.3% menor en comparacion de las personas con buena salud, mientras que
para las personas con una limitacion en la actividad la tasa salarial es en
promedio 4.5% menor. Asimismo en el estudio se indica que el “componente
no explicado” de las desigualdades salariales es igual al 50%.

A través de un estudio realizado por Pagan y Marchante (2004), a partir de los
microdatos del Panel de Hogares de la Unién Europea (PHOGUE) para el
periodo 1995-2000, mediante la estimacion de ecuaciones de salarios para las
personas con discapacidad y sin discapacidad y corregidas del sesgo de
seleccion mediante el modelo de dos etapas de Heckman, se estimaron las
diferencias salariales entre estos dos grupos en Espaiia. Como resultado de este
estudio se obtuvo que las personas con discapacidad reciben un salario igual al
83.39% del salario recibido por las personas sin discapacidad. A su vez, se
muestra que el 42.98% de la diferencia salarial es atribuible a las diferencias
en las caracteristicas no explicadas, es decir por las diferencias en los
rendimientos.

Malo y Pagan (2012) con los datos del PHOGUE, analizan a un subgrupo de
las personas que tienen alguna discapacidad y que no experimentan
limitaciones en actividades de la vida diaria en once paises europeos. Los
resultados que obtienen revelan que la diferencia salarial discriminatoria por
discapacidad es muy poca para este grupo. También se encuentra que las
personas con discapacidad muestran un menor salario y éste se relaciona con
las caracteristicas asociadas con una menor productividad, la cual se encuentra
en funcion del nivel educativo. Sin embargo, cuando analizan el grupo de
personas con discapacidades que generan limitaciones en la vida diaria, los
resultados revelan la existencia de una diferencia salarial negativa asociada a
la discapacidad que no se explican por las caracteristicas observadas que
afectan a la productividad.
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Jones, Latreille y Slone (2006), utilizando datos de la Encuesta de Demografia
y Salud de 2002, examinan el impacto de la discapacidad en los resultados del
mercado laboral por género en Reino Unido. Sus resultados indican que existen
diferencias sustanciales tanto en la probabilidad de empleo como en los niveles
de ingresos, a pesar de que la Ley sobre la discriminaciéon por motivos de
discapacidad lleva varios aflos en vigor. Se identifica una heterogeneidad
significativa dentro del grupo de discapacitados: a los que sufren formas de
discapacidad de salud mental les va especialmente mal. Las descomposiciones
salariales sugieren que la "penalidad" por discapacidad es mayor para las
mujeres que para los hombres. Estos autores aplican la metodologia de
Baldwin y Johnson (1992), encontrando que los efectos en el empleo asociados
a la discriminacion salarial de los discapacitados son muy pequefios.

Para el caso de Estados Unidos, Baldwin (1994) utiliz6 la base de datos tipo
panel de la Encuesta de Ingresos y Programa de Participacion de 1984. La
autora calcula dos estimaciones diferentes de discriminacion aplicando la
técnica de descomposicion de Oaxaca para personas con y sin discapacidad.
En sus resultados, Baldwin (1994) obtiene que los salarios promedio por hora
son US$9.38 para los hombres sin discapacidad y $8.80 para los hombres con
discapacidad; y $6.56 para las mujeres sin discapacidad y $5.93 para las
mujeres con discapacidad. Por lo tanto, los diferenciales de salarios observados
son de $0.58 por hora entre hombres con discapacidades y no discapacitados,
en donde el 137% se debe a factores no explicados; y $0.63 por hora entre
mujeres discapacitadas y no discapacitadas, donde el factor no explicado es del
62.8%.

En otro estudio para Estados Unidos, Benito et al (2016) realizan un estudio
para el caso de las personas con discapacidad auditiva. Con la metodologia
Oaxaca-Blinder (1971), los resultados que obtienen indican que el 40% de la
brecha salarial que sufren las personas con este tipo de discapacidad, se puede
atribuir a caracteristicas como el nivel educativo, experiencia, origen étnico o
estado civil, mientras que 60% restante corresponde a discriminacion.

Mitra y Sambamoorthi (2008) examinan las diferencias en el empleo y los
salarios de los varones con y sin discapacidad en el mercado de trabajo rural
para la region de Tamil Nadu en la India. Usando los datos de la Encuesta de
Discapacidad de la Aldea del 2005, realizada por el Banco Mundial, los autores
utilizan una técnica de descomposicion no binaria propuesta por Farlie (1999)
y obtienen una diferencia de 1.11 rupias por hora de trabajo a favor de las
personas con discapacidad. Sin embargo, la investigacion sugiere que los
salarios no son estadisticamente diferentes entre este par de grupos.

Para el caso particular de México, existen pocos documentos que hablan acerca
de la desigualdad salarial contra las personas con discapacidad. Uno de éstos
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es el estudio presentado por Marquez y Reyes (2015), en el cual utilizan los
microdatos de la Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de los Hogares
(ENIGH) del afio 2010 y la implementacion de dos metodologias distintas: la
descomposicion Oaxaca-Blinder y el emparejamiento de Nopo. Bajo la
argumentacion de la sobrerrepresentacion de las personas sin discapacidad en
empleos de alta o muy alta calificacion, los autores estiman los modelos
tomando unicamente a la poblacion empleada en trabajos no calificados. Con
la utilizacion del método de descomposicion Oaxaca-Blinder, sus resultados
indican que las personas sin discapacidad ganan 1.7 veces mas que las personas
con discapacidad, donde el 83% de esta brecha podria deberse a aspectos de
discriminacion. De igual forma, con la utilizacion del segundo método, el
emparejamiento de Hugo Nopo, los autores encuentran que las personas sin
discapacidad ganan el equivalente a 1.3 veces mas de lo que ganan las personas
con discapacidad, siendo en esta estimacion que el 68.5% de esa brecha es
debido a caracteristicas no explicadas.

