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Presentacion de Revista Estudiantil de Economia

REE es un espacio de divulgacién de investigaciones sobre asuntos econdémicos,
realizadas en equipos formados por estudiantes de licenciatura. Se contempla la inclusién
de trabajos con formato de publicacién cientifica y que cuenten con la revisién formal de
especialistas.

Los documentos de investigacion elaborados por los alumnos suelen considerar la
revisién empirica de las teorfas estudiadas en las sesiones de clase de los diferentes
cursos que conforman su plan de estudios, regularmente se realizan en equipos de trabajo,
buena parte de éstos contempla los diferentes aspectos de la economia de México y en
ocasiones también refieren el estudio de otros paises o regiones. Esta es una prdctica
comin en el aprendizaje de la ciencia econdémica y consideramos que la difusién de sus
resultados puede ser de gran valfa para la academia y la sociedad en general.

La revista estd abierta a recibir contribuciones de estudiantes de universidades mexicanas
y del extranjero. Las instrucciones para colaboradores se encuentran en las tltimas
paginas.

Los datos, resultados e ideas vertidas en los articulos, son responsabilidad exclusiva de
los autores y no necesariamente corresponden a la filosofia, ideas y valores del
Tecnolégico de Monterrey .

Hacemos votos para que este espacio de divulgacion del trabajo académico del alumnado
de licenciatura perdure, se fortalezca y logre contribuir al bienestar econémico y social de
México.

José Salazar y Raymundo Rodriguez
Profesores titulares y editores de REE.
Departamento de Economia del Tecnolégico de Monterrey, Campus Monterrey.



v Presentacion

Presentacién de los trabajos de este nimero

Esta publicacién contiene cinco trabajos de investigacion que analizan aspectos
econ6micos y sociales de la realidad mexicana. Los estudios fueron realizados dentro de
las actividades del Seminario de Economia Mexicana, materia que forman parte del plan
de estudios de la Licenciatura en Economia del Tecnolégico de Monterrey.

La principal prediccién de la teoria del capital humano es que la educacién es la fuente a
través de la cual los individuos adquieren una serie de habilidades que aumentan su
productividad y con ello su ingreso laboral. Melissa Gil, Liliana Meza, Genevieve
Morency y Juan Soto, se basan en esta teoria para analizar la rentabilidad de la educacion
en el estado de Nuevo Leén. Utilizando informacién de la Encuesta Nacional de Ingresos
y Gastos de los Hogares para el afio 2004, encuentran que el rendimiento de estudiar un
afio mds en Nuevo Ledn es de 9.5%. Puesto que otra forma de incrementar el capital
humano es via la experiencia laboral, en el proceso de estimacién los autores incorporan
esta variable y su cuadrado obteniendo estimaciones consistentes con la teorfa. En
general, los resultados son similares a los obtenidos por otros autores. No obstante, una
novedad del trabajo es la de comparar los resultados de los rendimientos educativosen el
4rea urbana y rural.

El 12 de noviembre de 1982 se fundé Céritas de Monterrey, A.C. con el fin de servir de
enlace para que la poblacién mds favorecida econémicamente pudiera ayudar a la mas
desprotegida. Entre sus programas de asistencia social estdn los de Cdritas parroquiales,
servicio de comedores, dispensarios y brigadas médicas, asi como bancos de alimentos y
ropa, entre otros. Para incrementar los niveles de eficiencia de cualquier proyecto, es
recomendable que todo programa sea evaluado. En este sentido, Carlos Morales, Manuel
Rueda, Raiil Santos y José Luis Valdez, realizan una evaluacion de los efectos sociales
del programa de despensas de Caritas Monterrey. Encuentran que a pesar de que el
impacto es positivo, también es limitado ya que, por ejemplo, en las despensas no estin
bien balanceados los componentes calérico y nutricional, ademds de que el programa no
es suficiente para que los beneficiarios salgan de la linea de pobreza alimentaria. Estas
conclusiones llevaran a tomar medidas para aumentar los niveles de eficiencia con los
que trabajan estos programas.

Utilizando como marco de referencia conceptual el modelo de precios heddnicos, donde
el agente econémico estd interesado en saber cudl es la contribucién de un atributo
especifico al valor de un bien, Alma Favela, Carlos Galindo, Daniela Herrera y Juan
Rizo, estudian los determinantes del precio de la vivienda en la zona metropolitana de
Monterrey. De acuerdo a este estudio, las caracteristicas principales que determinan los
precios de la vivienda son el nimero de bafios, los metros cuadrados de construccién y su
ubicacion geogréfica. Estos resultados proveen informacién relevante para la toma de
decisiones de aquellos que laboran en el mercado de los bienes raices.
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Indudablemente que la relacién entre inflacién y tipo de cambio es un tema de actualidad
sobre la economia de cualquier pais. Con el fin de tener un mejor entendimiento de los
determinantes de los aumentos persistentes del nivel de precios, Alan Carvajal, Rafael
Leén, Alan Hutchinson, Gabriel Medellin y Alejandro Lobeira, emplean un modelo
econométrico para explicar el comportamiento de la inflacién en México durante el
periodo 1985-2008. Sus conclusiones indican que el tipo de cambio, los salarios, una
variable de cambio estructural (autonomia del Banco de México) y la oferta monetaria,
explican las variaciones en los precios. Se espera que estos resultados apoyen el disefio
de politicas macroeconémicas que lleven tanto al crecimiento como al desarrollo
econdmico de la nacién.

Todo agente econémico (consumidores, productores y gobierno, entre otros) tiene
necesidad de tomar decisiones en el presente basado €n expectativas sobre escenarios
futuros de la economia. Con base en lo acertado de sus predicciones, existen modelos
malos y otros buenos. En estos dltimos se inscribe el modelo de pronéstico para el precio
del gas natural en México realizado por Gabriela Herndndez, Luis Ortiz, Mauricio
Rabelo, Héctor Urbina y Estefania Pérez Pria. Lo novedoso de este trabajo es la
incorporacién del comportamiento de las variables fundamentales del mercado de gas
natural para describir las variaciones en el precio de dicho bien. El conocer los
determinantes de la dindmica de los precios de gas natural permite, por ejemplo,
establecer planes de produccién a través de un mejor conocimiento de los costos de su
principal insumo, el gas natural.

Raymundo Rodriguez y José Salazar
Profesores titulares y editores de REE.
Departamento de Economia del Tecnolégico de Monterrey, Campus Monterrey.



RENTABILIDAD DE LA EDUCACION EN NUEVO LEON

Melissa Gil, Liliana Meza, Genevieve Morency y Juan Soto!

Resumen

El presente trabajo muestra estimaciones sobre los rendimientos de la educacién en el
estado de Nuevo Ledn, México. Se estiman ecuaciones mincerianas a través del método
de minimos cuadrados ordinarios (MCO), se diferencian los rendimientos por género y
sector urbano y rural. El rendimiento de estudiar un afio mas en Nuevo Leén es de 9.5%,
siendo un poco menor para el caso de los hombres.

Palabras clave: Educacion, Nuevo Leon, rentabilidad, desigualdad y descomposicion de
la pobreza.

INTRODUCCION

Las politicas educativas en México han tenido cémo objetivos el crecimiento y desarrollo
econdémicos y conseguir rentabilidad individual y social de la inversién en educacidn, lo
cual coincide con la teorfa del capital humano, que contempla un valor econdémico para
cada individuo conforme a su productividad Leyva (2002). No obstante, diversas
interrogantes han surgido acerca del efecto de la inversién en educacion. El andlisis de
los costos y beneficios implicitos en la consecucién de una mayor escolaridad es
primordial para la toma de decisiones en esta materia.

Desde diferentes enfoques de teorfa econdmica se ha demostrado la importancia de la
inversién en educacién como el medio por excelencia para la formacién del capital
humano de un pais. Se reconoce que uno de los principales determinantes del nivel de
educacion es la rentabilidad econdmica de la misma, la cual suele ser medida a través del
rendimiento adicional que una mayor escolaridad implica sobre el salario. La estimacién
de la ecuacién minceriana se ha tornado una prictica comun en el andlisis de este
importante asunto, el cual atafie no sélo al propio individuo, sino a la sociedad como un
todo Mincer (1974).

Ordaz (2008) muestra la evolucién en los rendimientos en la educacién en México
diferenciando entre sector urbano y rural, asi como entre género masculino y femenino.
Se encontré mayor rentabilidad en el sector rural y diferencias segtin sexo en los medios
rurales y urbanos. En los niveles bdsicos las mujeres de zonas rurales alcanzaron una
mayor rentabilidad, esto mismo sucedia en el medio urbano, pero en este caso, en los
niveles de escolaridad intermedia.

En el presente estudio se realiza la estimacién de las tasas de retorno de la inversion en
educacidn para el caso del estado de Nuevo Leén, México.

1 . P
Los puntos de vista expresados en este documento corresponden tGnicamente a los autores y no
necesariamente reflejan las ideas del ITESM.
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La disponibilidad de los datos es limitada y buena parte de ellos provienen de encuestas
con representatividad estadistica a nivel nacional. El andlisis empleard informacién
representativa para Nuevo Ledn, consideramos que ello viene a contribuir en el estudio
regional el cual es menos presente en la literatura y cada vez mds necesario para una toma
de decisiones mejor orientada. Se emplean ecuaciones mincerianas para estimar la
relacién entre la educacidn y sus tasas de retorno.

En la seccion siguiente se hace referencia al marco teérico y a la revisién de literatura.
Posteriormente se describen el método, el modelo y las variables, utilizados en la
investigacion. Se muestran los resultados obtenidos después de haber aplicado el modelo.
Por dltimo, se concluye acerca de la rentabilidad de la educacién en Nuevo Le6n y se
plantean las posibles extensiones del estudio. -

MARCO TEORICO

Hasta el trabajo de Schultz (1960) poco esfuerzo se habia mostrado por parte de los
economistas para comprender ciertos fenémenos relacionados con la educacién de los
individuos. Sin embargo, la preocupacién por estudiar las causas de la desigualdad en el
ingreso existia ya desde la escuela cldsica. Por eso mismo, el desarrollo de las teorias se
centré en otras determinantes del ingreso y dejaron de lado a la educacién. Tal es el caso
de la teoria de la compensacidn salarial de Adam Smith. A causa de este vacio tedrico, a
principios de los aflos sesenta surge la teoria del capital humano con exponentes como
Mincer (1974), Becker (1964) y Schultz (1963). Como resultado, ha sido posible la
realizacién de andlisis empiricos con respecto a la relacién entre la variable de educacién
y el ingreso personal.

Definir educacién presenta un reto, ya que envuelve multiples significados, que dependen
de la misma cultura en la que esta se desarrolla. Por ello, Schultz (1963) simplifica el
problema suponiendo que para algunos propdsitos la escolaridad y la educacién son
conceptos intercambiables. Asi, los afios de escolaridad son una aproximacién a la
cantidad de instruccion organizada que el individuo ha recibido. En la medida en que la
escolarizacién aumente las ganancias futuras del individuo, es posible atribuirle a ésta el
cardcter de inversion, de ahi que para Schultz (1963) la inversion en educacion puede ser
interpretada como inversién en capital humano, en la forma de adquisicién de habilidades
en la escuela. Psacharopoulous (1985) menciona que la mayoria de las teorfas de capital
humano consideran a la educacién como una forma de capital, por lo que se ha
relacionado la inversién en educacién con la inversién en capital humano, la cual muestra
rendimientos marginales decrecientes.

La teoria del capital humano, desarrollada por Becker (1964), reconoce que los
rendimientos de invertir en educacién difieren de otros tipos de inversion, ya que los
referentes a educacién se ven afectados por factores como la edad, el género, la raza, la
infraestructura educativa o el tamafio de la ciudad, entre otros. Becker distingufa dos
principales fuentes de ensefianza: las instituciones educativas y las empresas, las cuales
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llegan a funcionar como sustitutos, las primeras brindan educacién organizada y las
ultimas proveen educacién mediante la experiencia. Becker (1976) argumentaba que los
individuos deciden invertir en educacién organizada y asi desarrollar capital humano,
basados en la observacién de los beneficios marginales y los costos marginales de
realizar dicha inversion.

Una aportacién a la teorfa del capital humano proviene de los modelos de sefializacion
(Spence, 1973; Stiglitz, 1973; Arrow, 1973), donde los empleados envian sefiales a los
empleadores sobre su nivel de habilidad adquiriendo ciertas credenciales educativas. El
enfoque de la teoria de sefializacién supone un problema de informacién asimétrica en el
proceso de contratacién, donde los individuos mds capacitados se ven beneficiados al
lograr obtener mayores rendimientos de la educacién por sus capacidades innatas. Esto
debido a su capacidad para alcanzar mayores niveles de escolarizacién y en consecuencia
obtener salarios mds altos y mejores trabajos. Este enfoque tedrico confiere a la
educacion no sélo la propiedad como catalizador de la productividad sino también la
caracteristica de ser utilizada como sefializacion de la diferencia de talentos.

Uno de los estudios tedricos mas importantes, sobre todo en economia del mercado
laboral, es el trabajo de Mincer (1974), quien logré establecer la relacion entre ingresos
salariales y afios de escolaridad, permitiendo la comprobacién empirica. Segin Castellar
y Uribe (2003), el éxito de las ecuaciones mincerianas recac en la capacidad de
representar las dos principales teorfas de formacion individual de los ingresos, capital
humano y sefializacién, respetando el enfoque marginalista de las mismas. Mincer
comienza desarrollando un “modelo de escolaridad” y observa que la correlacion entre
ésta y el ingreso salarial es débil, menor al 10%, por lo que expande el modelo para
incorporar los afios experiencia. La incluye haciendo de la inversién una funcién no lineal
y concava al origen con respecto a los afios de experiencia, lo que termina reflejandose en
la concavidad de la funcidn del ingreso en la vida laboral con respecto a los aiios de vida,
como se ilustra en la grifica 1.

Grifica 1. Concavidad de la funcién del ingreso en la vida laboral

Ingreso Salarial

Edad
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Mincer contrario a Schultz, establece que la escolaridad no debe interpretarse como un
sinénimo de educacién, ya que la escuela no es el tinico, ni el mas importante campo de
entrenamiento, para desarrollar la productividad necesaria en el mercado laboral. Por ello,
introduce los afios de experiencia como una variable que captura otros elementos de
educacién no organizada. Asimismo, es necesario mencionar el supuesto tomado sobre la
depreciacion, si bien ésta no se captura directamente en la formulacién matemdtica del
modelo, si se cuantifica en la forma de la funcién de ganancias con respecto a la edad del
individuo; es decir, envejecer se presenta como un fenémeno que indica depreciacion del
capital humano.

Mincer captura en su ecuacién dos conceptos econémicos, el de una funcién hedénica de
salarios que revela como el mercado de trabajo premia ciertos atributos productivos
reflejados en la escolaridad y la experiencia laboral. As{ como también captura el
rendimiento de la escolaridad permitiendo una comparacién con tasas de interés,
haciendo posible la determinacién del nivel Sptimo de inversién en capital humano,
considerando diferentes opciones de inversién. El modelo desarrollado por Mincer
emplea el principio de las diferencias en la compensacion salarial para explicar porque a
diferentes niveles de escolaridad se obtienen diferentes niveles de ganancia en la vida
productiva.

El modelo supone que los individuos poseen las mismas habilidades y oportunidades.
Maneja tanto el supuesto de existencia de certidumbre como de mercados de crédito
perfectos. Considera ademds, que las diferentes ocupaciones requieren distintas
cantidades de entrenamiento. Considerando que aquellas ocupaciones que necesitan
mayor entrenamiento serdn mejor pagadas. Se limita a utilizar los costos de oportunidad
de estudiar y no introduce sus costos directos. De acuerdo a estos supuestos y segiin el
desarrolio del modelo, la ecuacién minceriana queda especificada como,

In[w(s,x)] = ag + psS + Box + f1x2 + ¢

Donde w(s, x) es el salario dado los afios de escolaridad s y la experiencia laboral x del
individuo. p; es el rendimiento de la escolaridad la cual se supone igual para todos los
niveles de escolaridad y ¢ es el término del error.

REVISION DE LITERATURA

Si bien Mincer mencionaba la necesidad de distinguir entre educacion y escolaridad, la
mayor parte de los trabajos posteriores retomaron por conveniencia la simplificacion
propuesta por Schultz de usarlos como sinénimos.

Psacharopoulous (1993) indica que dentro de las complicaciones que se presentan en la
medicién empirica de los rendimientos de la escolaridad se encuentran problemas
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relacionados con la dificultad de medir algunos factores como la habilidad del individuo,
los antecedentes familiares y la calidad de las escuelas, los cuales, al no introducirse,
provocan que el modelo no se encuentre adecuadamente especificado. Sin embargo,
varios trabajos han propuesto utilizar muestras de gemelos idénticos con distintos niveles
de educacién para solucionar el problema (Miller, Mulvey y Martin, 2004, Bonjour,
Cherkas, Haskel, Hawkes y Spector, 2002, Ashenfelter y Krueger, 1994, Behrman,
Taubman y Wales, 1977). Con las caracteristicas de la muestra, Miller et al. y Behrman
et al. llegan a resultados similares, concluyendo que un tercio del rendimiento total de la
escolaridad se explica por la educacién per se, otro tercio se explica por la habilidad
propia del individuo y el resto por los antecedentes familiares que han influido en la
educacién de la persona. Igualmente, valiéndose de las capacidades de la muestra,
Ashenfelter et al. observan que la omisién de variables representativas de habilidad no
sesgan el coeficiente relacionado a la escolaridad hacia valores mayores, lo cual es
comprobado con la muestra de gemelos australianos de Miller ez al.

Resolviendo el problema de especificacion resultado del problema en la medicién de la
calidad de las escuelas, Card y Krueger (1990) proponen medir la calidad con base a la
razén alumnos por maestro. Con ello, encuentran que una disminucién en la razén de 30
a 25, se asocia con un aumento del 04% en el rendimiento de la escolaridad.
Similarmente, reconociendo que la calidad de la instruccién organizada puede ser un
determinante del ingreso salarial percibido y suponiendo que los alumnos de escuelas
privadas exhiben mayores rendimientos académicos que aquellos en escuela publica
Wolff, Gonzales y Navarro (2002), Guerra (1996) procede a estimar los rendimientos de
la educacién superior pblica y privada en el Area Metropolitana de Monterrey (AMM).
Encuentra al igual que Card et al. (1990) que la calidad de la educacién aumenta el
rendimiento de la escolaridad, donde en el caso de la muestra para el AMM, el estudiar
en una universidad privada resulta en una percepcién de salarios 41% mayores. Sin
embargo, al descontar el costo de las colegiaturas, la diferencia salarial neta disminuye,
con lo que se obtiene una tasa de rendimiento que no difiere sustancialmente.

Aslam (2006), Mendolicchio (2005), Psacharopoulous y Patrinos (2002) y
Psacharopoulous (1993) presentan varias estimaciones de rendimientos de la escolaridad
diferenciando por género, los estimados pueden observarse en la tabla 1. En general,
encuentran que el rendimiento de la educacién de las mujeres es mayor al de los hombres.
Para Psacharopoulous y Patrinos (2002) el rendimiento de la educacién de las mujeres en
América Latina y el Caribe es un 12.8% mayor al de los hombres (9.8% vs. 8.7%).
Similarmente Mendolicchio (2005) promediando los rendimientos de 14 miembros de la
Unién Europea encuentra que las mujeres poseen un rendimiento de la escolaridad 11.9%
mayor al de su contraparte (8.0% vs. 7.2%). Aslam (2006) comenta que si bien los
resultados empiricos van a favor de una mayor insercién femenina en la educacién
organizada, ain existen factores culturales que inhiben su inclusién escolar. Supone que
el rendimiento percibido (no precisamente econémico) por los padres sobre la educacién
de los hijos varones es mayor al de las hijas mujeres, lo que explica una mayor
matriculacién masculina en ciertos paises. Atn asi, desde la economia laboral pocas
aportaciones han surgido en la explicacién de la brecha de género educativa, entre ellas
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resulta interesante el estudio realizado por King y Hill (1993), quienes estudian el
fenémeno en un grupo de paises en desarrollo.

La literatura apunta a un aumento en rendimiento relacionado a mayores niveles de
escolaridad. Psacharopoulous (1993) y Psacharopoulous y Patrinos (2002), referencias
indiscutibles de los rendimientos de la escolaridad internacionales, presentan
estimaciones para varias regiones del mundo, concluyendo que a nivel global, es la
educacién primaria el nivel que ofrece el mayor rendimiento (26.6%), seguido de la
educacién superior (19%) y en tltimo lugar la educacién secundaria (17%). Asi mismo,
Mingat y Tan (1996) muestran que en los paises emergentes, el rendimiento de la
educacién bdsica y media es superior al rendimiento de la educacion superior. Sin
embargo, México pareceria no seguir los patrones reportados por Psacharopoulous (1993,
2002) y Mingat et al. (1996), segin Ordaz (2008) en afios recientes (2000-2005) se ha
observado que es la educacién superior la que presenta los mds altos rendimientos
educativos (10.9%), seguida por la educacién secundaria (7.4%) y la educacién primaria
(5.5%). Este patrén coincide con la informacion presentada por Arandara (2001), donde
utiliza datos para el AMM y encuentra que la educacién a niveles més bdsicos presentan
los menores rendimientos anuales (entre 10 y 12%). Garro y Llamas (1995) introducen en
el andlisis los cursos formales o la capacitaciéon de trabajadores del AMM como
complementos de educacion organizada. Encuentran que la capacitacién posee la mds alta
tasa de rendimiento por afio adicional invertido (21.6%) mds alld del rendimiento
obtenido por la escolaridad (10.2%).

Los estudios sobre los rendimientos de la educacién en el sector rural han presentado
resultados muy diversos, desde la existencia de rendimientos muy altos, hasta incluso
negativos. El estudio de Ordaz (2008) sobre los rendimientos de la educacién en México
apunta en direccién de la existencia de rendimientos positivos, que son incluso mayores a
los de la poblacién urbana para todos los niveles de educacién. Zhao (1997) seiiala que
los rendimientos de la educacién en zonas rurales pueden llegar a ser negativos para la
comunidad, ello por el aumento en la probabilidad de fugas hacia el mercado laboral
urbano. Asimismo, considerando la existencia de mayores rendimientos de la educacién
en las mujeres, la CEPAL diferencia entre el sector al que pertenecen, con lo que
encuentra que el rendimiento de la educacién para la mujer rural mexicana es mayor al de
la mujer en el sector urbano. Independientemente de la existencia de rendimientos
mayores en el sector rural, como en el caso de México Ordaz (2008), o menores como en
el caso de Colombia Schultz (1973), se tiene una opinién generalizada sobre las
diferencias educativas entre ambos sectores. Es notable que la poblacién rural denota
rezago educativo, recibiendo menor educacién y de menor calidad que su contraparte
urbana.
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Tabla 1. Rendimientos a la escolaridad, por género.

Pais Afio Nive!/ Hombri:s(% por MujereNS(%
Educacién afio) __por afio)
* Australia 1976 Universitario 21.1 21.2
*  Austria 1981 Todos 103 13.5
* Costa Rica 1974 Todos 14.7 14.7
* Francia 1969 Secundaria 139 159
* Alemania
* Corea del Sur 1971 Secundaria 13.7 16.9
* Sri Lanka 1981 Todos 69 79
* Puerto Rico 1959 Secundaria 27.3 40.8
* Taiwan 1982 Primaria 84 16.1
* Tailandia 1971 Todos 9.1 13.0
* Venezuela 1984 Todos 99 135
*%  Austria 2001 Todos 6.9 6.7
** Belgica 2004 Todos 5.7 6.5
** Dinamarca 2001 Todos 64 49
** Finlandia 2001 Todos 8.6 8.8
*% Francia 2001 Todos 7.5 8.1
**  Alemania 2001 Todos 7.9 9.8
**%  Grecia 2001 Todos 6.3 8.6
*% Irlanda 2001 Todos 9.0 12.7
** Ttalia 2001 Todos 6.2 7.7
** Holanda 2001 Todos 6.3 5.1
*%  Portugal 2001 Todos 9.7 9.7
** Espafla 2001 Todos 7.2 84
*% Suecia 2001 Todos 4.1 38
. E‘;‘l‘(‘i‘(’) 2001 Todos 94 115

Fuente: * Psacharopoulous y Patrinos (2002) y ** Mendolicchio (2005).

METODOLOGIA

El método mads utilizado para la medicion de los rendimientos de la educacidn consiste en
realizar la estimacién de la ecuacién de Mincer (1974) que establece la relacidn entre el
logaritmo natural del ingreso del individuo y los afios de escolaridad y experiencia. La
ecuacién de Mincer en su forma bésica queda expresada como:

InY =y +¢S+86,E+86E>+u (1)
donde InY representa el logaritmo del ingreso, S los afios de escolaridad y E denota la

experiencia. Mincer introduce el cuadrado de la experiencia para obtener una funcién no
lineal y céncava del ingreso personal. El coeficiente ¢ puede interpretarse como el
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rendimiento anual de la escolaridad y es el coeficiente de interés para este estudio. Para
los objetivos del trabajo se utilizaran variables binarias que denoten el género, lo que
permite homogeneizar los resultados y compararlos con los de otros estudios. De esta
manera tendriamos la siguiente ecuacién:

InY =y + ¢S+ 6,E+6,E> +dpS*M+ 5, ExM+85,E*xM+u (2

Donde M es una variable binaria que toma el valor de uno si el individuo es del género
masculino. De la misma manera se obtiene la ecuacién:

InY =y + ¢S + 8,E + 8,E? + ¢S * RURAL + 6,E x RURAL + 8,E% x RURAL + u
3)
Donde RURAL es una variable dicotémica que toma el valor de uno si el individuo
habita en el sector rural y cero si no es el caso.

La ecuacién minceriana puede tratarse para que los coeficientes representen el
rendimiento por nivel de educacion. Ante esta posibilidad se utilizardn los supuestos de

Naciones Unidas correspondientes a los afios de escolaridad presentados en la tabla 2.

Tabla 2. Supuestos relacionados a los afios de escolaridad.

Afios de
Nivel Educativo Escolaridad
Universidad o + 16
Carrera Técnica 14
Preparatoria, vocacional o
equivalente 12
Secundaria, vocacional o
equivalente 9
Primaria Completa 6
Analfabeta 0

Fuente: UN Educational, Scientific and Cultural Organization (1965)

Con esto en mente, se procede a extender la ecuacién para trabajar con los distintos
niveles educativos de tal forma que se obtiene la ecuacién siguiente:

Iny =
¥ + B1PRIMARIA + B,SECU + B3PREPA + B,LIC + BsMAES + B¢DOCTORADO +
85.E+8,E*+u (4)

Donde f4,8, B3.84,05 ¥ Bes denotan los rendimientos de los niveles primaria,
secundaria, preparatoria, licenciatura, maestria y doctorado, respectivamente. Al igual
que con la ecuacién 1, se extenderé la ecuacién 4 de manera que permita analizar los
rendimientos por nivel educativo de acuerdo al género y el secior al que el individuo
pertenece, teniendo la siguiente ecuacion:
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InY =
¥y + B1PRIMARIA + $,SECU + B3;PREPA + B,LIC + BsMAES + ,DOCTORADO +
B7;PRIMARIA * M + BgSECU * M + BoPREPA * M + B,oLIC * M + B, MAES * M +
B12DOCTORADO M + 81E + 8,E2 + 83Ex M + 8,E2« M +u (5)

Con una interpretacion similar a la expresada con la ecuacion 2. Mientras que para
diferenciar por sector tendriamos lo siguiente:

nY =
¥ + BiPRIMARIA + B,SECU + BsPREPA + B,LIC + BsMAES + BsDOCTORADO +
B;PRIMARIA * RURAL + BgSECU * RURAL + BoPREPA » RURAL + B,,LIC *
RURAL + B;;MAES * RURAL + B,,DOCTORADO * RURAL + 6,E + 5,E? + 8,E *
RURAL + 6,E* * RURAL +u  (6)

As{ mismo es necesario considerar el supuesto utilizado regularmente para la obtencién
de la experiencia laboral, que podria expresarse como:

E=Afios de experiencia laboral=Edad del individuo -Afios de Escolaridad — 6

DATOS

El anilisis se basa en informacién proporcionada por el Instituto Nacional de Estadistica,
Geografia e Informatica (INEGI) en la Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de los
Hogares (ENIGH), la cual proporciona informacién sobre las caracteristicas del hogar,
caracteristicas sociales y demogréficas de los individuos, incluyendo ademas sus ingresos
y gastos. Asi mismo, es necesario mencionar que el afio utilizado para el andlisis de los
retornos de la educacién en Nuevo Ledn es el 2004, tnico afio en el que se ha realizado
una ampliacién de la muestra de 1a ENIGH para esta entidad federativa.

La muestra se restringi6 a individuos de entre 14 y 64 afios, rango de edad que el INEGI
considera en sus cifras sobre Poblacién Econ6micamente Activa. Asi mismo, se eliminé
de la muestra a aquellos individuos que presentaban un ingreso nulo o no habian
realizado trabajo alguno en los iltimos meses. Los datos de la encuesta utilizados
presentan informacién acerca del ingreso trimestral, edad, género, estrato del hogar,
numero de individuos en el hogar y nivel de educacién alcanzado.

Utilizando la informacién sobre el nivel de educacién del individuo, se obtuvieron las
siguientes variables binarias similares a las del estudio de Ordaz (2008), considerando
ademas los niveles de maestria y doctorado:

1) Analfabeta: con valor igual a 1 si el individuo logré completar algin nivel
menor a primaria o no terminé la primaria.

2) Primaria Completa: con valor igual a 1 si el individuo logr6é completar 6 afios
de primaria.
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3) Secundaria, vocacional o equivalente si el individuo logré completar los tres
afios de este nivel educativo.

4) Preparatoria, vocacional o equivalente si el individuo logré completar el nivel
de educacién media superior.

5) Licenciatura: con valor igual a 1 si el individuo completé el nivel de
educacién superior.

6) Maestria: con valor igual a 1 si el individuo completo el nivel de educacién
superior.

7) Doctorado: con valor igual a 1 si el individuo completé el méximo grado
académico universitario.

