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Presentación de Revista Estudiantil de Economía 

REE es un espacio de divulgación de investigaciones sobre asuntos económicos, 
realizadas en equipos formados por estudiantes de licenciatura. Se contempla la inclusión 
de trabajos con formato de publicación científica y que cuenten con la revisión formal de 
especialistas. 

Los documentos de investigación elaborados por los alumnos suelen considerar la 
revisión empírica de las teorías 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 economía de México y en 
ocasiones también refieren el estudio de otros países o regiones. Esta es una práctica 
común en el aprendizaje de la ciencia económica y consideramos que la difusión de sus 
resultados puede ser de gran valía para la academia y la sociedad en general. 

La revista está abierta a recibir contribuciones de estudiantes de universidades mexicanas 
y del extranjero. Las instrucciones para colaboradores se encuentran en las últimas 
páginas. 

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

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

José Salazar y Raymundo Rodríguez 
Profesores titulares y editores de REE. 
Departamento de Economía del Tecnológico de Monterrey, Campus Monterrey. 



IV Presentación 

Presentación de los trabajos de este número 

Esta publicación contiene cinco trabajos de investigación que analizan aspectos 
económicos y sociales de la realidad mexicana. Los estudios fueron realizados dentro de 
las actividades del Seminario de Economía Mexicana, materia que forman parte del plan 
de estudios de la Licenciatura en Economía del Tecnológico de Monterrey. 

La principal predicción de la teoría del capital humano es que la educación 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 G i l , Liliana Meza, Genevieve 
Morency y Juan Soto, se basan en esta teoría para analizar la rentabilidad de la educación 
en el estado de Nuevo León. Utilizando información de la Encuesta Nacional de Ingresos 
y Gastos de los Hogares para el año 2004, encuentran que el rendimiento de estudiar un 
año más en Nuevo León es de 9.5%. Puesto que otra forma de incrementar el capital 
humano es vía la experiencia laboral, en el proceso de estimación los autores incorporan 
esta variable y su cuadrado obteniendo estimaciones consistentes con la teoría. 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 educativos en el 
área urbana y rural. 

El 12 de noviembre de 1982 se fundó Cáritas de Monterrey, A . C . con el fin de servir de 
enlace para que la población más favorecida económicamente pudiera ayudar a la más 
desprotegida. Entre sus programas de asistencia social están los de Caritas parroquiales, 
servicio de comedores, dispensarios y brigadas médicas, así 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, Raúl Santos y José Luis Valdez, realizan una evaluación 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 están 
bien balanceados los componentes calórico y nutricional, además de que el programa no 
es suficiente para que los beneficiarios salgan de la línea de pobreza alimentaria. Estas 
conclusiones llevarán 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 hedónicos, donde 
el agente económico está interesado en saber cuál es la contribución de un atributo 
específico 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 características principales que determinan los 
precios de la vivienda son el número de baños, los metros cuadrados de construcción y su 
ubicación geográfica. Estos resultados proveen información relevante para la toma de 
decisiones de aquellos que laboran en el mercado de los bienes raíces. 



Presentación V 

Indudablemente que la relación entre inflación y tipo de cambio es un tema de actualidad 
sobre la economía de cualquier país. Con el fin de tener un mejor entendimiento de los 
determinantes de los aumentos persistentes del nivel de precios, Alan Carvajal, Rafael 
León, Alan Hutchinson, Gabriel Medellín y Alejandro Lobeira, emplean un modelo 
econométrico para explicar el comportamiento de la inflación en México durante el 
periodo 1985-2008. Sus conclusiones indican que el tipo de cambio, los salarios, una 
variable de cambio estructural (autonomía del Banco de México) y la oferta monetaria, 
explican las variaciones en los precios. Se espera que estos resultados apoyen el diseño 
de políticas macroeconómicas que lleven tanto al crecimiento como al desarrollo 
económico de la nación. 

Todo agente económico (consumidores, productores y gobierno, entre otros) tiene 
necesidad de tomar decisiones en el presente basado en expectativas sobre escenarios 
futuros de la economía. Con base en lo acertado de sus predicciones, existen modelos 
malos y otros buenos. En estos últimos se inscribe el modelo de pronóstico para el precio 
del gas natural en México realizado por Gabriela Hernández, Luis Ortiz, Mauricio 
Rabelo, Héctor Urbina y Estefanía Pérez Pria. Lo novedoso de este trabajo es la 
incorporación del comportamiento de las variables fundamentales del mercado de gas 
natural para describir las variaciones en el precio de dicho bien. E l conocer los 
determinantes de la dinámica de los precios de gas natural permite, por ejemplo, 
establecer planes de producción a través de un mejor conocimiento de los costos de su 
principal insumo, el gas natural. 

Raymundo Rodríguez y José Salazar 
Profesores titulares y editores de REE. 
Departamento de Economía del Tecnológico de Monterrey, Campus Monterrey. 



RENTABILIDAD DE LA EDUCACIÓN EN NUEVO LEÓN 

Melissa G i l , Liliana Meza, Genevieve Morency y Juan Soto1 

Resumen 

El presente trabajo muestra estimaciones sobre los rendimientos de la educación en el 
estado de Nuevo León, México. Se estiman ecuaciones mincerianas a través del método 
de mínimos cuadrados ordinarios (MCO), se diferencian los rendimientos por género y 
sector urbano y rural. E l rendimiento de estudiar un año más en Nuevo León es de 9.5%, 
siendo un poco menor para el caso de los hombres. 

Palabras clave: Educación, Nuevo León, rentabilidad, desigualdad y descomposición de 
la pobreza. 

INTRODUCCIÓN 

Las políticas educativas en México han tenido cómo objetivos el crecimiento y desarrollo 
económicos y conseguir rentabilidad individual y social de la inversión en educación, lo 
cual coincide con la teoría del capital humano, que contempla un valor económico para 
cada individuo conforme a su productividad Leyva (2002). No obstante, diversas 
interrogantes han surgido acerca del efecto de la inversión en educación. E l análisis de 
los costos y beneficios implícitos en la consecución de una mayor escolaridad es 
primordial para la toma de decisiones en esta materia. 

Desde diferentes enfoques de teoría económica se ha demostrado la importancia de la 
inversión en educación como el medio por excelencia para la formación del capital 
humano de un país. Se reconoce que uno de los principales determinantes del nivel de 
educación es la rentabilidad económica de la misma, la cual suele ser medida a través del 
rendimiento adicional que una mayor escolaridad implica sobre el salario. La estimación 
de la ecuación minceriana se ha tornado una práctica común en el análisis de este 
importante asunto, el cual atañe no sólo al propio individuo, sino a la sociedad como un 
todo Mincer (1974). 

Ordaz (2008) muestra la evolución en los rendimientos en la educación en México 
diferenciando entre sector urbano y rural, así como entre género masculino y femenino. 
Se encontró mayor rentabilidad en el sector rural y diferencias según sexo en los medios 
rurales y urbanos. En los niveles básicos las mujeres de zonas rurales alcanzaron una 
mayor rentabilidad, esto mismo sucedía en el medio urbano, pero en este caso, en los 
niveles de escolaridad intermedia. 

En el presente estudio se realiza la estimación de las tasas de retorno de la inversión en 
educación para el caso del estado de Nuevo León, México. 
1 Los puntos de vista expresados en este documento corresponden únicamente a los autores y no 
necesariamente reflejan las ideas del ITESM. 

1 
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La disponibilidad de los datos es limitada y buena parte de ellos provienen de encuestas 
con representatividad estadística a nivel nacional. E l análisis empleará información 
representativa para Nuevo León, consideramos que ello viene a contribuir en el estudio 
regional el cual es menos presente en la literatura y cada vez más necesario para una toma 
de decisiones mejor orientada. Se emplean ecuaciones mincerianas para estimar la 
relación entre la educación y sus tasas de retorno. 

En la sección siguiente se hace referencia al marco teórico y a la revisión de literatura. 
Posteriormente se describen el método, el modelo y las variables, utilizados en la 
investigación. Se muestran los resultados obtenidos después de haber aplicado el modelo. 
Por último, se concluye acerca de la rentabilidad de la educación en Nuevo León y se 
plantean las posibles extensiones del estudio. 

MARCO TEÓRICO 

Hasta el trabajo de Schultz (1960) poco esfuerzo se había mostrado por parte de los 
economistas para comprender ciertos fenómenos relacionados con la educación de los 
individuos. Sin embargo, la preocupación por estudiar las causas de la desigualdad en el 
ingreso existía ya desde la escuela clásica. Por eso mismo, el desarrollo de las teorías se 
centró en otras determinantes del ingreso y dejaron de lado a la educación. Tal es el caso 
de la teoría de la compensación salarial de Adam Smith. A causa de este vacío teórico, a 
principios de los años sesenta surge la teoría del capital humano con exponentes como 
Mincer (1974), Becker (1964) y Schultz (1963). Como resultado, ha sido posible la 
realización de análisis empíricos con respecto a la relación entre la variable de educación 
y el ingreso personal. 

Definir educación presenta un reto, ya que envuelve múltiples significados, que dependen 
de la misma cultura en la que esta se desarrolla. Por ello, Schultz (1963) simplifica el 
problema suponiendo que para algunos propósitos la escolaridad y la educación son 
conceptos intercambiables. Así, los años de escolaridad son una aproximación a la 
cantidad de instrucción organizada que el individuo ha recibido. En la medida en que la 
escolarización aumente las ganancias futuras del individuo, es posible atribuirle a ésta el 
carácter de inversión, de ahí que para Schultz (1963) la inversión en educación puede ser 
interpretada como inversión en capital humano, en la forma de adquisición de habilidades 
en la escuela. Psacharopoulous (1985) menciona que la mayoría de las teorías de capital 
humano consideran a la educación como una forma de capital, por lo que se ha 
relacionado la inversión en educación con la inversión en capital humano, la cual muestra 
rendimientos marginales decrecientes. 

La teoría del capital humano, desarrollada por Becker (1964), reconoce que los 
rendimientos de invertir en educación difieren de otros tipos de inversión, ya que los 
referentes a educación se ven afectados por factores como la edad, el género, la raza, la 
infraestructura educativa o el tamaño de la ciudad, entre otros. Becker distinguía dos 
principales fuentes de enseñanza: las instituciones educativas y las empresas, las cuales 
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llegan a funcionar como sustitutos, las primeras brindan educación organizada y las 
últimas proveen educación mediante la experiencia. Becker (1976) argumentaba que los 
individuos deciden invertir en educación organizada y así desarrollar capital humano, 
basados en la observación de los beneficios marginales y los costos marginales de 
realizar dicha inversión. 

Una aportación a la teoría del capital humano proviene de los modelos de señalización 
(Spence, 1973; Stiglitz, 1973; Arrow, 1973), donde los empleados envían señales a los 
empleadores sobre su nivel de habilidad adquiriendo ciertas credenciales educativas. E l 
enfoque de la teoría de señalización supone un problema de información asimétrica en el 
proceso de contratación, donde los individuos más capacitados se ven beneficiados al 
lograr obtener mayores rendimientos de la educación por sus capacidades innatas. Esto 
debido a su capacidad para alcanzar mayores niveles de escolarización y en consecuencia 
obtener salarios más altos y mejores trabajos. Este enfoque teórico confiere a la 
educación no sólo la propiedad como catalizador de la productividad sino también la 
característica de ser utilizada como señalización de la diferencia de talentos. 