Otro de los documentos encontrados para México, en concreto para el estado
de Coahuila, es el de Castro, Rodriguez y Galvan (2017), en donde utilizando
los datos de los Censos de poblacion y vivienda de los afios 2000 y 2010 y a
través de la utilizacion de la metodologia Oaxaca-Blinder, evidencian la
disparidad salarial entre personas con y sin discapacidad con una estimacion
de 0.26 puntos logaritmicos en el 2000, y de 0.18 en el 2010. Asimismo, estos
autores encuentran la existencia de discriminacion hacia trabajadores con
discapacidad, la cual ascendi6 al 90% de la brecha en el afio 2000, y a 60% en
el afio 2010.

En los estudios presentados se utilizan diferentes metodologias y técnicas de
descomposicion: Oaxaca-Blinder (1973), Hugo Nopo (2004), Lanot y Walker
(1998), Baldwin y Johnson (1994), Farlie (1999). Cabe mencionar que los
autores de muy diversas naciones, separados tanto en tiempo y espacio,
obtuvieron resultados distintos debido a las condiciones econdmicas, politicas
y sociales de las que parten cada una de las investigaciones. Sin embargo, en
su mayoria se observa que el fenomeno de discriminacion esta latente en las
remuneraciones de las personas con discapacidad.

En resumen, las diferentes vertientes de los estudios de desigualdad salarial
que giran en torno al grupo de personas con discapacidad, algunos realizaron
el analisis diferenciando por tipo de discapacidad y se dieron cuenta que no
todos los tipos de discapacidad tienen el mismo efecto sobre la brecha salarial,
pues son los que tienen alguna limitacion mental los que con mayor frecuencia
se les discrimina en el acceso y participacion en un empleo. Otra vertiente de
analisis es el grado de discapacidad, cuando existe alguna limitacion a la
actividad, cuando es una enfermedad crénica, si es permanente o solamente
temporal y se concluye también que estos factores inciden sobre la brecha
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salarial, unos en mayor medida que otros. Otra forma de analizar la brecha y a
este colectivo es desde la perspectiva de género al distinguir entre hombres y
mujeres. En esta también se concluye que existe una doble discriminacion (por
discapacidad y por género), lo cual acenttia la gravedad del problema.

Este fenémeno de desigualdad es susceptible de ser analizado desde una gran
variedad de perspectivas que involucran actos de discriminacion, sin embargo,
el aporte de esta investigacion se centra en evidenciar la desigualdad y
discriminacion salarial entre personas con y sin discapacidad. En este sentido,
este par de fendmenos son temas escasamente analizados para el caso
mexicano, y es aqui donde radica la importancia de la realizacion de esta
investigacion, ya que se considera un aporte significativo al estudio de las
caracteristicas econdmicas de este colectivo. Asimismo, adquiere relevancia el
analisis intertemporal y la utilizacion de la metodologia Fortin, Lemieux y
Firpo, 2011, que permite observar las disparidades a lo largo de la distribucion
salarial, asi como evidenciar el aporte de cada una de las variables a la seccion
explicada de la brecha.

2. Datos y metodologia

El analisis de la desigualdad y discriminacion salarial de este estudio se basa
en los datos de los individuos (microdatos) de los Censos Generales de
Poblacion y Vivienda (CGPV) de los afios 2000 y 2010. El disefio muestral
aplicado al CGPV (2000 y 2010) considera a los individuos con discapacidad,
definidos como aquellos que tienen alguna dificultad al realizar actividades de
la vida diaria como caminar o moverse, ver, escuchar, hablar, atender su
cuidado personal, poner atencion o aprender, y estas limitaciones pueden ser
por nacimiento, enfermedad, accidente o edad avanzada. Asimismo, el término
de discapacidad, también comprende las deficiencias en las estructuras y
funciones del cuerpo humano, que limitan la capacidad personal para llevar a
cabo tareas bésicas de la vida diaria y las restricciones en la participacion social
que experimenta el individuo al involucrarse en situaciones del entorno donde
vive.

Es importante destacar que las limitaciones que se enumeraron para la
respuesta sobre discapacidad en el censo del 2000 y 2010 eran: moverse,
caminar o lo hace con ayuda; usar sus brazos y manos; es sordo o usa un
aparato para oir; es mudo; es ciego o solo ve sombras; tiene algun retraso o
deficiencia mental; tiene otra limitacion fisica o mental (se pedia especificar)
0 no tiene limitacion fisica o mental. Las posibilidades de respuesta respecto a
las causas fueron en ambos casos: porque nacio asi, por una enfermedad, por
un accidente, por edad avanzada o por otra causa que en el censo de 2000 se
debian especificar.



Rodriguez y Garcia / Ensayos Revista de Economia, 39(2), 217-245 229

La muestra se constituye por individuos, con y sin discapacidad, con las
siguientes caracteristicas en comun: Poblacion ocupada: personas que se
constituyen como parte de la fuerza laboral del pais (16 a 65 afios) y que tienen
un empleo remunerado. Aquellos que no se encuentran activos en el mercado
laboral se excluyen del analisis. La poblacion clasificada como remunerada y
asalariada se define como aquellos individuos que trabajan por cuenta ajena y
trabajadores con una jornada laboral semanal mayor a 15 horas, y menor a 72.
Ademas, se considera el empleo no calificado, el cual es una caracteristica de
gran importancia, debido a que, similar al estudio realizado por Marquez y
Reyes (2015), se busca corregir el sesgo de autoseleccion, pues los individuos
se clasifican como imposibilitados para trabajar, o en dado caso, se ubican en
empleos de baja calificacion. De no considerarse esta correccion, se
sobrestimaria la brecha salarial debido a la sobrerrepresentacion de las
personas sin discapacidad en empleos calificados, los cuales comunmente se
asocian a salarios mas altos. Por ultimo, para fines de esta investigacion se
consideran como empleos no calificados aquellos que para su realizaciéon no
se requiere de un conocimiento cientifico, tedrico o practico muy
especializado.

Finalmente, es necesario aclarar que no se aplica la metodologia de Heckman
para corregir el posible sesgo de seleccion, ya que para ello se utilizan los
empleos no calificados como una medida previsora de tal sesgo en la muestra
y en las estimaciones.