Asimismo, utilizando la informacién sobre el nivel de educacion y los supuestos de la
tabla 2, se obtuvo la variable relacionada al nimero de afios dedicados a la escolaridad
hasta completar el dltimo nivel en su totalidad. Una vez obtenida ésta variable, se estimé
el nimero de afios de experiencia considerando el supuesto mencionado en la seccién
anterior.

En la tabla 3 pueden observarse algunos promedios en la muestra utilizada. El ingreso
trimestral promedio de los trabajadores en el sector urbano es poco méas de dos veces
mayor al de los trabajadores en el sector rural de Nuevo Ledn. Asf también, el promedio
de afios de escolaridad en el sector rural es 4 afios menor al de su contraparte urbana. En
ambos sectores se puede observar que el promedio de nimero de afios de escolaridad en
las mujeres es mayor al de los hombres por una corta diferencia. Mientras que el ingreso
trimestral de los individuos que trabajaron, diferenciando por género, es mayor para los
hombres que para las mujeres tanto en el sector rural como en el urbano.

Tabla 3. Promedios en la muestra.

log (Ingreso . Afios de
Titgnesgtral) Ingreso Trimestral Escolaridad
Sector Urbano 4.02 10478 11
Hombres 4.04 11,011 11
Mujeres 3.98 9,599 12
Sector Rural 3.67 4,680 7
Hombres 3.67 4,686 7
Mujeres 3.67 4,664 8

Fuente: Elaboracién propia con datos de la Encuesta nacional de
Ingresos y Gastos de los Hogares, 2004. Instituto Nacional de
Estadistica, Geografia e Informatica (INEGI) 2005.

En la tabla 4 se muestran datos sobre el mimero total de individuos diferenciando por
estrato, género y nivel educativo. En los resultados se observa la presencia de una mayor
proporcién de mujeres analfabetas que de hombres analfabetos en el sector rural, a
diferencia de la zona urbana donde la proporcién de analfabetismo entre hombres y
mujeres es igual. Asimismo, los datos permiten observar que la poblacién en el medio
rural tiene una mayor concentracién de personas en los niveles de educacién bdsica,
mientras en el sector urbano esta concentracion se observa en niveles de educacién de
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preparatoria, vocacional o equivalente. Otro resultado es el rezago con el que cuentan las
mujeres frente a los hombres en cuanto a la educacién preparatoria, vocacional o
equivalente en el medio rural, siendo la proporcién de hombres con este nivel educativo
un poco mds que el doble de la proporcion de mujeres dentro de este mismo nivel.

Tabla 4. Promedios en la muestra.
Urbano Rural
Mujeres % Hombres % Mujeres %  Hombres %

Analfabeta 105 1 74 1 112 8 8 1
Primaria Completa 1,769 16 1,002 14 796 53 281 48
Secundaria,

vocacional o 3,110 28 1,452 21 426 29 170 29
equivalente

Preparatoria,

vocacional o 4451 39 3,196 46 126 8. 101 17
equivalente

Universidad o + 1,860 16 1,284 18 28 2 22 4
Total 11,295 100 7,008 100 1488 100 582 100

Fuente: Elaboracion propia con datos de la Encuesta nacional de Ingresos y Gastos de los
Hogares, 2004. Instituto Nacional de Estadistica, Geografia e Informatica (INEGI) 2005.

RESULTADOS

Al realizar las estimaciones correspondientes con base a la ecuacién minceriana, se
obtienen resultados consistentes respecto a aquellos reportados en la literatura, los cuales
pueden ser observados en la tabla 5, la cual se divide en dos partes: 5(a) y 5(b). En la
seccién 5(a) puede observarse que los signos de los coeficientes son los esperados,
excepto el correspondiente a la variable de experiencia elevada al cuadrado, que resulté
contrario al esperado, aunque no significativa. El coeficiente estimado de la variable
experiencia es de 0.0108, indicando que, ceteris paribus, un aumento en la experiencia
del individuo representada por un afio mis de educacién no organizada, provocard un
aumento en su ingreso en un 1.08%. Por su parte, la rentabilidad de la escolaridad que se
obtiene de la estimacién de la ecuacién 1 es de 9.51%, lo cual es 8.8 veces mayor a la
rentabilidad de la experiencia.

Se introdujo la variable de género para medir la diferencia en rendimientos de la
escolaridad entre hombres y mujeres, los resultados se presentan en la seccién 5(b) de la
tabla 5. Se encuentra que algunos signos obtenidos concuerdan con la literatura
encontrada en lo que respecta al género. Los coeficientes que acompaiian a las distintas
variables binarias indican rendimientos menores para el género masculino, teniendo un
coeficiente de -0.0044 para la variable de escolaridad del hombre y de -0.0055 para la de
experiencia. Sin embargo, las mismas no resultan ser significativas. Por lo que se observa
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que el rendimiento de la escolaridad y la experiencia es el mismo para ambos géneros,
situandose en 9.8% y 1.2%, respectivamente.

Tabla 5. Ecuaciones Resultantes del Andlisis de Regresion sobre
Rendimientos a la Escolaridad de acuerdo a la Experiencia y Género para
el Estado de Nuevo Ledn en 2004 (Variable dependiente: logaritmo del
ingreso personal trimestral)

Tabla 5(a) Tabla 5(b)
Variables
explicativas Coeficientes Valor p Coeficientes Valor p
Constante 70972 *** 000 7.0840 000
Escuela 0.0951 X 0.00 0.0978 0,00
Exp 0.0108  *** 000 00128 000
Expr2 0.0000 0.88 0.0000 048
Escuela*M -0.0044 0.31
Exp*M -0.0055 0.27
Expr2*M 0.0001 0.30
R 0.054 0.055
Prob. (Estadistico-F) 0.000 0.000
Observaciones 17179 17179

*** denota significancia estadistica al 1%.

Luego de medir los efectos de la educacién por género en los rendimientos a la
escolaridad, se realizé la estimacion ahora de acuerdo a la ubicacién en el sector rural. En
la tabla 6 se muestran los resultados de dicha segmentacién. Al diferenciar por localidad
en la que habita el individuo, se obtiene que los rendimientos de la escolaridad resultan
ser menores en el sector rural, obteniendo un coeficiente de -0.0262 para la variable
Rural*Escuela, lo que indicaria que el rendimiento de la escolaridad del sector urbano se
ubique en un nivel de 7.9% y el del sector rural en 5.36%. Al analizar los resultados del
rendimiento de la experiencia para el sector urbano encontramos que es constante debido
a la nula significancia de la variable Exp”2, obteniendo asi un rendimiento de 0.99%.
Mientras que en el caso del sector rural, el rendimiento de la experiencia resulta ser
menor al urbano al inicio, pero creciente conforme aumentan los nimeros de experiencia
segtin el coeficiente de 0.0002 que acompaiia a la variable Rural*Exp”2. Sin embargo, un
individuo en el sector rural tendrd rendimientos menores al 0.99% ya que lograria
atravesar dicho nivel a los 124.5 afios de experiencia.
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Tabla 6. Ecuaciones Resultantes del Andlisis de Regresién
sobre Rendimientos a la Escolaridad de acuerdo a la Ubicacién
en el Sector Rural para el Estado de Nuevo Leén en 2004
(Variable dependiente: logaritmo del ingreso personal

trimestral)

Variables explicativas Coeficientes Valor p
Constante 7.3395 ok 0.00
Escuela 0.0799 otk 0.00
Exp 0.0099 ok 0.00
Exp/2 0.0000 0.80
Rural*Escuela -0.0262 Hok 0.00
Rural*Exp -0.0267 ek 0.00
Rural*Exp*2 0.0002 ok 0.01
R® 0.073

Prob. (Estadistico-F) 0.000

Observaciones 17179

** y *%* denotan significancia estadistica al 5% y 1%,
respectivamente.

Los resultados de las estimaciones correspondientes a las ecuaciones 4, 5 y 6 se presentan
en la tabla 7. En la misma se muestran los coeficientes estimados mediante el método de
MCO. Para los tres casos, el estadistico de prueba F permite rechazar la hipétesis nula de
que todos los coeficientes que acompafian a las variables explicativas son
simultineamente igual a cero, sin incluir a la constante del modelo. Revisando la
estimaciéon de la ecuacién 1, observamos que los coeficientes son estadisticamente
significativos al 1% con excepcion del coeficiente de Primaria y Experiencia al cuadrado.
De manera similar, al estimar la ecuacion 2 los coeficientes de Primaria y Experiencia al
cuadrado no son significativos, como tampoco lo son los coeficientes de Primaria,
Secundaria, Preparatoria, Doctorado y Experiencia al cuadrado, que han sido
multiplicados por la variable binaria de género. Finalmente, de los coeficientes obtenidos
de la estimacién de la ecuacidn 3, se agrega la variable Secundaria a las variables no
significativas, asi como también las variables Primaria, Secundaria, Preparatoria,
Maestria y Experiencia al cuadrado, que han sido multiplicadas por la variable binaria
que denota el sector al que pertenece el individuo.
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Tabla 7. Ecuaciones Resultantes del Andlisis de Regresién sobre Rendimientos a la
Escolaridad y la Experiencia para el Estado de Nuevo Leén en 2004 (Variable
dependiente: logaritmo del ingreso personal trimestral)

Variables Valor Valor Valor
Explicativas Coef. p Coef. p Coef. p
Constante 7.6705 *** ( 7.682 Hkk 0 8.0581 *** 0
Rural -0.4916 ** 0.03
PRIMARIA 0.0473 0.58 0.0855 035 -0.0848 044
SECU 02920 *** (.00 03262 **+ (0,00 -0.0059 0.96
PREPA 0.5899 *** (.00 0.5977 *** (.00 0.2361 ** 0.03
LIC 1.1902 *** 0,00 12656 *** 0.00 0.8228 ***  0.00
MAES 1.3882 *** (.00 1.7908 *** (.00 1.0238 ***  0.00
DOCTORADO 1.7948 *** (.00 1.6419 ***  0.00 1.4295 =*+ (.00
Exp 0.0112 *** 0.00 0.0109 *** 001 0.0103 ***  0.00
Exp'2 -0.0001 0.30 -0.0001 034 -0.0001 0.35
PRIMARIA*M -0.1335 0.16

SECU*M -0.1332 0.12

PREPA*M -0.0441 0.57

LIC*M -0.2124 ** 001

MAES*M -0.7489 ***  0.00

DOCTORADO*M 1.3615 0.20

Exp*M : 0.0005 0.93

Exp'2*M 0.0000 0.83

PRIMARIA*RURAL 0.0568 0.75
SECU*RURAL 0.1330 0.50
PREPA*RURAL 0.1962 0.37
LIC*RURAL 0.5735 ** 0.04
MAES*RURAL 0.6456 0.52
Exp*RURAL - -0.0202 ** 0.04
Exp"2*RURAL ) 0.0002 0.12
g 0.066 0.069 0.088

Prob (Estadistico-

F) 0.000 0.000 0.000
Observaciones 17179 17179 17179

*, *% 8% Denotan significancia estadistica al 10%, 5% y 1%, respectivamente.

Los coeficientes de determinacién (R?) obtenidos son modestos, siendo el iltimo modelo
el que logra captar mejor la variabilidad del logaritmo del ingreso trimestral. Los
coeficientes que acompafian a las variables de nivel de educaciéon se refieren a la
rentabilidad por nivel educativo. En ninguno de los tres modelos se presenta el nivel
bédsico como variable significativa. Es 16gico pensar que mientras mayor sea el nivel
educativo mayor ser4 el rendimiento del mismo, esto se muestra para casi todos los casos,
con algunas excepciones.
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La tabla siguiente presenta los rendimientos expresados en porcentaje y considera sélo la
informacién estadisticamente significativa de la tabla anterior. En ella es posible observar
que para el total de la muestra, el rendimiento de la educacidn bésica es nulo y aumenta
conforme se obtiene un nivel mayor de escolaridad. As{ mismo, al diferenciar por género
es posible notar que el rendimiento por nivel educativo es en promedio mayor para las
mujeres que para los hombres, con cierta semejanza en algunos niveles. Mientras que en
el dltimo caso se observa un rendimiento en promedio mayor para el sector rural frente a
su contraparte urbana. No ha sido posible estimar el rendimiento del nivel de doctorado
en sector rural, ya que ningiin individuo de la muestra finaliz6 este nivel educativo.

De esta manera debe sefialarse que la educacién basica no llevé a un cambio significativo
en el ingreso salarial de los habitantes en el Estado de Nuevo Leén. Igualmente fue
significativo el cambio salario cnando el individuo alcanzé el nivel de secundaria
obteniendo un rendimiento de 29.2%. Si el individuo terminé 1a preparatoria ello le
representd un aumento en su ingreso salarial de 58.99%. Mientras que terminar los
niveles de educacion mds altos representaron aumentos en el ingreso de hasta 179.48% al
haber terminado el grado de doctorado. La misma interpretacién es valida para el resto de
la informacién de la tabla. Las mujeres logran obtener rendimientos mayores en los
niveles de licenciatura y Maestria comparando con los hombres, siendo 20.1% mayores
en el primer caso y 71.9% en el segundo.

Tabla 8. Rendimiento (en porcentaje) por Nivel Educativo en Nuevo Leén, diferenciando por

Género y Sector.

En General Hombres  Mujeres Urbano  Rural
Experiencia 1.12 1.09 1.09 1.03 -0.99
Primaria Completa 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Secundaria, vocacional
0 equivalente 29.20 32.62 3262 0.00 0.00
Preparatoria,
vocacional o
equivalente 58.99 59.77 59.77 23.61 2361
Licenciatura 119.02 105.33 126.56 8228 139.64
Maestria 138.82 104.18 179.08 102.38  102.38
Doctorado 179.48 164.19 164.19 142.95 nd.

CONCLUSIONES

Los rendimientos a la escolaridad suelen estar basados en algunos factores como
escolaridad, género, drea de ubicacién (urbana o rural) y grado de estudios. En el caso de
Nuevo Ledn se ha encontrado que en un modelo general en donde se introducen a los
primeros dos factores, escolaridad y experiencia, los resultados concuerdan y son
sustentados por la teoria econdmica. Sin embargo, ocurre lo contrario cuando se
introducen otras variables como género, sector rural y grado de estudios. Se han estimado
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rendimientos por nivel educativo mediante el método de MCO, estimando tres ecuaciones
de las cudles, dos incorporan variables binarias para diferenciar entre género y sector
donde habita el individuo. Los resultados de las estimaciones coinciden en gran parte con
resultados obtenidos en otras investigaciones realizadas tanto para México como para el
Area Metropolitana de Monterrey (Ordaz 2008, Arandara 2001 y Garro y Llamas 1995),
donde las mujeres en promedio tienen rendimientos mayores por nivel educativo. Asi
como también se observan rendimientos mayores en el sector rural con respecto al sector
urbano. Es posible observar que, segiin las estimaciones, el nivel basico de educacién
tiene un rendimiento nulo, siendo asf el nivel que ofrece el menor rendimiento. Mientras
el obtener un doctorado logra aumentar el ingreso en casi un 180% con respecto al nivel
inferior de salarios.

En el sector rural de Nuevo Ledn se encuentran resultados similares a los de las mujeres.
Es decir, el aumento en la experiencia no resulta idéneo para que aumenten los
rendimientos a la escolaridad sino por el contrario. Esto se da por la falta de
oportunidades en el sector rural nuevoleonés para individuos con una mayor experiencia.

El nivel de estudios de doctorado conlleva al aumento del rendimiento a la escolaridad.
Combinando el grado de estudios con género masculino y sector rural por separado, se
encuentra que un mayor grado de estudios para los hombres es negativo debido a la falta
de oportunidades laborales, mientras que en el drea rural hasta la licenciatura es positiva,
pero la variable de experiencia sigue significando un efecto negativo.

Varios trabajos se habian realizado ya para encontrar los rendimientos de la escolaridad
en el Area Metropolitana de Monterrey. Sin embargo, este trabajo se presenta como el
primero que intenta explicar los rendimientos en el Estado de Nuevo Leén. La
metodologia empleada es la propuesta cominmente para el andlisis de los rendimientos
de la escolaridad, lo que permite obtener informacién casi homogénea que pudiera
permitir la- comparacién de los resultados. Asi mismo, se provee informacion a los
agentes econdmicos para permitir la toma de decisiones con respecto a los afios de
escolaridad que conviene al individuo alcanzar, tomando en cuenta el rendimiento de la
inversién. Sin embargo, el estudio presenta ciertas limitaciones, ya que no se ha recurrido
al analisis profundo del efecto de calidad de la institucién en el rendimiento ni los costos
de la educacidn. Sin embargo, brinda las bases para un préximo acercamiento mds
completo al entendimiento de los rendimientos de la educacién del Estado de Nuevo
Ledn. Para las mujeres nuevoleonesas un aumento en la experiencia no las lleva a una
mejora sobre los rendimientos de la escolaridad. Parte de esa explicacién reside en el
hecho de la situacién laboral actual en el estado, donde podrian estarse llevando a cabo
practicas discriminatorias hacia ese género, ello en virtud de que conforme a
investigaciones anteriores, Nuevo Ledn presenta la més alta desigualdad de género en
México, Tena, Jauregui, Rojas y Villanueva (2009).
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EVALUACION DE EFECTOS SOCIALES
DEL PROGRMA DE DESPENSAS DE CARITAS-MONTERREY

Carlos Morales, Manuel Rueda, Raiil Santos y José Valdez!

Resumen

El presente trabajo hace una evaluacién del impacto econémico y social sobre los
beneficiarios del programa de despensas Caritas-Monterrey. Los programas
asistencialistas, pese a no ser optimos para algunos hacedores de politicas piblicas y
académicos, siguen existiendo y por lo mismo es necesario hacer una evaluacién
integral de los mismos, que pueda derivar en recomendaciones sustentadas en
evidencia empirica. En esta investigacién se analizan cinco aspectos del programa:
calidad de la despensa, cobertura geogréafica, aportacién al gasto de los hogares,
impacto psicolégico y la capacidad del programa de ayudar a los usuarios a salir de la
linea de pobreza alimentaria. De la aplicacién de encuestas y el andlisis de la
informacién recabada, se encuentra que las despensas no estdn balanceadas en cuanto
a contenido caldrico y balance nutricional. También se observa que el apoyo tiene un
impacto psicoldgico positivo en los receptores y aporta significativamente al gasto del
hogar, pero no alcanza para que los beneficiarios salgan de la linea de pobreza
alimentaria.

Palabras Clave: Evaluacién, Programas Sociales, Cdritas, Despensas, Apoyo
Asistencialista.

INTRODUCCION

El presente andlisis tiene como objetivo principal hacer una evaluacién del programa de
despensas implementado por la divisién de Céritas Parroquiales que pertenece a la
asociacién de Céritas de Monterrey. En especial se pretende dar respuesta a la siguiente
pregunta ;Existe un impacto significativo, ya sea econémico, nutricional y/o psicolégico,
sobre los individuos que reciben periédicamente esta ayuda?

Ciritas es una organizacién de beneficencia que trabaja, entre muchos otros lugares, en la
ciudad de Monterrey. En su misioén declarada en el “Informe anual XXVII Asamblea” la
institucién establece cdmo se perciben ellos y su principal objetivo: “es un organismo de
la Iglesia Catdlica fundamentado en el amor, que proporciona servicios asistenciales, de
promocién humana y desarrollo comunitario a nuestros hermanos desprotegidos sin
distincién de credo o religién, haciendo realidad la cristiana comunicacién de bienes”
(Cdritas Monterrey, 2009). Con la intencidén de ver en qué medida cumplen dicho
objetivo, la institucién solicité una evaluacién externa del programa de reparto de
despensas y asi nacié este proyecto que vincula sociedad y universidad. Se evaluard uno

! Los puntos de vista expresados en este documento corresponden tinicamente a los autores y no
necesariamente reflejan las ideas del ITESM.

19



20 Revista Estudiantil de Economia Octubre 2010

de los mis de diez proyectos que proporcionan las Caritas Parroquiales (C.P.), se hard de
manera exploratoria al analizar solo 5 de las 121 C.P. Para estas 5 parroquias la
evaluacién se hace sobre todos aquellos que reciben apoyos en forma de despensa,
haciendo que se puedan desprender resultados claros y confiables que reflejen la
situacién actual del proyecto en dicha C.P.

En los dltimos cuatro afios la pobreza en México ha ido en aumento, por su parte, en el
periodo del 2000 al 2005, se observé un avance significativo en la reduccién de la
pobreza para sus tres rubros: alimentaria, de capacidades o de patrimonio. La tabla 1
muestra cémo la pobreza alimentaria y de capacidades disminuy6 a nivel nacional y
estatal para el perfodo 2000-2005. En ambos rubros se observa cémo el ritmo de la
disminucién de los indicadores fue mayor en el estado que en la nacién, un 39% contra
un 24%, para la pobreza alimentaria y un 27% contra un 22% para la pobreza de
capacidades. Otro punto interesante es la baja tasa de pobreza en el estado, comparada
contra el dato a nivel nacional, situando a Nuevo Ledn en una mejor posicién relativa. En
el mes de julio del 2009, el CONEVAL (Consejo Nacional de Evaluacién de la Politica
de Desarrollo Social) reportd en su sitio de Internet, que 47.4% de la poblacion del pais
vivié en una situacién de pobreza en el afio 2008. Dicho reporte también indica que entre
el 2006 y el 2008 la cantidad de personas que viven en pobreza alimentaria aumentd de
13.8% a 18.2%, un aumento de casi el 32%.

Grifica 1 — Evolucidn de la pobreza alimentaria y de capacidades 2000 — 2005
(% de la poblacién Nacional y de Nuevo Ledn (NL) en el total)
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Fuente: Elaboracién Propia con datos de CONEVAL

Ante tal panorama, las acciones por mitigar los efectos de la pobreza cobran mayor
relevancia, ello suponiendo que el ayudar a las personas necesitadas es deseable segin los
cdnones de la sociedad. Ya sea de parte del gobierno o de organismos privados, es clara
la necesidad de programas de apoyo, que tengan un impacto real en prestar asistencia al
necesitado. Este trabajo analiza las transferencias de alimentos a los grupos necesitados
con la intencidén de evaluar su impacto.
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Cameron (2000) menciona que ante la necesidad de las Organizaciones No
Gubernamentales (ONG) por entender su rol tanto a nivel micro como a nivel macro, es
necesario que dichas organizaciones penetren en el campo formal de la economia. Esto
tanto para la formulacién de sus programas, como para la implementacién y su posterior
evaluacion. El autor encuentra adecuado que las ONG utilicen las herramientas de
andlisis disponibles en el campo de la economia para disefiar mejor sus intervenciones y
atenuar los graves problemas sociales que enfrentan muchas de las sociedades actuales
“... un tiempo de creciente pobreza e inseguridad ante el cual tanto los mercados como el
estado parecen no poder hacer nada” (p. 627). En la presente investigacién se utilizan
métodos cualitativos y cuantitativos en la evaluacién. Se pretende que el estudio sea 1itil
tanto para Caritas de Monterrey, como para todas aquellas personas que ayudan a este
tipo de organizaciones y quieran saber qué resultados se obtienen con sus apoyos.
Igualmente para organizaciones o grupos similares que también apoya a hogares en
pobreza de una manera asistencial.

La metodologia contempla el uso de indicadores econémicos y demogrificos, tasas de
retorno, el grueso de la informacion sobre las variables de impacto fue recogida a través
de la aplicacion de encuestas. El trabajo representa uno de los primeros esfuerzos de
medicidn del impacto de este programa en el drea de Nuevo Ledn, su alcance es limitado,
ya que en esta fase no serd representativo de la poblacién atendida por el programa en
Monterrey, sino s6lo en 5 de las parroquias que actualmente lo ofrecen, ello en virtud de
las limitaciones de tiempo y recursos para el trabajo de campo.

Esta evaluacién pretende servir para dos propésitos. Por una parte, si el programa ha
alcanzado o no sus metas y objetivos en la C.P. correspondiente; por otro lado, pretende
identificar aspectos que pueden ser mejorados, independientemente de si se cumplen o no
los objetivos. Dada la limitacién de tiempo y recursos, se hace el estudio a sélo 5 de las
121 C.P. Asi, la validez de los resultados obtenidos es para la C.P. correspondiente y no
para todo el programa de despensas a nivel estatal o municipal. La seleccién de estas 5
observaciones fue realizada por los propios operadores del programa, quienes trataron de
seleccionar un conjunto que si bien tuviera ya algin tiempo operando, también se
repartiera entre las diferentes zonas de Monterrey y sus alrededores.

Entre los principales resultados se observa que el programa de despensas tiene un
impacto positivo entre sus usuarios, pero éste es muy limitado. Se encuentra que existe un
impacto psicoldgico positivo ente los beneficiarios del proyecto. Al hacer un anilisis del
contenido de la canasta, tanto calérico como nutricional, se observa que falta un balance
entre estas dos dreas para todas las despensas evaluadas. Al mismo tiempo, el programa
aporta significativamente al gasto de los hogares, pero no alcanza para que los
beneficiarios salgan de la linea de pobreza alimentaria.

El presente trabajo se compone de la siguiente manera. En la seccidn II se presenta el
marco tedrico con la intencién de poder identificar los elementos claves para hacer una
mejor evaluacién. La seccidn III revisa la literatura, analiza y discute estudios similares,
sus metodologfas y los principales hallazgos en trabajos anteriores. La seccién IV
contiene la metodologia y los datos a emplear para el estudio. La seccién V discute los
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resultados principales del estudio. Al final, se presentan las conclusiones en la seccién VI
y se hacen recomendaciones para el programa en particular y para otros programas
similares, se enuncian las principales limitaciones del trabajo y algunos posibles temas
para estudios futuros.

MARCO TEORICO

La teorfa neocldsica indica que el crecimiento econémico se logra al acumular bienes
productivos en un clima de estabilidad macroeconémica, Besley y Burguess (2003, 4). A
la vez indican que cada vez se duda mds de que el crecimiento sea suficiente para
disminuir la pobreza. Dichos autores hacen mencién del rol de las ONG para ayudar a
aliviar las necesidades que el crecimiento econémico no ha podido cubrir. El presente
articulo se enmarca dentro de este contexto al evaluar la reparticién de despensas por
parte de Cdritas Parroquial en Monterrey. Cabe recalcar que el principal objetivo del
programa, obtenido en una entrevista el 21 de septiembre del 2009 con la Lic. Idalia
Guerra, coordinadora del mismo, es “Apoyar a las personas en situacién vulnerable con
una despensa por un periodo determinado previo estudio socio-econdémico™.

Segin Korten (1987), dicho programa puede ser clasificado como uno de primera
generacion. Es un esquema de Ayuda y Bienestar encargado de aliviar la escasez
alimentaria de una familia o individuo, donde el actor principal es la misma ONG, cuyo
principal reto es manejar la logistica del programa. En resumen, Korten enmarca los
programas por su capacidad de fomentar el cambio institucional manejando variables que
catalogan el nivel de desarrollo del proyecto de acuerdo a: el impacto econémico, social y
psicolégico; el alcance geografico del programa; si es de naturaleza asistencialista o
incubador de otros proyectos de desarrollo. El andlisis de cémo estas variables se ven
impactadas en un proyecto de ayuda social es esencial al intentar entender la naturaleza y
los efectos del proyecto sobre las personas y la comunidad.

Por su parte, Barrett (2002) divide los programas de asistencia en alimentacién como de
tipo 1 y 2. El tipo 1 pretende incrementar el acceso a la comida a personas vulnerables,
mientras que los del tipo 2 intentan mejorar la utilizacién y calidad de la comida. En
primera instancia, el programa de despensas de Caritas es del tipo 1, pues incrementa
directamente al acceso a la comida. Sin embargo, la evaluacién contempla investigar si
existen componentes del tipo 2. Barrett menciona que mientras los programas de tipo 1
son los que han recibido mds fondos y atencién, los de tipo 2 han demostrado ser mas
efectivos.

Con la despensa se pretende dar al beneficiario la cantidad de nutrientes necesarios para
poder sobrevivir y posteriormente, si el beneficiario estd en condiciones, ser productivo
en la economia. Autores como Leibenstein (1957) y Stiglitz (1976), al referirse a los
salarios de eficiencia, mencionan una relacién no lineal entre la productividad y la
nutricién. Esto es, las personas que no tienen un minimo de consumo de nutrientes no son
empleados pues no tienen la capacidad fisica y/o mental para poder realizar un trabajo.
Las personas en dicha situacién se encuentran en un circulo vicioso en el cual, al no
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poder conseguir un trabajo, no tienen el ingreso para adquirir nutrientes, y al no tener
nutrientes, no pueden conseguir un trabajo. De esta manera, la despensa pretende aportar
los nutrientes suficientes para que la persona en cuestién pueda reinsertarse en la vida
laboral, actuando como un ingreso adicional por un periodo determinado.

Uno de los objetivos principales del estudio es evaluar el impacto del programa de
despensas en la pobreza alimentaria. Para medir la incidencia de la pobreza alimentaria,
se construye un fndice Head-Count a partir de las lineas de pobreza propuestas por
Cortez, Hernandez, Hernandez-Laos, Széquely y Llamas (2002) para el caso de México,
realizadas en conjunto por la Comisién Econémica para América Latina (CEPAL) y el
Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI). En particular, se utilizard la linea
de pobreza alimentaria para las zonas urbanas. Cabe recalcar que esta linea de pobreza
surge a partir de la construccién de una canasta basica representativa, con la cual se
determina un ingreso minimo necesario para poder adquirir dicha canasta. En este
sentido, caen en la pobreza alimentaria aquellos que carecen del ingreso minimo para
obtener la canasta de referencia. El andlisis se realizard para las zonas de influencia
particulares de cada parroquia.

Ademis del impacto en la empleabilidad y nutricién, existe el efecto psicolégico de
recibir una ayuda en forma de despensa. Trabajos como el realizado por Quandt, Shoaf,
Tapia, Hernandez-Pelletier, Heather y Arcury (2006), que estudia la falta de seguridad
alimenticia en los migrantes latinos en EUA, atribuyen efectos psicolégicos negativos a
no tener suficientes alimentos. En el periodo inicial, los implicados sienten: preocupacién
y estrés, vergiienza al saber que los familiares se enterardn de su situacién, soledad,
culpabilidad de no poder mantener a la familia en el pafs de origen, entre otros. En el
periodo de acomodacion, se describen los siguientes efectos mentales: se acostumbran a
la idea de tener menos, aceptan la situacién y piden ayuda. En el perfodo posterior a la
recepcién de alimentos, estos se motivan y planean cémo hacerse cargo de ellos mismos.