Uno de los estudios teóricos más importantes, sobre todo en economía del mercado 
laboral, es el trabajo de Mincer (1974), quien logró establecer la relación entre ingresos 
salariales y años de escolaridad, permitiendo la comprobación empírica. Según Castellar 
y Uribe (2003), el éxito de las ecuaciones mincerianas recae en la capacidad de 
representar las dos principales teorías de formación individual de los ingresos, capital 
humano y señalización, respetando el enfoque marginalista de las mismas. Mincer 
comienza desarrollando un "modelo de escolaridad" y observa que la correlación entre 
ésta y el ingreso salarial es débil, menor al 10%, por lo que expande el modelo para 
incorporar los años experiencia. La incluye haciendo de la inversión una función no lineal 
y cóncava al origen con respecto a los años de experiencia, lo que termina reflejándose en 
la concavidad de la función del ingreso en la vida laboral con respecto a los años de vida, 
como se ilustra en la gráfica 1. 

Gráfica 1. Concavidad de la función del ingreso en la vida laboral 
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Mincer contrario a Schultz, establece que la escolaridad no debe interpretarse como un 
sinónimo de educación, ya que la escuela no es el único, ni el más importante campo de 
entrenamiento, para desarrollar la productividad necesaria en el mercado laboral. Por ello, 
introduce los años de experiencia como una variable que captura otros elementos de 
educación no organizada. Asimismo, es necesario mencionar el supuesto tomado sobre la 
depreciación, si bien ésta no se captura directamente en la formulación matemática del 
modelo, si se cuantifica en la forma de la función de ganancias con respecto a la edad del 
individuo; es decir, envejecer se presenta como un fenómeno que indica depreciación del 
capital humano. 

Mincer captura en su ecuación dos conceptos económicos, el de una función hedónica de 
salarios que revela como el mercado de trabajo premia ciertos atributos productivos 
reflejados en la escolaridad y la experiencia laboral. Así como también captura el 
rendimiento de la escolaridad permitiendo una comparación con tasas de interés, 
haciendo posible la determinación del nivel óptimo de inversión en capital humano, 
considerando diferentes opciones de inversión. E l modelo desarrollado por Mincer 
emplea el principio de las diferencias en la compensación 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 además, que las diferentes ocupaciones requieren distintas 
cantidades de entrenamiento. Considerando que aquellas ocupaciones que necesitan 
mayor entrenamiento serán mejor pagadas. Se limita a utilizar los costos de oportunidad 
de estudiar y no introduce sus costos directos. De acuerdo a estos supuestos y según el 
desarrollo del modelo, la ecuación minceriana queda especificada como, 

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

REVISIÓN DE LITERATURA 

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

Psacharopoulous (1993) indica que dentro de las complicaciones que se presentan en la 

medición empírica 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 educación 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 características 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 educación per se, otro tercio se explica por la habilidad 
propia del individuo y el resto por los antecedentes familiares que han influido en la 
educación de la persona. Igualmente, valiéndose de las capacidades de la muestra, 
Ashenfelter et al. observan que la omisión 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 et al. 

Resolviendo el problema de especificación resultado del problema en la medición de la 
calidad de las escuelas, Card y Krueger (1990) proponen medir la calidad con base a la 
razón alumnos por maestro. Con ello, encuentran que una disminución en la razón de 30 
a 25, se asocia con un aumento del 0.4% en el rendimiento de la escolaridad. 
Similarmente, reconociendo que la calidad de la instrucción 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 pública 
Wolff, Gonzales y Navarro (2002). Guerra (1996) procede a estimar los rendimientos de 
la educación superior pública y privada en el Área Metropolitana de Monterrey (AMM). 
Encuentra al igual que Card et al. (1990) que la calidad de la educación aumenta el 
rendimiento de la escolaridad, donde en el caso de la muestra para el A M M , el estudiar 
en una universidad privada resulta en una percepción 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 educación de las mujeres es mayor al de los hombres. 
Para Psacharopoulous y Patrinos (2002) el rendimiento de la educación 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 
Unión 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 empíricos van a favor de una mayor inserción femenina en la educación 
organizada, aún existen factores culturales que inhiben su inclusión escolar. Supone que 
el rendimiento percibido (no precisamente económico) por los padres sobre la educación 
de los hijos varones es mayor al de las hijas mujeres, lo que explica una mayor 
matriculación masculina en ciertos países. Aún así, desde la economía laboral pocas 
aportaciones han surgido en la explicación de la brecha de género educativa, entre ellas 
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resulta interesante el estudio realizado por King y Hil l (1993), quienes estudian el 
fenómeno en un grupo de países 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 
educación primaria el nivel que ofrece el mayor rendimiento (26.6%), seguido de la 
educación superior (19%) y en último lugar la educación secundaria (17%). Así mismo, 
Mingat y Tan (1996) muestran que en los países emergentes, el rendimiento de la 
educación básica y media es superior al rendimiento de la educación superior. Sin 
embargo, México parecería no seguir los patrones reportados por Psacharopoulous (1993, 
2002) y Mingat et al. (1996), según Ordaz (2008) en años recientes (2000-2005) se ha 
observado que es la educación superior la que presenta los más altos rendimientos 
educativos (10.9%), seguida por la educación secundaria (7.4%) y la educación primaria 
(5.5%). Este patrón coincide con la información presentada por Arandara (2001), donde 
utiliza datos para el A M M y encuentra que la educación a niveles más básicos presentan 
los menores rendimientos anuales (entre 10 y 12%). Garro y Llamas (1995) introducen en 
el análisis los cursos formales o la capacitación de trabajadores del A M M como 
complementos de educación organizada. Encuentran que la capacitación posee la más alta 
tasa de rendimiento por año adicional invertido (21.6%) más allá del rendimiento 
obtenido por la escolaridad (10.2%). 

Los estudios sobre los rendimientos de la educación en el sector rural han presentado 
resultados muy diversos, desde la existencia de rendimientos muy altos, hasta incluso 
negativos. E l estudio de Ordaz (2008) sobre los rendimientos de la educación en México 
apunta en dirección de la existencia de rendimientos positivos, que son incluso mayores a 
los de la población urbana para todos los niveles de educación. Zhao (1997) señala que 
los rendimientos de la educación 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 educación 
en las mujeres, la C E P A L diferencia entre el sector al que pertenecen, con lo que 
encuentra que el rendimiento de la educación 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 opinión generalizada sobre las 
diferencias educativas entre ambos sectores. Es notable que la población rural denota 
rezago educativo, recibiendo menor educación y de menor calidad que su contraparte 
urbana. 
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Tabla 1. Rendimientos a la escolaridad, por género. 

País Año Nivel 
Educación 

Hombres(% por 
año) 

Mujeres(% 
por año) 

* Australia 1976 Universitario 21.1 21.2 
* Austria 1981 Todos 10.3 13.5 
* Costa Rica 1974 Todos 14.7 14.7 
* Francia 1969 Secundaria 13.9 15.9 
* Alemania 
* Corea del Sur 1971 Secundaria 13.7 16.9 
* Sri Lanka 1981 Todos 6.9 7.9 
* Puerto Rico 1959 Secundaria 27.3 40.8 
* Taiwan 1982 Primaria 8.4 16.1 
* Tailandia 1971 Todos 9.1 13.0 
* Venezuela 1984 Todos 9.9 13.5 

** Austria 2001 Todos 6.9 6.7 
** Bélgica 2004 Todos 5.7 6.5 
** Dinamarca 2001 Todos 6.4 4.9 
** 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 
** Italia 2001 Todos 6.2 7.7 
** Holanda 2001 Todos 6.3 5.1 
** Portugal 2001 Todos 9.7 9.7 
** España 2001 Todos 7.2 8.4 
** Suecia 2001 Todos 4.1 3.8 

Reino 2001 11.5 ** Unido 2001 Todos 9.4 11.5 

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

METODOLOGÍA 

El método más utilizado para la medición de los rendimientos de la educación consiste en 
realizar la estimación de la ecuación de Mincer (1974) que establece la relación entre el 
logaritmo natural del ingreso del individuo y los años de escolaridad y experiencia. La 
ecuación de Mincer en su forma básica queda expresada como: 

InY = Y +ΦS + δ1E + Δ2E

 2 + u (1) 

donde lnY representa el logaritmo del ingreso, S los años de escolaridad y E denota la 
experiencia. Mincer introduce el cuadrado de la experiencia para obtener una función no 

lineal y cóncava del ingreso personal. E l coeficiente Φpuede 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 tendríamos la siguiente ecuación: 

InY = y + ΦS + δ1E + δ2E2 + ΦS * M + δ1E * M + δ2EZ * M + 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 ecuación: 

InY = y + ΦS + δ1E + δ2E2 + ΦS * RURAL + δ1E * RURAL + δ2E2 * RURAL + u 
(3) 

Donde R U R A L es una variable dicotómica que toma el valor de uno si el individuo 
habita en el sector rural y cero si no es el caso. 

La ecuación minceriana puede tratarse para que los coeficientes representen el 
rendimiento por nivel de educación. Ante esta posibilidad se utilizarán los supuestos de 
Naciones Unidas correspondientes a los años de escolaridad presentados en la tabla 2. 

Tabla 2. Supuestos relacionados a los años de escolaridad. 
Años 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: U N Educational, Scientific and Cultural Organization (1965) 

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

InY = 
Y + β1PRIMARIA + β2SECU + β3PREPA + β4LIC + β5MAES + β6DOCTORADO + 

δ 1 E + δ 2 E 2 + u (4) 

Donde β1β2β3β4β5 y β6 denotan los rendimientos de los niveles primaria, 
secundaria, preparatoria, licenciatura, maestría y doctorado, respectivamente. A l igual 
que con la ecuación 1, se extenderá la ecuación 4 de manera que permita analizar los 
rendimientos por nivel educativo de acuerdo al género y el sector al que el individuo 
pertenece, teniendo la siguiente ecuación: 
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InY = 
Y + β1PRIMARIA + β2SECU + β3PREPA + β4LIC + β5MAES + β6DOCTORADO + 

β7PRIMARIA * M + β8SECU * M + β9PREPA * M + β10LIC * M + β11MAES * M + 
β12D0CT0RAD0 * M + δ1E + δ2E2 + δ3E * M + δ4E2 * M + u (5) 

Con una interpretación similar a la expresada con la ecuación 2. Mientras que para 
diferenciar por sector tendríamos lo siguiente: 

InY = 
Y + βPRIMARIA + β2SECU + β3PREPA + β4LIC + β5MAES + β6DOCTORADO + 

β7PRIMARIA * RURAL + β8SECU * RURAL + β9PREPA * RURAL + β10LIC * 
RURAL + β11MAES * RURAL + β12DOCTORADO * RURAL + δ1E + δ2E2 + δ3E * 

RURAL + δ4E2 * RURAL + u (6) 

Así mismo es necesario considerar el supuesto utilizado regularmente para la obtención 
de la experiencia laboral, que podría expresarse como: 

E=Años de experiencia laboral=Edad del individuo -Años de Escolaridad - 6 

DATOS 

El análisis se basa en información proporcionada por el Instituto Nacional de Estadística, 
Geografía e Informática (INEGI) en la Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de los 
Hogares (ENIGH), la cual proporciona información sobre las características del hogar, 
características sociales y demográficas de los individuos, incluyendo además sus ingresos 
y gastos. Así mismo, es necesario mencionar que el año utilizado para el análisis de los 
retornos de la educación en Nuevo León es el 2004, único año en el que se ha realizado 
una ampliación de la muestra de la ENIGH para esta entidad federativa. 