Continuando con la descripcion de los datos utilizados para esta investigacion,
las variables independientes incluidas en las estimaciones se dividen en tres
tipos: i) personales; ii) de tipo de contrato; y iii) de lugar de trabajo. Ademas,
siguiendo la teoria del capital humano, se busca determinar la desigualdad
salarial basada en factores que se relacionan con la productividad de los
trabajadores, del mismo modo con la metodologia adoptada, se busca estimar
la brecha salarial no explicada por razones de productividad, comunmente
conocida como discriminacion.

3. Metodologia Firpo, Lemieux y Fortin (2011)

La metodologia FLF (2011), permite desarrollar descomposiciones detalladas
y estimar el impacto de los cambios en las dotaciones o los rendimientos de
una variable explicativa concreta en los cuantiles de interés de una distribucion
salarial incondicional. Esta metodologia se basa en la estimacion de regresion
donde la variable dependiente es sustituida por una trasformacion de la misma,
la funcion de influencia recentrada (RIF), para con ella, desarrollar una
descomposicion estandar de Oaxaca-Blinder basada en los resultados de
regresion.
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La descomposicion toma, por tanto, la siguiente forma:
AQ9= (XSd - Xd)?ée + {XSd(?ge - ?59) + Xd(?ée - ?5‘91)}

Donde A, oCS la diferencia en el cuantil Aq gde las distribuiciones salariales de

trabajadores sin y con discapacidad,; xd y X4 son las caracteristicas
observadas promedio de personas con y sin discapacidad; }736, )75‘; Yy Vgp50n

los coeficientes estimados tras la regresion de la variable RIF del cuantil Qg
sobre el conjunto de variables explicativas para individuos con discapacidad,
sin discapacidad y el pool de ambos colectivos, respectivamente.

Al igual que otras metodologias, en ésta se distinguen dos componentes de la
descomposicion: el primero representa el efecto en las diferencias en el
estadistico de los cambios en caracteristicas (o componente “explicado”) y el
segundo corresponde al efecto de los coeficientes (o componente “no
explicado”). Es importante destacar que mediante este procedimiento se
obtiene una descomposicion detallada de la aportacion de cada factor
explicativo individual al diferencial a explicar (distinguiendo, a su vez, entre
los correspondientes efectos asociados a dotaciones y rendimientos).

Para esta investigacion sera utilizada la metodologia FLF (2011) para estimar
la desigualdad y discriminacion salarial entre los trabajadores con y sin
discapacidad, y determinar el grado de influencia de cada una de las variables
sobre esta disparidad. Las ventajas esta metodologia se pueden resumir en dos
principales puntos: primero, realiza una descomposicion cuantilica, lo cual
permite establecer relaciones entre la desigualdad, discriminacion y el nivel de
ingreso de los individuos; y segundo, para la seccion explicada de la brecha,
determina la influencia que las caracteristicas observadas aportan a la
disparidad salarial, variables que pueden favorecer o disminuir la brecha.
Asimismo, la metodologia no ha sido aplicada para el caso mexicano, lo cual
permitira encontrar resultados interesantes.

Detallado en el apartado de datos, en este documento, se realiza una agrupacion
de las variables de interés de la manera siguiente:

- Variables individuales: interaccion (casado-sexo), rangos de edad,
nivel educativo, experiencia, experiencia al cuadrado y pertenencia
étnica. Todas ellas relacionadas con las caracteristicas personales de
los trabajadores.

- Variables de tipo de contrato: horas de trabajo y formalidad. Estas
variables otorgan informacion referente a las condiciones establecidas
en el contrato laboral entre empleadores y asalariados.

- Variables de lugar de trabajo: tipo de localidad urbana, rama de
actividad econdmica y nivel de bienestar de la region. Se indican
aspectos relacionados con las condiciones socio-econdémicas en
donde se desempeiian los trabajos.
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Una vez establecida la metodologia y detallada la depuracion que se ha hecho
a las bases de datos utilizadas, en el siguiente apartado se detallan los
resultados de la estadistica descriptiva y la estimacion del modelo de
descomposicion, con el fin de evidenciar la disparidad salarial y la
discriminacion de la que son victimas los trabajadores con discapacidad.

4. Resultados

Una vez establecida la metodologia y detallada la depuracion que se ha hecho
a las bases de datos utilizadas, en esta seccion se muestran los resultados de la
estadistica descriptiva y la estimacion del modelo de descomposicion, con el
fin de evidenciar la disparidad salarial y la discriminacion de la que son
victimas los trabajadores con discapacidad.

4.1 Estadistica descriptiva de la muestra de estudio

Derivado del analisis estadistico de los Censos poblacionales se obtiene que en
el aflo 2000, la poblacion ascendio a 95.2 millones de habitantes ( la tabla 1),
de los cuales 2.2 millones (2.33%) presentaron algun tipo de discapacidad
(motriz, visual, de lenguaje, auditiva, mental o multiple), de estos,
aproximadamente 1.14 millones se encontraba en el rango de edad de 16 a 65
afos. Sin embargo, es preciso destacar que no todos ellos constituyen la fuerza
laboral de PCD disponible, pues a muchos de ellos se les considera
“imposibilitados para trabajar”, o al menos, asi lo informan las personas
encuestadas al momento del censo. Es por eso que en la tabla 1 se incluye la
fila “poblacion disponible para trabajar”, pues se retiran del rubro anterior a
todas aquellas personas jubiladas y a las que reportaron una condicion de
discapacidad que les imposibilita trabajar, suma que ascendié a un millon.
Aqui se detecta un detalle metodologico de disefio de encuesta, ya que las
personas encuestadas autoseleccionan como “imposibilitadas para trabajar” a
los individuos con discapacidad que viven en el hogar, por el simple hecho de
tener alguna dificultad para la realizacion de tareas, no sabiendo que tal
condicion no les imposibilita del todo obtener un empleo. Es decir, no existe
un campo en la encuesta que indique la severidad de la discapacidad, pues si
un individuo presenta una condicion de discapacidad leve o moderada, tendria
mayor oportunidad de incorporarse a un empleo remunerado, aspecto que se
deja de lado en ambos Censos poblacionales, tanto en el afio 2000 y 2010.