Hacia el interior del hogar, se pueden encontrar otros efectos, como los mencionados por
Hamelin, Habicht y Beaudry (1999): modificaciones de los rituales y patrones de comida,
alteracién a los ciclos de interaccion del hogar, distorsion en las formas de administrar y
adquirir la comida, asi como el ir en contra de los valores considerados estdndares.
Adicionalmente, mencionan algunas de las implicaciones a nivel social de dicho
problema: aprendizaje mds lento o desigual, pérdida de productividad, incremento en los
gastos de salud, intensificacién en los procesos de exclusién y el sentimiento de
impotencia, reduccién de la transferencia de conocimiento, erosién de la capacidad de
convivir, disminucién en la participaci6n social constructiva y por 1ltimo, la amenaza a la
vida armoniosa de la comunidad.

A partir de lo anterior, surgen varias preguntas para la evaluacién del programa de
despensas de Céritas. ;Hasta qué punto se cumplen los objetivos del programa de
despensas? ;Cuél es el aporte de nutrientes presentes en la despensa? ;Cudl es la
aportacién de la despensa al ingreso/gasto del hogar? ;Cudles son los alcances
geograficos del programa en cuanto a su cobertura de usuarios potenciales? ;Cuales son
las caracteristicas socio-demogrificas de los receptores de las despensas? ;Cuil es el
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impacto psicolégico de recibir las despensas? De esta manera, se pretende realizar un
analisis integral del programa, acorde a los factores que tedricamente son impactados por
este tipo de programas.

REVISION DE LITERATURA

El proceso para determinar si un programa de asistencia dado resulta una herramienta
eficiente en el combate a la insuficiencia alimentaria, debe basarse en la comparacion del
producto ofrecido con una canasta bésica que satisfaga las condiciones que garantizan
una nutricién minima y suficiente. Ramos, Cantii, Chavero, De la Garza y Gonzilez
(2009), han enfocado sus esfuerzos a definir dicha canasta, encontrando en su trabajo
aquella que muestra el costo del acceso a la suficiencia alimentaria tanto en el afio 2000
como en el afio 2005. A partir de ello, concluyen que existen pocos alimentos que
cumplen con uno de los principales criterios necesarios para su definicién: el de
universalidad. Esto implica que los productos selectos no son consumidos siquiera por el
25% de las familias de la sociedad, lo cual podria dificultar su incorporacion en la canasta
de asistencia, Ramos et al. De igual manera, para este trabajo resultard conveniente
comparar la composicion de la canasta propuesta por Ramos et al. y otros, con aquella
que define el programa de despensa de Ciritas, teniendo asi un punto de comparacién
preliminar.

En cuanto al contenido calérico que debe aportar la despensa de asistencia se deben tener
varias consideraciones. Primeramente, se busca cumplir con la condicién de nutricidén
minima. Ademds de esto se deberd considerar el otro extremo, pues podria darse €l caso
de una canasta de bajo precio y alto contenido caldrico, promoviendo asi una tendencia
no buscada hacia la obesidad. Rashad (2006) realiza un trabajo en el cual busca definir
este limite superior, estimando un modelo en el cual a partir de la inclusién de otras
variables endégenas en la formacion de obesidad, determina los niveles criticos de
consumo de calorias para individuos sedentarios, ligeramente activos, moderadamente
activos, muy activos y extremadamente activos. Conviene también revisar las
caracteristicas de la poblacion que Cédritas atiende para conocer el nivel critico
correspondiente.

La mayoria de los trabajos empiricos realizados en torno a los proyectos de asistencia
alimentaria se concentran en la evaluacién del Food Stamp Program (FSP), programa
federal coordinado por el departamento de agricultura de los Estados Unidos para proveer
asistencia a personas de bajos y nulos ingresos en este pafs, contando con un total de 35
millones de beneficiarios hasta junio del 2009. En torno a la evaluacién de eficiencia de
utilizacién de recursos por parte det FSP, Capps y Cramer (1985) utilizaron una amplia
muestra nacional de los beneficiarios en los afios 1972 y 1973 para, a través de la
especificacion de modelos logit y probit, encontrar que en general la colocacion de
apoyos es buena en relacién a las condiciones de los hogares beneficiarios respecto a su
nivel de ingreso, educacién, estado marital y otra serie de variables econémicas y
sociales. Varios afios mas tarde, Jensen (2002) toma datos de 6,300 hogares
norteamericanos para el afio 2000 y a través de un andlisis multivariado, encuentra que el
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grado de seguridad alimentaria se encuentra negativamente correlacionado con la
participacién del hogar en el FSP, esto principalmente para los hogares mds pobres,
indicando la efectividad de dichos programas al apoyar a dichos hogares. La evidencia en
ambos estudios apunta a una colocacién eficiente de recursos empleados por el programa,
sin embargo no comentan sobre si estos recursos, una vez ya colocados, son realmente
efectivos para mejorar el bienestar de los beneficiarios e impactar en los niveles de
seguridad alimentaria.

Otra vertiente de los trabajos de anilisis realizados para el FSP va encaminada a detectar
qué tipo de asistencia es mejor en términos de reduccidn de insuficiencia alimentaria,
haciendo una comparacién entre ayuda monetaria directa y vales alimentarios. Para esto
Hollonbeck, Ohls y Posner (1985) tomaron una muestra de los estados de Nueva York,
Oregon y Carolina del Sur y a través de un estudio econométrico establecen que el gasto
mensual en alimentos de las familias beneficiadas es una funcién de las asistencias
recibidas en forma de ayuda monetaria directa y vales alimentarios, as{ como de otras
variables de control. El principal hallazgo de estos autores es que la propensién marginal
a consumir alimentos con ayuda monetaria directa es mayor que aquella para los vales
alimentarios, aunque sin una diferencia estadistica significativa. Concluyen que ambos
tipos de asistencia tienen un impacto muy similar sobre el gasto en alimentos de las
familias beneficiadas, por lo cual en estos términos son igualmente eficaces.

Senauer y Young (1986) realizan su trabajo tomando la misma pregunta de investigacion
que Hollonbeck, et al. pero en este caso encuentran que los vales alimentarios muestran
un mayor efecto sobre el gasto en consumo que la ayuda monetaria directa. Su estudio
toma como muestra el Michigan’s Panel Study of Income Dynamics (1978-79), y el
método de andlisis se basa principalmente en la construccién de un modelo Tobit. Los
autores proponen cuatro explicaciones posibles para sus hallazgos, en las cuales los vales
alimentarios: generan un sentimiento de gratitud y responsabilidad sobre los
beneficiarios; propician que los miembros de los hogares centren sus preferencias de
gasto sobre los alimentos (reestructurando as{ el uso de su presupuesto); son vistos como
una fuente de ingreso con mayor permanencia que la relacionada a su empleo (por los
altos niveles de desempleo y la temporalidad de los mismos); y alteran de manera general
las dindmicas del uso de presupuesto de los hogares (siendo este efecto menor para el
caso de la ayuda monetaria directa). Para efectos del presente trabajo, las conclusiones de
ambos estudios tienen fuertes implicaciones, pues siendo los hallazgos contradictorios se
deberd examinar cudl de los dos tipos de asistencia es mejor para el caso Critas-
Monterrey.

Finalmente, un estudio en torno al FSP analiza de manera directa la relacién entre la
participacién en el programa y el grado de insuficiencia alimentaria de un hogar,
utilizando para ello un sistema de ecuaciones simultdneas con dos modelos probit. La
conclusién de los autores Gundersen y Oliveria (2001) es que aquellos participantes del
FSP muestran un mayor grado de insuficiencia alimentaria que los hogares candidatos
que no estén involucrados en el programa. De acuerdo a los investigadores, el resultado
contra-intuitivo puede ser explicado por el fenémeno de seleccién adversa, pues una vez
incorporada esta dindmica en el modelo, la diferencia en grados de insuficiencia
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alimentaria es practicamente nula. Por seleccion adversa se entiende que en el programa
estdn aquellas personas que tienen peor capacidad de salir del programa. Las
implicaciones de esta investigacion hacen reflexionar sobre si el programa de Ciritas
realmente debe continuar, pues de obtener resultados similares a los de Gundersen y
Oliveria la mejor alternativa de accidén serfa la de acabar de manera definitiva con el
proyecto o bien cambiar su forma de operacion.

Para el caso de México, se tiene como ejemplo empirico la evaluacion del Programa
Oportunidades. Gertler y Fernald (2005) examinan el caso en que se da una transferencia
de dinero en efectivo con la condicién de la participacién en actividades que mejoren la
salud y nutricién. Ellos encuentran que “los nifios son mds saludables y tienen mejor
desarrollo fisico, estin mejor preparados para ingresar a la escuela y tener un mayor
rendimiento escolar.” (p.54). Afirman ademas que la provisién directa de servicios de
atencién a la salud y nutricién, parece ser mejor para implementar intervenciones de
salud al nifio. Sin embargo, un problema presente es que las familias con mayor
necesidad son, cominmente, las que tienen la tasa de participacion més baja, esto debido
a su incapacidad de asistir y darle seguimiento al programa o, simplemente, por la falta
de informacién. Para este estudio se utilizaron métodos de regresion multivariada
teniendo en consideracion dos grupos, uno de tratamiento y otro de control. En la
evaluacion de Neufeld, Sotres, Gertler, Tolentino, Jimenez, Fernald y Rivera (2005),
encuentran que el suplemento alimenticio que se les provee a los nifios es bajo, atin con la
aceptaciéon de las madres en el programa. Como resultado proponen “Fortalecer el
componente de las sesiones educativas relativo al uso de los suplementos alimenticios”
(p-21). En el estudio se calculan puntajes Z para evaluar las diferencias entre medidas de
la referencia y el individuo muestreado. Posteriormente el estudio utiliza modelos de
regresién de ecuaciones generalizadas de estimacidn, tomando en cuenta el hecho de la
interdependencia entre los nifios de una misma comunidad, aprovechando asi su utilidad
para modelar datos con conglomerados.

Una de las principales bases para el desarrollo econémico de una regién es la seguridad
de obtencién de los alimentos necesarios para el funcionamiento 6ptimo dentro de una
sociedad. Segin la Sociedad Dietética Americana, la seguridad alimenticia se define
como el acceso por todas las personas en todo tiempo al suficiente y apropiado alimento
que provea la energia y los nutrientes necesarios para mantener una vida activa y
saludable. La inseguridad de dicha cantidad y calidad de alimentacién tiene efectos tanto
personales como regionales en cuanto a posibilidades de trabajo y desarrollo de una
sociedad. Quandt (2006), en su estudio sobre el impacto psicolégico del acceso a la
despensa en el estado de Carolina del Norte, menciona: “Informacién cualitativa indica
que la inseguridad alimentaria tiene efectos tanto cuantitativos como cualitativos en su
dieta. Los inmigrantes experimentan un efecto psicoldgico adverso al enfrentarse a la
inseguridad alimentaria”. Por su parte Hamelin et al. (1999, 5268), basados en un estudio
realizado en 98 hogares de bajos recursos, arguyen que:

...consecuencias de inseguridad alimentaria [...} a nivel de los hogares interactdan,
frecuentemente, en un entorno mayor al del hogar. Desde una perspectiva crénica, las
interacciones rtesultantes tienen ciertas implicaciones que son tentativamente
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denominadas como “implicaciones sociales”..., que aspectos importantes del
desarrollo humano dependen de la seguridad alimentaria.

Por otro lado, un estudio de los programas de asistencia alimenticia para la ciudad de
Monterrey encuentra que “...el nivel estimado de beneficio en todos los casos fue muy
pequeiio y en ninguno representd un nivel suficiente para garantizar a una persona el no
encontrarse en un estado de pobreza extrema, mucho menos entonces si hablamos de un
hogar.” (Salazar, 1999, 77). Dicho estudio hace una primera aproximacién para evaluar
programas llevados a cabo en templos de la iglesia catélica en Monterrey, algunos de
ellos bajo la supervicién y apoyo de Céritas, entre estos programas, la entrega de
despensas. En él se evalia el efecto en la economia familiar de los involucrados, el
alcance del proyecto a los grupos objetivo, un andlisis costo-beneficio y mide la
posibilidad de réplica y de auto sostenimiento. La evaluacién actual toma algunos de
estos elementos e incluye otras dreas de estudio, como el andlisis de la calidad de la
despensa, la cobertura geogrifica y el impacto psicolégico del programa en el
beneficiario. Esto con la intencién de poder tener un andlisis mds amplio, con la ventaja
de que se centra s6lo en los proyectos de apoyo a través de despensas.

METODOLOGIA Y DATOS

La evaluacién se dividird en cinco ejes principales y se hard a través de la informacién
proporcionada por la misma organizacién y de la recolectada por los autores en encuestas
realizadas en el mes de Octubre del 2009. Son cinco las parroquias elegidas, por Ciritas
Monterrey, para el proceso de evaluacidn de las 121 existentes que pertenecen al drea
metropolitana de Monterrey, a saber: San Matias, Cristo Rey, Nuestra Sefiora de Fatima,
Nuestra Sefiora del Carmen y Reina del Trabajo. Se tiene una poblacién de alrededor de
450 beneficiados, que fueron encuestados y representan 450 hogares. Por parroquia se
entiende, segin la Real Academia Espafiola de la Lengua, como un conjunto de
feligreses, fieles a la fe cat6lica, que estan en un territorio bajo la jurisdiccién espiritual
de un sacerdote. Una gran limitante del trabajo es la falta de representatividad de la
muestra, debido en parte a las limitaciones de recursos de los autores. Sin embargo, se
espera obtener algunos resultados exploratorios que puedan delinear trabajos futuros.

Es importante mencionar que, como se aprecié en la revision de literatura, no existen
muchos trabajos empiricos que estudien el reparto de despensas con un enfoque
geogréfico. Por tal razén, la metodologia propuesta serd desarrollada a partir de los
objetivos y las necesidades de evaluacién de Cdritas Parroquial. A partir de la literatura
revisada y lo expresado en los objetivos de la organizacién, son cinco las dreas que se
pretenden evaluar del programa: La calidad de la despensa por relacién nutrientes-precio,
la cobertura geografica del programa, la aportacién al gasto de los hogares, el impacto
psicolégico de los beneficiarios del programa y la capacidad del programa de ayudar a los
usuarios a salir de la linea de pobreza alimentaria.

Para evaluar la calidad de las despensas distribuidas en las diferentes 4reas de operacién
de Ciritas se tomaran en cuenta tres aspectos: ¢l contenido energético por peso gastado,
el balance nutricional de la canasta y la percepcién de los beneficiarios sobre ella. El



28 Revista Estudiantil de Economia Octubre 2010

primer aspecto es relevante en tanto que una canasta con alto contenido caldrico cumple
la funcién més bédsica de la alimentacidn: proveer a los organismos con la energia
necesaria para su correcto funcionamiento. Considerando que la poblacién atendida se
encuentra en una condicién de escasez nutricional, entonces 1o mas deseable es proveer
productos con el mayor aporte caldrico posible por peso gastado. Claramente esta no es la
dnica dimensién que resulta relevante, pero es una primera aproximacion de la calidad de
la unidad a evaluar.

El segundo criterio se refiere a las aportaciones nutricionales de los productos como
segunda medida de desempefio. Considerando que las canastas distribuidas en las
diferentes parroquias no son homogéneas, examinar el contenido nutrimental (vitaminas,
proteinas, grasas, etc.) de cada una de ellas se volverfa una tarea costosa y complicaria el
proceso de comparacién y evaluacién. Por ello se opta por clasificar cada uno de los
bienes entregados como verduras, cereales, leguminosas y productos animales, o grasas.
De acuerdo al consenso nutricional existente, reportado por Compaiifa Médica, una
canasta balanceada contiene una alta proporcién de frutas y verduras, una cantidad
suficiente de cereales, y un bajo componente de leguminosas y alimentos de origen
animal. Bajo esta éptica los derivados de grasas se convierten en un producto poco
deseable, por lo que ocupan el iltimo nivel en la escala de prioridad.

Por iltimo se aplicard un componente subjetivo de andlisis, esta vez considerando la
opinién de los beneficiarios en torno al producto recibido. Para ello se toma como unidad
de observacidn la pregunta 18 de la encuesta aplicada, que se refiere particularmente a la
suficiencia o insuficiencia de la despensa y a sugerencias que los usuarios proveen en
torno a su composicién. Si se encuentra que algin producto no es considerado como
prioritario por la poblacién estudiada entonces éste deberd ser sustituido por otro de
mayor importancia. Si por otro lado existe una alta demanda por un bien no incluido se
debera tomar la decisién de si es conveniente introducirlo a la canasta o no.

La aportacién al gasto del hogar se medird a través de tasas de contribucién de la
despensa al gasto por beneficiario. Asi, se tomard el gasto semanal o diario y se revisard
qué porcentaje ocupa la despensa de dicho gasto, de ahi se podra deducir el porcentaje de
ahorro que la despensa representa para cada hogar. En el trabajo de evaluaciéon que
incluy6 programas sociales de la Iglesia Catélica de Monterrey entre los cuales se
analizaron algunos a cargo de Céritas, Salazar (1999) mide la rentabilidad de los
proyectos de acuerdo a una evaluacion costo-beneficio para obtener la tasa de retorno por
cada peso invertido por la comunidad en el proyecto. Sin embargo, en el presente estudio
no se cuentan con los datos suficientes para realizar una valoracion social, por lo que el
beneficio en este caso es igual al costo.

El impacto psicoldgico pretende ser comprendido a través de la aplicacion de encuestas a
los usuarios del programa. Lo dptimo seria comparar a los beneficiarios del programa con
un grupo de control, sin embargo, dadas las limitaciones de recursos se hard un analisis
descriptivo solo sobre los usuarios del programa. Se intentard descubrir si, tal como lo
afirman Quandt er al. (2006) y Hamelin et al. (1999), existen efectos mentales positivos
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sobre los usuarios del programa. Quizé este sea uno de los principales beneficios del
programa y al mismo tiempo el mds dificil de medir.

La cobertura demogréfica y la capacidad del programa de ayudar a los usuarios a salir de
la linea de pobreza alimentaria se evaluardn de manera directa. Para la primera 4rea se
obtendré la poblacién de las Areas Geoestadisticas Bésicas (AGEB), usando la dltima
informacidn disponible en el 2005, que pertenezcan a zonas de alta marginacién. A esas
personas se les catalogard como posibles usuarios del programa y se comparan contra la
poblacién beneficiada por el programa. En este andlisis se decidié utilizar las lineas de
pobreza propuestas por Cortez (p. 122), que han sido realizadas en conjunto por la
CEPAL y el INEGI y son empleadas actualmente por el Consejo Nacional de Poblacién
(CONAPO). En ellas, se marca una diferencia entre las zonas rurales y urbanas y se
generan 3 lineas de pobreza: pobreza alimentaria, pobreza de capacidades y pobreza de
patrimonio. Para el caso particular de este trabajo, se utiliza la linea de pobreza
alimentaria para zonas urbanas que estableci la Secretaria de Desarrollo Social en el afio
2000, que es de 20.9 pesos por dia. Es importante notar que dado el proceso inflacionario
observado en México entre el afio 2000 al 2009 se estd subestimando la linea de pobreza.
Para identificar la linea de pobreza, se construye una canasta bésica representativa de lo
que se quiere medir y se determina una cantidad de ingreso minimo necesario para poder
obtener dicha canasta. Se considera pobre aquella persona que no puede adquirir la
canasta de referencia. Se obtendra el valor de Ia canasta otorgada en dicha zona y se le
agregard al gasto del beneficiario, asf se revisard si la canasta ayuda o no a cruzar la linea
de pobreza alimentaria.

RESULTADOS
El andlisis de calidad de las despensas distribuidas toma tres dimensiones fundamentales:
el contenido caldrico por peso gastado, el balance nutricional de la canasta, y la

percepcion de los beneficiarios sobre su contenido. Al examinar los productos
distribuidos por las diferentes parroquias, encontramos lo siguiente.

Tabla 1: Caracteristicas de las despensas

Parroguia Cg;tée:;l;o Precio Calorias/Peso
9 Total Gastado
Total

Maria Elena 21428 Cal. $76.10 281.58
San Matias 31909 Cal. $173.80 183.59
Cristo Rey 27494 Cal. $122.09 225.20
Nuestra Sra. del Cdrmen 18549 Cal. $93.60 198.18
Fiétima 16455 Cal. $121.40 13555

Fuente: elaboracion propia.

Las canastas de Maria Elena y Cristo Rey son las de mayor aporte energético, seguidas
por San Matias y Nuestra Sefiora del Carmen, encontrdndose en tltimo lugar la parroquia
de Fatima. Antes de proceder con recomendaciones conviene revisar los resultados de los
dos criterios siguientes.
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Tabla 2: Distribucién nutricional de las despensas

Parroquia Verduras Cereales Leguminosas Grasas
Maria Elena 0.00% 60.00% 20.00% 20.00%
San Matias 10.00% 40.00% 30.00% 20.00%
Cristo Rey 0.00% 62.50% 12.50% 25.00%
Nuestra Sra. del Carmen 0.00% 57.14% 28.57% 14.29%
Fétima 28.57% 28.57% —‘ 28.57% 14.29%

Fuente: elaboracién propia.

Considerando que en esta Gptica una canasta balanceada contiene una alta proporcion de
verduras, cereales moderados, pocas legumbres y la menor cantidad de grasas posibles,
encontramos entonces que Fatima provee la mejor despensa. No existe una métrica
definida para jerarquizar las parroquias bajo esta perspectiva, pero tomando en cuenta
que San Matias es la tdnica de entre las restantes en proveer productos de verduras
podemos posicionarla en segundo lugar. Nuestra Sefiora del Carmen es la tercera
distribuidora en proveer una canasta con la estructura de ponderacién deseada, seguida
por Maria Elena y finalmente Cristo Rey. Este sistema de categorizacién no es definitivo,

pero provee una primera aproximacion a la evaluacién de despensas bajo la metodologia
propuesta.

Tomando en cuenta estas dos primeras aproximaciones es posible generar un mapeo
espacial de la calidad, de acuerdo a la categorizacién de los atributos. Graficamente esto
se ve de la siguiente manera, en donde el eje horizontal mide la posicién relativa en
cuanto al balance de la canasta y el eje vertical refleja la posicion de contenido caldrico.

Griéfico 2: Mapeo espacial de la categorizacién de caracteristicas
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Observando este grifico pareciera haber una relacién inversa entre contenido calérico y
balance nutricional de las canastas, lo cual imposibilita llegar a conclusiones absolutas
sobre los niveles de calidad. En todo caso se deberd dar prioridad al objetivo particular
que la organizacion persiga: si se busca contribuir de la mayor manera a la capacidad
energética de los individuos se deberdn distribuir despensas con composicion similar a las
de Maria Elena; si se considera mas importante proveer un alimento balanceado la
canasta de Fitima es la mds indicada. Se debe mencionar que estos criterios pueden
variar de acuerdo a la zona de influencia, pues en las zonas mas marginadas es probable
que se persiga el objetivo primordial de aporte energético y el balance nutricional quede
en segundo plano; mientras tanto las parroquias en zonas de mayor presupuesto pueden
enfocarse mds en atender esta segunda prioridad. Los resultados obtenidos apuntan a que
esta es la situacién que prevalece en el programa de asistencia.

Finalmente, pasamos a revisar la percepcién de los beneficiarios. El 84.9% de los
encuestados afirma que el contenido de la canasta es suficiente, mientras que sélo el
11.7% cree que hacen falta productos. Esto indica que en general las despensas son bien
recibidas por la poblacién atendida. S6lo 6 personas piensan que hay productos que
deberian eliminarse, lo que indica que en general tampoco existen sobrantes. Por otro
lado, 48.7% desearian que se incluyera algiin otro bien en la canasta, siendo los
principales (por parroquia) los siguientes.

Tabla 3: Solicitudes de adicién a la despensa

Parroquia Desea Agregar Productos mas Solicitados

Maria Elena 43.14% Frijol Café Aziicar

San Matfas 12.00%

Cristo Rey 48.68% Aceite Frijol ~ Café Leche

Nuestra Sra. del Carmen 79.51% Aceite Frijol  Café Azicar Sopas
Fatima 55.17% Frijol Café Aziicar

Fuente: elaboracion propia. Se toman los productos con frecuencia mayor a 3
y de mayor peso relativo entre los solicitados.

A excepcion de San Matias y Nuestra Seiiora del Carmen, la proporcién de la muestra
que desea agregar un producto a la canasta ronda el 50%. El caso de la parroquia San
Matias no hay muchas solicitudes de nuevos productos, pero para la otra es posible que si
exista una mayor demanda real por productos dentro de la despensa. Los productos
solicitados, a excepcion del café y la leche, se encuentran ya entre los productos
distribuidos, por lo que se debera considerar incluir una mayor dotacién de ellos. El café
claramente no es un bien bdsico, por lo que no representa una necesidad primaria a
atender. Se puede considerar incluir leche dentro de las canastas otorgadas, pero dado que
su demanda no es tan aita relativa a los demds productos también es un elemento que
debe pasar a segundo plano. Finalmente, se recomienda dedicar mayores recursos a las
despensas otorgadas en Nuestra Sefiora del Carmen, pues los resultados de las encuestas
hacen ver que existe una mayor necesidad en esta zona.

Para el andlisis cuantitativo, se acot6 el ntimero de encuestas a 218 de las 264 originales,
es decir, el 83%. La razén de esto es que el resto de las encuestas no contaban con
informacién respecto al gasto. La ausencia de dicho dato se originé a partir de la



32 Revista Estudiantil de Economia Octubre 2010

inhabilidad del encuestado para determinar un valor o que manifestaron no gastar nada.
Dada la imposibilidad prictica de diferenciar el segundo caso del primero y esto
representar un porcentaje bajo de las mismas, se optd por excluirlo del andlisis. A
continuacién se muestra el porcentaje de encuestas con respecto a las despensas
entregadas por parroquia, asi como el porcentaje de las encuestas que representan las
depuradas.

Tabla 4: Encuestas

Porcentaje de Encuestas
Despensas Encuestas depuradas con respecto a
Parroquia Entregadas | Encuestas Muestra Depuradas la Muestra
San Matias 31 25 81% 21 84%
Cristo Rey 120 79 66% 60 76%
Reina del Trabajo 156 52 33% 39 75%
Fatima 30 28 3%
Nuestra Sefiora del
Carmen 96 78 81% 70 90%

Fuente: elaboracion propia.

El primer resultado tiene que ver con un anélisis del gasto, es decir, qué porcentaje del
gasto representa la despensa. Cabe destacar que en el gasto del hogar por persona surgen
ciertas limitantes. La primera es que a los encuestados se les dificulté mucho estimar el
monto. Este factor crea errores de medicién. Sin embargo, es el mejor dato que se pudo
obtener. La segunda limitante es la divergencia entre los beneficiaros y las personas que
viven en el hogar. Hay evidencia de que en unos casos la estimacién del gasto sélo
incluye a los beneficiarios, mientras que en otros incluye a todas las personas en el hogar.
También hubo casos en que los encuestados mencionaron que eso era lo que gastaba la
familia pero desconocia el monto que gastaba el jefe del hogar por su parte. Ante tal
situacién, se decidié utilizar el gasto por beneficiario y no por persona, esto es, solo se
tomd en cuenta a aquellos que usan la despensa y no a todos los habitantes del hogar. La
razén de esto es que se encontré evidencia de que a veces vivian mds de una familia en
una vivienda. A la hora de estimar el gasto total del hogar, las personas s6lo conocen lo
que le concierne a su nicleo familiar, cuya mejor proxy es el nimero de beneficiarios de
la despensa, ya que si no se comparte la misma con ciertos miembros del hogar, es
altamente improbable que el gasto se comparta.

Una tercera limitante es el hecho de que dada la falta de informacién, no se utilizaron
tablas de equivalencia. Es decir, el presente estudio no considera economias de escala en
el hogar. Como el caso anterior, esto subestima el gasto, ya que se esperarfa que
conforme el tamafio del hogar crece, cueste menos mantener el miembro marginal.
Adicionalmente, no se discrimina entre nifios y adultos. Cabe recalcar que el promedio de
beneficiarios de la despensa es de 3.64, mientras que el promedio de habitantes del hogar
es 3.95. Sin embargo, dicha variable es el mejor indicador con el que se cuenta para el
andlisis.

A continuacién se muestra una tabla con las estadisticas descriptivas relevantes para el
total de la muestra para las variables siguientes: gasto por hogar mensual, el nimero de
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habitantes, el nimero de beneficiarios, el porcentaje del valor del despensa con respecto
al gasto, gasto por beneficiario diario y el gasto mds el valor de la despensa por
beneficiario diario. Podemos observar que el promedio del gasto mas la despensa por
beneficiario es s6lo 1.51 pesos diarios.

Tabla 5: Estadisticas descriptivas

% de valor |

de

despensa Gasto+Despens

con Gasto por a por

Beneficiarios respecto al | Beneficiario beneficiario
Gasto Habitantes por despensa asto (Diario) (Diario)

Promedio 501.93 395 3.64 10.67% 24.02 25.53
Méximo 4500 10 10 87.21% 21429 218.62
Minimo 30 1 1 0.67% 0.86 1.53
Desviacién
Estindar 433.89 206 1.95 0.13 2469 2499

Fuente: elaboracién propia.

La variable del porcentaje de valor de despensa con respecto al gasto nos muestra qué
tanto contribuye la despensa. En promedio, aporta el 10.67% del gasto. Para tener una
mejor idea de cémo se distribuye estd variable, se construyd un histograma que se
muestra a continuacién. Se puede apreciar que en la mayor parte de los casos contribuye
entre 0 y 10% de su gasto, mientras que los casos en que contribuye de 10-20% es
aproximadamente la mitad del primero. Sin embargo, siguen existiendo 6 casos en los
cuales la contribucién es por encima del 60%. Salazar (1999), en los tres proyectos de
este tipo que evalda, reporta un promedio entre 8.9% y 29.6%.