La muestra se restringió a individuos de entre 14 y 64 años, rango de edad que el INEGI 
considera en sus cifras sobre Población Económicamente Activa. Así mismo, se eliminó 
de la muestra a aquellos individuos que presentaban un ingreso nulo o no habían 
realizado trabajo alguno en los últimos meses. Los datos de la encuesta utilizados 
presentan información acerca del ingreso trimestral, edad, género, estrato del hogar, 
número de individuos en el hogar y nivel de educación alcanzado. 

Utilizando la información sobre el nivel de educación del individuo, se obtuvieron las 
siguientes variables binarias similares a las del estudio de Ordaz (2008), considerando 
además los niveles de maestría y doctorado: 

1) Analfabeta: con valor igual a 1 si el individuo logró completar algún nivel 
menor a primaria o no terminó la primaria. 

2) Primaria Completa: con valor igual a 1 si el individuo logró completar 6 años 

de primaria. 
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3) Secundaria, vocacional o equivalente si el individuo logró completar los tres 
años de este nivel educativo. 

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

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

6) Maestría: con valor igual a 1 si el individuo completó el nivel de educación 
superior. 

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

Asimismo, utilizando la información sobre el nivel de educación y los supuestos de la 
tabla 2, se obtuvo la variable relacionada al número de años dedicados a la escolaridad 
hasta completar el último nivel en su totalidad. Una vez obtenida ésta variable, se estimó 
el número de años de experiencia considerando el supuesto mencionado en la sección 
anterior. 

En la tabla 3 pueden observarse algunos promedios en la muestra utilizada. E l ingreso 
trimestral promedio de los trabajadores en el sector urbano es poco más de dos veces 
mayor al de los trabajadores en el sector rural de Nuevo León. Así también, el promedio 
de años de escolaridad en el sector rural es 4 años menor al de su contraparte urbana. En 
ambos sectores se puede observar que el promedio de número de años 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. 

. Promedios en la muestra. 
 Ingreso Trimestral Años de 

Tnmestral) Escolaridad 
Sector Urbano 4.02 10,478 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: Elaboración propia con datos de la Encuesta nacional de 
Ingresos y Gastos de los Hogares, 2004. Instituto Nacional de 
Estadística, Geografía e Informática (INEGI) 2005. 

En la tabla 4 se muestran datos sobre el número total de individuos diferenciando por 
estrato, género y nivel educativo. En los resultados se observa la presencia de una mayor 
proporción de mujeres analfabetas que de hombres analfabetos en el sector rural, a 
diferencia de la zona urbana donde la proporción de analfabetismo entre hombres y 
mujeres es igual. Asimismo, los datos permiten observar que la población en el medio 
rural tiene una mayor concentración de personas en los niveles de educación básica, 

mientras en el sector urbano esta concentración se observa en niveles de educación 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 educación preparatoria, vocacional o 
equivalente en el medio rural, siendo la proporción de hombres con este nivel educativo 
un poco más que el doble de la proporción 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 
equivalente 

3,110 28 1,452 21 426 29 170 29 

Preparatoria, 
vocacional o 
equivalente 

4,451 39 3,196 46 126 8. 101 17 

Universidad o + 1,860 16 1,284 18 28 2 22 4 

Total 11,295 100 7,008 100 1,488 100 582 100 
Fuente: Elaboración propia con datos de la Encuesta nacional de Ingresos y Gastos de los 
Hogares, 2004. Instituto Nacional de Estadística, Geografía e Informática (INEGI) 2005. 

RESULTADOS 

A l realizar las estimaciones correspondientes con base a la ecuación 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 
sección 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 resultó 
contrario al esperado, aunque no significativa. E l coeficiente estimado de la variable 
experiencia es de 0.0108, indicando que, ceteris paribus, un aumento en la experiencia 
del individuo representada por un año más de educación no organizada, provocará un 
aumento en su ingreso en un 1.08%. Por su parte, la rentabilidad de la escolaridad que se 
obtiene de la estimación de la ecuación 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 sección 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 acompañan 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, 
situándose en 9.8% y 1.2%, respectivamente. 

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

Tabla 5(a) Tabla 5(b) 
Variables 
explicativas Coeficientes Valor p Coeficientes Valor p 

Constante 7.0972 *** 0.00 7.0840 *** 0.00 
Escuela 0.0951 *** 0.00 0.0978 *** 0.00 
Exp 0.0108 *** 0.00 0.0128 *** 0.00 
Exp̂ 2 0.0000 0.88 0.0000 0.48 
Escuela*M -0.0044 0.31 
Exp*M -0.0055 0.27 
Exp^2*M 0.0001 0.30 

R2 0.054 0.055 
Prob. (Estadístico-F) 0.000 0.000 
Observaciones 17179 17179 

denota significancia estadística al 1%. 

Luego de medir los efectos de la educación por género en los rendimientos a la 
escolaridad, se realizó la estimación ahora de acuerdo a la ubicación en el sector rural. En 
la tabla 6 se muestran los resultados de dicha segmentación. A l 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 indicaría 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%. A l 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 así 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 números de experiencia 
según el coeficiente de 0.0002 que acompaña a la variable Rural*Exp^2. Sin embargo, un 
individuo en el sector rural tendrá rendimientos menores al 0.99% ya que lograría 
atravesar dicho nivel a los 124.5 años de experiencia. 
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Tabla 6. Ecuaciones Resultantes del Análisis de Regresión 
sobre Rendimientos a la Escolaridad de acuerdo a la Ubicación 
en el Sector Rural para el Estado de Nuevo León en 2004 
(Variable dependiente: logaritmo del ingreso personal 
trimestral) 
Variables explicativas Coeficientes Valor p 

Constante 7.3395 *** 0.00 
Escuela 0.0799 *** 0.00 
Exp 0.0099 *** 0.00 
Exp*2 0.0000 0.80 
Rural*Escuela -0.0262 *** 0.00 
Rural*Exp -0.0267 *** 0.00 
Rural*Exp^2 0.0002 ** 0.01 

R 2 0.073 
Prob. (Estadístico-F) 0.000 
Observaciones 17179 
** y *** denotan significancia estadística 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 
M C O . Para los tres casos, el estadístico de prueba F permite rechazar la hipótesis nula de 
que todos los coeficientes que acompañan a las variables explicativas son 
simultáneamente igual a cero, sin incluir a la constante del modelo. Revisando la 
estimación de la ecuación 1, observamos que los coeficientes son estadísticamente 
significativos al 1% con excepción del coeficiente de Primaria y Experiencia al cuadrado. 
De manera similar, al estimar la ecuación 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 estimación de la ecuación 3, se agrega la variable Secundaria a las variables no 
significativas, así como también las variables Primaria, Secundaria, Preparatoria, 
Maestría 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 Análisis de Regresión sobre Rendimientos a la 
Escolaridad y la Experiencia para el Estado de Nuevo León en 2004 (Variable 
dependiente: logaritmo del ingreso personal trimestral) 

Variables Valor Valor Valor 
Explicativas Coef. P Coef. P Coef. P 

Constante 7.6705 **# 0 7.682 0 8.0581 *** 0 

Rural -0.4916 *# 0.03 
PRIMARIA 0.0473 0.58 0.0855 0.35 -0.0848 0.44 
SECU 0.2920 0.00 0.3262 *** 0.00 -0.0059 0.96 
PREPA 0.5899 0.00 0.5977 0.00 0.2361 ** 0.03 
LIC 1.1902 0.00 1.2656 *** 0.00 0.8228 0.00 

MAES 1.3882 *** 0.00 1.7908 *** 0.00 1.0238 0.00 
DOCTORADO 1.7948 *** 0.00 1.6419 0.00 1.4295 0.00 
Exp 0.0112 *** 0.00 0.0109 0.01 0.0103 0.00 
ExpA2 -0.0001 0.30 -0.0001 0.34 -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 ** 0.01 
MAES*M -0.7489 0.00 
DOCTORADO*M 1.3615 0.20 
Exp*M 0.0005 0.93 
ExpA2*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 

R2 0.066 0.069 0.088 
Prob (Estadístico-
E) 0.000 0.000 0.000 
Observaciones 17179 17179 17179 

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

Los coeficientes de determinación (R 2 ) obtenidos son modestos, siendo el últ imo modelo 
el que logra captar mejor la variabilidad del logaritmo del ingreso trimestral. Los 
coeficientes que acompañan a las variables de nivel de educación se refieren a la 
rentabilidad por nivel educativo. En ninguno de los tres modelos se presenta el nivel 
básico como variable significativa. Es lógico pensar que mientras mayor sea el nivel 
educativo mayor será 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 sólo la 
información estadísticamente significativa de la tabla anterior. En ella es posible observar 
que para el total de la muestra, el rendimiento de la educación básica es nulo y aumenta 
conforme se obtiene un nivel mayor de escolaridad. Así 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 último 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 ningún individuo de la muestra finalizó este nivel educativo. 

De esta manera debe señalarse que la educación básica no llevó a un cambio significativo 
en el ingreso salarial de los habitantes en el Estado de Nuevo León. Igualmente fue 
significativo el cambio salario cuando el individuo alcanzó el nivel de secundaria 
obteniendo un rendimiento de 29.2%. Si el individuo terminó la preparatoria ello le 
representó un aumento en su ingreso salarial de 58.99%. Mientras que terminar los 
niveles de educación más altos representaron aumentos en el ingreso de hasta 179.48% al 
haber terminado el grado de doctorado. La misma interpretación es válida para el resto de 
la información de la tabla. Las mujeres logran obtener rendimientos mayores en los 
niveles de licenciatura y Maestría 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 León, 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 
o equivalente 29.20 32.62 32.62 0.00 0.00 
Preparatoria, 
vocacional o 
equivalente 58.99 59.77 59.77 23.61 23.61 

Licenciatura 119.02 105.33 126.56 82.28 139.64 

Maestría 138.82 104.18 179.08 102.38 102.38 
Doctorado 179.48 164.19 164.19 142.95 n.d. 