Por su parte, para el afio 2010, la poblacion total fue de 111.9 millones de
habitantes, de las cuales 5.7 millones presentaron algun tipo de discapacidad
(5.12%), de esta cifra se derivan 2.97 millones de personas en el rango de edad
entre 16 a 65 afios, siendo 1.7 millones los disponibles para trabajar.
Estadisticamente, este ultimo aspecto evidencia puntualmente la discrepancia



232 Rodriguez y Garcia / Ensayos Revista de Economia, 39(2), 217-245

entre la poblacion en edad de trabajar y las personas disponibles para trabajar,
aproximadamente 1.27 millones de personas con discapacidad que se excluyen
de la poblacion disponible para trabajar, o se encuentran jubiladas, o se
autoseleccionan como “imposibilitados para trabajar”. De manera agregada,
no considerar a todos estos individuos, o a un cierto porcentaje de ellos
(excluyendo oportunamente a los que su severidad en la discapacidad les
imposibilita trabajar), trae consigo sesgos en el disefio y eficiencia de politicas
inclusivas de empleo.

Es importante destacar que la poblacion con discapacidad aument6 de 2000 a
2010 en 96.15%, las personas en esta condicion en edad de trabajar en 61.79%
y la poblacioén ocupada con discapacidad en 65.15%. Una explicacion de dicho
cambio podria deberse a que las personas con discapacidad pudieron haber
incrementado su nivel educativo y con ello la posibilidad de incorporarse al
mercado de trabajo, dado que la falta de condiciones econdmicas suficientes,
podrian estar presionando para que desarrollen alguna actividad econdémica.

Tabla 1
Poblacién con y sin discapacidad en México (2000 y 2010)
Concepto 2000 2010
PSD PCD PSD PCD
Poblacion total 92,993,303 2,220,746 105,402,663 5,739,270

Poblaciéon en edad de 55,177,665 1,141,002 66,982,735 2,979,696
trabajar (16-65)

Poblacion disponible para 54,591,454 1,000,709 49,941,712 1,709,956
trabajar'

Poblacion econdmicamente 32,490,619 438,121 41,116,100 1,285,280
activa

Poblacion ocupada 31,518,255 415,812 38,943,011 1,191,935
Poblacion inactiva 22,100,835 562,588 8,825,612 424,676
Poblacion desempleada 972,364 22,309 2,173,089 93,345

Fuente: Elaboracion propia a partir de los Censos de Poblacién y Vivienda de los afios 2000
y 2010. Nota:'Se omite a los jubilados y auto reportados como imposibilitados para trabajar.

Con el motivo de justificar la eleccion de tinicamente a los trabajadores en los
empleos no calificados, en la tabla 2 se presentan los niveles de ocupacion por
tipo de empleo para ambos colectivos. Se observa que los trabajadores
remunerados y asalariados se ubican con mayor frecuencia en empleos no
calificados, que para personas sin discapacidad representan aproximadamente
85%, mientras que para personas con discapacidad son mas del 90%, en ambos
afios. Para este segundo grupo, se incremento la participacion en empleos no
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calificados durante los diez afios. Asimismo, los salarios promedio evidencian
una considerable disparidad por tipo de empleo y por condicion de salud.

Tabla 2
Niveles de ocupacion por tipo de empleo de personas con y sin discapacidad
(2000 y 2010)
2000 2010
PSD PCD PSD PCD
Total de poblacion ocupada 31,518,255 415,812 38,943,011 1,191,935
Ocupados en empleos calificados 4,476,413 34,387 6,117,589 93,543
% Ocupados en empleos calificados 14.20% 8.27% 15.71% 7.85%
Salario medio 10,344 8,552 11,601 10,059
Ocupados en empleos no calificados 27,041,842 381,425 32,825,422 1,098,392
% Ocupados en empleos no calificados ~ 85.80% 91.73%  84.29% 92.15%
Salario medio 3,591 2,935 4,819 3,992
TOTAL 100% 100% 100% 100%

Fuente: Elaboracion propia con base en los Censos de Poblacion y Vivienda de los Afios
2000y 2010

Como muestra la evidencia descriptiva, los trabajadores con discapacidad
ganan menos que los trabajadores sin discapacidad. Esto podria deberse a que
tienen unas caracteristicas asociadas por si mismas a un menor salario. Por ello,
el objetivo de este trabajo se centra en determinar la existencia de una brecha
salarial significativa entre los trabajadores con discapacidad y sin discapacidad
para México, a su vez para saber en qué medida tal disparidad se explica por
factores relacionados al capital humano, y qué cantidad no lo hace.

4.2 Descomposicion salarial

Mediante la utilizaciéon de la metodologia propuesta por FLF (2011), se
obtienen, en términos logaritmicos y porcentuales, los componentes explicados
y no explicados de la diferencia salarial entre ambos colectivos (trabajadores
con y sin discapacidad). A su vez, y dado que la metodologia lo permite, para
la parte explicada se descompone el aporte (en porcentajes) de las variables
personales, de tipo de contrato y de lugar de trabajo incluidas en las
regresiones. En las tablas 3 y 4 se resumen la informacion de las estimaciones.

Primero, de acuerdo con la tabla 3, se observa que los trabajadores sin
discapacidad en el afio 2000, obtuvieron salarios mayores respecto a los
individuos con discapacidad, entre 5.4 a 18.8% (la razon salarial), donde la
desigualdad mas grande se presento en el decil mas bajo. Es decir, para este
afio la tendencia indica que a menor salario, mayor disparidad salarial entre
ambos colectivos.