Grifico 3: Histograma, porcentaje del valor de la despensa con respecto al gasto
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Fuente: elaboraci6n propia.
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A continuacién se muestra una tabla con el promedio de las mismas variables de la tabla
anterior pero ahora para cada parroquia. En esta se puede apreciar las grandes diferencias
entre las distintas parroquias. Un ejemplo de esto es el porcentaje del valor de la despensa
con respecto al gasto que es de 19.86% en San Matias, mientras que en Reina del Trabajo
es s6lo 6.49%. El caso de gasto por beneficiario también hay muchas diferencias, siendo
el menor en San Matias y casi el doble en el caso de Fatima. En el caso de Gasto +
Despensa por beneficiario es menor ahora en Cristo Rey, pero la relacién de divergencia
(casi el doble) se mantiene en el caso de San Matias y Fatima.

Tabla 6: Promedio de Variables por Parroquia

% de valor
de despensa | Gasto por Gasto+Despensa
Beneficiarios | con respecto | Beneficiario por beneficiario
Gasto Habitantes por despensa | al gasto (Diario) (Diario)
Total 501.93 3.95 3.64 10.67% 24.02 25.53
San Matias 377.86 3.57 3.10 19.86% 18.70 21.22
Cristo Rey 359.00 3.83 3.42 15.52% 17.61 19.44
Reina  del
Trabajo 474.10 3.87 3.64 649% 23.70 24.77
Fétima 739.64 3.96 3.75 8.58% 37.29 38.78
Nuestra
Sefiora  del
Carmen 582.07 421 3.94 6.93% 2598 27.15

Fuente: elaboracion propia.

El segundo resultado tiene que ver con la capacidad de las despensas para que los
beneficiados superen la linea de pobreza. A continuacién se muestra una tabla con el
porcentaje del valor de la despensa con respecto a la linea de pobreza ($20.9 pesos). Esto
se obtiene a partir de dividir la despensa equitativamente a lo largo de 28 dias, es decir,
cuatro semanas con siete dias. Cabe recalcar que este analisis es para el caso en el que
s6lo una persona sea beneficiaria de la despensa. El porcentaje mds alto fue el de San
Matias (30%) mientras que el mds bajo fue en Reina del Trabajo (13%).

Tabla 7: Porcentaje del valor de la despensa con respecto
a la linea de pobreza por Parroquia

Porcentaje del valor de la despensa con respecto a
Parroquia la Linea de la Pobreza
San Matias 30%
Cristo Rey 21%
Reina del
Trabajo 13%
Fétima 21%
Nuestra
Sefiora del
Carmen 16%

Fuente: elaboracién propia.

En primera instancia se hizo el andlisis por hogares. Antes de la despensa, 122 hogares,
que representan el 55.96% de la muestra, se encontraban por debajo de la linea de la
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pobreza alimentaria. A partir de la despensa, s6lo 2 hogares lograron superar la linea de
pobreza. En términos de beneficiarios, 4 personas salieron de la pobreza. En este sentido,
los nimeros indican que la capacidad del programa para sacar a personas de la pobreza es
baja. A continuacién se muestran las tablas con los datos. Cabe recordar que la linea de
pobreza empleada es muy baja y no actualizada seguin la inflacién reciente, de hacerlo,
vendria solamente a reafirmar este resultado general, particular por parroquia y en lo
referente al ranking mostrado en la tabla 7.

Tabla 8: Hogares y Beneficiaros por debajo de la linea de pobreza alimentaria
Pre-Despensa | Post-Despensa | Diferencia
Hogares 122 120 2
Porcentaje de
Hogares 55.96% 55.05% -0.92%
Beneficiarios 525 521 4
Porcentaje de
Beneficiarios 66.20% 65.70% -0.50%

Fuente: elaboracién propia.

Para medir el alcance de la ayuda proporcionada por las parroquias, se hizo un estudio de
cobertura de las parroquias. Se encontré que las parroquias proporcionaban ayuda, en
promedio, a cuatro AGEB’s (Areas Geoestadisticas Bésicas) diferentes. La parroquia que
logré llegar proporcionalmente a la mayor poblacién fue Nuestra Sefiora del Carmen con
319 personas y, pricticamente, también en términos porcentuales, con 1.208% del total
de poblacién en su zona. En términos de viviendas atendidas, Nuestra Sefiora del Carmen
fue la que mayor alcance tuvo. Sin embargo, en términos porcentuales con respecto a la
poblacién de la AGEB correspondiente Nuestra Seiiora del Trabajo fue la que mds
porcentaje cubrid, con 1.352%. Cabe destacar que todas las parroquias consiguen ayudar
al menos con €l uno por ciento de la poblacién de las colonias objetivo con excepcién de
la parroquia de San Matias, en donde ambos rubros, poblacién total y nimero de
viviendas ayudadas, caen por debajo de dicho umbral.

Otro punto importante que se encontrd fue que las parroquias apoyaron a AGEB’s con un
indice de bajo a muy bajo nivel de marginacién, tal es el caso de Fitima, Nuestra Sefiora
del Trabajo, Nuestra Sefiora del Carmen y San Matias. Solamente Cristo Rey es aquella
que brinda despensa a AGEB’s con un alto grado de marginacién. Por otra parte, atin
cuando se dé un indice de baja marginacidn, se not6 en las encuestas que los beneficiados
de las despensas estdn en una situacién econémica alarmante la cual no es sostenible sin
la ayuda proporcionada. Esta observacién confirma la idea de algunos autores quienes
indican que una ventaja de los programas sociales de organizaciones no gubernamentales
es precisamente el que éstos suelen llegar a los casos mds criticos, dado su mejor
conocimiento de los lugares donde operan.
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Tabla 9: Cobertura Geogréfica de las Despensas

San Cristo Rey Nuestra Sefiora Fétima Nuestra Seiiora
Matias Reina del Trabajo del Carmen
TDZ;'C?]Z;“ Poblacién con 89 296 197 120 319
l
Total fie las despensas o5 78 50 29 77
repartidas
Porcentaje de Ja
poblacién con despensa 0.594% 1016% 1.228% 1.009% 1.208%
en su AGEB
Porcentaje de los hogares
con despensa en su 0.747% 1.250% 1.352% 1.190% 1.200%
AGEB
Nimero de AGEBs que
abarca la ayuda 4 6 4 3 6

Fuente: elaboracidn propia

La principal limitaci6n, para el drea de cobertura, fue el hecho de que los datos utilizados
fueron sobre las encuestas realizadas y no sobre la poblacién real. Sin embargo, la mayor
parte de la gente que recibié ayuda fue encuestada por lo que no deberia de repercutir
significativamente en el resultado final.

En cuanto al aspecto psicoldgico los resultados obtenidos son consistentes con lo
encontrado por Quandt er al. (2006). En general la mayorfa de los beneficiados se
encuentran en el periodo de acomodacién, cuando ya han aceptado su situacién y han
pedido ayuda, ahi ellos asocian un sentimiento positivo al recibir la ayuda: felicidad,
proteccion, alivio, gusto, esperanza, entre otros. A la vez la mayoria de los encuestados
también asocié un sentimiento negativo a no recibir ayuda: tristeza, afliccion,
desconsuelo, sufrimiento, entre otros. S6lo un caso, en la parroquia de Nuestra Sefiora del
Carmen, asocié un sentimiento de vergiienza por recibir despensa y de alivio cuando deje
de recibirla. Diecinueve encuestados se ubicaron en el periodo posterior de acomodacion
y dijeron sentirse motivados para mejorar su actual status.

Al hablar con los entrevistados se observaron algunos de los efectos mencionados por
Hamelin et al. (1999). Estos hacian referencias en muchos casos a que los ciclos de
interaccion del hogar se habian distorsionado previamente al hecho de recibir ayuda, por
ejemplo el jefe del hogar habia sufrido una enfermedad, y esta fue la situacién que orill
a la familia a pedir ayuda. Muchos beneficiarios asociaron un sentimiento de impotencia
a no ser capaces de poder cubrir ellos mismos sus necesidades alimentarias, como lo
establecen los autores. Al mismo tiempo asocian un sentimiento de inclusién al recibir
ayuda. De hecho muchos de los participantes se sentfan ahora menos excluidos en su
comunidad que previo a recibir ayuda, pues se sienten aceptados y acompafiados al
enfrentar sus problemas.

Al aplicar las entrevistas se observaron otros aspectos cualitativos sobre los beneficiarios.
En general la mayoria no supo estimar cudl era el beneficio monetario que recibia por la
despensa, y cuando daba un valor monetario, en general, la subvaluaba. Por ejemplo, una
despensa que valia $173.3 pesos el beneficiario reportaba que él le daba un valor
monetario promedio de $70 pesos. También se observé que la composicién de las
personas que recibian la despensa era muy similar, en su mayoria gente de Ia tercera edad
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u hogares en donde el jefe de familia habia quedado desempleado o incapacitado. Otro
hecho que resalté fue que en la parroquia de Fatima veintiséis, de los treinta encuestados,
pagaban camidn para ir a recoger la asistencia, mientras en las otras parroquias, mas del
95% de los encuestados reportaron ir caminando a recibir la ayuda. El gasto en el
transporte disminuye el beneficio econémico que reciben los beneficiarios. Al mismo
tiempo, todas las personas reportaron que las atendfan de una manera amable y cortés y
no sentian ningtin trato discriminatorio entre los usuarios.

El tiempo promedio que las personas llevaban recibiendo ayuda varié significativamente
entre parroquias. Asf, para el caso de Fatima los receptores tenfan un promedio de 55
meses recibiendo apoyos, mientras que para San Matias el promedio fue de sélo 12
meses. Dado que un objetivo del proyecto era el asistir a los beneficiarios por un periodo
determinado, es interesante el hecho de observar tanta varianza en el rango de tiempo que
llevan recibiendo la ayuda. Sin embargo, no se pueden obtener conclusiones claras, pues
no se sabe la naturaleza de cada caso, ni se encontré en la literatura algtin periodo éptimo,
segin cada condicién, un andlisis futuro podria proveer implicaciones més precisas al
respecto.

CONCLUSIONES

Un fenémeno poco evaluado es el impacto de la ayuda asistencial por parte de los agentes
de una sociedad. El propésito de este trabajo fue el de evaluar el programa de asistencia
social de cinco parroquias de Caritas en Monterrey Nuevo Leén. Se evaluaron cinco
rubros del programa: Calidad de la despensa, cobertura geogrifica, aportacién al gasto de
los hogares, impacto psicoldgico y la capacidad del programa de ayudar a los usuarios a
salir de la linea de pobreza alimentaria. Los resultados que se encontraron permiten tener
un panorama mds amplio de la ayuda provista y pretenden contribuir al mejoramiento del
programa.

En el andlisis de calidad se obtienen resultados un tanto ambiguos, principalmente por la
relacién inversa encontrada entre contenido calérico y balance nutricional. En cuanto a
cobertura geogréafica, es necesario hacer un estudio més a profundidad acerca del indice
de marginacién de la poblacién a la cual se le esta brindado la ayuda para poder distribuir
de una manera miés eficiente los recursos. La administracién de Caritas deberd definir
cudl es su prioridad, buscando en la calidad de la despensa, un balance entre contenido
caldrico y balance nutricional y en el drea de cobertura, un objetivo claro que vaya de
acuerdo a sus objetivos y capacidades. En el drea de psicologia se observa que se tiene un
impacto psicolégico positivo y en algunos casos se llega a motivar al usuario para que
éste busque mejorar su situacién. También se observé que los beneficiarios se sentian
incluidos en su comunidad, teniendo un impacto social positivo.

En cuanto al andlisis de aportacién al gasto, se encontré que las despensas son una
aportacién considerable, al promediar un 10.67%. En este sentido, la focalizacién de los
programas parece ser bueno. Cabe mencionar que hubo encuestas que se eliminaron por
no conocer si su gasto era nulo o no especificado. Por tanto, se espera que en varios casos
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la despensa sea el tinico componente del gasto. En cuanto a la capacidad de la despensa
para que sus beneficiarios rebasen la linea de pobreza, se observa una limitacion, ya que
sélo fue el caso en dos hogares con cuatro beneficiarios en total.

En general, el programa de ayuda de despensas es bueno en tanto sirve de red de apoyo a
personas que tendrian dificultad para conseguir dinero para el gasto en alimento. Sin
embargo, existen dreas de oportunidad como la mejora de la calidad, ya que es muy
dispar el tamafio y contenido calérico entre las distintas parroquias. Finalmente, quiz4 la
recomendacién mds importante consiste en que se considere elaborar las despensas
acorde a las necesidades, es decir, que estas sean mds grandes o mas pequefias
dependiendo estrictamente del nimero de beneficiarios.
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DETERMINANTES DEL PRECIO DE LA VIVIENDA EN LA ZONA
METROPOLITANA DE MONTERREY

Alma Favela, Carlos Galindo, Daniela Herrera y Juan Rizo'

Resumen

Este trabajo utiliza un andlisis de demanda por atributos al mercado inmobiliario de la
Zona Metropolitana de Monterrey (ZMM) para los afios 2007, 2008 y 2009. Los
resultados indican que los principales determinantes del precio de la vivienda son el
nimero de bafios, los metros cuadrados de construccién y su ubicacién geografica.

Palabras clave: Demanda de atributos, precios hedonicos, mercado inmobiliario.

INTRODUCCION

El mercado inmobiliario mundial ha sido objeto de estudio en distintas dreas, sin embargo
en el afio 2007 se dio un auge de investigaciones sobre este tema. Las burbujas
especulativas y los instrumentos financieros hipotecarios han sido los principales objetos
de estudio. La perspectiva de los precios y los determinantes de sus fluctuaciones es un
tema mds especifico, que da pie a diferentes investigaciones. Escrivd (2009a) sefiala que
la economia mexicana, al igual que el resto del mundo, estd pasando por un periodo de
recesion, el cual ha tenido un impacto negativo en algunos de los principales sectores que
componen la actividad econdmica del pafs. Sin embargo, el sector inmobiliario mexicano
no se vio fuertemente afectado por la situacién econémica global del afio 2008. Esta
afirmacion es fundamentada por el hecho de que las ventas de casas se ubicaron muy
cerca de los maximos histdricos. Atn asi, de acuerdo con Escriva (2009a), la volatilidad
de los precios se ha visto influenciada por la incertidumbre, tanto de inversionistas, como
de los propios consumidores.

Existen puntos de vista diferentes en cuanto a los determinantes de los precios de las
viviendas. Algunos autores como Tsatsoronis y Zhu (2004) y Sutton (2002), utilizan en
sus andlisis variables unicamente de corte econdémico, que ayudan a explicar las
fluctuaciones en los precios. Por otro lado, el estudio de Stutz y Kartman (1982) mezcla
variables econémicas y demogrificas. Por su parte, Kim y Park (2005) concluyen que
dentro del andlisis de precios es necesario considerar la valoracién de los consumidores
hacia las cualidades fisicas y ambientales de las viviendas en el mercado.

En México, segiin el Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI), para el afio
2009 el sector de la construccién cay6 un 9.1% hasta junio de ese afio, porcentaje que

! Los autores agradecen el apoyo del Dr. José de Jests Salazar por su paciencia y motivacién. Asimismo al
Dr. Edgardo Ayala por sus valiosas opiniones y a otros expertos que nos apoyaron con su conocimiento en
el mercado inmobiliario en Nuevo Le6n por su tiempo y sus apreciables comentarios. Los puntos de vista
expresados en este documento corresponden tinicamente a los autores y no necesariamente reflejan las
ideas del ITESM.
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resulta ser la segunda caida mas fuerte en este sector después de la crisis de 1995 en
donde se registré una caida superior al 20%. Adn asi, Nuevo Ledn representa el segundo
lugar nacional en aportacién al producto interno bruto (PIB) en ese ramo. Similarmente,
en cuanto al total de empleos generados en esta industria, este estado también se coloca
en segundo lugar nacional, solamente antecedido por el Distrito Federal. Debido al
desempefio del estado en este sector de la economia, resulta relevante estudiar el impacto
de la crisis actual, en especifico para el drea metropolitana de Monterrey, ya que ahi se
encuentra concentrado mds del 90% del valor de la construccién residencial en esta
entidad de Nuevo Ledn.

El objetivo de este estudio es identificar los determinantes de los precios de la vivienda
en la ZMM, asi como analizar la evolucién de los mismos. Esto con la finalidad de
aquilatar la importancia que cada caracteristica guarda en relacién con el precio. Los
resultados de este trabajo proveen informacién relevante para la toma de decisiones de
aquellos que laboran en el mercado de las bienes raices. Se ha probado empiricamente
que existe una relacion entre los precios de las casas y el gasto de los hogares (Deep y
Domansky, 2002), también que los precios de las viviendas mantienen una lazo estrecho
con la estabilidad financiera (Tsatsaronis y Zhu, 2002), ademas de que existe una
dependencia entre los precios de casas y la demanda agregada (Girouard y Blondal,
2004). Siguiendo este patrén de investigacién, la contribucién de este trabajo es
cuantificar la importancia que tienen los atributos de una vivienda en el precio de la
misma en el Area Metropolitana de Monterrey.

La metodologia de este trabajo consiste en estimar una ecuacién de precios heddnicos
utilizando la técnica de minimos cuadrados ordinarios. Este procedimiento permite
descomponer el precio de la vivienda en funcién de sus diferentes atributos y estimar la
contribucién marginal de cada caracteristica. Los resultados indican que los principales
determinantes del precio de la vivienda son: el niimero de bafios, los metros cuadrados de
construccién y la ubicacién del inmueble.

El presente estudio se divide en seis secciones. Primeramente se presenta un marco
tedrico, en el que se dan a conocer las definiciones y teorfas que sustentan este andlisis.
En la siguiente seccién se encuentra la revision de literatura, en la que se resumen
trabajos de distintos autores que han estudiado el mercado inmobiliario. En la tercera
seccién se expone y se justifica la metodologia que se utilizard para el andlisis. El cuarto
apartado describe las fuentes de los datos utilizados para el estudio. El quinto expone los
principales resultados obtenidos y, por Gltimo, se presentan las conclusiones.

MARCO TEORICO

El andlisis tradicional de los determinantes de los precios en el mercado inmobiliario esta
basado en el marco conceptual de la ley de demanda. Este enfoque parte de la idea de que
el precio de cualquier bien o servicio estd determinado por la interaccién de un conjunto
de factores que determinan el comportamiento de los compradores. Con base en esta
teoria, el precio de una casa es establecido en el momento en que se alcanza un equilibrio
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entre la cantidad de viviendas ofrecidas y la cantidad demandada. Cuando la cantidad
demandada supera la cantidad ofrecida, se ejerce una presién hacia un incremento en los
precios. El caso contrario se da cuando la cantidad de residencias ofrecida es superior a la
demandada.

Por otro lado, de acuerdo con la teoria de la demanda por atributos, los precios de las
casas estardn determinados por especificaciones deseadas por el consumidor tales como
la ubicacién, el tamafio del terreno y el ndmero de bafios, entre otras. Estos atributos
influyen en la cantidad y el tipo de casas que los consumidores desean adquirir y guardan
una relacién directamente proporcional con el precio. Asimismo, la cifra de viviendas que
los oferentes estdn dispuestos a poner en el mercado es influenciada por diversos factores,
como el precio de los materiales de construccidn, entre otros. Estos factores varfan de
region a region, lo que ocasiona fuertes diferencias, en algunos casos, entre los niveles de
precios de una comunidad en especifico y los nacionales. En los determinantes de
cardcter local destacan la demanda efectiva regional, la infraestructura urbana, y los
costos locales, mientras que los de cardcter nacional abarcan fenémenos como las tasas
de interés y el crecimiento econémico, Escriva (2009a,b).

El mercado de vivienda puede ser estudiado bajo la perspectiva de la demanda de
atributos, este enfoque establece la preferencia del consumidor por pagar de acuerdo a las
particularidades del bien o servicio. Asi pues, la funcién de demanda depende de un
vector de caracteristicas. De acuerdo a Kim (1992) algunas de éstas son: la durabilidad,
heterogeneidad, ubicacién y los costos de transaccion.

Rosen (1974) sefiala que la funcién de precios hedénicos se define como el precio de
mercado, el cual varfa en funcién a las diferentes caracteristicas que éste posee, es decir,
la demanda de atributos determina el cambio en los precios. Epple (1987) apoya esta
teorfa e indica que los modelos hedénicos se enfocan en el mercado donde un bien comiin
puede significar una cantidad variable de atributos. Por consiguiente, estds caracteristicas
cambian el precio del bien. Griliches (1971) desarrolla una técnica para la interpretacién
del método hedénico.

REVISION DE LITERATURA

El elemento esencial detrds del presente estudio es la teoria de la demanda por atributos.
Bajo este marco conceptual se supone que los consumidores no demandan un bien
homogéneo de “vivienda”, sino un conjunto de caracteristicas individuales en la misma.
De lo anterior se deriva que es posible descomponer el precio en funcién a los diferentes
atributos y estimar la contribucién marginal de cada caracteristica. Esta técnica se conoce
como Método de los Precios Heddnicos y es cominmente utilizado para estudiar el
mercado inmobiliario.

Stutz y Kartman (1982) mencionan factores clave del lado de la demanda de vivienda,
tales como la poblacién, el ingreso per cédpita real y las expectativas de los compradores
sobre los precios futuros. En cuanto a la oferta, se menciona la disponibilidad de factores
de produccion y los estdndares de construccién. Estos autores destacan la importancia de
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otro factor que es el costo de financiamiento. Este puede ser analizado tanto del lado de la
demanda en forma de hipotecas, como de la oferta como préstamos para la construccién.
Por otro lado, Zhu y Tsatsaronis (2004) utilizan un modelo de vectores autorregresivos
(VAR, por sus siglas en inglés), cuyos determinantes son: inflacién, tasa de crecimiento
del PIB, tasa de interés, diferencial de tasas de interés y tasa de crecimiento de los
créditos al sector privado.

De acuerdo a Bourassa, Hoseli y Suri (2006), hay dos formas para estimar una ecuacion
de precios hedénicos. La primera es conocida en la literatura como el indice de precios de
caracteristicas, en donde el precio de las residencias depende de un conjunto de
caracterfsticas estructurales y de vecindario. El segundo incluye una variable dicotémica
de tiempo que permite diferenciar entre distintos periodos en la misma muestra. La
ventaja principal del indice de precios de caracteristicas es que al estimar distintos
modelos para cada periodo, es posible observar €l cambio en el precio implicito de cada
caracterfstica.

El procedimiento estadistico de este trabajo es el indice de precios de caracteristicas. Bajo
esta técnica, 1a ecuacién de precios hed6nicos tomaria la forma siguiente:

K
D; :180 + Zﬁlkcik +u;
k=1

donde la intuicién recae en la interpretacién del coeficiente de la caracterfstica k& como la
estimacién del precio implicito de dicha caracteristica. A estos coeficientes también se les
denomina precios sombra, ya que reflejan el beneficio que el consumidor obtiene de los
diferentes atributos de la residencia. Este método ha sido utilizado por diversos autores
para estimar una demanda por atributos en el mercado inmobiliario. Kain y Quigley
(1975) lo utilizan para estimar la demanda por atributos de la vivienda en Saint Louis,
Missouri en Estados Unidos. Goodman (1978) utiliza este mismo procedimiento para
realizar un estudio de precios hedénicos para la vivienda en New Haven Connecticut.
Mis recientemente Michelangeli y Zanardi (2008) utilizan esta metodologia para realizar
un estudio de precios heddnicos en las principales ciudades italianas.

Artle y Varayia (1978) resaltan la importancia del sector inmobiliario, pues de acuerdo a
su estudio, 25% 6 mds del gasto de un consumidor promedio estd destinado a este tipo de
bienes. De acuerdo con Sommervoll, Borgersen y Wennemo (2010), este sector puede ser
estudiado desde distintas perspectivas. Esto debido a que una vivienda puede ser
adquirida para formar un hogar, convertirse en un vehiculo de inversién o incluso servir
como hipoteca colateral o acumulacién de capital. Es por eso que, tanto vendedores como
compradores y empresas de financiamiento hipotecario, se interesan en los atributos de
una residencia y en el precio que ésta pudiera alcanzar.

De acuerdo a Blank y Winnick (1953) la teoria establece que existe un grado de
sustitucién entre todos los bienes y servicios consumibles ya que compiten por una parte
en el presupuesto. Los autores analizan la venta de residencias considerando como bien
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sustituto todo el consumo adicional a la vivienda. Su estudio concluye que, aunque
algunos bienes pueden influir en decisiones sobre calidad o cantidad de casas para una
familia, rara vez se desplaza la adquisicién de la primera vivienda por algin otro bien.
Stutz y Kartman (1982) profundizan aun mds en la importancia del ingreso disponible
para este mercado. Ellos realizan un andlisis a nivel macroeconémico en donde prueban
que el problema no est4 en las rentas altas o precios de las casas, sino en su relacién con
el nivel de ingreso requerido que las hace inalcanzables. Por tal razén, los autores afirman
que las politicas piblicas juegan un papel preponderante en este sector y, a su vez, el
mercado inmobiliario es un indicador muy iitil para monitorear la estabilidad del poder de
compra.

En el marco conceptual de la oferta y demanda, Pain y Westaway (1997), afirman que
debe de haber un equilibrio en donde el precio de una casa sea igual al costo real para el
usuario. Este costo se conoce también como renta imputada, y se define como la renta
que se hubiera generado si el duefio en lugar de vivir en la casa decidiera rentarla.

Pain y Westaway (1997) concluyen en su investigacién que la demanda de vivienda estd
directamente condicionada al gasto del consumidor y no a los determinantes del gasto.
Algunos de los estudios realizados sobre los precios de las casas y sus fluctuaciones se
basan en métodos de precios hedénicos, como el de Harding, Knight, Sirmans (2003),
Tyrvdinen y Mettinen (2000) y Wilhelmsson (2000), entre otros. Por otro lado, estd el
andlisis de oferta y demanda de Stutz y Kartman (1982) que utiliza un modelo de
regresion miltiple. Los modelos de precios hedénicos se enfocan en caracteristicas fisicas
de las casas, mientras la regresion miiltiple es utilizada para analizar variables de corte
econémico y demografico. Las anomalias del mercado de bienes raices ocasionan
dificultades en la construcciéon de modelos, pues constantemente se presentan puntos
aberrantes, no linealidad y niveles de volatilidad extremadamente altos.

Kusan, Aytekin, Ozdemir (2009) se enfocaron en un modelo para la prediccién de los
precios de la vivienda. Los autores aseguran que los precios de las casas estdn
determinados por las caracteristicas fisicas, la regién, localizacién y transporte, entre
otros factores socioecondémicos. Uno de los primeros autores en estudiar la localizacién
de residencias fue Alonso (1964). Su enfoque establece cémo los individuos estdn
dispuestos a vivir mas lejos de la ciudad y los centros comerciales, si se les da una
compensacién (reduccién de precio). A partir de su trabajo, se ha ido ampliando la teoria
para incluir factores como el costo de transporte a las zonas urbanas principales y
caracteristicas especificas de cada comunidad.

Tsatsoronis y Zhu (2004) mencionan que es fundamental entender cémo estd ligado el
mercado de la vivienda con el sistema financiero y, por ende, la mutua dependencia en su
comportamiento. La conducta de los precios de las residencias afecta tanto los ciclos
dindmicos de los negocios, como también la rentabilidad significativa para las
instituciones financieras. Uno de los resultados mds importantes de estos autores, fue la
dominancia que tiene la inflacién en los precios reales de las casas, sin importar las
diferencias marcadas en los aspectos individuales del mercado doméstico. Sucesos
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actuales a nivel mundial agregan evidencia a favor de la correlacién entre la estabilidad
financiera y el comportamiento del mercado inmobiliario.

Algunos resultados que ejemplifican el método de los precios hedénicos en el mercado
inmobiliario son los de Tyrvidinen y Mettinen (2000), quienes prueban que en Salo,
Finlandia, se paga, en promedio, un 4.8% mds por una vivienda que tenga vista al bosque.
En otro estudio, Bond, Seiler y Seiler (2002), aseguran que una casa con vista al lago
Eerie en Cleveland, Estados Unidos, cuesta 89.9 % mas que una que carece de esta
caracteristica. Des Rosiers (2002), encontré que en Montreal, Canadd, una vista directa a
una torre de alta tensién tiene un impacto negativo en el costo de la vivienda ya que, en
promedio, llegan a costar un 10% menos que las que no la tienen. Ademds, Wilhelmsson
(2000) analizé el impacto que tiene en el precio de las viviendas el ruido procedente del
trafico rodado en Estocolmo, Suecia. En este estudio se demostré que las casas llegan a
costar, en promedio, un 0.6% menos por cada decibel que aumenta el ruido de la zona.
Asi, una casa ubicada en un lugar ruidoso suele valer un 30% menos que una que se
encuentra en una zona tranquila. Para el caso de New Haven en Estados Unidos,
Goodman (1978) se enfoca en estudiar la importancia de la ubicacidn de las residencias y
encuentra que, en promedio, una casa en los suburbios es entre un 10% y un 20% mas
barata que una casa en el centro de la ciudad. En su trabajo, esta diferencia se mantiene
relativamente estable para los tres afios que consideran en su estudio y ademds disminuye
cuando las variables de estructura y vecindario se vuelven més parecidas en las distintas
zonas.

Con base en los trabajos de investigacién mencionados, se puede afirmar que los
determinantes de los precios de las viviendas han sido sujeto de estudio desde hace més
de 50 afios y continiian siéndolo en la actualidad, por su parte, no se encontraron estudios

" formales para México. Los estudios recientes son cada vez mads detallados, ya que se
concentran en las caracteristicas especificas que determinan el precio de una vivienda en
la zona donde se encuentren ubicadas. La contribucién de este trabajo complementa las
investigaciones que ya se han hecho dentro del enfoque de los precios hedénicos en el
mercado inmobiliario y pretende abordar el caso de un mercado muy activo en un pais en
desarrollo. El anilisis busca resaltar cuéles son los principales factores que influyen en la
asignacién del precio de una casa. Kain y Quigley (1975) identifican cuatro componentes
principales que determinan el precio de una vivienda. Estos son: estructura, calidad,
tamafio y caracteristicas del vecindario. El presente estudio solamente se enfoca en los
componentes de estructura y tamafio por la restriccién de disponibilidad de datos, no
obstante, resulta ser un punto de partida para investigaciones futuras que completen el
estudio de la demanda por vivienda en Monterrey y su drea metropolitana.