CONCLUSIONES 

Los rendimientos a la escolaridad suelen estar basados en algunos factores como 
escolaridad, género, área de ubicación (urbana o rural) y grado de estudios. En el caso de 
Nuevo León 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 teoría económica. 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 M C O , estimando tres ecuaciones 
de las cuáles, 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 
Área Metropolitana de Monterrey (Ordaz 2008, Arandara 2001 y Garro y Llamas 1995), 
donde las mujeres en promedio tienen rendimientos mayores por nivel educativo. Así 
como también se observan rendimientos mayores en el sector rural con respecto al sector 
urbano. Es posible observar que, según las estimaciones, el nivel básico de educación 
tiene un rendimiento nulo, siendo así 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 León se encuentran resultados similares a los de las mujeres. 
Es decir, el aumento en la experiencia no resulta idóneo 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 área rural hasta la licenciatura es positiva, 
pero la variable de experiencia sigue significando un efecto negativo. 

Varios trabajos se habían realizado ya para encontrar los rendimientos de la escolaridad 
en el Área Metropolitana de Monterrey. Sin embargo, este trabajo se presenta como el 
primero que intenta explicar los rendimientos en el Estado de Nuevo León. La 
metodología empleada es la propuesta comúnmente para el análisis de los rendimientos 
de la escolaridad, lo que permite obtener información casi homogénea que pudiera 
permitir la comparación de los resultados. Así mismo, se provee información a los 
agentes económicos para permitir la toma de decisiones con respecto a los años de 
escolaridad que conviene al individuo alcanzar, tomando en cuenta el rendimiento de la 
inversión. Sin embargo, el estudio presenta ciertas limitaciones, ya que no se ha recurrido 
al análisis profundo del efecto de calidad de la institución en el rendimiento ni los costos 
de la educación. Sin embargo, brinda las bases para un próximo acercamiento más 
completo al entendimiento de los rendimientos de la educación del Estado de Nuevo 
León. Para las mujeres nuevoleonesas un aumento en la experiencia no las lleva a una 
mejora sobre los rendimientos de la escolaridad. Parte de esa explicación reside en el 
hecho de la situación laboral actual en el estado, donde podrían estarse llevando a cabo 
prácticas discriminatorias hacia ese género, ello en virtud de que conforme a 
investigaciones anteriores, Nuevo León presenta la más alta desigualdad de género en 
México, Tena, Jáuregui, Rojas y Villanueva (2009). 
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EVALUACIÓN DE EFECTOS SOCIALES 
DEL PROGRAMA DE DESPENSAS DE CÁRITAS-MONTERREY 

Carlos Morales, Manuel Rueda, Raúl Santos y José Valdez1 

Resumen 

El presente trabajo hace una evaluación del impacto económico y social sobre los 
beneficiarios del programa de despensas Caritas-Monterrey. Los programas 
asistencialistas, pese a no ser óptimos para algunos hacedores de políticas públicas y 
académicos, siguen existiendo y por lo mismo es necesario hacer una evaluación 
integral de los mismos, que pueda derivar en recomendaciones sustentadas en 
evidencia empírica. En esta investigación se analizan cinco aspectos del programa: 
calidad de la despensa, cobertura geográfica, aportación al gasto de los hogares, 
impacto psicológico y la capacidad del programa de ayudar a los usuarios a salir de la 
línea de pobreza alimentaria. De la aplicación de encuestas y el análisis de la 
información recabada, se encuentra que las despensas no están balanceadas en cuanto 
a contenido calórico y balance nutricional. También se observa que el apoyo tiene un 
impacto psicológico positivo en los receptores y aporta significativamente al gasto del 
hogar, pero no alcanza para que los beneficiarios salgan de la línea de pobreza 
alimentaria. 

Palabras Clave: Evaluación, Programas Sociales, Cáritas, Despensas, Apoyo 
Asistencialista. 

INTRODUCCIÓN 

El presente análisis tiene como objetivo principal hacer una evaluación del programa de 
despensas implementado por la división de Cáritas Parroquiales que pertenece a la 
asociación de Cáritas de Monterrey. En especial se pretende dar respuesta a la siguiente 
pregunta ¿Existe un impacto significativo, ya sea económico, nutricional y/o psicológico, 
sobre los individuos que reciben periódicamente esta ayuda? 

Cáritas es una organización de beneficencia que trabaja, entre muchos otros lugares, en la 
ciudad de Monterrey. En su misión declarada en el "Informe anual XXVII Asamblea" la 
institución establece cómo se perciben ellos y su principal objetivo: "es un organismo de 
la Iglesia Católica fundamentado en el amor, que proporciona servicios asistenciales, de 
promoción humana y desarrollo comunitario a nuestros hermanos desprotegidos sin 
distinción de credo o religión, haciendo realidad la cristiana comunicación de bienes" 
(Caritas Monterrey, 2009). Con la intención de ver en qué medida cumplen dicho 
objetivo, la institución solicitó una evaluación externa del programa de reparto de 
despensas y así nació este proyecto que vincula sociedad y universidad. Se evaluará uno 
1 Los puntos de vista expresados en este documento corresponden únicamente a los autores y no 
necesariamente reflejan las ideas del ITESM. 
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de los más de diez proyectos que proporcionan las Caritas Parroquiales (CP.), se hará de 
manera exploratoria al analizar solo 5 de las 121 C. P. Para estas 5 parroquias la 
evaluación se hace sobre todos aquellos que reciben apoyos en forma de despensa, 
haciendo que se puedan desprender resultados claros y confiables que reflejen la 
situación actual del proyecto en dicha C P . 

En los últimos cuatro años la pobreza en México ha ido en aumento, por su parte, en el 
período del 2000 al 2005, se observó un avance significativo en la reducción de la 
pobreza para sus tres rubros: alimentaria, de capacidades o de patrimonio. La tabla 1 
muestra cómo la pobreza alimentaria y de capacidades disminuyó a nivel nacional y 
estatal para el período 2000-2005. En ambos rubros se observa cómo el ritmo de la 
disminución de los indicadores fue mayor en el estado que en la nación, 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 León en una mejor posición relativa. En 
el mes de julio del 2009, el C O N E V A L (Consejo Nacional de Evaluación de la Política 
de Desarrollo Social) reportó en su sitio de Internet, que 47.4% de la población del país 
vivió en una situación de pobreza en el año 2008. Dicho reporte también indica que entre 
el 2006 y el 2008 la cantidad de personas que viven en pobreza alimentaria aumentó de 
13.8% a 18.2%, un aumento de casi el 32%. 

Gráfica 1 - Evolución de la pobreza alimentaria y de capacidades 2000 - 2005 
(% de la población Nacional y de Nuevo León (NL) en el total) 

Fuente: Elaboración Propia con datos de C O N E V A L 

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 según los 
cánones 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 intención 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 economía. Esto 
tanto para la formulación de sus programas, como para la implementación y su posterior 
evaluación. E l autor encuentra adecuado que las ONG utilicen las herramientas de 
análisis disponibles en el campo de la economía para diseñar 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 investigación se utilizan 
métodos cualitativos y cuantitativos en la evaluación. Se pretende que el estudio sea útil 
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 metodología contempla el uso de indicadores económicos y demográficos, tasas de 
retomo, el grueso de la información sobre las variables de impacto fue recogida a través 
de la aplicación de encuestas. E l trabajo representa uno de los primeros esfuerzos de 
medición del impacto de este programa en el área de Nuevo León, su alcance es limitado, 
ya que en esta fase no será representativo de la población atendida por el programa en 
Monterrey, sino sólo 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 evaluación pretende servir para dos propósitos. 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 limitación de tiempo y recursos, se hace el estudio a sólo 5 de las 
121 C P . Así, 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 selección de estas 5 
observaciones fue realizada por los propios operadores del programa, quienes trataron de 
seleccionar un conjunto que si bien tuviera ya algún 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 psicológico positivo ente los beneficiarios del proyecto. A l hacer un análisis del 
contenido de la canasta, tanto calórico como nutricional, se observa que falta un balance 
entre estas dos áreas para todas las despensas evaluadas. A l mismo tiempo, el programa 
aporta significativamente al gasto de los hogares, pero no alcanza para que los 
beneficiarios salgan de la línea de pobreza alimentaria. 

E l presente trabajo se compone de la siguiente manera. En la sección II se presenta el 
marco teórico con la intención de poder identificar los elementos claves para hacer una 
mejor evaluación. La sección III revisa la literatura, analiza y discute estudios similares, 

sus metodologías y los principales hallazgos en trabajos anteriores. La sección IV 
contiene la metodología y los datos a emplear para el estudio. La sección V discute los 
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resultados principales del estudio. A l final, se presentan las conclusiones en la sección 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 TEÓRICO 

La teoría neoclásica indica que el crecimiento económico se logra al acumular bienes 
productivos en un clima de estabilidad macroeconómica, Besley y Burguess (2003, 4). A 
la vez indican que cada vez se duda más de que el crecimiento sea suficiente para 
disminuir la pobreza. Dichos autores hacen mención del rol de las ONG para ayudar a 
aliviar las necesidades que el crecimiento económico no ha podido cubrir. E l presente 
artículo se enmarca dentro de este contexto al evaluar la repartición de despensas por 
parte de Cáritas 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 situación vulnerable con 
una despensa por un periodo determinado previo estudio socio-económico". 

Según Korten (1987), dicho programa puede ser clasificado como uno de primera 
generación. 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 logística 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 económico, social y 
psicológico; el alcance geográfico del programa; si es de naturaleza asistencialista o 
incubador de otros proyectos de desarrollo. E l análisis de cómo 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 alimentación como de 
tipo 1 y 2. E l tipo 1 pretende incrementar el acceso a la comida a personas vulnerables, 
mientras que los del tipo 2 intentan mejorar la utilización 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 evaluación contempla investigar si 
existen componentes del tipo 2. Barrett menciona que mientras los programas de tipo 1 
son los que han recibido más fondos y atención, los de tipo 2 han demostrado ser más 
efectivos. 

Con la despensa se pretende dar al beneficiario la cantidad de nutrientes necesarios para 
poder sobrevivir y posteriormente, si el beneficiario está en condiciones, ser productivo 
en la economía. Autores como Leibenstein (1957) y Stiglitz (1976), al referirse a los 
salarios de eficiencia, mencionan una relación no lineal entre la productividad y la 

nutrición. Esto es, las personas que no tienen un mínimo de consumo de nutrientes no son 
empleados pues no tienen la capacidad física y/o mental para poder realizar un trabajo. 
Las personas en dicha situación se encuentran en un círculo 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 cuestión pueda reinsertarse en la vida 
laboral, actuando como un ingreso adicional por un período 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 índice Head-Count a partir de las líneas de pobreza propuestas por 
Cortez, Hernández, Hernández-Laos, Széquely y Llamas (2002) para el caso de México, 
realizadas en conjunto por la Comisión Económica para América Latina (CEPAL) y el 
Instituto Nacional de Estadística y Geografía (INEGI). En particular, se utilizará la línea 
de pobreza alimentaria para las zonas urbanas. Cabe recalcar que esta línea de pobreza 
surge a partir de la construcción de una canasta básica representativa, con la cual se 
determina un ingreso mínimo necesario para poder adquirir dicha canasta. En este 
sentido, caen en la pobreza alimentaria aquellos que carecen del ingreso mínimo para 
obtener la canasta de referencia. E l análisis se realizará para las zonas de influencia 
particulares de cada parroquia. 