Segundo, al observar la descomposicion de la brecha entre los factores
explicados y no explicados por las caracteristicas, se obtiene que la seccion no
explicada tiene un aporte significativo sobre la disparidad a lo largo de toda la
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distribucion, acentuandose en la cola derecha, donde su efecto llega a ser del
72.3%, mientras que en la cola izquierda es del 44.4%. Esto, aunado a lo
anterior, permite refinar el analisis, pues para el decil mas alto, a pesar de
presentar la menor brecha salarial, ésta se debe en mayor medida a factores
ajenos a la productividad. Es decir, a una latente discriminacion. Por el lado
opuesto de la distribucion, aunque la brecha es comparativamente mayor al
resto de percentiles, ésta se explica en su mayoria por las caracteristicas
incluidas en el modelo. Menores niveles de ingreso se asocian con mayor
desigualdad. Sin embargo, para ésta, la mayor proporcion es resultante de las
caracteristicas observadas, mientras que los niveles de salarios mas altos,
aunque con menor disparidad, presenta mayor discriminacion, o al menos, no
se explica por las caracteristicas.

Estos resultados sugieren que en los colectivos cuyo ingreso salarial es
superior, y que por defecto se asumen mejores caracteristicas que permiten
tales retribuciones, como mejor educacion y experiencia, la discriminacion
asociada es mayor en este segmento poblacional, al igual que en el caso de los
estudios por género, existe un “techo de cristal” que impide la igualdad en los
salarios de los trabajadores, por el hecho de tener discapacidad sus
retribuciones seran siempre comparativamente inferiores. Por el lado opuesto
de la distribucion, se presenta también el llamado efecto “piso pegajoso”, que
limita el crecimiento de los individuos cuyos rendimientos al salario son
menores. En este caso, el hecho de tener discapacidad provoca que los ingresos
permanezcan siempre por debajo de los trabajadores sin discapacidad. Este
segmento poblacional es el de mayor marginacion y vulnerabilidad, pues su
bienestar de vida se ve condicionado por su condicion de salud.

Otro aspecto a resaltar es que la seccion no explicada retoma mayor relevancia
en la brecha a partir del percentil 25, es decir, para la mayoria de los
trabajadores con y sin discapacidad, la desigualdad en salarios se debe a
factores ajenos a las caracteristicas observadas. Esto, en materia de politica
laboral y de inclusion social es importante, pues la estrategia que en su
momento debieron seguir los ejecutores de los programas puiblicos, se resume
a resolver la discriminacion asociada, poniendo especial interés en los deciles
mas elevados de ingreso.

Resulta interesante conocer que en los segmentos poblacionales cuyas
caracteristicas permiten mayor salario, es donde existié mayor discriminacion.
Este fenomeno que alude netamente a la ideologia y la cultura de las personas,
merma la calidad de vida de las personas con discapacidad, incluso en los
grupos donde se asumiria que por mayor escolaridad, no debiera existir.

Ahora bien, la ventaja que tiene utilizar la medotodologia propuesta por FLF
(2011) respecto a otras metodologias de descomposicion, es que permite
identificar el aporte que tiene cada una de las variables a la brecha salarial. En
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la parte inferior de la tabla 4, se agrupan en tres tipos de variables: i) personales
(las que tienen que ver con las caracteristicas de los individuos); ii) de tipo de
contrato (horas de trabajo y formalidad); iii) de lugar de trabajo (referidas a la
localidad y rama de actividad economica).

Al comparar los grupos de variables a lo largo de la distribucion, se observa
que, son las caracteristicas de los individuos las que aportan en mayor medida
al segmento explicado de la brecha. Por tanto, estos resultados otorga evidencia
parcial de la teoria del capital humano, la cual indica que las caracteristicas de
los trabajadores condicionan el valor esperado de sus retribuciones. Los
porcentajes asociados fluctian entre 58.5, hasta un 99.6%. este ultimo
referente al decil 90. Es decir, en este segmento poblacional la diversidad en
las caracteristicas personales de los trabajadores con y sin discapacidad son las
que explican el 27.7% del diferencial salarial.

De todas las variables incluidas como personales, el gobierno solo tiene
influencia sobre la escolaridad, pues es obligacion del estado proveer una
educacion gratuita y de calidad. Un primer esfuerzo por mejorar las
condiciones de vida de los trabajadores con discapacidad es proveerlos de
educacion, y con ello igualar las condiciones iniciales de competencia en el
mercado laboral.

En segundo lugar, las variables del lugar de trabajo tienen una contribucion
entre 32.7 al 55.7%. Aunque estas variables condicionan las retribuciones, la
influencia que tienen las politicas publicas sobre estas es nula, pues, en
definitiva, no es posible homogeneizar los salarios entre ramas de actividad
econdmica, regiones o localidades rurales y urbanas, puesto que las
condiciones y el costo de los factores productivos es distinto para cada uno.
Sin embargo, lo que si puede mejorarse es la contratacion de individuos con
discapacidad, y con ello incrementar las tasas de ocupacion, para en un primer
momento, insertarlos como poblacion econdmicamente activa.

Y por ultimo, resulta interesante observar las variables de tipo de contrato,
pues, para la mayoria de los deciles estas tienen una influencia negativa. Es
decir, propician la reduccion de la brecha. Estos valores retoman importancia
puesto que las horas de trabajo establecidas en los contratos laborales, y la
condicion de formalidad son aspectos que pueden fortalecerse a partir de la
legislacion que promueve la inclusién de personas con discapacidad a los
centros de trabajo. Promover la constitucion de organizaciones que incorporen
personal con discapacidad puede incrementarse primeramente mediante
estimulos fiscales, y segundo, para las personas con discapacidad conviene
establecer un régimen rigido de horas de trabajo, pues, la flexibilizacion de
trabajo a este colectivo no le es de beneficio.
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Tabla 3
Descomposicion salarial en México entre trabajadores con y sin discapacidad en
empleos no calificados (2000)