METODOLOGIA

Siguiendo con la metodologia de Goodman (1978) y Michelangeli y Zanardi (2008), en
este estudio se utiliza un modelo de regresiéon miltiple con las variables medidas en
niveles y otro considerando el logaritmo natural de la variable dependiente (precio de la
vivienda). Para estimar la ecuacién de precios hedénicos se utiliza el método de minimos
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cuadrados ordinarios y se realizan las pruebas estadisticas y ajustes necesarios para
asegurar la validez de los resultados. Considerando que existen diferencias importantes
entre los distintos municipios que componen la ZMM, se incluyen variables dicotémicas
con el objetivo de cuantificar la variabilidad en la disposicién a pagar entre las viviendas
localizadas en diferentes zonas residenciales. Diversos autores coinciden en que la
ubicacién de la residencia es un factor primordial en la determinacién del precio de la
misma. Bond, Seiler y Seiler (2002) y Des Rosiers (2002) estudian el efecto que tiene el
impacto visual de una zona en el precio de la vivienda mientras que Wilhemsson (2000)
estudia los efectos en el precio de ubicaciones en zonas tranquilas y en zonas con niveles
altos de rnido.

Con el fin de comprender las caracteristicas particulares del mercado inmobiliario en la
Zona Metropolitana de Monterrey, se realizaron entrevistas al Licenciado Roberto
Herrera, quien desde hace 20 afios se dedica a los Bienes Raices en Monterrey, y a la
Licenciada Nora Katia Sanmiguel que trabaja para la compaiiia de Bienes Raices Realty
World. En ambos casos se discutieron los atributos mds importantes para los
consumidores de Monterrey y algunos de los resultados obtenidos en el estudio. Tanto la
literatura como los expertos en el mercado inmobiliario en Nuevo Ledn, concuerdan en
que algunas de las razones por las que la ubicacién es importante son, a saber: cercania a
parques naturales, a instituciones educativas, a centros comerciales y laborales y el
impacto visual y el ruido de la zona. (Tyrvdineny Mettinen(2000), Michelangeli y
Zanardi (2008), y Kain y Quigley (1975)). Hay tres formas en las que se puede medir la
ubicacién. La primera es con variables métricas como distancia a parques, a centros
comerciales, o al centro de la ciudad entre otras opciones. La segunda forma es con
variables dicotémicas o nominales para la zona, por ejemplo si se encuentran a menos de
cierta distancia de instituciones educativas o no, si estdn cerca de autopistas o no, o el
caso que se utiliza en este trabajo que es para distinguir la zona en la que se ubica la
residencia. La tercera forma seria incluir tanto variables métricas como nominales. Dada
la informacién disponible, se eligié la segunda alternativa, ya que para obtener datos
sobre las distancias a algiin sitio de interés para el estado de Nuevo Ledn seria necesario
realizar un estudio de campo para recolectar esa informacién, para este estudio no se
cuenta con los recursos necesarios para hacerlo. La eleccién de las zonas que se incluyen
en el estudio se detalla en la seccidn siguiente. Las ecuaciones a estimar toman la forma
siguiente:

In( precio) = B, + Bbafios + f,constr + B, plantas + f,recamaras + Psterreno + )
Becarr + Bcontry + Bcumbres + Syapodaca + Bysnico + B valle + €

precio = [, + Bbarios + fB,consir + B, plantas + B,recamaras + ff;terreno +

2
Becarr + fcontry + fcumbres + fyapodaca + B ysnico + §valle + £ @

La ecuacién (1) presenta el modelo de precios hedénicos con la variable de precios en
logaritmos y los atributos en niveles. Con el fin de obtener interpretaciones tanto en
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porcentajes como en unidades monetarias, la ecuacion (2) incluye todas las variables en
niveles. La siguiente seccién presenta la descripcion de las variables y la procedencia de
los datos utilizados en el estudio.

DATOS

Los datos corresponden a informacién periodistica de dos domingos del mes de
noviembre para cada uno de los afios 2007, 2008 y 2009. Esto se realiz6é con la finalidad
de observar la evolucién de los determinantes del precio de la vivienda en los dltimos
afios e identificar posibles efectos en el mercado inmobiliario derivados de la crisis
financiera global. Todos los datos se recopilaron de la seccién de Avisos de Ocasion del
periddico El Norte del estado de Nuevo Leén. Las muestras incluyen 362, 468 y 357
observaciones para los afios 2007, 2008 y 2009, respectivamente. Como variable
dependiente se utilizan el logaritmo natural de los precios de las casas y el precio de las
casas en pesos.

Es importante considerar que no son los precios exactos de compra ni de transaccién,
sino los precios iniciales de negociacion que propone el vendedor. La razén por la que no
se utiliza el precio de oferta es porque la informacién sobre el precio final de la
transaccién para las viviendas en Nuevo Ledén es escasa y dificil de conocer. Atin y
cuando esta restriccion en los datos es una limitante al estudio, es confiable aceptar los
resultados porque el precio de negociacién es relativamente cercano al precio de venta
por varias razones. Primeramente, un consumidor no se pone en contacto con el vendedor
si no est4 dispuesto a pagar una cantidad cercana a la que propone el oferente. Segundo,
el oferente conoce el valor de la casa y por lo tanto no pide una cantidad ni muy por
encima, ni muy por debajo a su valor en el mercado. A este respecto, Michelangeli y
Zanardi (2008) encuentran que para las ciudades de Italia el precio de oferta estd entre un
5 y un 8% mds alto que el precio de mercado. Uno de los objetivos de la entrevista a los
expertos fue intentar cuantificar el diferencial entre el precio de negociacién y el precio
de compra para el caso de Nuevo Ledn. Se llegé a una estimacién de que el precio de
transaccién es en promedio entre un 10% y un 15% menor al precio publicado por el
oferente.

Las variables explicativas son: El nimero de bafios que tiene la vivienda, los metros
cuadrados de construccién, el nidmero de plantas, el nimero de recamaras, y los metros
cuadrados de terreno. Ademds, se incluyen seis variables dicotémicas de localizacién. Es
importante mencionar, para motivos de interpretacioén de resultados, que cada variable
dicotémica se compara con las zonas que fueron excluidas del andlisis. La Zona
Metropolitana de Monterrey estd integrada por los siguientes 9 municipios: Apodaca,
Judrez, Garcia, General Escobedo, Guadalupe, Monterrey, Santa Catarina, San Nicolds de
los Garza, y San Pedro Garza Garcia. De acuerdo al Conteo de Poblacién del 2005, mas
del 30% de la poblacién de la ZMM vive en el municipio de Monterrey. El anilisis
incluye tres variables dicotémicas de zonas residenciales en este municipio: Contry,
Cumbres y la Carretera Nacional, ya que son de las ubicaciones mds comunes para vivir
en este municipio. Ademds, se incluyen variables para las zonas de San Pedro, San
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Nicolds y Apodaca. De lo anterior se deriva que los coeficientes de las variables
dicotdmicas comparan el diferencial de precios de la zona en cuestién con las omitidas
del andlisis, éstas serfan: Judrez, Garcia, Santa Catarina, Guadalupe y Escobedo.
Considerando que en los municipios de Judrez y Garcia residen menos del 5.5% de la
poblacién de la ZMM, las comparaciones serdn principalmente con las zonas de Santa
Catarina, Guadalupe y Escobedo.

En cuanto a la eleccién de las zonas que se incluyen en el andlisis, es importante
mencionar que la base de datos inicial fue recopilada por el Dr. Edgardo Ayala para una
investigacién no publicada en el 2008. Los datos recolectados por el Dr. Ayaia son los
correspondientes al afio 2008 y para este trabajo se amplié la base a los afios 2007 y
2009. Hay cuatro razones principales por las que se eligio la zonificacién del periédico El
Norte. La primera es que el informativo, parte del Grupo Reforma, lleva mds de 80 afios
circulando y es uno de los medios de comunicacién con mayor confiabilidad en el pais.
La segunda es que la seccion de Avisos de Ocasién es hecha por expertos del mercado
inmobiliario de Nuevo Le6n. Ademds, es una de las fuentes mds comunes para buscar
una vivienda en la ZMM. Por tltimo, a los oferentes les interesa anunciarse en los Avisos
de Ocasion de El Norte y si la clasificacién no fuera funcional para propésitos de
compra-venta de bienes raices, a los vendedores no les interesaria, de ahi que
comparativamente con otros medios similares en la zona, es consistentemente la mds
amplia. Empresas de corredores de bienes raices como Century 21 y Realty World,
utilizan este medio de comunicacién para anunciar sus residencias en venta y renta. La
seccién siguiente presenta los resultados de las estimaciones y su discusién.

RESULTADOS

En la tabla 1 podemos observar los resultados de las estimaciones de la ecuacién (1) para
los afios 2007, 2008 y 2009. Antes de comenzar con la interpretacion de los resuitados es
importante verificar la validez y el ajuste del modelo. Observamos una R cuadrada
ajustada de 60%, 75% y 73% para los afios 2007, 2008 y 2009 respectivamente. Esto
significa que en el afio 2007 la variabilidad en el logaritmo del precio de las casas es
explicada en un 60% por variaciones en los atributos que se incluyen en el estudio. Este
porcentaje aumenta para el 2008 y el 2009, tres cuartas partes de dicha variabilidad es
explicada por cambios en las variables independientes. Para las tres estimaciones, el
estadistico F global indica que los coeficientes son diferentes de cero por lo tanto el
grupo de variables independientes resulta significativo para explicar el cambio en los
precios en todos los afios. Los estadisticos Durbin-Watson para los tres afios varian entre
1.85 y 1.96. Estos niimeros se aproximan al valor de 2, lo que sugiere que no existen
problemas de autocorrelacion.

Posteriormente se aplicé la prueba de White para verificar la existencia de
heteroscedasticidad en los dos modelos estimados. Los resultados indican que
efectivamente, la varianza de ambos modelos es heteroscedéstica. Considerando lo
anterior, se estimaron los modelos utilizando los errores estindar de White mismos que
ya fueron considerados en la tabla 1. Por iltimo, se verifica la existencia de
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multicolinealidad en las variables explicativas. Intuitivamente se espera que, por ejemplo,
el nimero de bafios aumente seglin aumenten los metros de construccién y que estas
correlaciones existan entre algunas de las variables de estructura y tamaiio. Para detectar
si la multicolinealidad es alta de manera que afecte los resultados del modelo, se calculé
el Factor de Inflacién en la Varianza (VIF por sus siglas en inglés). Adn y cuando en la
literatura se permite un valor VIF de hasta 10, O’Brien (2007) toma una postura mds
conservadora y sugiere un valor menor a 5. Todos los resultados fueron menores a 5 por
lo que se decidié mantener todas las variables explicativas en el modelo. Por iiltimo, se
aplicé una prueba de Chow, cuyos resultados indican que los coeficientes sf son distintos
entre los diferentes afios, lo que sugiere la existencia de un cambio estructural en los
determinantes de los precios de las casas del 2007 al 2009. Las mismas pruebas se
aplicaron a las estimaciones en niveles, cuyos resultados se presentan en la tabla 2. Los
resultados de las pruebas fueron muy similares a los de los modelos semi-logaritmicos,
por lo que la dnica modificacién que se realizé fue utilizar los errores estdndar de White
que son consistentes con varianzas heterosceddsticas.
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Tabla 1
Precios Hedénicos en el Mercado Inmobiliario
Variable dependiente: Logaritmo del precio
Errores de White Consistentes con varianza heterosceddstica
Variables Independientes 2007 2008 2009
n= 362 n= 468 n=357

C 12.83984* 12.83984* 12.7221*

(75.10966) (99.23761) (89.42047)
Baiios 0.207357* 0.169435% 0.111977*

(6.361446) (5.515318) (2.917146)
Construccién (4.000513 0.002218* 0.002531*

(1.138388) (4.329425) (5.662604)
Plantas 0.040768 0.133245%* -0.013599

(0.568867) (2.261074) (-0.216459)
Recamaras 0.002647 -0.04876 0.080352***

(0.067953) (-1.560977) (1.918694)
Terreno 0.000127 0.000106*** 6.42E-06

(1.562472) (1.832688) (0.479229)
Apodaca -0.233138 -0.313469* -0.316233%**

(-1.445866) (-4.792011) (-1.959628)
Carretera 1.099604* 0.618084* 0.874783*

(7.762154) (7.213046) (9.511153)
Contry 0.651079* 0.512727* 0.608742*

(6.408637) (7.591404) (8.336466)
Cumbres 0.593283* 0.283757* 0.423912*

(5.286186) (4.703079) (5.628496)
San Nicolds 0.168519 0.109438%** 0.169091 ***

(1.553512) (1.873225) (1.941381)
Valle 0.883562* 0.712122* 0.89948*

(5.916422) (8.118072) (7.306251)
R-Cuadrada 0.607221 0.761324 0.742284
R-Cuadrada Ajustada 0.594877 0.755567 0.734067
Estadis. Durbin-Watson 1.885238 1.853961 1.965035
Estadistico F 49.18971 132.2309 90.33482

En paréntesis se presentan los estadisticos t.
*Significativo al 1%; ** Significativo al 5%; *** Significativo al 10%.
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A continuacidn se presenta la interpretacion de las ecuaciones estimadas. La variable que
constantemente aparece significativa es el nimero de bafios en la residencia. Para el afio
2007, un bafio mds aument$ el precio de las residencias en aproximadamente 21%
manteniendo las demds variables constantes. Este efecto disminuye en los siguientes dos
afios, ya que para el 2008 el efecto es del 17% y para el 2009 llega a un 11%. El efecto de
los metros de construccién parece pequeifio, ya que alcanza sélo un 0.2% para los afios
2008 y 2009 mientras que para el 2007 no es estadisticamente significativo. Para
complementar la interpretacion se utilizan los resultados de la tabla 2. Un metro cuadrado
adicional de construccién aumentaba el precio en el 2007 en $4,300 pesos y este efecto
fue creciendo en los siguientes dos afios alcanzando un valor de aproximadamente $8,800
pesos. El nimero de plantas s6lo aparece significativo al 10% en el 2008 y en unidades
monetarias (Tabla 2) no resulta significativo en ningiin afio. En el 2009 una recdmara
adicional aumenta el precio de la vivienda en un 8%, cabe mencionar que los resultados
de la variable de recimara no son consistentes ya que sélo aparece significativo en
algunas ocasiones ¢ incluso presenta signo negativo para algunos afios, tanto en las
estimaciones en niveles como las semi-logaritmicas.

Al igual que la variable construccion, la interpretacién de los metros cuadrados de terreno
es mds clara cuando se observa en unidades monetarias. Un resultado interesante es que
en el 2008 un metro cuadrado adicional de terreno aumentaba el precio en $1,900 pesos
mientras que para el 2009 este efecto cae a s6lo $700 pesos.

En cuanto a las variables de ubicacion, los precios de las casas en Apocada son
significativos en los afios 2008 y 2009 y presentan un signo negativo. Esto indica que en
promedio los precios de las casas en Apodaca son un 31% menor a los precios en
Guadalupe, Santa Catarina y Escobedo. La variable dicotémica de vivienda en la
Carretera Nacional siempre resulta significativa en los dos modelos estimados. En ambos
casos se refleja una caida importante en la diferencia entre ¢l precio de las casas de la
Carretera con los de Santa Catarina, Escobedo, y Guadalupe misma que se recupera para
el 2009. En 2007 las casas en la carretera valian en promedio un 110% ($1, 800,000) mds
que aquellas en los municipios omitidos. Para el 2008 la diferencia cay6 a sélo un 62%
($450,000) y en el afio 2009 se observa una recuperacién aunque no total a 87% (81,
360,000). En todas las zonas se observa esta tendencia de una caida del afio 2007 a 2008
y una recuperacién, aunque no total del 2008 al 2009. Para el caso de la zona Contry, los
precios de las casas en el 2007 eran en promedio 65% mayores a las de los municipios
omitidos. El efecto cae a 50% en el 2008 y sube a 61% para el 2009.

Para Cumbres la caida es mds notable, en el 2007 Cumbres era en promedio un 60% mas
caro que Santa Catarina, Escobedo, o Guadalupe. En el 2008 la diferencia cae a la mitad,
llegando a sélo un 30% y la recuperacion en el 2009 alcanza un 42%. Los coeficientes de
la dicotémica para el municipio de San Nicolds no aparecen significativos en todos los
casos, Unicamente en los afios 2008 y 2009 y solamente en el modelo semi-logaritmico.
Los coeficientes para esta zona son relativamente bajos entre un 10% y un 15% para el
2008 y 2009 respectivamente, indicando que los precios de la vivienda en San Nicolés no
son tan diferentes a los de Santa Catarina, Escobedo y Guadalupe. Por dltimo, tenemos el
municipio de San Pedro, que en el 2008 presenta en promedio precios de las casas 88%
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mayores a los de los municipios omitidos. Para el 2008 esta diferencia disminuye a 71%
y vuelve a subir a 89% en el 2009. Todos los coeficientes de las variables dicotémicas
siguen una tendencia similar, se observa una reduccién del afio 2007 al 2008 y una
recuperacién importante aunque no total del 2008 al 2009. Esto podria indicar que
noviembre de 2008 es un momento diferente a noviembre de los otros dos afios,
posiblemente porque este periodo corresponde al colapso de la burbuja especulativa en el
mercado inmobiliario en Estados Unidos. Atin y cuando en porcentajes las diferencias
son ligeramente mayores entre la Carretera Nacional y Santa Catarina, Escobedo o
Guadalupe, en unidades monetarias las diferencias mds importantes se dan entre el
municipio de San Pedro y las tres zonas omitidas del anélisis. Para el afio 2007 una casa
en San Pedro en promedio cuesta $1, 100,000 mis que una casa con las mismas
caracteristicas en alguno de los municipios omitidos. Para el afio 2008 la cantidad
aumenta a $1, 500,000 y para el 2009 la cantidad es ain mayor alcanzando una diferencia
de aproximadamente $2, 140,000.
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Precios Hedénicos en el Mercado Inmobiliario

Variable dependiente: Precio

Errores de White Consistentes con varianza heterosceddstica

Variables Independientes 2007 2008 2009
n=362 n= 468 n=357
C 3022654 71024 .58 -267156.5
(0.699779) (0.257241) (-0.868747)
Bafios 245392 6**+* 246209.3* 3637145
(1.862730) (2.967051) (0.350957)
Construccién 42099758 %%* 5153.97* 8837.86%
(1.756703) (3.211872) (6.204610)
Plantas 103965.8 228.7863 -305926.1
(0.481750) (0.001224) (-1.530820)
Recdmaras -264006.2%** -253226* 105285.5
(-1.961478) (-4.642406) (0.779117)
Terreno 490.4665 1915.015* 694.6326*
(1.415799) (8.128828) (14.77677)
Apodaca -346733 5%*x* -124635.9 76868.14
(-1.844219) (-1.605988) (0.502040)
Carretera 1821607* 445975 7H%* 1361101*
(4.432276) (1.792423) (4.432151)
Contry 375121.2%* 392190.9%* 389525.1%**
(2.013677) (2.440960) (1.906654)
Cumbres 390265.7*** 270464 .6* 263166.1
(1.873917) (3.048272) (1.583130)
San Nicolds 89418.6 59870.85 47965.96
(0.598993) (0.756480) (0.280608)
Valle 1122683 ** 1499021* 2135555*
(2.365116) (5.141723) (7.770735)
R-Cuadrada 0.500101 0.75911 0.777824
R-Cuadrada Ajustada 0.48439 0.753299 0.77074
Estadis. Durbin-Watson 1.988963 1.940359 1.995945
Estadistico F 31.83107 130.6347 109.802

En paréntesis se presentan los estadisticos t.
*Significativo al 1%; ** Significativo al 5%; *** Significativo al 10%.
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A continuacién se comparan los resultados con algunos trabajos similares. Michelangeli y
Zanardi (2008) obtienen coeficientes mds bajos que los de este trabajo. En sus resultados
un bafio adicional aumenta el precio en maximo un 6% o 7% pero en promedio, para las
diferentes ciudades del estudio, los valores estdn entre un 3% y 4%. Comparado con el
20%, 17% y 11% de este trabajo podemos observar que los coeficientes son mas del
doble. Como aproximacién para medir la importancia de la ubicacién, los autores utilizan
la distancia del centro de la ciudad. Obtienen coeficientes de entre un 2% y un 4%. Es
importante considerar que las variables de ubicacién en este caso integran muchas
caracteristicas que por su naturaleza son dificiles de medir. Entre las mds importantes
estdn la distancia al centro de la ciudad, la distancia a parques y centros comerciales,
cercania a instituciones educativas y algunas més cualitativas como son el estatus social y
la imagen visual de la zona. Esa es una explicacién de por qué los coeficientes de las
variables dicotémicas de ubicacién obtienen estimaciones tan elevadas. Para
investigaciones futuras, serfa interesante ahondar en la cuestién de la importancia de la
ubicacién en la ZMM para poder entender mas a fondo los factores mds importantes que
ocasionan el diferencial de precios en los distintos municipios.

CONCLUSIONES

La vivienda es un bien heterogéneo que estd conformado por un conjunto de
caracteristicas que se ajustan a las preferencias y posibilidades de los consumidores. De
lo anterior se deriva que la teorfa de la demanda por atributos es una forma muy comuin
de estudiar este mercado ya que permite ponerle un precio a cada caracteristica de la
vivienda. Este trabajo provee un andlisis de la importancia de dichos atributos en los
precios del mercado inmobiliario en la Zona Metropolitana de Monterrey. Esta
metodologia permite una descomposicién del precio de la vivienda de acuerdo a la
importancia que el consumidor le asigna a cada atributo. Ante esta aseveracién es
importante considerar la limitante de que los precios utilizados son los de oferta y no los
de la demanda.

Utilizando una ecuacidn de precios hed6nicos, la estimacién le asigna un valor implicito
a cada atributo. Los resultados siguieren que las caracteristicas principales que
determinan la variabilidad en los precios del mercado inmobiliario son el nimero de
bailos que contenga la casa, los metros cuadrados de construccién y la ubicacién de la
misma. Un bafio adicional aumenta el precio de la residencia entre un 11% y un 20%
mientras que un metro cuadrado més de construccién aumenta el precio entre $4300 y
$8800 pesos. Por otra parte, la variacién en los precios entre distintas ubicaciones es
enorme, una casa en San Pedro o en la Carretera Nacional cuesta en promedio un 85%
més que una casa con las mismas caracteristicas en Santa Catarina o Apodaca. En
unidades monetarias esta variacién es de entre 1 y 2 millones de pesos aproximadamente.

Existen algunas observaciones importantes al comparar los resultados para los tres afios
analizados. Primeramente, el impacto de los metros cuadrados de construccién ha ido en
aumento tanto en porcentaje del precio como en unidades monetarias. Con el fin de
proveer una posible explicacién, se discutieron los resultados con algunos expertos en
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bienes raices en Nuevo Ledn. Se hablé de cémo ain cuando en los iltimos meses se ha
visto una estabilizacién, los precios de construccion han tendido a la alza en los dltimos
afios, aproximan que hasta en un 25% a excepcion del 2007 al 2008. La segunda
observacion es wna caida drdstica en el impacto de un metro cuadrado adicional de
terreno, ya que del 2008 al 2009 el efecto cae de $1900 a $700 pesos. Este resultado
podria derivarse de la caida en los precios del sector inmobiliario a partir de la crisis
financiera actual.

Por 1ltimo, a través de los afios se identifica un patrén en los coeficientes de ubicacion.
De 2007 al 2008 se observa una caida dréstica en la importancia de la ubicacién medida
en porcentaje del precio, mientras que del 2008 al 2009 hay una recuperacién aunque en
la mayoria de los casos no se alcanza el nivel inicial del 2007. Es posible que la
reduccién en los precios en el mercado inmobiliario y la restriccién en los créditos
hipotecarios, ocasionada por la crisis en el 2008, hayan reducido el diferencial de precios
entre las distintas zonas de Nuevo Ledn. Estos resultados no reflejan el incremento
estimado de 25% que identifican los expertos, una posible explicacién es que nos
encontramos en un periodo de crisis, por lo tanto los afios considerados en este estudio
pueden diferir de la tendencia que se habia observado anteriormente. Ademds, se
identificé una volatilidad alta en los precios, es posible que esto refleje un patrén de
comportamiento en el mercado inmobiliario durante un periodo de crisis. De acuerdo al
periédico El Norte (2009), mds de la mitad de los compradores de vivienda se ubican en
donde el presupuesto lo permite y no necesariamente donde hubieran querido. De lo
anterior se deriva que durante una época de poca liquidez, la gente haya tenido que
sacrificar la ubicacién que deseaba y esto pudo haber ocasionado una disminucién en el
diferencial de precios entre las zonas en el afio 2008.

La extrema durabilidad, total inmovilidad y heterogeneidad del mercado de la vivienda,
lo hace tnico y dificil de estudiar. Los resultados seiialan que en la Zona Metropolitana
de Monterrey, el mercado inmobiliario se ajusta al marco teérico que provee la teoria de
atributos. Los resultados proveen informacion relevante para la toma de decisiones de
aquellos que laboran en el mercado de las bienes raices, tanto corredores como
consumidores y oferentes. Al conocer las caracteristicas que los compradores valoran
mds y considerando que hay muchos atributos que no pueden construirse o adecuarse
posteriormente, los vendedores de inmuebles obtienen informacién relevante sobre las
preferencias de sus consumidores. Como se comenté en la revisién de literatura, existe
evidencia de una relacién entre el precio de la vivienda y la demanda agregada y el gasto
de los hogares. De 1o anterior se deriva que para fines de politica ptiblica, investigaciones
futuras podrian relacionar la variacién en los precios de la vivienda entre las distintas
zonas con diferencias en el nivel de calidad de vida.

La poca disponibilidad de datos sobre la calidad y distancia, entre otros atributos de la
vivienda en el estado de Nuevo Ledn, limita el alcance de esta investigacién. Las
variables dicotémicas pudieran estar integrando efectos de variables omitidas de calidad
de vida, cuyo efecto podria ser capturado de manera aislada si se tuviera la informacién
necesaria. Una base de datos mds extensa que amplie la lista de atributos podria
incrementar la similitud del modelo con la demanda por vivienda real. Algunas de las
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variables sugeridas para estudios futuros son el ruido de la zona, la distancia a parques, a
centros laborales, a centros comerciales y al centro de la ciudad. Ademds de incorporar
variables que intenten distinguir los niveles de seguridad y estatus de cada zona. Estas
son variables que tanto la literatura como los expertos en el mercado inmobiliario local
consideran relevantes. No incluir estas variables no invalida los resultados de este
estudio, ya que la literatura existente varia en cuanto a la importancia de las variables
relevantes para una demanda por atributos. Ademas, estas variables son integradas por las
variables dicotomicas de ubicacion. Lo que se sugiere para estudios futuros es intentar
medir estas variables por separado de forma que se conozcan los efectos de cada
caracteristica.

Los resultados de este trabajo tienen algunas implicaciones importantes de politica
publica. En cuanto a cuestiones de disefio de politica de vivienda, algunos de los
hallazgos resultan fitiles a la hora de tomar decisiones. Seria importante tomar en cuenta
que los consumidores estdn dispuestos a pagar mds por un bafio adicional que por una
recdmara adicional, y que prefieren una casa en San Nicolds que una casa en Santa
Catarina, Escobedo o Guadalupe. Ademds, sobre el disefio de impuestos en el mercado
inmobiliario, los resultados de este trabajo proveen evidencia a favor de que el impuesto
predial varie por ubicacién y por metros cuadrados de construccién, ya que son dos de las
variables a las cuales los individuos les asignan valores mds altos. Por ultimo,
considerando que son muy amplios los diferenciales de precios entre las zonas, podrian
destinarse recursos publicos a obras de infraestructura o de mejora en el sistema de
transporte puiblico, que disminuyan el tiempo de traslado y reduzcan estos diferenciales,
aunado a un aumento en el precio de las propiedades. Otras consideraciones podrian ser
politicas que logren disminuciones en la contaminacién visual y en el ruido de algunas de
las zonas de precios mds bajos.



60 Revista Estudiantil de Economia Octubre 2010

REFERENCIAS

Alonso, W. (1964). Location and land use. Cambridge, Massachussetts, USA: Harvard
University Press.

Artle, R. y Varayia, V. (1978). Life Cycle Consumption and Homeownership. Journal of
Economic Theory, 18 (1): 38-58. Recuperado el 1 de septiembre de 2009, de la
base de datos JSTOR.

Banco de informacién Econémica. (2009). Datos de Construccién. Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia. Recurso en linea disponible
(http://dgcnesyp.inegi .org.mx/bdiesi/bdie .html)

Bienes Raices. Avisos de Ocasidn. Periddico EI Norte. Monterrey Nuevo Ledn.
Consultado en noviembre de 2007, noviembre de 2008 y noviembre de 2009.

Blank, D. y Winnick, L. (1953). The Structure of the Housing Market. The Quarterly
Journal of Economics, 67 (2), 181-208. Recuperado el 3 de septiembre de 2009,
de 1a base de datos JISTOR.

Bond, M., Seiler, V. y Seiler, M. (2002). Residential Real Estate Prices: A Room with a
View. Journal of Real Estate Research, 23 (1/2): 129-138. Recuperado el 2 de
octubre de 2009, de la base de datos IDEAS.

Bourassa, S. C., Hoseli, M. y Suri, J. (2006). A Simple Alternative House Price Index
Method. Investigacién presentada en la 11va Conferencia de la Sociedad de
Bienes Raices de la Costa del Pacifico 2005. Journal of Housing Economics, 15
(1):80-97. Recuperado el 8 de noviembre de 2009 de la base de datos
ScienceDirect.

Deep, A. y Domansky D. (2002). Housing markets and economic growth: lessons from
the US refinancing boom. BIS Quartely Review, 37-45. Recuperado el 3 de
septiembre de 2009, de la base de datos ScienceDirect.

Des Rosiers, F. (2002). Power Lines, Visual Encumbrance and House Value: A
Microspatial Approach to Impact Measurement. Journal of Real Estate Research,
23 (3): 276-301. Recuperado el 5 de octubre de 2009, de la base de datos IDEAS.

Epple, D. (1987). Hedonic Prices and Implicit Markets: Estimating Demand and Supply
Functions for Differentiated Products. The Journal of Political Economy, 95 (1):
59-80. Recuperado el 4 de octubre de 2009, de la base de datos ISTOR.

Escriva (2009a). Situacién Inmobiliaria. Servicio de Estudios Econémicos. Enero de
2009. Recuperado el 2 de septiembre de 2009, de la base de datos BBVA
Bancomer.