Además del impacto en la empleabilidad y nutrición, existe el efecto psicológico de 
recibir una ayuda en forma de despensa. Trabajos como el realizado por Quandt, Shoaf, 
Tapia, Hernández-Pelletier, Heather y Arcury (2006), que estudia la falta de seguridad 
alimenticia en los migrantes latinos en E U A , atribuyen efectos psicológicos negativos a 
no tener suficientes alimentos. En el período inicial, los implicados sienten: preocupación 
y estrés, vergüenza al saber que los familiares se enterarán de su situación, soledad, 
culpabilidad de no poder mantener a la familia en el país de origen, entre otros. En el 
período de acomodación, se describen los siguientes efectos mentales: se acostumbran a 
la idea de tener menos, aceptan la situación y piden ayuda. En el período posterior a la 
recepción de alimentos, estos se motivan y planean cómo 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, 
alteración a los ciclos de interacción del hogar, distorsión en las formas de administrar y 
adquirir la comida, así como el ir en contra de los valores considerados estándares. 
Adicionalmente, mencionan algunas de las implicaciones a nivel social de dicho 
problema: aprendizaje más lento o desigual, pérdida de productividad, incremento en los 
gastos de salud, intensificación en los procesos de exclusión y el sentimiento de 
impotencia, reducción de la transferencia de conocimiento, erosión de la capacidad de 
convivir, disminución en la participación social constructiva y por último, la amenaza a la 
vida armoniosa de la comunidad. 

A partir de lo anterior, surgen varias preguntas para la evaluación del programa de 
despensas de Caritas. ¿Hasta qué punto se cumplen los objetivos del programa de 
despensas? ¿Cuál es el aporte de nutrientes presentes en la despensa? ¿Cuál es la 
aportación de la despensa al ingreso/gasto del hogar? ¿Cuáles son los alcances 

geográficos del programa en cuanto a su cobertura de usuarios potenciales? ¿Cuáles son 
las características socio-demográficas de los receptores de las despensas? ¿Cuál es el 
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impacto psicológico de recibir las despensas? De esta manera, se pretende realizar un 
análisis integral del programa, acorde a los factores que teóricamente son impactados por 
este tipo de programas. 

REVISIÓN 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 comparación del 
producto ofrecido con una canasta básica que satisfaga las condiciones que garantizan 
una nutrición mínima y suficiente. Ramos, Cantú, Chavero, De la Garza y González 
(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 año 2000 
como en el año 2005. A partir de ello, concluyen que existen pocos alimentos que 
cumplen con uno de los principales criterios necesarios para su definición: el de 
universalidad. Esto implica que los productos selectos no son consumidos siquiera por el 
25% de las familias de la sociedad, lo cual podría dificultar su incorporación en la canasta 
de asistencia, Ramos et al. De igual manera, para este trabajo resultará conveniente 
comparar la composición de la canasta propuesta por Ramos et al. y otros, con aquella 
que define el programa de despensa de Caritas, teniendo así un punto de comparación 
preliminar. 

En cuanto al contenido calórico que debe aportar la despensa de asistencia se deben tener 
varias consideraciones. Primeramente, se busca cumplir con la condición de nutrición 
mínima. Además de esto se deberá considerar el otro extremo, pues podría darse el caso 
de una canasta de bajo precio y alto contenido calórico, promoviendo así una tendencia 
no buscada hacia la obesidad. Rashad (2006) realiza un trabajo en el cual busca definir 
este límite superior, estimando un modelo en el cual a partir de la inclusión de otras 
variables endógenas en la formación de obesidad, determina los niveles críticos de 
consumo de calorías para individuos sedentarios, ligeramente activos, moderadamente 
activos, muy activos y extremadamente activos. Conviene también revisar las 
características de la población que Cáritas atiende para conocer el nivel crítico 
correspondiente. 

La mayoría de los trabajos empíricos realizados en torno a los proyectos de asistencia 
alimentaria se concentran en la evaluación 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 país, contando con un total de 35 
millones de beneficiarios hasta junio del 2009. En torno a la evaluación de eficiencia de 
utilización de recursos por parte del FSP, Capps y Cramer (1985) utilizaron una amplia 
muestra nacional de los beneficiarios en los años 1972 y 1973 para, a través de la 
especificación de modelos logit y probit, encontrar que en general la colocación de 
apoyos es buena en relación a las condiciones de los hogares beneficiarios respecto a su 
nivel de ingreso, educación, estado marital y otra serie de variables económicas y 

sociales. Varios años más tarde, Jensen (2002) toma datos de 6,300 hogares 
norteamericanos para el año 2000 y a través de un análisis multivariado, encuentra que el 
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grado de seguridad alimentaria se encuentra negativamente correlacionado con la 
participación del hogar en el FSP, esto principalmente para los hogares más pobres, 
indicando la efectividad de dichos programas al apoyar a dichos hogares. La evidencia en 
ambos estudios apunta a una colocación 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 análisis realizados para el FSP va encaminada a detectar 
qué tipo de asistencia es mejor en términos de reducción de insuficiencia alimentaria, 
haciendo una comparación 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 función de las asistencias 
recibidas en forma de ayuda monetaria directa y vales alimentarios, así como de otras 
variables de control. E l principal hallazgo de estos autores es que la propensión marginal 
a consumir alimentos con ayuda monetaria directa es mayor que aquella para los vales 
alimentarios, aunque sin una diferencia estadística 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 investigación 
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 análisis se basa principalmente en la construcción 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 así 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 dinámicas 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 
deberá examinar cuál de los dos tipos de asistencia es mejor para el caso Cáritas-
Monterrey. 

Finalmente, un estudio en torno al FSP analiza de manera directa la relación entre la 
participación en el programa y el grado de insuficiencia alimentaria de un hogar, 
utilizando para ello un sistema de ecuaciones simultáneas con dos modelos probit. La 
conclusión 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 están involucrados en el programa. De acuerdo a los investigadores, el resultado 
contra-intuitivo puede ser explicado por el fenómeno de selección adversa, pues una vez 
incorporada esta dinámica en el modelo, la diferencia en grados de insuficiencia 
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alimentaria es prácticamente nula. Por selección adversa se entiende que en el programa 
están aquellas personas que tienen peor capacidad de salir del programa. Las 
implicaciones de esta investigación hacen reflexionar sobre si el programa de Cáritas 
realmente debe continuar, pues de obtener resultados similares a los de Gundersen y 
Oliveria la mejor alternativa de acción sería la de acabar de manera definitiva con el 
proyecto o bien cambiar su forma de operación. 

Para el caso de México, se tiene como ejemplo empírico la evaluación del Programa 
Oportunidades. Gertler y Fernald (2005) examinan el caso en que se da una transferencia 
de dinero en efectivo con la condición de la participación en actividades que mejoren la 
salud y nutrición. Ellos encuentran que "los niños son más saludables y tienen mejor 
desarrollo físico, están mejor preparados para ingresar a la escuela y tener un mayor 
rendimiento escolar." (p.54). Afirman además que la provisión directa de servicios de 
atención a la salud y nutrición, parece ser mejor para implementar intervenciones de 
salud al niño. Sin embargo, un problema presente es que las familias con mayor 
necesidad son, comúnmente, las que tienen la tasa de participación más baja, esto debido 
a su incapacidad de asistir y darle seguimiento al programa o, simplemente, por la falta 
de información. Para este estudio se utilizaron métodos de regresión multivariada 
teniendo en consideración dos grupos, uno de tratamiento y otro de control. En la 
evaluación de Neufeld, Sotres, Gertler, Tolentino, Jiménez, Fernald y Rivera (2005), 
encuentran que el suplemento alimenticio que se les provee a los niños es bajo, aún con la 
aceptación 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 
regresión de ecuaciones generalizadas de estimación, tomando en cuenta el hecho de la 
interdependencia entre los niños de una misma comunidad, aprovechando así su utilidad 
para modelar datos con conglomerados. 

Una de las principales bases para el desarrollo económico de una región es la seguridad 
de obtención de los alimentos necesarios para el funcionamiento óptimo dentro de una 
sociedad. Según 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 energía y los nutrientes necesarios para mantener una vida activa y 
saludable. La inseguridad de dicha cantidad y calidad de alimentación 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 psicológico del acceso a la 
despensa en el estado de Carolina del Norte, menciona: "Información cualitativa indica 
que la inseguridad alimentaria tiene efectos tanto cuantitativos como cualitativos en su 
dieta. Los inmigrantes experimentan un efecto psicológico adverso al enfrentarse a la 
inseguridad alimentaria". Por su parte Hamelin et al. (1999, 526S), basados en un estudio 
realizado en 98 hogares de bajos recursos, arguyen que: 

...consecuencias de inseguridad alimentaria [...] a nivel de los hogares interactúan, 

frecuentemente, en un entorno mayor al del hogar. Desde una perspectiva crónica, las 
interacciones resultantes 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 
pequeño y en ninguno representó 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 aproximación para evaluar 
programas llevados a cabo en templos de la iglesia católica en Monterrey, algunos de 
ellos bajo la supervisión y apoyo de Caritas, entre estos programas, la entrega de 
despensas. En él se evalúa el efecto en la economía familiar de los involucrados, el 
alcance del proyecto a los grupos objetivo, un análisis costo-beneficio y mide la 
posibilidad de réplica y de auto sostenimiento. La evaluación actual toma algunos de 
estos elementos e incluye otras áreas de estudio, como el análisis de la calidad de la 
despensa, la cobertura geográfica y el impacto psicológico del programa en el 
beneficiario. Esto con la intención de poder tener un análisis más amplio, con la ventaja 
de que se centra sólo en los proyectos de apoyo a través de despensas. 

METODOLOGÍA Y DATOS 

La evaluación se dividirá en cinco ejes principales y se hará a través de la información 
proporcionada por la misma organización y de la recolectada por los autores en encuestas 
realizadas en el mes de Octubre del 2009. Son cinco las parroquias elegidas, por Cáritas 
Monterrey, para el proceso de evaluación de las 121 existentes que pertenecen al área 
metropolitana de Monterrey, a saber: San Matías, Cristo Rey, Nuestra Señora de Fátima, 
Nuestra Señora del Carmen y Reina del Trabajo. Se tiene una población de alrededor de 
450 beneficiados, que fueron encuestados y representan 450 hogares. Por parroquia se 
entiende, según la Real Academia Española de la Lengua, como un conjunto de 
feligreses, fieles a la fe católica, que están en un territorio bajo la jurisdicción 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 apreció en la revisión de literatura, no existen 
muchos trabajos empíricos que estudien el reparto de despensas con un enfoque 
geográfico. Por tal razón, la metodología propuesta será desarrollada a partir de los 
objetivos y las necesidades de evaluación de Caritas Parroquial. A partir de la literatura 
revisada y lo expresado en los objetivos de la organización, son cinco las áreas que se 
pretenden evaluar del programa: La calidad de la despensa por relación nutrientes-precio, 
la cobertura geográfica del programa, la aportación al gasto de los hogares, el impacto 
psicológico de los beneficiarios del programa y la capacidad del programa de ayudar a los 
usuarios a salir de la línea de pobreza alimentaria. 
Para evaluar la calidad de las despensas distribuidas en las diferentes áreas de operación 
de Caritas se tomarán en cuenta tres aspectos: el contenido energético por peso gastado, 
el balance nutricional de la canasta y la percepción de los beneficiarios sobre ella. E l 
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primer aspecto es relevante en tanto que una canasta con alto contenido calórico cumple 
la función más básica de la alimentación: proveer a los organismos con la energía 
necesaria para su correcto funcionamiento. Considerando que la población atendida se 
encuentra en una condición de escasez nutricional, entonces lo más deseable es proveer 
productos con el mayor aporte calórico posible por peso gastado. Claramente esta no es la 
única dimensión que resulta relevante, pero es una primera aproximación de la calidad de 
la unidad a evaluar. 