Variable Percentil en la distribucién salarial

0.10 0.25 0.50 0.75 0.90
Log w/hora PSD 0.783 0.965 1.136 1.317 1.519
Log w/hora PCD 0.659 0.862 1.053 1.236 1.441
Razén salarial 1.188 1.119 1.079 1.066 1.054
logaritmica
Diferencia del Log 0.124 0.103 0.0823 0.0807 0.0775
w/hora
Diferencia explicada 0.069 0.0435 0.0379 0.0348 0.0215
% Explicado 55.6% 42.2% 46.1% 43.1% 27.7%
Diferencia no explicada 0.055 0.0599 0.0445 0.0459 0.056
% No explicado 44.4% 58.2% 54.1% 56.9% 72.3%
DESCOMPOSICION DE LA SECCION EXPLICADA 3
Variables personales 0.0439 0.0258 0.0222 0.0250 0.0214
% del diferencial 63.7% 59.2% 58.5% 71.9% 99.6%
explicado
Variables de contrato 0.0026 -0.0002  -0.0017  -0.0059 -0.0119
% del diferencial 3.7% -0.4% -4.6% -16.8% -55.2%
explicado
Variables lugar de 0.0225 0.0180 0.0178 0.0163 0.0120
trabajo
% del diferencial 32.7% 41.3% 47.0% 46.8% 55.7%
explicado

Fuente: Elaboracion propia. Nota: Tamafio muestral = 1,706,964 observaciones.> a) variables
personales: interaccion, sexo, rangos de edad, nivel educativo, experiencia, experiencia al
cuadrado y pertenencia étnica; b) variables de tipo de contrato: horas de trabajo y formalidad,
c) variables de lugar de trabajo: tipo de localidad urbana, rama de actividad economica y
region.

Una vez descrita la situacion del ano 2000, conviene ahora realizar un analisis
similar una década mas tarde. Observando la tabla 5, para el afio 2010, la
situacion salarial mejord (en términos reales) para ambos grupos de
trabajadores, lo cual trajo consigo una ligera disminucion de la brecha para
todos los deciles de ingreso, siendo en la cola izquierda donde se presento la
mayor reduccion, absoluta y proporcionalmente. En este afio, el salario de los
trabajadores sin discapacidad fue mayor entre el 4 al 7.2%, respecto a los
trabajadores con discapacidad ( la razon salarial), siendo nuevamente en el
decil mas bajo donde se present6 la mayor disparidad.
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Sin embargo, para el 2010, a diferencia del 2000, no se observa una clara
tendencia a la reduccion de la desigualdad a medida que incrementa el salario
de los trabajadores, pues, la menor disparidad se presenta en la mediana de la
distribucion. La brecha mas amplia se observa en el decil inferior,
posteriormente se reduce para el decil intermedio, y después se revierte tal
tendencia, y se amplia nuevamente para el ltimo decil.

Un primer esfuerzo por explicar esto se asocia directamente con las
caracteristicas de los trabajadores con discapacidad, ya que la mejora en los
niveles de educacion resulté en incrementos salariales para los segmentos
intermedios de la distribucion.

Ahora bien, observando los porcentajes asociados a la seccion explicada y no
explicada de la brecha, resulta nuevamente que en el decil mas bajo, los
factores relacionados con las caracteristicas son los que contribuyen a explicar
en mayor medida la desigualdad en los salarios, mientras que para el decil mas
alto, 1o que se observé una década anterior, contintia vigente, la discriminacion
asociada es mayor a la seccion explicada. Sin embargo, no es este decil donde
se presenta la mayor “discriminaciéon”, ya que es en el decil 75 donde ocurre
que el 80.5% de la brecha es atribuida a factores ajenos a productividad.

A lo largo de la distribucion son en los deciles intermedios donde la seccion
no explicada retoma mayor importancia, y es precisamente en ésta donde es
menor la desigualdad. Con esta informacién, aunada a la del afio 2000, podria
evidenciarse cierta correlacion, pues en los segmentos de ingreso donde la
desigualdad es menor, la discriminacion es la que explica en su mayoria la
brecha.

Analizando la descomposicion acorde a los grupos de variables personales, de
contrato y de lugar de trabajo, para este aflo, se presentan resultados similares
a los del afio 2000. Las caracteristicas individuales son las que aportan un
mayor porcentaje a la seccion explicada de la brecha, incluso siendo mas de
cien por ciento en la cola derecha de la distribucion, lo cual indica que en este
segmento, la diferencia explicada se debe netamente a las caracteristicas
personales.

Estas cifras dan validez parcial de la teoria del capital humano, la cual postula
que las disparidades salariales estan en funcion de las caracteristicas de
educacion, sexo, edad y experiencia de los individuos. Sin embargo, mediante
la descomposicion se obtiene que, aunque la mayor proporcion de la seccion
explicada es atribuida a variables personales, para la mayoria de los deciles,
este segmento explicado es menor a comparacion de la diferencia no explicada
por las caracteristicas. Esto plantea nuevos retos tedricos, pues empiricamente
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se esta demostrando que son otros factores los que influyen sobre el nivel de
salarios que obtienen los trabajadores.

Por otro lado, las variables relacionadas con el lugar de trabajo pierden
importancia sobre la parte explicada, esto con respecto al afio 2000. Esto podria
explicarse por los avances en materia de inclusion que se han logrado a lo largo
de la década, entre ramas de actividad econdémica y regiones. Sin embargo,
estas variables afectardn siempre significativamente a la brecha, pues los
costos de vida son diferentes.

Finalmente, las variables relacionadas con el tipo de contrato, nuevamente
presentaron el signo negativo, lo cual indica que reducen la brecha de salarios
entre ambos colectivos, aunque pierden considerablemente aporte
proporcional respecto al afio 2000.

Analizados ambos afios de manera separada, y puesto que el tamafio muestral
lo permite ya que captura la representatividad de ambos colectivos, es oportuno
analizar los cambios sucedidos a lo largo de la década, al menos de los niveles
de salario y la brecha. Para ello, la tabla 5, presenta los cambios porcentuales
sucedidos en el periodo 2000-2010.

En primer lugar, se obtienen las tasas de crecimiento del logaritmo del salario
por hora para los trabajadores sin y con discapacidad, se observa que el mayor
incremento se presentd en el decil mas bajo de la distribucion, 21.7 y 34.9%,
respectivamente. Podria afirmarse que las politicas de mejora salarial en los
empleos no calificados surtieron mayor efecto en este segmento poblacional.
Aunado a esto, se observa que la brecha disminuy6 en 48.7%, en este decil, la
lucha contra la desigualdad salarial fue comparativamente mayor.