Vol. Il Nam. 2 Favela, A. et al.: Determinantes del precio de la vivienda... 61

Escrivd (2009b). Situacién Inmobiliaria. Servicio de Estudios Econémicos. Octubre de
2009. Recuperado el 3 de septiembre de 2009, de la base de datos BBVA
Bancomer.

Girouard, N. y S. Blondal (2001). House Prices and Economic Activity. OECD
Economics Department Working Papers, 279. Recuperado el 3 de septiembre de
2009, de 1a base de datos IDEAS. :

Goodman, A. (1978). Hedonic Prices, Price Indices and Housing Markets. Journal of
Urban Economics, 5 (4): 471-484. Recuperado el 8 de noviembre de 2009 de la
base de datos Science Direct.

Griliches, Z. (1971). Price Indexes and Quality Change: Studies in New Methods of
Measurement. Cambridge, Massachussets, USA: Harvard University Press.

Harding, J. P., Knight, J. R., Sirmans C. F., (2003). Estimating bargaining effects in
hedonic models: Evidence from the housing market. Real Estate Economics 31
(4), 601-622. Recuperado el 1 de septiembre de 2009, de la base de datos
ScienceDirect.

Kain, J.F. y Quigley, JM. (1975) Housing Markets and Racial Discrimination: A
Microeconomic Analysis. Recuperado el 6 de octubre de 2009, de la base de datos
NBER (http://www.nber.org/books/kain75-1)

Kim, K., y Park, J. (2005). Segmentation of the housing market and its determinants:
Seoul and its neighboring new towns in Korea. Australian Geographer, 36(2):
221-232. Recuperado el 3 de septiembre de 2009, de la base de datos
ScienceDirect.

Kim, S. (1992). Search, Hedonic Prices and Housing Demand. The Review of Economics
and Statistics, 74 (3): 503-508. Recuperado el 4 de octubre de 2009, de la base de
datos JSTOR.

Kusan, H., Aytekin O., Ozdemir, 1. (2009). The use of fuzzy logic in predicting house
selling price. Expert Systems With Aplications, 37. Recuperado el 3 de septiembre
de 2009, de la base de datos ScienceDirect.

Mayer C. y Sinai, T. (2005). Assessing High House Prices: Bubbles, Fundamentals and
Misperceptions. Journal of Economic Perspectives, 19 (4): 67-92. Recuperado el
3 de septiembre de 2009, de 1a base de datos JSTOR.

Michelangeli, A. y Zanardi, A. (2008). Hedonic Price Indexes for the Housing Market in
Italian Cities. Econpubblica Working Paper 126. Recuperado el 8 de noviembre
de 2009 del sitio web: (http://ssrn.com/abstract=1334089)




62 Revista Estudiantil de Economia Octubre 2010

Montes de Oca, V. (2009) Prefieren Parque que Suegros. Bienes Raices, Periddico EI
Norte. Monterrey Nuevo Le6n. Consultado el 1 de noviembre de 2009.

O’Brien, R. M. (2007). A Caution Regarding Rules of Thumb for Varience Inflation
Factor. Quality and Quantity, 41: 673-690. Recuperado el 11 de noviembre de
2009 de (http://www springerlink.com/content/hjt766336770k46m/)

Pain, N. y Westaway, P. (2004). Modelling structural change in the UK housing market:
A comparison of alternative house price models. Economic Modelling, 14 (4):
587-610. Recuperado el 3 de septiembre de 2009, de la base de datos JSTOR.

Robles, A. (2009). “Sin empleo, 2 millones 846 mil personas”, El Financiero, 27 de
agosto, México.

Rosen, S. (1974). Hedonic Prices and Implicit Markets: Product Differentiation in Pure
Competition. The Journal of Political Economy, 82 (1): 34-55. Recuperado el 6
de octubre de 2009, de la base de datos IDEAS.

Sommervoll, D. E., Borgersen, T-A. y Wennemo, T. (2010). Endogenous housing market
cycles. Journal of Banking & Finance, 34 (3), 557-567. Recuperado el 1 de
septiembre de 2009, de la base de datos JSTOR.

Stutz, F. y Kartman, A. (1982). Housing Affordability and Spatial Price Variations in the
United States. Economic Geography, 58 (3), 221-235. Recuperado el 3 de
septiembre de 2009, de la base de datos JSTOR.

Sutton, G. (2002). Explaining changes in house prices. BIS Quarterly Review, septiembre
2002. 46-55. Recuperado el 3 de septiembre de 2009, de la base de datos
ScienceDirect.

Tsatsoronis, K. y Zhu, H. (2004). What drives housing price dynamics: cross-country
evidence. BIS Quarterly Review, Marzo 2004, 65-78. Recuperado el 3 de
septiembre de 2009, de la base de datos Bank for International Settlements.

Tyrvdinen, L. y Miettinen, A. (2000). Property Prices and Urban Forest Amenities.
Journal of Environmental Economics and Management, 39 (2): 205-223.
Recuperado el 4 de octubre de 2009, de la base de datos Science Direct.

Wilhelmsson, M. (2000). The Impact of Traffic Noise on the Values of Single Family
Houses. Journal of Environmental Planning and Management 43 (6): 799-815.
Recuperado el 4 de octubre de 2009, de
http://www stevenjay.info/Valley_Glen_Grid4/Study_Traffic_Noise_vs_Property
_Value.pdf ‘



ANALISIS DEL IMPACTO DEL TIPO DE CAMBIO SOBRE LA INF LACION
EN MEXICO, 1985-2008

Alan Carvajal, Rafael Le6n, Alan Hutchinson, Gabriel Medellin y Alejandro Lobeira !

Resumen

Se analiza la dindmica inflacionaria causada por las variaciones en los componentes del
costo de produccién para la economia Mexicana, en el periodo comprendido entre los
afios 1985 y 2008. Se considera un modelo econométrico para explicar el
comportamiento de la inflacién, se emplea la prueba de Johansen para determinar el
grado de cointegracién de las variables y conocer la relacién a través del tiempo entre el
tipo de cambio y la inflacién. Se estima un modelo de correccién de errores para poder
identificar cuan rdpido se ajustan las fluctuaciones de las variables a los precios en el
corto y mediano plazo. Los resultados indican que bajo la prueba de Traza existe una
relacién de cointegracién entre variables y que el tipo de cambio, los salarios, una
variable de cambio estructural (autonomia del Banco de México) y la oferta monetaria,
explican las variaciones en los precios.

Palabras Clave: Tipo de cambio, inflacion, salarios, precios de los bienes importados,
determinantes de la inflacion.

INTRODUCCION

En la jerga econdémica se entiende que un aumento del tipo de cambio, o depreciacion de
la moneda local, significa una disminucién de su precio en términos de la moneda
extranjera. Ello conlleva el que los bienes nacionales se hagan relativamente mas baratos
y que aumente el precio de los bienes extranjeros relativo a los nacionales. El incremento
en los precios de las importaciones afecta directamente el nivel de precios en el pais
local, que a su vez impacta en el crecimiento de la actividad econémica; el presente
trabajo analiza cédmo las variaciones en el tipo de cambio afectan a la tasa de inflacion.

El objetivo de este trabajo de investigacion es analizar la dindmica inflacionaria para el
caso de la economia Mexicana. Para ello, se parte de un marco de referencia en el cual la
inflacién es causada por un aumento en los componentes del costo de produccion, tales
como insumos, salarios, impuestos, beneficios, intereses y en particular, la depreciacién
de la moneda, provocados por perturbaciones en la oferta agregada, es decir, la inflacién
cominmente conocida como inflacién de costos. Se emplea un modelo econométrico
para explicar el comportamiento de la inflacién durante el periodo comprendido de 1985-
2008, este tiempo es relevante porque durante estos afios México atravesd por dos etapas

! Alumnos de 9no semestre de la carrera de Licenciado en Economia del ITESM, campus Monterrey. Los
autores agradecen las sugerencias y comentarios del Dr. José Salazar, profesor titular del Seminario de
Economia Mexicana del ITESM. Los puntos de vista expresados en este documento corresponden
inicamente a los autores y no necesariamente reflejan las ideas del ITESM.
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des-inflacionarias importantes, de1989-1994 y 1996-2000, asi como por un periodo de
inflacién acelerada en 1995. Se utilizé informacién del Banco de Informacién Econdmica
del INEGI, la base de datos de Banxico para el mercado cambiario y la inflacién en
México.

A partir de dicho modelo se analizan los efectos sobre la tasa de inflacién ante ajustes, en
los salarios y el tipo de cambio. Se utiliza la prueba de Johansen para determinar et grado
de cointegracién de las variables, es decir, 1a existencia de una relacién de equilibrio de
largo plazo entre ellas.

Los resultados permiten afirmar que efectivamente las variables cointegran en el largo
plazo, es decir, guardan una relacién muy cercana. Por otro lado, después de realizar las
pruebas estadisticas pertinentes, se puede decir que el salario y el tipo de cambio ayudan
a explicar las variaciones en los niveles de precios. Asi, aumentos de uno por ciento en
las variables de salarios y tipo de cambio, manteniendo lo demds constante, hacen que el
nivel de precios aumente en un 0.37% y en 0.59%, respectivamente. Cabe destacar que
desde la autonomia del Banco de México se puede observar un manejo mejor de la
politica monetaria, lo cual ha significado una disminucién considerable en la inflaci6n.

La importancia de este estudio radica en propiciar un mejor entendimiento de los
determinantes y efectos de los aumentos persistentes del nivel de precios. El trabajo estd
estructurado en cinco secciones, la segunda contiene el marco tedrico, en la tercera
seccion se presenta la revision de literatura, en la cuarta se describe la metodologia
empleada, la quinta seccién presenta los resultados y hallazgos principales y la seccién
seis resume las conclusiones del trabajo.

MARCO TEORICO

La inflacién ha sido un tema importante de discusion en distintas escuelas del
pensamiento econdémico, a saber: 1) la inflacién vista desde la teoria monetarista, supone
que al incrementarse la masa monetaria, la demanda de bienes aumenta y si ésta no viene
acompafada de un incremento en la oferta de bienes, los precios aumentarén en forma
generalizada; 2) la escuela estructuralista postula que el crecimiento econémico viene
acompafiado de niveles de inflacién, conforme a las estructuras fisicas e institucionales
existentes en el pais; 3) la inflacién ha sido analizada observando los excesos de demanda
en funcién de incrementos en el PNB vy las tasas de desempleo, desde el enfoque de la
curva de Philips; 4) de manera similar, existen otros autores como Schwartz y Torres
(2000) y Frenkel (1979) quienes sefialan que la inflacién es un fenémeno ligado al hecho
de que los agentes prevén aumentos futuros de precios y ajustan su conducta actual a esa
previsién futura, es decir, la inflacién es generada por las mismas expectativas
inflacionarias, ello en el marco de la escuela de expectativas racionales.

Podemos decir que la inflacién en el largo plazo es un fenémeno puramente monetario.
Sin embargo, en el corio y mediano plazo, es afectada por otras variables, como serfan
aquellas que aumentan la demanda agregada, los shocks en salarios y precios de los
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bienes importados y, de singular relevancia para nuestro andlisis, los movimientos en el
tipo de cambio, los cuales afectan la inflacién mediante el precio de las importaciones, ya
sea de bienes intermedios (insumos) o finales, que ademds pueden cambiar las
expectativas de los agentes fijadores de precios Bailliu, Kruger, Messmacher, Garcés
(2003).

Una quinta vertiente tedrica parte de la determinacién de los precios como un margen del
costo, se le conoce también como el enfoque de “sobrecosto” o “markup”. Bajo esta idea,
en el largo plazo, el nivel general de precios doméstico es un sobrecosto del costo
unitario total, incluyendo los salarios, precios de importaciones y precios de energia;
estos modelos son del tipo desarrollado por de Brouwer y Ericsson (1998) para la
economia australiana.

Siguiendo los modelos de “markup”, la relacién de largo plazo del nivel de precios
doméstico y sus determinantes, asumiendo homogeneidad lineal, estd dada por:

P = y-(ULC')(IP*)(PET")

Donde: P es el indice de precios al consumidor; ULC es un indice de los salarios
nominales por unidad de produccidn; IP es un indice ajustado con base en aranceles, de
los precios de las importaciones en moneda nacional; y PET es un indice de los precios
del petréleo en moneda nacional, utilizado como proxy del precio de energia. Las
elasticidades del indice de precios al consumidor con respecto a ULC,IP y PET son y,3 y
K respectivamente, y se suponen mayores o iguales a cero, por su parte, u es la tasa de
sobrecosto. La ecuacion anterior se deriva del problema de maximizacién de una empresa
que enfrenta una curva de demanda con pendiente negativa, donde vende a un precio
igual a una tasa de sobrecosto por arriba del costo marginal, donde este dltimo es
determinado por los salarios y por el precio de los insumos externos, reflejados por el
nivel de precios del exterior.

En este trabajo la inflacion serd abordada desde el punto de vista de la inflacién de
costos, definida como el aumento de nivel general de precios causado por un aumento en
los componentes del costo de produccidn, esto principalmente porque se aplica en una
economia con un mercado emergente, donde la competencia viene en aumento en todos
sus mercados desde su mayor incursién en el intercambio internacional. Bajo este
enfoque se podria esperar que dado un tipo de cambio flexible, una depreciacién de la
moneda, generaria inflacién por tres vias: los precios de los bienes finales que son
importados; el cambio en los precios de los bienes finales domésticos exportables que
ahora serdn mds baratos para la economia que los importa; y por el cambio en los precios
de los bienes intermedios que recaen sobre los costos de produccidn de los bienes finales
que se producen dentro del pais.
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REVISION DE LITERATURA

La politica sobre el tipo de cambio mexicano, definido éste como la cantidad de pesos
que es necesaria ofrecer para obtener una unidad de moneda extranjera, ha transitado a lo
largo de la historia por diversos esquemas cambiarios, desde un régimen de libre
flotacién hasta un tipo de cambio fijo, pasando por la flotacién administrada, el
deslizamiento controlado, hasta el actual de libre flotacién, con intervenciones del banco
central creando mecanismos de intervencién diaria que propician un ambiente de
confianza entre los principales participantes.

A lo largo de los sexenios de Gustavo Diaz Ordaz y Luis Echeverrfa Alvarez, se
presentaron sobrevaluaciones del peso mexicano frente al délar, trayendo como
consecuencias devaluaciones e impactos negativos en la economia nacional y en las
clases mas desprotegidas, Garciacastillo (2001).

El manejo de politica monetaria se ha vuelto vital para determinar la marcha de la
economia de muchos paises. Repetidas variaciones en el tipo de cambio llegan a afectar
los niveles de produccién, asi como el nivel de precios y hace a un pafs més vulnerabie a
choques externos, este riesgo se acentia si dicha evolucién del tipo de cambio se da en
una economia pequefia y abierta como hoy es la mexicana, Miller (2003).

Diferentes autores han explorado la manera de estimar los niveles de impacto sobre la
inflacién producidos por variaciones en el tipo de cambio. Miller (2003) afirma que una
fluctuacién en el tipo de cambio que genera un impacto sobre los precios es conocida
como el “pass-through” del tipo de cambio. Este indicador mide el impacto que tiene una
fluctuacidn del tipo de cambio sobre el nivel de precios. Para Garcés (1999) este tipo de
analisis es de suma importancia, ya que estas investigaciones ayudan a comprender la
dindmica de la inflacién y de la economia. El propone un modelo basado en
cointegracién debido al corte de datos mensuales que utiliza, ademds las propiedades
estadisticas de la media y la varianza no son constantes a través del tiempo por lo que son
considerados de integracion de orden 1.

Otros autores como Orellana y Requena (1996) y Escobar y Mendieta (2004), examinan
estos impactos sobre inflacién con base en vectores autoregresivos, que consideran como
variables enddgenas a la inflacién, la depreciacién del tipo de cambio y el crecimiento de
la emision de billetes y monedas, sus principales resultados confirman la importancia de
la inercia inflacionaria y de otros componentes importantes, ademds del cémo se refleja el
grado de compromiso del sector publico con el tipo de cambio como ancla nominal. El
resultado encontrado por Escobar y Mendieta (2004) es la confirmacién de la relacién no
lineal entre la inflacién y la depreciacién cambiaria. La relacion encontrada en estos dos
trabajos indica que los factores monetarios y el tipo de cambio son importantes en la
determinacion del nivel y variabilidad de la inflacién.

Jemio y Cupé (1996), utilizan un método basado en la inversa de la matriz de Leontief
transpuesta, su principal resultado es que los impactos estén reflejados exclusivamente en
los que se traducen via “presién de costos”. Este método es utilizado por estos dos
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autores porque captura el proceso multiplicador que ocurre cuando se incrementa un
precio o un costo, es decir, un aumento en el precio de un producto, genera aumento en el
costo de otro y asi sucesivamente. Esta herramienta es muy valiosa al momento de
identificar los efectos inflacionarios de una politica determinada o de un shock externo.

Galindo y Guerero (2000) analizan el efecto que tienen los costos laborales sobre la
dindmica inflacionaria, en su trabajo encuentran que la inflacién puede darse debido a
factores externos como la inflacién importada via tipo de cambio.

Algunos autores se han enfocado en el estudio de los determinantes de la inflacion, tal es
el caso de Esquivel y Razo (2002) quienes realizaran un modelo de correlacién de errores
para México en e} que encuentran que la dindmica inflacionaria estd determinada por las
desviaciones del estado estacionario de los salarios reales, la demanda de dinero y el tipo
de cambio nominal. En este sentido Bailliu, Kruger, Messmacher, Garcés (2003) hacen
un estudio similar para los determinantes de la inflacién en los mercados emergentes en
México anexando una variable de tasa de crecimiento de precios administrados por el
sector publico, comparan los modelos de inflacién para observar cudl es el que mejor
describe su comportamiento y encuentran que los modelos que incorporan el tipo de
cambio son los que describen mejor la dindmica de la inflacién.

Con base en este marco de referencia y habiendo revisado distintos enfoques de cémo se
ha analizado este tema, a continuacién se presenta la metodologia empleada en este
documento.

METODOLOGIA

Se han estimado diferentes modelos econométricos con la finalidad de detectar la relacién
del tipo de cambio peso-ddlar y la relacion que éste tiene sobre la dindmica inflacionaria.
Se utiliza un modelo donde el nivel de precios es la variable dependiente, y el tipo de
cambio y los salarios reales son usadas como variables independientes, por tanto, estamos
considerando a la inflacidn desde el punto de vista de un modelo de sobrecostos, Brouwer
y Ericsson (1998); realizamos también, al igual que los autores mencionados, una prueba
de Johansen para verificar la estructura en la cointegracién de las variables en un
equilibrio de largo plazo. Un andlisis de cointegracién nos ayuda a clarificar las
relaciones de largo plazo entre las variables cointegradas, este procedimiento es de
maxima verosimilitud para vectores autorregresivos de orden finito.

Del mismo modo se hace un modelo de correccién de errores en el que se incluyen
variables que pudieran afectar el mediano y corto plazo; se incluye una variable binaria
que representa el posible cambio estructural a partir de la autonomia del Banco de
México, para observar el impacto que ésta tiene sobre la dindmica inflacionaria. A
diferencia de los modelos tipicos de markup, los cuales proponen una variable que refleje
los precios de la energfa, nuestro trabajo incluye como variable exdgena la oferta
monetaria, tomando como proxy la cantidad de billetes y monedas en circulacién en la
economia mexicana, observar su impacto sobre la evolucién inflacionaria nos ayuda a
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entender dicha dindmica y aislar el efecto neto del tipo de cambio. Como hemos
mencionado, este trabajo supone que variaciones en la tasa de inflacion son causadas por
variaciones en el tipo de cambio, sin embargo, otras teorias proponen que Ia inflacién es
un determinante de tipo de cambio; por esta razén realizamos una prueba de causalidad
de Granger para determinar si las observaciones pasadas de una variable permiten
pronosticar la otra variable.

Es importante subrayar que modelos similares han sido utilizados por diferentes autores,
Brouwer y Ericsson (1998) para la economia australiana, Kenny y Mcgettigan (1999)
para la economia irlandesa, Garcia y Restrepo (2001) para Chile, Springueu y Kfoury
(2002) para Brasil y Garcés (1999) para México. Dichos autores construyen modelos de
precios determinados por los salarios, el nivel de tipo de cambio, precios del extranjero,
precios de petréleo y otras variables.

En este trabajo se empled informacién del indice de precios de México, los salarios
contractuales en la industria manufacturera como proxy para el nivel de salarios, el tipo
de cambio spot y el nivel de billetes y monedas en el mercado. Se utilizaron como fuentes
de informacioén las bases de datos del Banco de Informacién Econdmica del INEGI y del
Banco de México. A continuacién se presenta el comportamiento que han tenido las
variables centrales para la elaboracion del estudio desde 1986 hasta el 2008.

La grafica 1 ilustra el aumento en el indice de precios al consumidor de bienes y servicios
de México desde 1980 hasta 2008. Podemos observar que la inflacién se relaciona
positivamente con la depreciacion del tipo de cambio, adem4s se nota cémo la inflacién
bajé en los periodos de mayor estabilidad. La grafica 1 también nos muestra que de 1991
a 1995 el tipo de cambio era relativamente estable; para 1995 se puede ver un aumento en
el tipo de cambio, desde entonces se ha presentado una depreciacién con modificaciones
moderadas que no han ocasionado problemas significativos a la economia. A finales del
2008 el tipo de cambio muestra una tendencia al alza debida a la crisis financiera global.
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Grifica1 Tasas de crecimiento anual del INPC y del tipo de cambio en México
Periodo 1980-2008
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Elaboracidn propia con datos del Banco de México y del Banco de Informacién Econémica, INEGI

En la gréfica 2 se muestra que los salarios nominales siguen fluctuaciones de cimas y
declives, pero en general muestran una tendencia positiva.

Grdfica 2 Salarios en la industria manufacturera de México
Periodo 1986-2008
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Elaboracion propia con datos del Banco de México

En la grifica 3 se aprecia el aumento exponencial que ha tenido la cantidad de oferta
monetaria dentro del pais, en este caso la cantidad de billetes y monedas durante el
periodo analizado que va desde 1986 y a lo largo de los afios hasta 2008, con esto se
puede apreciar que hay un aumento notable en el dinero en circulacién en México.
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Grdfica3 Billetes y monedas para México
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Elaboracién propia con datos del Banco de México

Para este trabajo se utiliz6 en una primera etapa la metodologfa de Johansen, el cual es un
método muy utilizado para variables no estacionarias que permite determinar la
existencia de pardmetros cointegrantes, es decir, ajustes a largo plazo con sus respectivas
velocidades de ajuste identificadas por los coeficientes de las variables cointegrantes. Del
mismo modo, esta metodologia es de gran utilidad para identificar si existe una relacién
estable de largo plazo entre las variables, en este caso, el tipo de cambio y la inflacion,
permitiendo combinar la metodologia de series de tiempo con la teoria econémica del
equilibrio de largo plazo. Se pretende confirmar si las variables son cointegradas y asf
determinar el nimero de ecuaciones de cointegracién.

Para poder hacer estas comprobaciones en cointegracion se utilizaran las pruebas Traza y
Miximo ‘valor propio, Johansen (1988). La primera se basa en la razén de Méxima
Verosimilitud In[Lmax(r)/Lmax(K)] y es efectuada secuencialmente parar = K-1,...,1, 0.
Este estadistico involucra la suma de los elementos de la diagonal de una matriz de
valores propios generalizados, comprueba la hipétesis nula de que el rango de
cointegracién es r frente a la hipétesis alternativa, donde el rango de cointegracion es k.
En un caso especifico donde k = 0, la hipétesis alterna implica que X, es estacionaria
alrededor de una tendencia.

La prueba de Méaximo valor propio estd fundamentada en la Mdaxima Verosimilitud
In[Lmax(r)/Lmax(r+1)] y es efectuada secuencialmente para r = 0, I,...k-1. Este
estadistico corresponde al maximo valor propio generalizado. En esta prueba se hace
énfasis en la hipétesis nula de que el rango de cointegracién es r, frente a la hipStesis
alternativa de que el rango de cointegracién es r+1. El modelo de sobrecosto parte de
variables endégenas, ahi el nivel de precios es una funcién Cobb-Douglas de los salarios
y el tipo de cambio. La relacidn de largo plazo del nivel de precios al consumidor y sus
determinantes est4 dada por:

(1) P=uWVYE®

donde P representa el nivel de precios nacional, E es el tipo de cambio nominal, yw y ye
son las elasticidades de largo plazo, respectivamente, W son los salarios y  es el
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coeficiente de margen sobre costos que tomard la funcién de constante. Aunque los
modelos de markup consideran los precios de la energia, no incluimos esta variable
debido a que el enfoque principal del estudio es con relacién al tipo de cambio. Es
importante recordar que la ecuacién (1) se deriva del problema de maximizacién de una
empresa que enfrenta una curva de demanda con pendiente negativa.

Se expresa el modelo descrito en logaritmos para facilitar la interpretaciéon de los
coeficientes, es decir, que las elasticidades sean directas, asi como para corregir pequeiias
fluctuaciones y obtener una mejor forma funcional; el nivel de precios nacional es un
promedio ponderado de los salarios nominales y de los precios externos, el modelo en
logaritmos estd en la ecuacitn 2

(2) log(P) = log(p) + yw log(W) + v, log(Ey) + ¢

donde log(P) es logaritmo del nivel de precios, log(u) es el logaritmo de la constante,
log(W,) es el logaritmo de los salarios y log(Es) es el logaritmo del tipo de cambio. En
este sentido, la ecuacion (2) representa la relacién de largo plazo de los precios internos,
con los salarios y el tipo de cambio, suponiendo que la tasa de sobrecosto es constante o
que fluctia alrededor de un valor de largo plazo dado.

Bajo el supuesto de homogeneidad lineal, la suma de las elasticidades debe ser igual a 1,
es decir,

(3)  YwHTre=1

En este sentido, para el entendimiento del corto y mediano plazo es necesario tomar en
cuenta las fluctuaciones de la tasa de sobrecosto, dependiendo de cuan rdpidamente los
cambios de precios se ajustan a variaciones en los salarios o en el tipo de cambio, la cual
toma el papel de la constante dentro del modelo. La ecuacién que permite ver esta
relacion esté definida de 1a manera siguiente:

(4) Ap: = apApr; + o Aw; + afer) — S[pr — ywWer + Yeler1)] + BiBYM + [2DUM93 + 'V,

La ecuacién (4) muestra que la primera diferencia para cada variable es estimada con un
periodo de rezago en la ecuacidn de cointegracién y los primeros rezagos diferenciados
en todas las variables son guiados por desequilibrios percibidos y se asegura una eventual
convergencia a la posicién de equilibrio de largo plazo. De este modo, los términos
rezagados capturan la inercia inflacionaria y las variaciones contempordneas en los
salarios y en el tipo de cambio se incluyen para capturar ajustes inmediatos. Finalmente,
se agrega un término de correccidn de error que intenta capturar las desviaciones de la
relacion de largo plazo establecida en la ecuacién.

Este tipo de modelos han sido aplicados por Pérez-Lopez (1996) y Garcés (1999), con
pequefias variaciones como la inclusién de la tasa de crecimiento de los precios
administrados por el sector piblico por parte de Garcés. Nuestro trabajo incorpora la
variable ex6gena billetes y monedas ByM que tiene como finalidad el poder observar el
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efecto que tiene la oferta monetaria sobre el cambio en los precios. Asi mismo, la
variable binaria DUM93 representa una variable de cambio estructural que toma valores
de 1 a partir de 1993 y O en afios anteriores, dado que este afio es considerado como el
punto en la historia en donde el Banco de México se hace auténomo, por lo que es
interesante observar cudl es su efecto sobre las variaciones en los precios.

RESULTADOS
A partir de la metodologia de Johansen, para observar las relaciones de cointegracidn de
largo plazo, se obtienen los siguientes resultados bajo las pruebas Traza (tabla 1) y
Maximo valor propio (tabla 2)

Tabla 1: Prueba Traza

Estadistico de Confianza 0.05
Ecuaciones de
cointegracion Eigen valor Traza Valor Critico Prob.
Ninguna 0515476047  66.67673 3501089942  2.52E-06
A lo mucho 1 0.11176879 9434248 1839771485  0.536067
A lo mucho 2 0.000897263  0.070916  3.841465501  0.789994

Bajo la prueba de traza se realizan la siguiente hipdtesis nula y su alternativa:

Ho: Ningiin vector de cointegracion
Ha: al menos un vector de cointegracion

Dado que el estadistico traza es mayor al valor critico (66.6767 > 35.0108), se rechaza la
hipétesis nula de que no existe alguna ecuacién de cointegracién y se plantean las
siguientes dos hipétesis relevantes a esta prueba:

Ho: Cuando mds, existe un vector de cointegracion
Ha: Existen mds de un vector de cointegracion

En este caso, el estadistico traza es menor que el valor critico (9.4342 < 18.39), por lo
que la hipétesis nula no se rechaza y se concluye con un 95% de confianza, bajo la
prueba de Traza que existe una relacién de cointegracion entre las variables.
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Tabla 2: Prueba del Maximo valor propio

Mix-eigen 0.05
Ecuaciones de
Cointegracion Eigen valor  Estadistico  Valor Critico Prob.
Ninguno 0.515476 57.24248 2425202 (0.000000325
A lo mucho 1 0.111769 9.363333 17.14769 0.458535
A lo mucho 2 0.000897 0.070916 3.841466 0.789994

Bajo la prueba de maximo valor propio se realizan la siguiente hipétesis nula y
alternativa:

Ho: Ningiin rango de cointegracion
Ha: al menos un rango de cointegracion

Dado que el estadistico Méx-eigen es mayor al valor critico (57.2424 > 24.2520), se
rechaza la hipétesis nula de que no existe algtin rango de cointegracién y se plantean las
siguientes dos hipétesis relevantes a esta prueba:

Ho: Cuando mds, existe un rango de cointegracion
Ha: Existen mds de un rango de cointegracion

El estadistico de maximo valor es menor que el valor critico (9.3633 < 17.14), por lo que
la hipétesis nula no se rechaza y se concluye que, con 95% de confianza y bajo la prueba
de méximo valor critico, existe un rango de cointegracién entre las variables.