El segundo criterio se refiere a las aportaciones nutricionales de los productos como 
segunda medida de desempeño. Considerando que las canastas distribuidas en las 
diferentes parroquias no son homogéneas, examinar el contenido nutrimental (vitaminas, 
proteínas, grasas, etc.) de cada una de ellas se volvería una tarea costosa y complicaría el 
proceso de comparación y evaluación. 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 Compañía Médica, una 
canasta balanceada contiene una alta proporción de frutas y verduras, una cantidad 
suficiente de cereales, y un bajo componente de leguminosas y alimentos de origen 
animal. Bajo esta óptica los derivados de grasas se convierten en un producto poco 
deseable, por lo que ocupan el último nivel en la escala de prioridad. 

Por último se aplicará un componente subjetivo de análisis, esta vez considerando la 
opinión de los beneficiarios en torno al producto recibido. Para ello se toma como unidad 
de observación 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 composición. Si se encuentra que algún producto no es considerado como 
prioritario por la población estudiada entonces éste deberá ser sustituido por otro de 
mayor importancia. Si por otro lado existe una alta demanda por un bien no incluido se 
deberá tomar la decisión de si es conveniente introducirlo a la canasta o no. 

La aportación al gasto del hogar se medirá a través de tasas de contribución de la 
despensa al gasto por beneficiario. Así, se tomará el gasto semanal o diario y se revisará 
qué porcentaje ocupa la despensa de dicho gasto, de ahí se podrá deducir el porcentaje de 
ahorro que la despensa representa para cada hogar. En el trabajo de evaluación que 
incluyó programas sociales de la Iglesia Católica de Monterrey entre los cuales se 
analizaron algunos a cargo de Caritas, Salazar (1999) mide la rentabilidad de los 
proyectos de acuerdo a una evaluación 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 valoración social, por lo que el 
beneficio en este caso es igual al costo. 

E l impacto psicológico pretende ser comprendido a través de la aplicación de encuestas a 
los usuarios del programa. Lo óptimo sería comparar a los beneficiarios del programa con 
un grupo de control, sin embargo, dadas las limitaciones de recursos se hará un análisis 

descriptivo solo sobre los usuarios del programa. Se intentará descubrir si, tal como lo 
afirman Quandt et al. (2006) y Hamelin et al. (1999), existen efectos mentales positivos 
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sobre los usuarios del programa. Quizá este sea uno de los principales beneficios del 
programa y al mismo tiempo el más difícil de medir. 

La cobertura demográfica y la capacidad del programa de ayudar a los usuarios a salir de 
la línea de pobreza alimentaria se evaluarán de manera directa. Para la primera área se 
obtendrá la población de las Áreas Geoestadísticas Básicas (AGEB), usando la última 
información disponible en el 2005, que pertenezcan a zonas de alta marginación. A esas 
personas se les catalogará como posibles usuarios del programa y se comparan contra la 
población beneficiada por el programa. En este análisis se decidió utilizar las líneas 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 Población 
(CONAPO). En ellas, se marca una diferencia entre las zonas rurales y urbanas y se 
generan 3 líneas de pobreza: pobreza alimentaria, pobreza de capacidades y pobreza de 
patrimonio. Para el caso particular de este trabajo, se utiliza la línea de pobreza 
alimentaria para zonas urbanas que estableció la Secretaría de Desarrollo Social en el año 
2000, que es de 20.9 pesos por día. Es importante notar que dado el proceso inflacionario 
observado en México entre el año 2000 al 2009 se está subestimando la línea de pobreza. 
Para identificar la línea de pobreza, se construye una canasta básica representativa de lo 
que se quiere medir y se determina una cantidad de ingreso mínimo necesario para poder 
obtener dicha canasta. Se considera pobre aquella persona que no puede adquirir la 
canasta de referencia. Se obtendrá el valor de la canasta otorgada en dicha zona y se le 
agregará al gasto del beneficiario, así se revisará si la canasta ayuda o no a cruzar la línea 
de pobreza alimentaria. 

RESULTADOS 

El análisis de calidad de las despensas distribuidas toma tres dimensiones fundamentales: 
el contenido calórico por peso gastado, el balance nutricional de la canasta, y la 
percepción de los beneficiarios sobre su contenido. A l examinar los productos 
distribuidos por las diferentes parroquias, encontramos lo siguiente. 

Tabla 1: Características de las despensas 

Parroquia 
Contenido 
Calórico 

Total 

Precio 
Total 

Calorías/Peso 
Gastado 

María Elena 21428 Cal. $76.10 281.58 
San Matías 31909 Cal. $173.80 183.59 
Cristo Rey 27494 Cal. $122.09 225.20 
Nuestra Sra. del Carmen 18549 Cal. $93.60 198.18 
Fátima 16455 Cal. $121.40 135.55 

Fuente: elaboración propia. 

Las canastas de María Elena y Cristo Rey son las de mayor aporte energético, seguidas 

por San Matías y Nuestra Señora del Carmen, encontrándose en último lugar la parroquia 
de Fátima. Antes de proceder con recomendaciones conviene revisar los resultados de los 
dos criterios siguientes. 
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Tabla 2: Distribución nutricional de las despensas 
Parroquia Verduras Cereales Leguminosas Grasas 

María Elena 0.00% 60.00% 20.00% 20.00% 
San Matías 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% 
Fátima 28.57% 28.57% 28.57% 14.29% 

Fuente: elaboración propia. 

Considerando que en esta óptica una canasta balanceada contiene una alta proporción de 
verduras, cereales moderados, pocas legumbres y la menor cantidad de grasas posibles, 
encontramos entonces que Fátima provee la mejor despensa. No existe una métrica 
definida para jerarquizar las parroquias bajo esta perspectiva, pero tomando en cuenta 
que San Matías es la única de entre las restantes en proveer productos de verduras 
podemos posicionarla en segundo lugar. Nuestra Señora del Carmen es la tercera 
distribuidora en proveer una canasta con la estructura de ponderación deseada, seguida 
por María Elena y finalmente Cristo Rey. Este sistema de categorización no es definitivo, 
pero provee una primera aproximación a la evaluación de despensas bajo la metodología 
propuesta. 

Tomando en cuenta estas dos primeras aproximaciones es posible generar un mapeo 
espacial de la calidad, de acuerdo a la categorización de los atributos. Gráficamente esto 
se ve de la siguiente manera, en donde el eje horizontal mide la posición relativa en 
cuanto al balance de la canasta y el eje vertical refleja la posición de contenido calórico. 
Fuente: elaboración propia. Uno (1) es la mejor posición y así sucesivamente hasta cinco (5). 
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Observando este gráfico pareciera haber una relación inversa entre contenido calórico y 
balance nutricional de las canastas, lo cual imposibilita llegar a conclusiones absolutas 
sobre los niveles de calidad. En todo caso se deberá dar prioridad al objetivo particular 
que la organización persiga: si se busca contribuir de la mayor manera a la capacidad 
energética de los individuos se deberán distribuir despensas con composición similar a las 
de María Elena; si se considera más importante proveer un alimento balanceado la 
canasta de Fátima es la más indicada. Se debe mencionar que estos criterios pueden 
variar de acuerdo a la zona de influencia, pues en las zonas más 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 más en atender esta segunda prioridad. Los resultados obtenidos apuntan a que 
esta es la situación que prevalece en el programa de asistencia. 

Finalmente, pasamos a revisar la percepción de los beneficiarios. E l 84.9% de los 
encuestados afirma que el contenido de la canasta es suficiente, mientras que sólo el 
11.7% cree que hacen falta productos. Esto indica que en general las despensas son bien 
recibidas por la población atendida. Sólo 6 personas piensan que hay productos que 
deberían eliminarse, lo que indica que en general tampoco existen sobrantes. Por otro 
lado, 48.7% desearían que se incluyera algún otro bien en la canasta, siendo los 
principales (por parroquia) los siguientes. 

Tabla 3: Solicitudes de adición a la despensa 
Parroquia Desea Agregar Productos más Solicitados 

María Elena 43.14% Frijol Café Azúcar 

Aceite Frijol Café Leche 
Aceite Frijol Café Azúcar Sopas 
Frijol Café Azúcar 

San Matías 12.00% 
Frijol Café Azúcar 

Aceite Frijol Café Leche 
Aceite Frijol Café Azúcar Sopas 
Frijol Café Azúcar 

Cristo Rey 48.68% 

Frijol Café Azúcar 

Aceite Frijol Café Leche 
Aceite Frijol Café Azúcar Sopas 
Frijol Café Azúcar 

Nuestra Sra. del Carmen 79.51% 

Frijol Café Azúcar 

Aceite Frijol Café Leche 
Aceite Frijol Café Azúcar Sopas 
Frijol Café Azúcar Fátima 55.17% 

Frijol Café Azúcar 

Aceite Frijol Café Leche 
Aceite Frijol Café Azúcar Sopas 
Frijol Café Azúcar 

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

A excepción de San Matías y Nuestra Señora del Carmen, la proporción de la muestra 
que desea agregar un producto a la canasta ronda el 50%. El caso de la parroquia San 
Matías 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 excepción del café y la leche, se encuentran ya entre los productos 
distribuidos, por lo que se deberá considerar incluir una mayor dotación de ellos. El café 
claramente no es un bien básico, 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 alta relativa a los demás productos también es un elemento que 
debe pasar a segundo plano. Finalmente, se recomienda dedicar mayores recursos a las 
despensas otorgadas en Nuestra Señora del Carmen, pues los resultados de las encuestas 
hacen ver que existe una mayor necesidad en esta zona. 

Para el análisis cuantitativo, se acotó el número de encuestas a 218 de las 264 originales, 

es decir, el 83%. La razón de esto es que el resto de las encuestas no contaban con 
información respecto al gasto. La ausencia de dicho dato se originó a partir de la 
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inhabilidad del encuestado para determinar un valor o que manifestaron no gastar nada. 
Dada la imposibilidad práctica de diferenciar el segundo caso del primero y esto 
representar un porcentaje bajo de las mismas, se optó por excluirlo del análisis. A 
continuación se muestra el porcentaje de encuestas con respecto a las despensas 
entregadas por parroquia, así como el porcentaje de las encuestas que representan las 
depuradas. 