En el extremo opuesto de la distribucion, se obtuvo un crecimiento salarial de
3.7 y 5% para trabajadores sin y con discapacidad, respectivamente. Por su
parte, la brecha present6 una reduccion del 20.8%. Con lo anterior, se puede
concluir que, a lo largo de los diez afios, el salario de los individuos con
discapacidad mejord en demasia, lo cual contribuy6 a acortar las brechas.

Resumiendo toda la informacion anterior, y enfrentandola con la hipotesis
planteada al inicio de esta investigacion, en primera instancia, es evidente que
la desigualdad salarial entre ambos colectivos estd presente para ambos afios,
y a su vez, esta disminuy6 durante la década de referencia, siendo en el decil
mas bajo donde la mejora fue comparativamente mayor.
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Tabla 4
Descomposicion salarial nacional entre trabajadores con y sin discapacidad en
empleos no calificados (2010)

Variable Percentil en la distribucion salarial

0.10 0.25 0.50 0.75 0.90
Log w/hora PSD 0.953 1.104 1.233 1.402 1.575
Log w/hora PCD 0.889 1.048 1.186 1.346 1.513
Razoén salarial 1.072 1.053 1.040 1.042 1.041
logaritmica

Diferencia del Log 0.0636 0.0558 0.0476 0.0568 0.0614
w/hora

Diferencia explicada 0.04 0.0126 0.0137 0.0111 0.0215
% Explicado 62.89%  22.58%  28.78% 19.54%  35.02%
Diferencia no 0.0236 0.0431 0.0339 0.0457 0.0399
explicada

% No explicado 37.1% 77.2% 71.2% 80.5% 65.0%

DESCOMPOSICION DE LA SECCION EXPLICADA 4
Variables personales 0.0349 0.0117 0.0124 0.0110 0.0244

% del diferencial 87.1% 93.1% 90.6% 98.7% 113.3%
explicado

Variables de contrato ~ 0.0009 -0.0006 -0.0012 -0.0014 -0.0035
% del diferencial 2.2% -4.5% -9.1% -13.0% -16.2%
explicado

Variables lugar de 0.0046 0.0014 0.0025 0.0016 0.0007
trabajo

% del diferencial 11.4% 11.5% 18.1% 14.8% 3.3%
explicado

Fuente: Elaboracion propia. Nota: Tamafo muestral=1,478,259 observaciones. 4a) variables
personales: interaccion, sexo, rangos de edad, nivel educativo, experiencia, experiencia al
cuadrado y pertenencia étnica; b) variables de tipo de contrato: horas de trabajo y formalidad;
c) variables de lugar de trabajo: tipo de localidad urbana, rama de actividad econdmica y
region.

A su vez, en los deciles intermedios de la distribucién se presentd un
incremento en la proporcion de la disparidad debida a factores no explicados
por productividad. Es decir, la discriminaciéon asociada cobré mayor
importancia en estos segmentos poblacionales. Por el contrario, en los
extremos de la distribucion, la seccion no explicada perdi6 relevancia sobre la
brecha. Este aspecto contradice parcialmente la hipotesis, pues se esperaba que
en los extremos, la parte atribuida a discriminacion fuera mayor respecto a la
explicada a las caracteristicas.
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Tabla §
Cambios porcentuales en la década 2000 - 2010, de salarios y la brecha salarial
entre trabajadores con y sin discapacidad, en empleos no calificados

Variable Percentil en la distribucion salarial

0.10 0.25 0.50 0.75 0.90
Log w/hora PSD 21.7% 14.4% 8.5% 6.5% 3.7%
Log w/hora PCD 34.9% 21.6% 12.6% 8.9% 5.0%

Diferencia del Log -48.7% -45.8% -42.2% -29.6% -20.8%
w/hora

Fuente: elaboracion propia con base en las tablas 3 y 4.

Es relevante mencionar que dentro de la seccion efectivamente explicada por
las caracteristicas observadas, para todos los deciles, son las variables incluidas
como personales las que propician la disparidad en los salarios. Es decir, la
teoria del capital humano esta vigente de manera parcial, pues, los factores no
relacionados con esta tienen un peso mayor sobre la desigualdad.

Si se comparan estos resultados con los obtenidos en diversas investigaciones,
se encuentra convergencia en que la discriminacion es un fendomeno que
continta presente al momento de las asignaciones salariales. Con el estudio
elaborado por Marquez y Reyes (2014), con datos de la ENIGH del 2010, al
utilizar el emparejamiento de Nopo, el porcentaje de la brecha asociado a
factores no explicados es del 68%, el cual se asemeja a los resultados de este
documento, en donde para el mismo afio 2010 este porcentaje fluctiia entre
43.3 y 66.8%.

Por su parte, la investigacion realizada para Coahuila de Castro, Rodriguez y
Galvan (2017) evidencia un nivel de discriminacion asociado de 90% en el
2000, y de 60% en el 2010. A pesar que en el primer afio, el valor estimado
dista mucho de lo evidenciado en esta investigacion para todo el pais, el
segundo, si se enmarca dentro del intervalo de discriminacion encontrado para
la distribucion salarial.

Ahora bien, cotejando con la evidencia internacional, se demuestra que los
niveles de discriminacion son similares a los observados en Francia (Halima y
Rococo, 2014), y Espafia (Pagan y Marchante, 2004), mientras que son
mayores comparados con los existentes en Pert (Barletti y Yllesca, 2014). Se
podria encontrar en este punto, que este fenomeno se agudiza en las naciones
con mayor nivel de desarrollo, sin embargo, se requiere realizar un estudio mas
exhaustivo abarcando mayor cantidad de paises, para comprobar esta hipotesis.
En sintensis, la desigualdad salarial entre personas con y sin discapacidad es
una realidad que contintia latente. Evidenciado empiricamente en esta
investigacion, la disparidad se explica en mayor medida por caracteristicas no
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relacionadas con la productividad, por lo que la muy probable discriminacion
a la que se enfrenta el colectivo de personas con discapacidad, merma su
calidad de vida y las aspiraciones de movilidad social. Sin embargo, es
importante mencionar que la discapacidad puede estar relacionada, con una
menor productividad, al menos en funciéon del tipo de ocupacién que se
desempefia y de si hay o no adaptacion de las tareas que realizan con el tipo de
discapacidad de los individuos.