Ambas pruebas indican que las variables tienen una relacién de cointegracién, esto es,
que en largo plazo las variables tienden a converger, lo que quiere decir que tienen una
fuerte correlacion, tanto el tipo de cambio como los salarios afectan directamente al nivel
de precios. La grifica 4 muestra la relacién de cointegracién entre las variables. Se puede
observar que a pesar de que existen fluctuaciones pronunciadas, éstas siempre regresan al
cero, es decir a la media, por lo que fluctian alrededor de ella y por tanto cointegran.
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Grdfica 4
Relacion de cointegracion
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A partir de que se encuentra una relacién de cointegracién, es posible estimarla y del
mismo modo hacer un modelo de correccién de errores para poder identificar cuan rdpido
se ajustan las fluctuaciones de las variables a los precios en el mediano y corto plazo. A
continuacién se muestra la estimacién de la ecuacién de cointegracién (tabla 3):

Tabla 3: Ecuacién de Cointegracién

LNP(-1)= -.5929 LNE(-1) -3733 LNW(-1)
Error Estandar 0.10076 0.107686
Estadistico-t -5.88488 -3.46138

En la tabla 3 se puede observar que el supuesto de homogeneidad lineal (la suma de las
elasticidades debe ser igual a uno, yw + ye = 1) es muy cercano (.5929 + 3733 = .962),
lo que reafirma que tanto el tipo de cambio como los salarios propician un efecto directo
sobre las variaciones en los precios en la economfa mexicana. En este sentido se puede
concluir que al variar en uno por ciento los salarios los precios aumentaran en 0.37%. Del
mismo modo, el aumento del uno por ciento en el tipo de cambio aumentard el nivel de
precios en 0.5929% lo que sintetiza que las variaciones en del tipo de cambio sobre las
variaciones en los precios, es mds grande que las variaciones en ¢l salario.

Los resultados del modelo de correccion de errores se muestran en la tabla siguiente. Es
importante mencionar que se tomaron doce rezagos correspondientes a los
delineamientos mensuales para cada variable exdégena, Se agrega la variable billetes y
monedas y una variable de cambio estructural a partir de la autonomia del Banco de
México, para observar el efecto que estos tienen en el corto y mediano plazo sobre las
variaciones en los precios.
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Variable Coeficiente  Error  Estadistico

D(LNP)= Estdndar P
CointEql -0.89364 0.165978 -5.3841
D(LNP(-1)) 0561617  0.19866 2.82702
D(LNP(-2)) 0.60394  0.193266 3.12491
D(LNP(-3)) -0.22929  0.183922 -1.24667
D(LNP(-4)) 0.523997  0.190047 27572
D(LNP(-5)) 0.231764  0.192533 1.20376
D(LNP(-6)) 0483652  0.176832 2.73509
D(LNP(-7)) 0.155614  0.165439 0.94061
D(LNP(-8)) 0.727863  0.138725 5.24681
D(LNP(-9)) -0.08574  0.155629 -0.5509
D(LNP(-10)) 0.381864 0.15684 243473
D(LNP(-11)) 0.245839  0.135878 1.80926
D(LNP(-12)) 00611 0.109112 0.55998
D(LNE(-1)) -0.02947  0.141312 -0.20855
D(LNE(-2)) -0.60058  0.134741 -4.45726
D(LNE(-3)) 02099 0.134475  -1.56086
(LNE(-4)) 045276  0.12629  -3.58504
D(LNE(-5)) 0.067599  0.135609 0.49848
D(LNE(-6)) -0.46355 0.112127 -4.13416
D(LNE(-7)} -0.11084  0.112449 -0.98568
D(LNE(-8)) -0.50408 0.108524 -4.6449
D(LNE(-9)) -0.12915  0.109265 -1.18194
D(LNE(-10)) -0.06198 0.107997 -0.5739
D(LNE(-11)) -0.31482  0.092996 -3.38537
D(LNE(-12)) -001423  0.073316 -0.19405
D(LNW(-1)) 04213 0.082461 -5.10909
D(LNW(-2)) -0.34265  0.074574 -4.5947
D(LNW(-3)) -0.25183  0.061841 -4.07218
D(LNW(-4)) -0.16713  0.048021 -3.48043
D(LNW(-5)) -0.11616  0.037169 -3.1253
D(LNW(-6)) -0.09745  0.035788 -2.72303
D(LNW(-7)) -0.10266  0.040331 -2.5454
D(LNW(-8)) -0.11038  0.045521 -2.4247
D(LNW(-9)) -0.12131  0.046065 -2.63338
D(LNW(-10)) -0.12912  0.042524 -3.03646
D(LNW(-11)) -0.13599 0.03839 -3.54233
D(LNW(-12)) -0.15928  0.040917 -3.89272
C -1.58707  0.323134 49115
@TREND(86Q1) -0.00402  0.000689 -5.83177
LNBYM 0.114816  0.022384 5.12926
DUMB93 -0.08373  0.018564 -4.5103
R’=.9820
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A partir del modelo de correccién de errores, se puede concluir que la mayor parte de los
estadisticos-t se encuentran por arriba del valor absoluto de dos, lo que prueba que la
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estimacion es significativa, ademas de que la R? es muy alta, indica que las variables de
tipo de cambio, los salarios, la variable de cambio estructural y la oferta monetaria,
explican en un 98% a la variable de variaciones en los precios. Asf mismo, se puede
observar que la variable billetes y monedas afecta de una manera significativa a las
variaciones en los precios, ya que un incremento del uno por ciento en la oferta monetaria
incrementard el nivel de precios en 0.11%. Por otro lado, la variable de cambio
estructural que toma valores de 1 a partir de la autonomia del Banco de México y 0 en
afios anteriores muestra que a partir de ese afio las variaciones en los precios han
disminuido considerablemente, lo que habla de un buen manejo de la politica monetaria
en la economia mexicana.

Es importante observar que en el corto y mediano plazo, la variable salarios parece no
afectar de manera directa a la variable variaciones en los precios dados los signos
negativos en los rezagos. Sin embargo, en el largo plazo existe una relacién de
cointegracién de acuerdo a lo demostrado por Johansen. Por otro lado, otra vez se
reafirma la relacion de cointegracion existente entre el tipo de cambio y las variaciones
en los precios se observan signos positivos en la mayorfa de los rezagos o que evidencia
que la variable tipo de cambio también afecta directamente a la variable variaciones en
los precios en el corto y mediano plazo. Al encontrarse como resultado de este andlisis
una relacién tan fuerte entre las variables tipo de cambio y nivel precios es interesante la
observacion de esta relacién mediante un grafico:

Grdfica 5 Relaci6n de cointegracién entre el nivel de

precios (LNP) y el tipo de cambio (LNE)
20

Wlﬁ

164

- Nive! de precios

Tasa
de 08 Nivel de Precios —— Tipo de o
creimiento

044

00

Tipo de Cambio
_‘04TTTTI((IIIIIII)]I]F)I]
8 83 9 92 94 95 98 00 02 O4 o8

Afcs



Vol. Il Num. 2 Carvajal, A. et al.: Andlisis del impacto del tipo de cambio... 77

La grafica 5 muestra la relacién tan fuerte de cointegracién entre las variables tipo de
cambio y nivel de precios, se puede observar que siguen la misma tendencia a lo largo del
periodo analizado. Este andlisis grafico es comprobado a partir de la metodologia de
Johansen en este trabajo en la seccién anterior. A continuacién se muestran las gréficas
de las funciones respuesta impulso para poder observar las relaciones directas que
muestran las variables.

La grifica 6 muestra la funciéon de respuesta impulso para observar la correlacién
existente del tipo de cambio respecto a los precios nacionales. Se observa que sigue una
tendencia al principio a la alza y después va decayendo un poco hasta llegar a un punto
en donde vuelve a subir repitiéndose este movimiento en una siguiente etapa a partir del
periodo cinco. La gréfica 7 representa la relacién que tienen los salarios respecto al nivel
de precios nacionales, en su mayoria tiende a ser negativa y por lo general se sitia
alrededor de cero, ademds de presentar una tendencia decreciente. El impacto que
generan los salarios sobre el nivel de precios en los periodos 3 y 6, como en 8 y 10,
explican en su mayoria el comportamiento de esta serie.
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En la gréfica 8 se hace un anilisis del tipo de cambio observado vs el esperado y se puede
notar cémo se comportan de una misma manera a lo largo del tiempo. En este andlisis
desde el afio de 1991 hasta el 2009 se puede apreciar c6mo se han comportado y se
demuestra que siguen una directriz en el mismo sentido.

Pruebas de Causalidad
A continuacién se realizan las pruebas de causalidad en el sentido de Granger con doce

rezagos para comprobar si las observaciones pasadas de una variable permiten
pronosticar la otra variable en el futuro.

Tabla 4

Obs. Estadistico-F Probabilidad
LNP No causa LNW 80 24.4948 8.2E-18
LNW No causa LNP 3.11060 0.00203

Prueba 1: Causalidad del nivel de precios sobre el nivel de salarios
Ho: Nivel de precios no causa nivel de salarios en el Sentido de Granger
Ha: Nivel de precios causa nivel de salarios en el sentido de Granger

En este sentido se rechaza la hipétesis nula con un 95% de nivel de confianza, por lo que
se puede concluir que rezagos del nive] de precios pronostica el nivel de salarios futuros.

Prueba 2: Causalidad del nivel de salarios sobre el nivel de precios
Ho: Nivel de salarios no causa nivel de precios en el Sentido de Granger
Ha: Nivel de salarios causa nivel de precios en el sentido de Granger

En este sentido se rechaza la hip6tesis nula con un 95% de nivel de confianza, por lo que
se puede concluir que rezagos del nivel del de salarios pronostican el nivel de precios
futuro.

Tabla 5
Obs Estad{stico-F Probabilidad
LNE No causa LNW 80 6.29505 717E-07

LNW No cuasa LNE 1.14578 0.34443

Prueba 3: Causalidad del tipo de cambio sobre el nivel de salarios
Ho: El tipo de cambio no causa nivel de salarios en el Sentido de Granger
Ha: El tipo de cambio causa nivel de precios en el sentido de Granger

En este sentido se rechaza la hip6tesis nula con un 95% de nivel de confianza, por lo que
se puede concluir que rezagos del nivel del tipo de cambio pronostican el nivel de
salarios futuro.
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Prueba 4: Causalidad del nivel de salarios sobre el tipo de cambio
Ho: El nivel de salarios no causa el tipo de cambio en el Sentido de Granger
Ha: Nivel de salarios no causa el tipo de cambio en el Sentido de Granger

En este caso se acepta la hip6tesis nula con un 95 % de nivel de confianza, por lo que €l
nivel de salarios no pronostica el tipo de cambio futuro.

Tabla 6
Obs Estadistico-F Probabilidad
LNE No cuasa LNP 80 2.68033 0.00655
LNP No causa LNE 2.19428 0.02474

Prueba 5: Causalidad del tipo de cambio sobre el nivel de precios

Ho: El tipo de cambio no causa nivel de precios en el Sentido de Granger

Ha: El tipo de cambio causa nivel de precios en el sentido de Granger
En este sentido se rechaza la hipétesis nula con un 95% de nivel de confianza, por lo que
se puede concluir que rezagos del nivel del tipo de cambio pronostican el nivel de precios
futuro.

Prueba 6: Causalidad del nivel de precios sobre el tipo de cambio
Ho: El nivel de precios no causa el tipo de cambio en el Sentido de Granger
Ha: El nivel de precios causa el tipo de cambio en el Sentido de Granger

En este sentido se rechaza la hipétesis nula con un 95% de nivel de confianza, por lo que
se puede concluir que rezagos del nivel de precios pronostican el tipo de cambio futuro.

CONCLUSIONES

Con base en los resultados obtenidos en este estudio, se puede comprobar a partir de las
pruebas estadisticas realizadas, que las variables cointegran en el largo plazo, es decir, las
variables tienden a converger en periodos largos de tiempo, tanto el tipo de cambio como
el nivel de salarios afectan directamente al nivel de precios.

El andlisis grafico demuestra que las variables presentan fluctuaciones pronunciadas a lo
largo de los periodos, a pesar de esto, siempre fluctdan alrededor de la media, lo que hace
destacar su fuerte relacién de cointegracién. Especificamente, después de encontrar la
relacién de cointegracidn, se llega a concluir que un aumento de! uno por ciento en los
salarios, manteniendo todo lo demds constante, aumenta el nivel de precios de la
economia mexicana en un 0.37%. Del mismo modo, un aumento del uno por ciento en el
tipo de cambio, manteniendo todo lo demds constante, propiciard un aumento del 0.59%
en el nivel de precios.
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Por otro lado, al realizar el modelo de correccidn de errores para observar los efectos de
corto y mediano plazo sobre la variable nivel de precios, se demuestra que la mayoria de
los coeficientes resultantes son significativos, concluyendo que las variables nivel de
salarios, tipo de cambio, variable binaria utilizada para introducir la autonomia del Banco
de México y la oferta monetaria, explican en un 98% las variaciones en el nivel de
precios. Asi mismo, se puede observar que la variable de la oferta monetaria, es decir
billetes y monedas en circulacién, afecta de manera directa a la variable de variaciones en
los precios, dado que al aumentarla un uno por ciento, manteniendo todo lo demads
constante, la inflacién aumentaria en 0.11%, lo que demuestra la necesidad de un control
responsable por parte del Banco Central al influir sobre la cantidad de billetes y monedas
que estaran en circulacién en la economfa. En cuanto a la variable de cambio estructural,
la cual marca el comienzo de la autonomia del Banco de México, se puede concluir que
afecta directamente sobre la variable nivel de precios, es decir, desde que entra en vigor
la autonomia del Banco de México se ve una disminucién considerable en la infiacién, lo
que seria reflejo del buen manejo de la politica monetaria a partir de su autonomia.

Se destaca que los salarios s6lo afectan al nivel de precios en el largo plazo ya que en el
corto y mediano plazo los efectos que estos tienen sobre esta variable son minimos. El
tipo de cambio si afecta de manera significativa en el corto y mediano plazo al nivel de
precios, estas afirmaciones estdn basadas principalmente en los signos positivos en la
mayorfa de los rezagos. Esto se reafirma al hacer un andlisis gréfico de la cointegracion
del tipo de cambio y el nivel de precios, en el que se puede observar que cuentan con la
misma tendencia a lo largo del tiempo.

Hay que hacer una importante referencia a la cointegracién con la que se presentan las
variables independientes del modelo, es decir, con base en las pruebas estadisticas se
puede comprobar la cointegracién con la que cuentan y de qué intensidad es y al hacer las
pruebas correspondientes se puede concluir: que es una relacién grande; el nivel de
salarios s6lo explica el nivel de precios en el largo plazo; y por su parte, el tipo de
cambio, explica la inflacién a todo lo largo del tiempo.

Al realizar las pruebas de causalidad correspondientes para pronosticar si las
observaciones pasadas de una variable permiten pronosticar a otra variable en el futuro,
se encuentran resultados muy significativos, en el sentido de que todas las variables
utilizadas en la investigacion analizadas desde sus rezagos explican a las demds variables,
con excepcion de la variable nivel de salarios, la cual no causa la variable tipo de cambio,
lo que estaria sustentado por la teorfa econémica, la cual menciona que el nivel de
salarios es totalmente independiente del nivel de tipo de cambio.

Este trabajo sirve de marco de referencia para futuras investigaciones que tengan como
objetivo el probar el efecto de las variaciones en los precios visto desde una base de
costos. La inclusién de pruebas de cambio estructural y choques externos también seria
de particular interés en este campo de estudio.
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VARIABLES FUNDAMENTALES EN UN MODELO DE PRONOSTICO PARA
EL PRECIO DEL GAS NATURAL EN MEXICO

Gabriela Herndndez, Luis Ortiz, Mauricio Rabelo, Héctor Urbina y Estefania Pérez Pria

Resumen

Los modelos de prondstico para el precio de gas natural han probado ser poco eficientes,
en tanto no consideran el efecto que los llamados determinantes fundamentales tienen en
la dindmica de los precios para este bien. En este contexto, se desarrolla un modelo que
toma en cuenta el efecto que los fundamentales del mercado de gas natural tienen sobre la
dindmica de los precios. Lo anterior se realiza a través de la metodologia de cadenas de
Markov, la cual permite introducir diferentes escenarios de volatilidad en la variable
dependiente. Se encuentra que los prondsticos basados en el modelo de Markov AR(1)
tiene un poder predictivo mayor que el modelo GARCH(1,1), el cual no considera la
posibilidad de cambios en los escenarios prevalecientes en la dindmica de precios del gas
natural.

Palabras clave: Fundamentales, Henry Hub, volatilidad, prondstico.

INTRODUCCION

La creciente demanda por gas por parte tanto del sector industrial como residencial, y
desde hace poco més de una década del sector energético, ha incrementado la necesidad
de pronésticos mas certeros de precios del gas en el corto plazo. La interrelacién que
existe entre los mercados de gas natural norteamericanos y la divergencia en las formas
estructurales que estos presentan, hacen urgente la simplificacién de la informacién de
precios, haciendo posible el reducir los costos de transaccién en este mercado.

Debido a la regulacién de los precios en el mercado de gas mexicano, el contar con
prondsticos confiables de precios tendria profundas implicaciones no sélo para PEMEX,
sino también para el sector industrial y energético. Tal es el caso de las compaiiias
generadoras de electricidad con base al proceso de ciclo combinado, cuyo principal
insumo es el gas. Lo anterior toma mayor relevancia en un entorno en el cual las fuentes
combustibles alternativas, como el Metano, atin no son tan redituables.

Se han realizado diversas investigaciones en torno al estudio de la volatilidad de los
precios del gas natural. De igual manera, se han implementado modelos de pronéstico
utilizando como base el mercado de futuros, de combustibles y sustitutos, mercados
energéticos relacionados y modelos que consideran el efecto que los anuncios de expertos
tienen sobre los precios. Sin embargo, la inclusién de variables directamente relacionadas
a la oferta y demanda del mercado ha surgido como la alternativa mds efectiva. La teoria

' Los puntos de vista expresados en este documento corresponden dnicamente a los autores y no
necesariamente reflejan las ideas del ITESM.
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detrés de la inclusién de este tipo de variables parte de la premisa de que la volatilidad en
el comportamiento de los precios del Gas Natural puede ser descrita utilizando las
variables fundamentales del mercado, entre las cuales se encuentran el nivel de
inventarios y las condiciones climdticas Bessler, Gan, Leathan, Qin y Wu (2010).

Con el objetivo de incluir el poder explicativo de las variables fundamentales, se
introduce el modelo propuesto por Hamilton (1989), a través del cual es posible realizar
estimaciones que consideren la existencia de diferentes escenarios en la dindmica de los
precios del gas, incorporando para esto el método de cadenas de Markov.
Simultdneamente, se incluirdn en el modelo variables que manifiesten el impacto que
tanto el andlisis de expertos, como los precios de mercados energéticos similares,
pudieran tener a través de shocks en la oferta y la demanda.

La presente investigacién se encuentra compuesta por las secciones siguientes: el
segundo apartado presenta una revision breve de conceptos fundamentales.
Posteriormente, en la tercera seccién se lleva a cabo la exploracién de la literatura
relacionada al andlisis de precios del gas y otros commodities, asi como la aplicacién de
estos modelos en otros estudios similares. En la cuarta seccién se describe la base de
datos, ahondando de igual forma en la metodologia y los supuestos a emplear para la
construccién del modelo. En la quinta parte se muestran los resultados, evaluando su
significancia y apego a lo esperado por el estudio. Finalmente, en la sexta seccion se
concluye con las implicaciones del modelo de prondstico y acerca de aquellas 4reas de
posible investigacién posterior.

MARCO TEORICO

En un mercado de competencia perfecta, el precio de un bien x estd determinado por el
equilibrio entre la oferta y la demanda. Dicho equilibrio considera la existencia de
mercados de bienes sustitutos, un aumento en el precio de un sustituto del bien x aumenta
la demandada de x, ello puede lievar eventualmente a un incremento en €l precio de x.
Por otra parte, tanto la oferta como la demanda de un bien son afectadas por factores
llamados fundamentales que les impactan directamente y son importantes para el
entendimiento de la dindmica del mercado de cualquier bien.

La teoria del almacenamiento o inventario de bienes afirma que un agente econémico que
posee inventario de un bien, cuenta con flexibilidad de poder ofertarlo en el tiempo t en
que sus ganancias se maximicen. De esa forma, el agente decidird venderlo en un tiempo
t+1, si el precio futuro descontado del mismo es por lo menos igual al establecido en el
tiempo t Working (1949). Los precios futuros son fijados a través de contratos forward,
los cuales son estandarizados y normalizados a través de los mercados de futuros. Al
generarse dicho mercado se simplifican los procesos de renegociacién de contratos y se
produce un ahorro de los costos de negociacién, Bodie, Kane y Marcus (2008).

La existencia de un mercado de futuros abre la posibilidad a que los agentes econémicos
realicen arbitraje, es decir, una compra-venta simultinea de valores diferentes de un bien,



Vol. Il Num. 2 Herndndez, G. et al.: Variables fundamentales en un modelo... 85

que funcionan como sustitutos, con el objetivo de obtener un rendimiento sin la necesidad
de exponerse a un tipo de riesgo. Por otra parte, un individuo también puede especular,
haciendo uso estratégico de un derivado financiero con el objetivo de cambiar o aumentar
su exposicion al riesgo, Ross, Westerfield y Jaffe (2009). Las decisiones de un agente
econdmico especulador dependerdn de sus preferencias hacia los beneficios que le
proporcionara disponer del bien en un periodo en especifico.

Un factor que influye en las preferencias y decisiones de los agentes econémicos son los
shocks externos. Estos son identificados como aquellos acontecimientos ajenos al
mercado bajo estudio que influyen en el mismo. Circunstancias ambientales, estacionales,
econémicas y de expectativas, afectan los niveles demandados o producidos de un bien.

Los comportamientos de los precios de los bienes, que sintetizan la informacién de sus
mercados, son estudiados por analistas econémicos a partir de factores fundamentales,
como los antes mencionados. Esto, considerando que los precios no siguen totalmente un
proceso random walk (Levich, 2001). De igual forma y en congruencia con lo anterior,
los prondsticos de dichos comportamientos son analizados bajo distintos escenarios, con
el objetivo de representar de manera mas precisa la dindmica del precio. Esos escenarios
parten de supuestos que buscan precisar los resultados de los modelos de prondstico.

Un mercado donde las predicciones con base en fundamentales han sido usadas con
mayor frecuencia, es el del tipo de cambio. Segiin Levich (2001), el tipo de cambio actual
refleja los valores esperados de las variables macroecondmicas futuras, los cuales pueden
reaccionar de distinta manera ante noticias que modifiquen los valores de éstas. Entre las
principales implicaciones de los modelos de determinacién de tipo de cambio, radica el
hecho de que asimismo es posible medir otros activos financieros ocupando la misma
metodologia.

Los factores fundamentales sirven no tinicamente para describir la dindmica de un tipo de
cambio, pues éstos son usados tanto por analistas econdémicos como financieros para la
determinacién de otros precios. La hipétesis a comprobar en el presente documento de
investigacién es si el comportamiento de los fundamentales del mercado de gas natural
describen las variaciones en el precio de dicho bien. Asf, se estudiard en qué medida es
factible utilizar las variaciones de los factores fundamentales para la modelacién de
prondsticos que describan el comportamiento del precio del gas en el corto plazo.

REVISION DE LA LITERATURA

El tema de la demanda y oferta del gas natural, asi como de los factores que pueden
causar un cambio en su precio, ha sido estudiado por diferentes autores quienes han
desarrollado diversos modelos con la finalidad de hacer predicciones del precio de dicho
bien en el corto plazo, asi como de analizar qué factores afectan su precio y en qué
magnitud. Entre los modelos estudiados destacan aquéllos que pretenden estimar la
relacion entre el precio del gas natural y sus fundamentales a través de un modelo lineal;
por otro lado, existen modelos que intentan incluir los efectos de los anuncios de analistas
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financieros en la determinacién del precio futuro del gas natural. Finalmente, se ha
presentado un creciente interés por los modelos que incluyen variaciones temporales de
acuerdo a un proceso de Markov, ya que dicho modelo permite hacer predicciones del
precio de los bienes considerando que existen escenarios que no son claros para el
observador, es decir, el investigador no puede determinar claramente el estado en el que
se estd y se necesita introducir probabilidades para cada escenario.

Dado que la demanda de un bien se ve afectada por el cambio en precios de los bienes
sustitutos, diversos autores han estudiado la relacién que existe entre el precio del gas
natural y de otros energéticos que pueden funcionar como sustitutos en el largo plazo.
Cabe mencionar que, en el corto plazo, la posibilidad de sustitucion puede ser limitada
debido a que el cambio entre fuentes energéticas implica una inversién en la tecnologia
necesaria para aprovechar el otro tipo de fuente energética. Chulia y Furié (2009) se
enfocan en el estudio de la correlacion entre el precio de futuros de gas natural y el precio
de la electricidad para el caso espafiol. Para lograr su objetivo utilizan un modelo de
vector de correccion de errores en conjunto con una prueba de causalidad de Johansen.
Emplean un modelo GARCH multivariado para observar las relaciones entre la
volatilidad de los mercados antes mencionados. Entre los resultados encontrados destaca
el hecho de gue existe una relaciéon de causalidad entre los mercados; los autores
establecen que el precio de los futuros de gas natural juegan un papel muy importante en
la formacién del precio de la electricidad, asimismo, establecen la misma causalidad en
cuanto a la volatilidad de los mercados.

Villar y Joutz (2006) analizan la relacién que existe entre los precios del gas natural y del
petrélep crudo en el mercado estadounidense. En su investigacién estiman un modelo de
vector autorregresivo, a través del cual comprueban la existencia de una cointegracién
entre los precios de las dos fuentes de energia. De esta forma, se puede observar que
existe una relacién entre los precios de otros energéticos con el precio del gas natural.

Las expectativas de los individuos que participan en el mercado de un commodity
influyen en gran medida en los precios spot y futuros de los bienes. Para el caso del gas
natural resulta importante la cantidad almacenada del bien, ya que cuando el almacén se
encuentra por debajo del nivel promedio se espera un aumento en el precio del gas, lo
cual es demostrado por Serletis y Shahmoradi (2006). Gay, Simkins y Turak (2007)
estudian el impacto que tienen los anuncios de los analistas del mercado del gas natural
en los precios del mismo, ya que éstos proveen informacién sobre los inventarios
existentes. En dicho andlisis, basado en la hipétesis de expectativas racionales, se
encuentra que el mercado de gas natural responde a los prondsticos estimados por los
analistas, poniendo un énfasis diferenciado en cada opinién dependiendo del desempefio
previo del analista.

Existen también otros estudios que analizan los impactos de anuncios en los precios de
futuros de gas natural, entre ellos destacan Linn y Zhu (2004), quienes estudian la
volatilidad de los precios de los futuros de gas natural a raiz de anuncios de la American
Gas Association (AGA) y la Energy Information Administration (EIA); encuentran que
dichos anuncios son responsables de la volatilidad en el dfa de la publicacién. Chiou-
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Wei, Linn y Zhu (2007) extienden el estudio inmediato anterior al investigar las
reacciones de los precios spot y de futuros del gas natural a los anuncios de la EIA
condicionales a las expectativas del mercado.

Algunos autores como Schwartz y Smith (2000), han empleado modelos lineales con el
fin de determinar el precio del gas natural. Sin embargo, existen investigaciones que
aseguran que un modelo lineal no logra capturar la dindmica en el movimiento de los
precios. Dincerler, Khokher y Simin (2005) aseguran que un modelo que permite el
movimiento de régimen ayuda a modelar mejor la dindmica de precios que los modelos
de un sélo régimen. Asimismo, el problema de utilizar modelos de un sélo régimen no se
limita al caso del gas natural, sino a diversas situaciones macroeconémicas y financieras.
Goodwin (1993) asegura que los modelos lineales son incompatibles con la asimetria que
existe entre periodos de expansién y contraccion. Esta aseveracién también ha sido
documentada por Neftci (1984), Stock (1987), Diebold y Rudebusch (1990) y Sichel
(1993).

Hamilton (1989) introduce un modelo que utiliza Cadenas de Markov de tiempos alternos
(Markov chain time-switching model), el cual permite hacer estimaciones con cambios de
regimenes. Este resulta 1itil cuando la variable de la serie no estacionaria bajo estudio
sufre cambios discretos ocasionales, que no resultan observables para el investigador.
Dado que los cambios no son observables, se deben estimar probabilidades de que suceda
cierto régimen o estado, basidndose en el comportamiento de la serie que es observable.
Hamilton (1989) desarrolla un algoritmo para poder estimar dichas probabilidades,
ademads proporciona los fundamentos para realizar prondsticos para los valores futuros de
la serie. El modelo propuesto por Hamilton ha sido utilizado por diversos autores, ya que
permite explicar una mayor proporciéon de la volatilidad en los precios de algunas
variables econémicas. Asimismo, se han realizado miiltiples modificaciones al modelo
con el fin de encontrar un mejor ajuste del pronéstico estimado.

Engel y Hamilton (1990) utilizan el modelo antes mencionado para el caso de los tipos de
cambio entre el Délar y el Marco; el Délar y la Libra; y finalmente el Délar y el Franco.
Encuentran que estos tipos de cambio pueden ser descritos a través de dicho modelo. Por
otra parte, Engel (1994) utiliza el modelo de Hamilton (1989) para el caso de 18 divisas
en libre flotacién; encuentra que el modelo no lleva a un mejor prondstico de las
variables que un modelo de random walk. Goodwin (1993) utiliza el modelo para hacer
un andlisis del Producto Nacional Bruto para ocho paises desarrollados en la época de la
post guerra, encontrando que es capaz de explicar una mayor proporcidn de la volatilidad
que los modelos lineales. Por otra parte, Kim (1993) analiza los cambios de régimen y la
relacién que existe entre las tasas de inflacién y la incertidumbre sobre la inflacién a
través del modelo mencionado. Finalmente, el enfoque que propone cambios en
regimenes también ha sido empleado en prondsticos para el precio de petrdleo crudo, gas
natural, oro y cobre por Dincerler, Khokher y Simin (2005), quienes obtienen mejores
resultados que con ecuaciones que no permiten cambios en regimenes.