Tabla 4: Encuestas 

Parroquia 
Despensas 
Entregadas Encuestas Muestra 

Encuestas 
Depuradas 

Porcentaje de Encuestas 
depuradas con respecto a 
la Muestra 

San Matías 31 25 81% 21 84% 
Cristo Rey 120 79 66% 60 76% 
Reina del Trabajo 156 52 33% 39 75% 
Fátima 30 28 93% 
Nuestra Señora del 
Carmen 96 78 81% 70 90% 

Fuente: elaboración propia. 

El primer resultado tiene que ver con un análisis 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 dificultó mucho estimar el 
monto. Este factor crea errores de medición. 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 estimación del gasto sólo 
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 desconocía el monto que gastaba el jefe del hogar por su parte. Ante tal 
situación, se decidió utilizar el gasto por beneficiario y no por persona, esto es, solo se 
tomó en cuenta a aquellos que usan la despensa y no a todos los habitantes del hogar. La 
razón de esto es que se encontró evidencia de que a veces vivían más de una familia en 
una vivienda. A la hora de estimar el gasto total del hogar, las personas sólo conocen lo 
que le concierne a su núcleo familiar, cuya mejor proxy es el número 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 información, no se utilizaron 
tablas de equivalencia. Es decir, el presente estudio no considera economías de escala en 
el hogar. Como el caso anterior, esto subestima el gasto, ya que se esperaría que 
conforme el tamaño del hogar crece, cueste menos mantener el miembro marginal. 
Adicionalmente, no se discrimina entre niños 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 
análisis. 
A continuación se muestra una tabla con las estadísticas descriptivas relevantes para el 
total de la muestra para las variables siguientes: gasto por hogar mensual, el número de 
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habitantes, el número de beneficiarios, el porcentaje del valor del despensa con respecto 
al gasto, gasto por beneficiario diario y el gasto más el valor de la despensa por 
beneficiario diario. Podemos observar que el promedio del gasto más la despensa por 
beneficiario es sólo 1.51 pesos diarios. 

Tabla 5: Estadísticas descriptivas 

Gasto Habitantes 
Beneficiarios 
por despensa 

% de valor 
de 
despensa 
con 
respecto al 
gasto 

Gasto por 
Beneficiario 
(Diario) 

Gasto+Despens 
a por 
beneficiario 
(Diario) 

Promedio 501.93 3.95 3.64 10.67% 24.02 25.53 
Máximo 4500 10 10 87.21% 214.29 218.62 
Mínimo 30 1 1 0.67% 0.86 1.53 
Desviación 
Estándar 433.89 2.06 1.95 0.13 24.69 24.99 

Fuente: elaboración 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 cómo se distribuye está variable, se construyó un histograma que se 
muestra a continuación. 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 contribución es por encima del 60%. Salazar (1999), en los tres proyectos de 
este tipo que evalúa, reporta un promedio entre 8.9% y 29.6%. 

Gráfico 3: Histograma, porcentaje del valor de la despensa con respecto al gasto 

Fuente: elaboración propia. 
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A continuación 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 Matías, mientras que en Reina del Trabajo 
es sólo 6.49%. El caso de gasto por beneficiario también hay muchas diferencias, siendo 
el menor en San Matías y casi el doble en el caso de Fátima. En el caso de Gasto + 
Despensa por beneficiario es menor ahora en Cristo Rey, pero la relación de divergencia 
(casi el doble) se mantiene en el caso de San Matías y Fátima. 

Tabla 6: Promedio de Variables por Parroquia 

Gasto Habitantes 
Beneficiarios 
por despensa 

% de valor 
de despensa 
con respecto 
al gasto 

Gasto por 
Beneficiario 
(Diario) 

Gasto+Despensa 
por beneficiario 
(Diario) 

Total 501.93 3.95 3.64 10.67% 24.02 25.53 
San Matías 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 6.49% 23.70 24.77 
Fátima 739.64 3.96 3.75 8.58% 37.29 38.78 
Nuestra 
Señora del 
Carmen 582.07 4.21 3.94 6.93% 25.98 27.15 

Fuente: elaboración propia. 

E l segundo resultado tiene que ver con la capacidad de las despensas para que los 
beneficiados superen la línea de pobreza. A continuación se muestra una tabla con el 
porcentaje del valor de la despensa con respecto a la línea de pobreza ($20.9 pesos). Esto 
se obtiene a partir de dividir la despensa equitativamente a lo largo de 28 días, es decir, 
cuatro semanas con siete días. Cabe recalcar que este análisis es para el caso en el que 
sólo una persona sea beneficiaria de la despensa. E l porcentaje más alto fue el de San 
Matías (30%) mientras que el más bajo fue en Reina del Trabajo (13%). 

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

Parroquia 
Porcentaje del valor de la despensa con respecto a 
la Línea de la Pobreza 

San Matías 30% 
Cristo Rey 21% 
Reina del 
Trabajo 13% 
Fátima 21% 
Nuestra 

Señora del 
Carmen 16% 

Fuente: elaboración propia. 
En primera instancia se hizo el análisis por hogares. Antes de la despensa, 122 hogares, 
que representan el 55.96% de la muestra, se encontraban por debajo de la línea de la 
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pobreza alimentaria. A partir de la despensa, sólo 2 hogares lograron superar la línea de 
pobreza. En términos de beneficiarios, 4 personas salieron de la pobreza. En este sentido, 
los números indican que la capacidad del programa para sacar a personas de la pobreza es 
baja. A continuación se muestran las tablas con los datos. Cabe recordar que la línea de 
pobreza empleada es muy baja y no actualizada según la inflación reciente, de hacerlo, 
vendría 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 línea 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: elaboración propia. 

Para medir el alcance de la ayuda proporcionada por las parroquias, se hizo un estudio de 
cobertura de las parroquias. Se encontró que las parroquias proporcionaban ayuda, en 
promedio, a cuatro A G E B ' s (Áreas Geoestadísticas Básicas) diferentes. La parroquia que 
logró llegar proporcionalmente a la mayor población fue Nuestra Señora del Carmen con 
319 personas y, prácticamente, también en términos porcentuales, con 1.208% del total 
de población en su zona. En términos de viviendas atendidas, Nuestra Señora del Carmen 
fue la que mayor alcance tuvo. Sin embargo, en términos porcentuales con respecto a la 
población de la A G E B correspondiente Nuestra Señora del Trabajo fue la que más 
porcentaje cubrió, con 1.352%. Cabe destacar que todas las parroquias consiguen ayudar 
al menos con el uno por ciento de la población de las colonias objetivo con excepción de 
la parroquia de San Matías, en donde ambos rubros, población total y número de 
viviendas ayudadas, caen por debajo de dicho umbral. 

Otro punto importante que se encontró fue que las parroquias apoyaron a AGEB' s con un 
índice de bajo a muy bajo nivel de marginación, tal es el caso de Fátima, Nuestra Señora 
del Trabajo, Nuestra Señora del Carmen y San Matías. Solamente Cristo Rey es aquella 
que brinda despensa a AGEB' s con un alto grado de marginación. Por otra parte, aún 
cuando se dé un índice de baja marginación, se notó en las encuestas que los beneficiados 
de las despensas están en una situación económica alarmante la cual no es sostenible sin 
la ayuda proporcionada. Esta observación 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 más críticos, dado su mejor 

conocimiento de los lugares donde operan. 
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Tabla 9: Cobertura Geográfica de las Despensas 
San 

Matías Cristo Rey Nuestra Señora 
Reina del Trabajo Fátima Nuestra Señora 

del Carmen 
Total de la Población con 
Despensa 89 296 197 120 319 

Total de las despensas 
repartidas 25 78 52 29 77 

Porcentaje de la 
población con despensa 
en su AGEB 

0.594% 1.016% 1.228% 1.009% 1.208% 

Porcentaje de los hogares 
con despensa en su 
AGEB 

0.747% 1.250% 1.352% 1.190% 1.200% 

Número de AGEBs que 
abarca la ayuda 4 6 4 3 6 

Fuente: elaboración propia 

La principal limitación, para el área de cobertura, fue el hecho de que los datos utilizados 
fueron sobre las encuestas realizadas y no sobre la población real. Sin embargo, la mayor 
parte de la gente que recibió ayuda fue encuestada por lo que no debería de repercutir 
significativamente en el resultado final. 

En cuanto al aspecto psicológico los resultados obtenidos son consistentes con lo 
encontrado por Quandt et al. (2006). En general la mayoría de los beneficiados se 
encuentran en el periodo de acomodación, cuando ya han aceptado su situación y han 
pedido ayuda, ahí ellos asocian un sentimiento positivo al recibir la ayuda: felicidad, 
protección, alivio, gusto, esperanza, entre otros. A la vez la mayoría de los encuestados 
también asoció un sentimiento negativo a no recibir ayuda: tristeza, aflicción, 
desconsuelo, sufrimiento, entre otros. Sólo un caso, en la parroquia de Nuestra Señora del 
Carmen, asoció un sentimiento de vergüenza por recibir despensa y de alivio cuando deje 
de recibirla. Diecinueve encuestados se ubicaron en el periodo posterior de acomodación 
y dijeron sentirse motivados para mejorar su actual status. 

A l hablar con los entrevistados se observaron algunos de los efectos mencionados por 
Hamelin et al. (1999). Estos hacían referencias en muchos casos a que los ciclos de 
interacción del hogar se habían distorsionado previamente al hecho de recibir ayuda, por 
ejemplo el jefe del hogar había sufrido una enfermedad, y esta fue la situación que orilló 
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. A l mismo tiempo asocian un sentimiento de inclusión al recibir 
ayuda. De hecho muchos de los participantes se sentían ahora menos excluidos en su 
comunidad que previo a recibir ayuda, pues se sienten aceptados y acompañados al 
enfrentar sus problemas. 

A l aplicar las entrevistas se observaron otros aspectos cualitativos sobre los beneficiarios. 
En general la mayoría no supo estimar cuál era el beneficio monetario que recibía por la 
despensa, y cuando daba un valor monetario, en general, la subvaluaba. Por ejemplo, una 

despensa que valía $173.3 pesos el beneficiario reportaba que él le daba un valor 
monetario promedio de $70 pesos. También se observó que la composición de las 
personas que recibían la despensa era muy similar, en su mayoría gente de la tercera edad 
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u hogares en donde el jefe de familia había quedado desempleado o incapacitado. Otro 
hecho que resaltó fue que en la parroquia de Fátima veintiséis, de los treinta encuestados, 
pagaban camión para ir a recoger la asistencia, mientras en las otras parroquias, más del 
95% de los encuestados reportaron ir caminando a recibir la ayuda. E l gasto en el 
transporte disminuye el beneficio económico que reciben los beneficiarios. A l mismo 
tiempo, todas las personas reportaron que las atendían de una manera amable y cortés y 
no sentían ningún trato discriminatorio entre los usuarios. 

El tiempo promedio que las personas llevaban recibiendo ayuda varió significativamente 
entre parroquias. Así, para el caso de Fátima los receptores tenían un promedio de 55 
meses recibiendo apoyos, mientras que para San Matías el promedio fue de sólo 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 encontró en la literatura algún periodo óptimo, 
según cada condición, un análisis futuro podría proveer implicaciones más precisas al 
respecto. 