Malo y Pagan (2012) en su estudio separan a las personas con discapacidad
que no experimentan limitaciones (por tenerla compensada con alguna ayuda
técnica o personal, o por la levedad de su discapacidad). Al no experimentar
limitaciones, se puede inferir que su discapacidad no reduce la productividad
y, de hecho, para este grupo las diferencias salariales responden casi en
exclusiva a las caracteristicas (baja educacion y formacion de una manera muy
importante) y muy poco o nada a discriminacion. Ahora bien, para las personas
con una discapacidad que genera limitaciones ambos factores (caracteristicas
y potencial discriminacion) contribuyen a explicar las diferencias salariales,
pero para este grupo no se puede estar seguro de que la propia discapacidad
genere menor productividad. Por lo que, desde esta perspectiva, es importante
seguir indagando sobre el tema.

Por otra parte, los retos en materia de politica publica son multiples, y
simultaneos, pues en primer lugar, para mejorar la inclusion social de personas
con discapacidad se deben fortalecer los mecanismos que promueven el
empleo de este colectivo. Incrementar la tasa de participacion debe ser un
punto a resolver dentro de la agenda publica, con ello, es posible mejorar sus
condiciones de vida al garantizar un ingreso salarial que permita la satisfaccion
de sus necesidades, y al mismo tiempo, reducir la carga del estado hacia la
atencion de este grupo vulnerable.

Segundo, mejorar la igualdad de condiciones iniciales entre personas con y sin
discapacidad, haciendo énfasis en la educacion y en los términos de
contratacion (formalidad en el empleo y jornadas laborales). Este par de
elementos propician la reduccion de las brechas, ya que la educacion promueve
la mejora en los rendimientos salariales mientas que la adecuacion de los
contratos garantiza un empleo digno.

Tercero, la lucha contra la discriminacion se debe propiciar de manera
simultanea a los dos puntos anteriores, y para todos los rangos de ingreso, pues
es un fenomeno presente en todos los niveles socioecondmicos. Se propone
que la colaboracion sea de manera horizontal entre gobierno, organizaciones
de la sociedad civil y empresas, pues estos aspectos culturales negativos de la
sociedad mexicana limitan el progreso. Como se demuestra con los resultados,
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el “piso pegajoso” y el “techo de cristal” también son fenémenos que afectan
a los individuos con discapacidad.

Conclusiones

Una vez desarrollada la estadistica descriptiva de los censos en relacion a los
niveles de ocupacion, asi como la descomposicion salarial, se vuelve necesario
comprobar y dar respuesta a cada una de las preguntas de investigacion
planteadas al inicio de esta investigacion. En este sentido, el objetivo general
de esta investigacion, referido a la comprobacion empirica de la desigualdad
salarial entre trabajadores con y sin discapacidad se cumple, pues, primero, con
los datos presentados se evidencia que, en efecto, existe una brecha salarial
entre trabajadores con y sin discapacidad de 5.4 a 18.8% para el afio 2000, y
entre el 4.1 a 7.2% para el 2010. Por tanto, se puede afirmar que la
discriminacion se agudizd en los segmentos poblacionales con salarios
intermedios, en donde se ubica la mayoria de los trabajadores.

Finalmente, puesto que el documento centra su atencion en demostrar la
validez de la hipdtesis, es oportuno escribirla nuevamente: “En ambos afios,
2000 y 2010, existe desigualdad salarial entre personas con y sin
discapacidad, y a lo largo de la década, sobre la brecha existente en los
extremos de la distribucion salarial, tienen mayor participacion los factores
ajenos a productividad”

Primero, en efecto, la desigualdad y discriminacion salarial entre personas con
y sin discapacidad son fendmenos que contintian latentes, al menos en los
empleos no calificados. Segundo, a lo largo de la década se demuestra que la
desigualdad es menor, sin embargo, los factores no asociados con
productividad continian contribuyendo en gran medida a la brecha salarial. Y
tercero, para ambos extremos de la distribucion no ocurre que la
discriminacion (el porcentaje asociado a los factores no explicados) sea mayor
que el porcentaje explicado, si lo hace para el decil mas elevado, pero para el
decil mas bajo no.

Los datos presentados en este articulo revelan que el fendomeno de
discriminacion se encuentra latente en el mercado laboral mexicano, y que
hasta cierto punto, no han sido eficientes las politicas de inclusion social y de
empleo para este colectivo. Es necesario entonces, reevaluar y plantear con
claridad cuéles son las estrategias que se deben seguir para mitigar la
discriminacion, aspecto que se relaciona completamente con las acciones a
realizar en pro de los derechos humanos.

Conociendo de ante mano la existencia de desigualdades entre estos colectivos,
la inclusion de las personas con discapacidad al mercado laboral constituye un
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reto actual y vigente para los tomadores de decisiones en materia de politica
publica y laboral. Los programas establecidos en el ambito federal y estatal
deben ser evaluados para demostrar su eficiencia y eficacia, y por tltimo, las
medidas nuevas a implementar deben construirse a partir del consenso con
personas con discapacidad, pues son ellos quienes conocen en mayor medida
las condiciones de vida de este colectivo, sus necesidades y oportunidades de
participacion y desarrollo.

Es importante mencionar que como una futura linea de investigacion se podria
retomar el estudio y analizar la severidad de la discapacidad, a traves de una
variable que indique la discapacidad multiple, al considerar que los individuos
tienen distintos tipos de limitaciones fisicas, ya que esta puede tener un efecto
diferente en la productividad y por lo tanto en la desigualdad y en la
discriminacion de los individuos con y sin discapacidad.
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