Una de las modificaciones al modelo propuesto por Hamilton (1989) fue la especificacién
de heteroscedasticidad condicional autorregresiva (ARCH) introducida por Engel (1982).
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Dicha especificacién permite una mejor estimacién de la volatilidad al usarse en conjunto
con el modelo de cambios de Markov. Hamilton y Susmel (1994) hacen uso de esta
modificacién al permitir que se den cambios inesperados en los pardmetros del proceso
ARCH, el cual es utilizado para modelar la volatilidad de la variable en cuestion.
Asimismo, Brunner (1991) lo utiliza para estudiar la inflacién y Cai (1994) para el caso
de las tasas de interés y del rendimiento de los bonos estadounidenses. Dueker (1997)
analiza el caso de la volatilidad en los mercados de acciones y realiza una comparacion
entre el modelo de Hamilton (1989) con la especificacion propuesta por Engel (1982),
pero suponiendo que la varianza sigue un proceso GARCH. Finalmente, Bessler et al.
(2010) hacen una aplicacién del modelo de Hamilton para el caso especifico del precio de
futuros de gas natural en Estados Unidos; en dicho estudio introducen el proceso
GARCH para tomar en cuenta la heteroscedasticidad condicional. Se realizan también
prondsticos para el precio del gas natural y encuentran que el modelo con cambios de
régimen de Markov es capaz de generar prondsticos relativamente buenos en un
horizonte de tiempo de hasta diez semanas. Dentro de la misma investigacion, se
elaboraron prondsticos sin incluir la posibilidad de cambios de régimen, sin embargo
éstos no fueron capaces de generar valores mds apegados al precio actual del gas natural
en el mismo horizonte temporal.

En la presente investigacion se utilizara el modelo propuesto por Hamilton (1989), ya que
permite analizar los posibles cambios en el estado del mercado del gas natural y se ha
comprobado que tiene una mejor capacidad de prondstico que modelos alternativos.
Asimismo, se hard una comparacién entre los resultados obtenidos partiendo del modelo
antes mencionado y aquéllos resultantes de un modelo GARCH sin posibilidad de cambio
de régimen, esto con la finalidad de corroborar que el modelo de Hamilton tiene la
capacidad de generar mejores prondsticos.

METODOLOGIA

Para el modelo de prediccién de precios del gas natural en México se utilizé el
planteamiento de regimenes cambiantes propuesto por Hamilton (2005). En éste se
introduce la posibilidad de que exista un cambio en el comportamiento de la serie de
tiempo de la variable econdmica bajo estudio, en este caso el precio del gas natural.
Considerando una sola variable, y,, cuyo comportamiento puede ser descrito por un
modelo autorregresivo de primer orden,

yt =Cl +¢7y1—l +Et
con & ~N(0,6%), el cual parece describir correctamente el comportamiento de la
variable para t = 1, 2... t'. Sin embargo, a partir de t’+1 parece existir un cambio

importante en el comportamiento de la variable, que es mejor descrito por:

Y =c2+Wt—l+€t



Vol, Il Nam, 2 Herndndez, G. et al.: Variables fundamentales en un modelo... 89

parat="t+1, t'+2, ... Este cambio de intercepto puede ayudar a mejorar los prondsticos
del modelo. Sin embargo, el elegir arbitrariamente t’ resulta insatisfactorio, ya que
implicarfa que alguien es capaz de predecir en t=1 cudndo sucederia el cambio en el
comportamiento en la variable. En lugar de esto, debe haber ciertas fuerzas externas
impredecibles que producen el cambio, es por esto que en lugar de pensar en dos modelos
que describen a la variable antes y después de t’, se debe considerar un modelo mas
amplio que contiene los dos anteriores:

yt = C.w + @’H +€1

Donde s; es una variable aleatoria que resulta de cambios institucionales o del mercado,
que provocan que la variable cambie de estado. La especificacién correcta requiere de un
modelo probabilistico que describa el cambio de s,= 1 a s, = 2. Hamilton (2005) indica
que la forma mds simple de especificacidn es que s; sea una realizacién de una cadena de
Markov de dos estados, cuya distribucién de probabilidad esta descrita por:

Pr(st = J lsz—l’sr—z = ks---’yt—l’yt»Z"") =PI‘(S[ = J | S, = D+ 2

Esta especificacion supone que la probabilidad sdlo se ve afectada por el régimen o
estado del periodo anterior, no por la historia, por lo que se debe tomar sélo como punto
de partida, como una alternativa a suponer que €l cambio de c¢; a ¢; es un evento
deterministico. La especificacién antes mencionada sélo es un ejemplo de cémo se puede
inferir la probabilidad de cambio de estado, sin embargo, considerando otras estructuras,
se puede inferir dicha probabilidad de los estados que se han dado no sélo en el periodo
inmediato anterior sino en la historia.

Es necesario establecer la matriz de probabilidades de Markov, la cual puede ser
determinada exdgenamente, es decir, las probabilidades son constantes en el tiempo, o
endégenamente, lo que permite €l cambio de las probabilidades en el tiempo. En el
presente trabajo se realizard la proyeccidén del precio del gas natural siguiendo ambos
métodos, con el fin de estudiar qué especificacién proporciona mejores resultados. Para la
estimacion de la matriz de probabilidades se utilizaron como variables explicativas: el
cambio semanal en el nimero de dias que se consideran como “Heating Degree Days”, el
cambio semanal en “Cooling Degree Days”; el cambio en el déficit o superdvit de
almacenamiento de gas natural y el precio semanal del petréleo crudo. Una sugerencia
para calcular la matriz de probabilidades es el uso del algoritmo de “Maximizacién de
Expectativas”, el cual es un método iterativo de optimizacién que se utiliza para estimar
un pardmetro desconocido a partir de una variable observada (Dellaert, 2002).

Bessler et al. (2010) hicieron un pronéstico para el precio del gas natural en el mercado
de Nueva York basindose en el modelo de Hamilton. En el presente trabajo se utiliza
como base el modelo propuesto por los autores, pero integrando nuevas variables al
analisis, tal como los anuncios realizados por la Asociacién Americana del Gas (AGA,
por sus siglas en inglés) y la Administracién de Informacién de la Energia (EIA, por sus
siglas en inglés) concernientes al gas natural. El modelo base es el que aparece a
continuacion:
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Aln(p), =x, 0, +¢,
donde,

s, ={0.t} dependiendo del estado en el que se encuentre
xt es una matriz de variables explicativas

ﬂs{ = ,Bo(l - sl) + ﬁsl

£,.N(@0,0%)

2 2 2
Oy = oso(l - Sx)+ 0,9,

Pr(s, = jls,, =iy.x)=p;, ije{0l}

En el modelo se supone que en cada estado estd involucrado un proceso GARCH (1,1)
definido como:

hst = a:t + (sl,.rhst—l + 52.36‘:2,:»1

Para analizar una posible estacionalidad, en la estimacién del modelo se incluyen
variables dicotdmicas de los meses del afio, esto siguiendo la metodologia empleada por
Bessler et al. (2009). También se incluyen las variables antes mencionadas para la
estimacién de la matriz de probabilidades de Markov en diferencias semanales.
Finalmente, se utiliza una variable dicotémica que indica si se dio un anuncio de la AGA
o la EIA sobre el gas natural en determinada semana. Se opt6 por utilizar esta variable
debido a la dificultad que existe para obtener datos sobre las fechas en las que se dieron
anuncios a la alza o a la baja respecto al gas natural.

DATOS

Con el fin de llevar a cabo la aplicacién del modelo descrito, se utilizaron los datos que
brinda la EIA. Se obtuvieron los precios Henry Hub spot diarios y futuros a un mes del
gas natural, dado que el mercado Henry Hub es el considerado como referente para la
determinacién de los precios de gas en México. De igual forma, se emplearon los precios
diarios del petréleo WTI, pues esta mezcla refleja las caracteristicas del que es extraido
en el occidente de Texas. De la misma institucién americana EIA, se obtuvieron los
niveles de inventario mensuales existente en el estado de Texas. Asi mismo, se
identificaron las fechas de publicacién de los reportes de la EIA donde se estiman los
niveles de consumo y de produccién de gas natural en Estados Unidos. Por dltimo, se
obtuvieron los heating degree days mensuales del estado de Texas, proporcionados por el
Centro de Informacién Climética Nacional del Departamento de Comercio de Estados
Unidos. Los heating degree days incorporan la cantidad de energia que necesita una
localidad para mantener una temperatura de alrededor de los 18°C.

Texas es de suma importancia para el mercado de Henry Hub, ya que es el estado que
utiliza el gas natural como principal fuente de energfa eléctrica, comparado con el resto
de los estados. En el afio 2008 una disminucién de consumo de gas natural total, en los
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meses de agosto a septiembre, fue atribuido a una baja de hasta un tercio en el consumo
de Texas (EIA, 2008).

El periodo bajo estudio es de 4 afios, iniciando en febrero de 2006. Se seleccioné esta
muestra con el objetivo de disminuir el sesgo en los resultados, relacionado con la mayor
volatilidad que presenté el precio spot del gas natural desde principios del afio 2008.
Debido a que se usaron diferenciales semanales del precio del gas natural, se utilizaron
208 observaciones para cada una de las variables.

Una de las principales limitaciones fue la existencia de fechas para las cuales no existian
registros de los precios diarios, ya sea del gas natural o del petréleo. Por lo anterior, se
decidié excluir las fechas en que no existian las publicaciones de los precios antes
mencionados. Una segunda limitacién se debe a que no se encontraron datos de nivel de
inventario y de heating degree days a escala semanal, por lo que se opt6 por mantenerlos
constantes en los dfas de publicacién de precios de cada semana.

RESULTADOS

Con ¢l objetivo de tener una primera aproximacién de los efectos explicativos de los
fundamentales en las variaciones del precio del gas natural, se estimé un modelo
GARCH(1,1). Posteriormente se hizo lo propio con el modelo de Hamilton para el caso
de los precios del gas natural. Esta estimacién se realiz6 a través de un paquete
estadistico para Matlab, creado por Marcelo Perlin, que permite la estimacién de
modelos de cambio de régimen de Markov. Dicho paquete tiene dos limitantes
considerables: en primer lugar no permite el uso del algoritmo EM, el cual es empleado
para estimar valores de variables no observadas, en este caso las probabilidades de
cambio de régimen; en segundo lugar, no permite la introduccién de un modelo GARCH
(1,1) para describir la varianza del precio del gas natural. Por lo anterior, se decidi6
utilizar un modelo de régimen de Markov AR(1) y no el de Markov GARCH (1,1),
usado por Bessler et al. (2010).

Las primeras aproximaciones de las estimaciones muestran que los cambios en los
fundamentales presentan valores significativos y con los signos que la teoria establece.
En la tabla 1.1 se observan los resultados para la estimacién del GARCH (1,1,),
considerando todas las variables. Las variables dicotémicas (D) de estacionalidad (meses
de D. Febrero, D. Abril y D. Octubre) resultan significativas y con signos positivos,
mostrando el efecto positivo de los meses de frio, en especifico febrero y octubre, en los
cambios en el precio del gas. De igual forma, las variables de cambios en el spread del
precio gas natural, asi como los cambios en el precio del petréleo crudo, resultan
altamente significativas y con valores positivos. El signo positivo del spread indica el
efecto de una posible especulacién por parte de los agentes econémicos respecto al precio
futuro a un mes del gas natural.
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Tabla 1.1: Estimacién del Modelo de demanda inversa del Gas
por método GARCH

Variable dependiente: Precio Spot del gas natural Henry Hub (HH)

Desviacién
Variable Coeficiente Estindar Valor P
Constante -0.0072 0.0159 0.65
A Log (GN)ui -0.0014 0.0718 0.98
A Log (Spread): 0.5926 0.0972 0.00*
A Log (Crudo): 0.4731 0.0956 0.00*
A Inventario -0.0001 0.0001 0.62
Anuncio -0.0126 0.0117 0.28
Anuncio2 0.0007 0.0154 0.96
HDD 0.0049 0.0167 0.77
D. Enero 0.0182 0.0121 0.13
D. Febrero 0.0255 0.0104 0.01*
D. Marzo 0.0120 0.0099 0.22
D. Abril 0.0191 0.0116 0.10%**
D. Mayo 0.0118 0.0130 0.36
D. Junio 0.0108 0.0129 0.40
D. Julio -0.0050 0.0133 0.71
D. Agosto 0.0088 0.0128 0.49
D. Septiembre -0.0082 0.0155 0.60
D. Octubre 0.0327 0.0134 0.01*
D. Noviembre 0.0046 0.0125 0.71
RESID(-1)2 0.4604 0.1492 0.00*
GARCH(-1) 0.5578 0.1007 0.00*
R-cuadrada 0.2265

*Significativa al 1%; **Significativa al 5%; ***Significativa al 10%

En la tabla 1.2 se muestran los resultados de la estimacion del modelo por regimenes
cambiantes de Markov AR(1), que en comparacién del modelo anterior, presenta un
mayor nimero de variables fundamentales con significancia estadistica. Las variables de
estacionalidad (D. Enero, D. Marzo y D. Octubre) resultaron altamente significativas y
con signos positivos, mostrando el efecto de los meses de frio en el precio spot del gas
natural. En el régimen uno, con menor volatilidad en los cambios en el precio del gas
natural, a diferencia de las estimaciones del modelo anterior, resulté altamente
significativa la variable de cambios en el inventario. De igual forma, en el régimen dos,
con alta volatilidad en los cambios en el precio del gas natural, también result6 significa
la variable de cambios en el inventario, con un nivel de significancia de 0.06. Sin
embargo, en los dos estados, la estimacién del pardmetro de dicha variable fue muy
cercana a 0, con desviaciones estdndar igualmente cercanas a 0. Es decir, el efecto del
cambio en inventarios sobre cambios en el precio del gas natural es casi nulo.

En la misma tabla 1.2 se puede observar que la constante del régimen uno es negativa y
significativa. Lo anterior indica que en ese estado el mercado estd experimentando una
tendencia a la baja; por el contrario, en el régimen 2 el coeficiente es positivo y aunque
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no es significativo, sugiere que dicho régimen ocurre cuando el mercado se encuentra a la
alza. Por otra parte, observando la estimacién del resto de los pardmetros que se
encuentran influenciados por la probabilidad de cambio de régimen, se puede inferir que
en el caso del precio del petréleo crudo, aunque es significativo en ambos regimenes,
tiene una mayor influencia en el precio del gas natural cuando el mercado se encuentra a
la baja. Asimismo, el impacto del spread del precio del gas natural tiene un mayor
impacto cuando el mercado se encuentra a la baja.

Tabla 1.2 Estimacién del Modelo de Regimenes Cambiantes de Markov

Pardmetros Desviacién
independientes Coeficiente Estdndar  Valor P
del régimen HDD 0.0046 0.0063 047
D. Enero 0.0206 0.0059 0.00*
D. Febrero 0.0201 0.0052 0.00*
D. Marzo 0.0138 0.0051 0.01*
D. Abril 0.0101 0.0067 0.13
D. Mayo 0.0106 0.0065 0.10***
D. Junio 0.0037 0.0105 0.73
D. Julio -0.0048 0.0064 0.45
D. Agosto 0.0051 0.0126 0.69
D. Septiembre ~ 0.018 0.0179 0.32
D. Octubre 0.0211 0.0095 0.03**
D. Noviembre  0.0032 0.0128 0.8
Pardametros Régimen 1 Régimen 2
dependientes del Desviacion Desviacion
régimen Coeficiente  Estdndar  Valor P|Coeficiente  Estindar  Valor P
Constante -0.0122 0.0053 0.02** 0.0219 0.0254 0.39]
A Log (GN). -0.0911 0.0773 0.24] 0.0506 0.0918 0.58
A Log (Spread). 0.8319 0.0855  0.00* 0.3993 0.1185 0.00*
A Log (Crudo), 1.0928 0.164  0.00* 0.4083 0.1434  0.00*
A Inventario, 0.0000 0.0000  0.00* -0.0006 0.0003 0.06***
Anuncio, -0.0055 0.0052 0.29 -0.039 0.0257 0.13
Anuncio2, 0.0051 0.0077 0.51 -0.0425 0.0298 0.16]
Varianza del
Modelo 0.0001 0.0013]
Tiempo Estimado
de Duracién 6.72 13.06]
Log Likelihood 443.9828

*Significativa al 1%; **Significativa al 5%; ***Significativa al 10%

La tabla 1.3 presenta la matriz de probabilidades de transicién entre los regimenes. La
suma de cada una de las columnas es igual a uno, ya que representan los dos posibles
sucesos: permanencia en el mismo estado o cambio de un estado a otro. El coeficiente
ubicado en el primer renglén y la primera columna representa la probabilidad de
permanecer en el estado 1, es decir, que el mercado siga a la baja; el coeficiente ubicado
en el segundo renglén y segunda columna, indica la probabilidad de permanecer en un
mercado a la alza. Como se puede observar, la probabilidad de que una vez ubicado en el
mercado a la alza se permanezca en el mismo es mayor a que esto ocurra en un mercado a
la baja. Asimismo, la probabilidad de cambiar de un mercado a la baja a un mercado a la
alza es mayor que la probabilidad de que suceda lo contrario. A partir de estas
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probabilidades se estima el tiempo de duracién de cada periodo (Tabla 1.2). Se puede
observar que el régimen 1 tiene una menor duracién esperada que el régimen dos, lo cual
es consistente con lo mencionado anteriormente.

Tabla 1.3 Matriz de Probabilidades de Transicién

0.85 0.08
0.00y* (0.06)***
0.15 0.92
(0.09)*+** (0.00)*

*Significativa al 1%; **Significativa al 5%; ***Significativa al 10%

Los anuncios de la EIA, que fueron incluidos en las primeras estimaciones, no resultan
significativos en ninguno de los casos. De acuerdo a investigaciones anteriores, se
encontrd que los anuncios tienen un efecto sélo al dfa siguiente de su publicacién (Linn y
Zhu, 2004). Dado que el modelo fue estimado tomando diferencias semanales se puede
considerar que la variable de anuncios de la EIA no tiene un impacto en la estimacién del
precio de gas natural del presente trabajo, es por esto que se decidié eliminar a las
variables del andlisis.

Las nuevas estimaciones se muesiran en las tablas 2.1 y 2.2., con el modelo GARCH
(1,1) y Markov AR(1), respectivamente. Al eliminar las variables de anuncios, los
resultados de las estimaciones del primer modelo fueron muy similares a las primeras
estimaciones. Es decir, resultaron significativas las variables: D. febrero, el cambio en el
precio del crudo y en el spread. Todas con los valores esperados, segtin la teoria. Por otra
parte, con el modelo de Markov AR(1), resultaron significativas las variables
estacionarias de los meses de enero, febrero, marzo y octubre, una mis que en las
primeras estimaciones. De igual forma, las variables en ambos regimenes que resultaron
significativas en la primera estimacién, siguieron apareciendo en la segunda. Asimismo,
tanto los valores de las estimaciones de dichas variables, asi como las desviaciones
estdndar, no se alejan significativamente de los valores obtenidos en las primeras
estimaciones.
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Tabla 2.1: Estimacion del Modelo de demanda inversa del
Gas por método GARCH

Variable dependiente: Precio Spot del gas natural Henry Hub (HH)

Desviacién
Variable Coeficiente ~ Esténdar Valor P
Constante -0.0173 0.0126 0.17
A Log (GN). -0.0042 0.0740 0.95
A Log (Spread)..; 0.5684 0.0945 0.00*
A Log (Crudo); 0.4636 0.0987 0.00*
A Inventarios -0.0001 0.0001 0.47
HDD 0.0034 0.0172 0.84
D. Enero 0.0192 0.0119 0.11
D. Febrero 0.0231 0.0114 0.04%+*
D. Marzo 0.0114 0.0105 0.28
D. Abril 0.0190 0.0120 0.11
D. Mayo 0.0101 0.0138 0.47
D. Junio 0.0096 0.0135 0.48
D. Julio -0.0053 0.0140 0.70
D. Agosto 0.0075 0.0133 0.57
D. Septiembre 0.0010 0.0149 0.95
D. Octubre 0.0205 0.0141 0.15
D. Noviembre 0.0025 0.0136 0.86
RESID(-1)*2 0.3728 0.1324 0.00*
GARCH(-1) 0.6113 0.1087 0.00*
R-cuadrada 0.2582

*Significativa al 1%; **Significativa al 5%; ;"**Signiﬁcativa al 10%
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Tabla 2.2 Estimacién del Modelo de Regimenes Cambiantes de Markov

Pardmetros Desviacion
independientes Coeficiente  Estidndar Valor P
del régimen HDD 0.0055 0.0081 0.50
D. Enero 0.1910 0.0063  0.00*
D. Febrero 00171 0.0055  0.00*
D. Marzo 0.0113 0.0056 0.05%*
D. Abril 0.0088 0.0087 0.31
D. Mayo 0.0079 0.0091 0.39
D. Junio 0.0011 0.0122 0.93
D. Julio -0.0065 0.0086 0.45
D. Agosto 0.0032 0.0137 0.81
D. Septiembre  0.0146 0.0218 0.50
D. Octubre 0.0190 0.0109 0.08***
D. Noviembre -0.0001 0.0209 1.00
Pardmetros . .
R Régimen 1 Régimen 2
d)epf:ndlentes del Desviacién Desviacién
regimen Coeficiente _ Estdndar __ Vaior P|Coeficiente _Estindar _ Valor P
Constante -0.015 0.0071 0.04** -0.0148 0.0104 0.16
D Log (GN),. -0.0869 0.0923 0.35 0.0467 0.0901 0.60
D Log (Spread)., 0.8316 0.0957  0.00* 0.4014 0.1185 0.00*
D Log (Crudo), 1.0540 0.1859  0.00* 0.4326 0.1416  0.00*
D Inventario 0.0000 0.0000 0.00* -0.0005 0.0003 0.07%**
Varianza del
Modelo 0.0001 0.0014
Tiempo
Estimado de
Duracién 7.08 13.98
Log Likelihood 441.7303

*Significativa al 1%; **Significativa al 5%;

***Significativa al 10%

Por otro lado, los resultados de la matriz de probabilidades de transicién también son
similares a los encontrados en la tabla 1.3; se tiene que la probabilidad de permanencia en
un mercado a la baja es menor a la probabilidad de permanencia en el mercado a la alza,
asimismo la probabilidad de cambiar de un mercado a la baja a uno a la alza es mayor
que la probabilidad de que suceda lo contrario. Cabe mencionar que todas las
probabilidades resultan significativas, lo que sugiere la existencia de regimenes

diferentes.

Tabla 2.3 Matriz de Probabilidades de Transicién

0.86 0.07
000y (0.05)**
0.14 093
(0.08)***  (0.00)*

*Significativa al 1%; **Significativa al 5%; ***Significativa al 10%

Los resultados obtenidos concuerdan con lo propuesto por la teorfa. De igual forma,
concuerdan con los resultados obtenidos por otras investigaciones. Bessler et al. (2010),
quienes encontraron que los fundamentales del mercado en general del gas natural en
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Estados Unidos, tienen mayor impacto en un mercado con precios de tendencia alcista.
Asimismo, ellos resaltan que la estimacién por cambios de régimen genera mejores
resultados que el modelo con fundamentales sin cambio de régimen. Villar y Joutz (2006)
también encontraron que un aumento en el precio del petréleo tiene una relacién positiva
de causalidad en el precio del gas natural. Por otra parte, Chang, Wang y Yang (2009)
encontraron que en los meses de inviernos se da un salto en el precio de mayor tamaiio
que en los meses de verano.

Una de las implicaciones pricticas de los hallazgos presentados, es utilizar estos para la
realizacion de prondsticos del precio del gas natural en México. Resulta importante
analizar el ajuste del prondstico a los valores observados de la variable bajo estudio. Con
la finalidad de comparar dicho ajuste, se procedid a realizar los prondsticos bajo el
modelo de Markov AR(1) y el modelo de GARCH (1,1).

Para comprobar la veracidad del modelo de prondstico del precio de gas natural usando el
método GARCH (1,1), se comparé el desempeiio predictivo de dicho modelo en el
periodo comprendido por los datos reales del precio del gas. Como se aprecia en la
grafica 1, existe una relacion positiva entre los resultados del modelo de prondstico
GARCH (1,1) y las fluctuaciones reales en el precio del gas. por lo que se esperaria que
el poder predictivo de dicho modelo sea aceptable en el corto plazo. Sin embargo, debido
a la naturaleza del modelo, el precio pronosticado por éste no refleja la posible existencia
de shocks que afecten el comportamiento del precio del gas natural, por lo que en
presencia de dichos fenémenos, el poder predictivo del modelo serfa limitado.

Grafica 1: Modelo de pronéstico ajustado vs Precies
observados del gasnatural en o mercade HH

.15 ,
- ‘
& .10
g
~ 05 |
.§ REoh i .
[l | ’ ;p ! g1 i
—:‘ 00 ¥ i 0
z i i i
=1 -05 4 1“ '
B ;
=] -
:g -g .10
ST | 3 —

25 50 75 100 125 150 175 200

Observaciones (Semanas)

| —— HHF -~ HH |

HHEF Prondstice Precio Spot Gas Natural
HH Precio Spot Observado del Gas Natural



98 Revista Estudiantil de Economia Octubre 2010

A continuacién se presentan los prondsticos obtenidos bajo el modelo de Markov AR (1).
En la gréfica 2 se pueden observar dos prondsticos, el primero bajo el régimen en el cual
el mercado del gas va a la baja, mientras que el segundo corresponde a un mercado que se
encuentra a la alza.

Grifica 2: Modelo de Prondstico bajo Cambio de Régimen vs. Precio
Observado en el mercado HH
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En la grifica anterior se puede observar que los prondsticos bajo los diferentes regimenes
difieren entre si. En general, uno de los dos prondsticos se acerca al valor observado del
cambio en el logaritmo natural del precio del gas natural. Este resultado implica que es
necesario un conocimiento profundo del mercado del gas natural, de tal forma que sea
posible distinguir cuando el mercado se encuentra a la alza o a la baja. Dicho
conocimiento es util para discernir entre los pronésticos presentados anteriormente, de tal
forma que se elija el prondstico correcto de acuerdo a las condiciones prevalecientes en el
mercado de gas natural.

Los prondsticos de los cambios del logaritmo natural del precio del gas natural obtenidos
en base al modelo de Markov AR(1) presentan magnitudes inferiores a los valores
observados de dicha variable en la mayorfa de los casos. Esto implica que existen
cambios que no son capturados por el modelo de dos regimenes. Este hallazgo es
reportado también por Bessler et al. (2010). Por otra parte, los prondsticos obtenidos a
partir del modelo GARCH (1,1) presentan magnitudes inferiores tanto a los datos
observados como a los prondésticos obtenidos por medio del modelo de Markov AR(1), lo
cual implica que existe informacién que no es capturada por dicho modelo que si es
aprovechada en el de cambio de regimenes.

Dado que en México, el precio del gas natural estd en funcidn del precio establecido en el
mercado de Texas, EE.UU.; asi como de los costos de transporte, servicio y distribucion
hacia el interior del pais; al precio pronosticado se le debe agregar los costos ya
mencionados. La tarifa de transporte aplicada en México, considera el costo de
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transportacion del gas desde el sur de Texas a Reynosa. Dicha tarifa, varfa entre las cinco
zonas en las que estd dividido el mercado mexicano de gas; estas son: Norte, Golfo,
Centro, Occidente y Sur. Adicionalmente, se consideran las tasas diferenciadas del IVA
por zonas, del cual se aplica 10% en las zonas fronterizas y 15% en el resto del pais.
Finalmente, el costo del servicio por traslado del gas natural, es calculado con base a las
tarifas de transporte del servicio volumétrico del Sistema Nacional de Gasoducto de
PEMEX que se componen por un cargo de capacidad y otro por uso de gas natural. Todas
las tarifas representan costos adicionales que deben de ser considerados con el objetivo
de pronosticar el precio de gas natural de acuerdo a la regién de México en la que se
distribuya el bien.

CONCLUSIONES

Con los resultados obtenidos se puede concluir que la estimacién a través de modelo
Markov AR(1) resulta més consistente que la realizada a través de un GARCH(1,1), en lo
que respecta a los efectos de los fundamentales en la dindmica de precios de gas natural.
Entre las principales limitaciones de esta investigacién resalta la falta de un software
estadistico que permita la aplicacién de un algoritmo EM. Asimismo, se tiene como
limitante la falta de datos disponibles para todas las fechas y variables consideradas en la
muestra.

La principal aportacién al estudio del pronéstico de precios radica en la evaluacién de los
efectos de las fundamentales y un modelo que permite el cambio de regimenes, con base
a la volatilidad de los cambios en el precio de gas natural, y no respecto a la tendencia
subyacente en la dindmica del precio.

Los principales resultados del andlisis de las fundamentales sefialan a la cantidad semanal
de anuncios por parte de agencias especializadas como no relevantes sobre la dindmica
del precio de gas natural, una de las principales limitantes a este analisis radicé en el
impedimento de contar con informacién acerca de la direccién de los anuncios de la EIA
y por lo tanto haciendo imposible su evaluacién. Para las variables de estacionalidad, los
resultados muestran la existencia de significancia para los meses de Febrero, Marzo,
Abril y Octubre, sugiriendo que tienen efectos positivos sobre los cambios en el precio. A
su vez, los cambios rezagados en el Spread con respecto al mercado de futuros del gas
natural y los cambios rezagados en el precio del petréleo crudo, resultaron significativos
y con efectos positivos sobre los cambios en el precio del gas natural. Finalmente, las
variables de inventario y cambio rezagado en el precio de gas natural resultaron no
relevantes, siendo este 1ltimo contrario a lo esperado.

Es relevante conocer las principales determinantes de la dindmica de los precios de gas
natural, dado que permite a los sectores demandantes de este insumo, en particular el
sector industrial y aquellos que ofrecen opciones generadoras de energia, el monitoreo
mds preciso de ciertas fuentes de informacion, mediante las cuales sea posible establecer
planes de produccién a través de un mejor conocimiento de los costos de su principal
insumo, el gas natural. También permitiria un desempefio mas eficiente a entidades
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regulatorias, encargadas de establecer los precios para el mercado mexicano y lograr
disminuir la vulnerabilidad de este mercado ante variaciones en los precios de referencia.

Queda abierto a investigaciones futuras el andlisis de los efectos que tienen los costos de
transportacién, distribucién y las tasas diferenciadas del IVA, sobre la dindmica de
precios del gas en el pafs.
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