CONCLUSIONES 

Un fenómeno poco evaluado es el impacto de la ayuda asistencial por parte de los agentes 
de una sociedad. El propósito de este trabajo fue el de evaluar el programa de asistencia 
social de cinco parroquias de Cáritas en Monterrey Nuevo León. Se evaluaron cinco 
rubros del programa: Calidad de la despensa, cobertura geográfica, aportación al gasto de 
los hogares, impacto psicológico y la capacidad del programa de ayudar a los usuarios a 
salir de la línea de pobreza alimentaria. Los resultados que se encontraron permiten tener 
un panorama más amplio de la ayuda provista y pretenden contribuir al mejoramiento del 
programa. 

En el análisis de calidad se obtienen resultados un tanto ambiguos, principalmente por la 
relación inversa encontrada entre contenido calórico y balance nutricional. En cuanto a 
cobertura geográfica, es necesario hacer un estudio más a profundidad acerca del índice 
de marginación de la población a la cual se le está brindado la ayuda para poder distribuir 
de una manera más eficiente los recursos. La administración de Caritas deberá definir 
cuál es su prioridad, buscando en la calidad de la despensa, un balance entre contenido 
calórico y balance nutricional y en el área de cobertura, un objetivo claro que vaya de 
acuerdo a sus objetivos y capacidades. En el área de psicología se observa que se tiene un 
impacto psicológico positivo y en algunos casos se llega a motivar al usuario para que 
éste busque mejorar su situación. También se observó que los beneficiarios se sentían 
incluidos en su comunidad, teniendo un impacto social positivo. 

En cuanto al análisis de aportación al gasto, se encontró que las despensas son una 
aportación considerable, al promediar un 10.67%. En este sentido, la focalización 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 único componente del gasto. En cuanto a la capacidad de la despensa 
para que sus beneficiarios rebasen la línea de pobreza, se observa una limitación, ya que 
sólo 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 tendrían dificultad para conseguir dinero para el gasto en alimento. Sin 
embargo, existen áreas de oportunidad como la mejora de la calidad, ya que es muy 
dispar el tamaño y contenido calórico entre las distintas parroquias. Finalmente, quizá la 
recomendación más importante consiste en que se considere elaborar las despensas 
acorde a las necesidades, es decir, que estas sean más grandes o más pequeñas 
dependiendo estrictamente del número 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 1 

Resumen 

Este trabajo utiliza un análisis de demanda por atributos al mercado inmobiliario de la 
Zona Metropolitana de Monterrey (ZMM) para los años 2007, 2008 y 2009. Los 
resultados indican que los principales determinantes del precio de la vivienda son el 
número de baños, los metros cuadrados de construcción y su ubicación geográfica. 

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

INTRODUCCION 

El mercado inmobiliario mundial ha sido objeto de estudio en distintas áreas, sin embargo 
en el año 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 más específico, que da pie a diferentes investigaciones. Escrivá (2009a) señala que 
la economía mexicana, al igual que el resto del mundo, está pasando por un periodo de 
recesión, el cual ha tenido un impacto negativo en algunos de los principales sectores que 
componen la actividad económica del país. Sin embargo, el sector inmobiliario mexicano 
no se vio fuertemente afectado por la situación económica global del año 2008. Ésta 
afirmación es fundamentada por el hecho de que las ventas de casas se ubicaron muy 
cerca de los máximos históricos. Aún así, de acuerdo con Escrivá (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 análisis variables únicamente de corte económico, que ayudan a explicar las 
fluctuaciones en los precios. Por otro lado, el estudio de Stutz y Kartman (1982) mezcla 
variables económicas y demográficas. Por su parte, Kim y Park (2005) concluyen que 
dentro del análisis de precios es necesario considerar la valoración de los consumidores 
hacia las cualidades físicas y ambientales de las viviendas en el mercado. 

En México, según el Instituto Nacional de Estadística y Geografía (INEGI), para el año 
2009 el sector de la construcción cayó un 9.1% hasta junio de ese año, porcentaje que 

1 Los autores agradecen el apoyo del Dr. José de Jesús Salazar por su paciencia y motivación. 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 León por su tiempo y sus apreciables comentarios. Los puntos de vista 
expresados en este documento corresponden únicamente a los autores y no necesariamente reflejan las 
ideas del ITESM. 
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resulta ser la segunda caída más fuerte en este sector después de la crisis de 1995 en 
donde se registró una caída superior al 20%. Aún así, Nuevo León representa el segundo 
lugar nacional en aportación 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 
desempeño del estado en este sector de la economía, resulta relevante estudiar el impacto 
de la crisis actual, en específico para el área metropolitana de Monterrey, ya que ahí se 
encuentra concentrado más del 90% del valor de la construcción residencial en esta 
entidad de Nuevo León. 

El objetivo de este estudio es identificar los determinantes de los precios de la vivienda 
en la Z M M , así como analizar la evolución de los mismos. Esto con la finalidad de 
aquilatar la importancia que cada característica guarda en relación con el precio. Los 
resultados de este trabajo proveen información relevante para la toma de decisiones de 
aquellos que laboran en el mercado de las bienes raíces. Se ha probado empíricamente 
que existe una relación 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), además de que existe una 
dependencia entre los precios de casas y la demanda agregada (Girouard y Blöndal, 
2004). Siguiendo este patrón de investigación, la contribución de este trabajo es 
cuantificar la importancia que tienen los atributos de una vivienda en el precio de la 
misma en el Área Metropolitana de Monterrey. 

La metodología de este trabajo consiste en estimar una ecuación de precios hedónicos 
utilizando la técnica de mínimos cuadrados ordinarios. Este procedimiento permite 
descomponer el precio de la vivienda en función de sus diferentes atributos y estimar la 
contribución marginal de cada característica. Los resultados indican que los principales 
determinantes del precio de la vivienda son: el número de baños, los metros cuadrados de 
construcción y la ubicación del inmueble. 

El presente estudio se divide en seis secciones. Primeramente se presenta un marco 
teórico, en el que se dan a conocer las definiciones y teorías que sustentan este análisis. 
En la siguiente sección se encuentra la revisión de literatura, en la que se resumen 
trabajos de distintos autores que han estudiado el mercado inmobiliario. En la tercera 
sección se expone y se justifica la metodología que se utilizará para el análisis. E l cuarto 
apartado describe las fuentes de los datos utilizados para el estudio. E l quinto expone los 
principales resultados obtenidos y, por último, se presentan las conclusiones. 

MARCO TEÓRICO 

E l análisis tradicional de los determinantes de los precios en el mercado inmobiliario está 
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 está determinado por la interacción de un conjunto 
de factores que determinan el comportamiento de los compradores. Con base en esta 
teoría, 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 presión hacia un incremento en los 
precios. E l caso contrario se da cuando la cantidad de residencias ofrecida es superior a la 
demandada. 

Por otro lado, de acuerdo con la teoría de la demanda por atributos, los precios de las 
casas estarán determinados por especificaciones deseadas por el consumidor tales como 
la ubicación, el tamaño del terreno y el número de baños, entre otras. Estos atributos 
influyen en la cantidad y el tipo de casas que los consumidores desean adquirir y guardan 
una relación directamente proporcional con el precio. Asimismo, la cifra de viviendas que 
los oferentes están dispuestos a poner en el mercado es influenciada por diversos factores, 
como el precio de los materiales de construcción, entre otros. Estos factores varían de 
región a región, lo que ocasiona fuertes diferencias, en algunos casos, entre los niveles de 
precios de una comunidad en específico y los nacionales. En los determinantes de 
carácter local destacan la demanda efectiva regional, la infraestructura urbana, y los 
costos locales, mientras que los de carácter nacional abarcan fenómenos como las tasas 
de interés y el crecimiento económico, Escrivá (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. Así pues, la función de demanda depende de un 
vector de características. De acuerdo a Kim (1992) algunas de éstas son: la durabilidad, 
heterogeneidad, ubicación y los costos de transacción. 

Rosen (1974) señala que la función de precios hedónicos se define como el precio de 
mercado, el cual varía en función a las diferentes características que éste posee, es decir, 
la demanda de atributos determina el cambio en los precios. Epple (1987) apoya esta 
teoría e indica que los modelos hedónicos se enfocan en el mercado donde un bien común 
puede significar una cantidad variable de atributos. Por consiguiente, estás características 
cambian el precio del bien. Griliches (1971) desarrolla una técnica para la interpretación 
del método hedónico. 

REVISIÓN DE LITERATURA 

El elemento esencial detrás del presente estudio es la teoría 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 características individuales en la misma. 
De lo anterior se deriva que es posible descomponer el precio en función a los diferentes 
atributos y estimar la contribución marginal de cada característica. Esta técnica se conoce 
como Método de los Precios Hedónicos y es comúnmente utilizado para estudiar el 
mercado inmobiliario. 

Stutz y Kartman (1982) mencionan factores clave del lado de la demanda de vivienda, 
tales como la población, el ingreso per cápita real y las expectativas de los compradores 
sobre los precios futuros. En cuanto a la oferta, se menciona la disponibilidad de factores 

de producción y los estándares de construcción. Estos autores destacan la importancia de 
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otro factor que es el costo de financiamiento. Éste puede ser analizado tanto del lado de la 
demanda en forma de hipotecas, como de la oferta como préstamos para la construcción. 
Por otro lado, Zhu y Tsatsaronis (2004) utilizan un modelo de vectores autorregresivos 
(VAR, por sus siglas en inglés), cuyos determinantes son: inflación, 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 ecuación 
de precios hedónicos. La primera es conocida en la literatura como el índice de precios de 
características, en donde el precio de las residencias depende de un conjunto de 
características estructurales y de vecindario. E l segundo incluye una variable dicotómica 
de tiempo que permite diferenciar entre distintos periodos en la misma muestra. La 
ventaja principal del índice de precios de características es que al estimar distintos 
modelos para cada periodo, es posible observar el cambio en el precio implícito de cada 
característica. 

El procedimiento estadístico de este trabajo es el índice de precios de características. Bajo 
esta técnica, la ecuación de precios hedónicos tomaría la forma siguiente: 

donde la intuición recae en la interpretación del coeficiente de la característica k como la 
estimación del precio implícito de dicha característica. 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 hedónicos para la vivienda en New Haven Connecticut. 
Más recientemente Michelangeli y Zanardi (2008) utilizan esta metodología para realizar 
un estudio de precios hedónicos en las principales ciudades italianas. 

Artle y Varayia (1978) resaltan la importancia del sector inmobiliario, pues de acuerdo a 
su estudio, 25% ó más del gasto de un consumidor promedio está 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 vehículo de inversión o incluso servir 
como hipoteca colateral o acumulación 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 teoría establece que existe un grado de 
sustitución 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 adquisición de la primera vivienda por algún otro bien. 
Stutz y Kartman (1982) profundizan aun más en la importancia del ingreso disponible 
para este mercado. Ellos realizan un análisis a nivel macroeconómico en donde prueban 
que el problema no está en las rentas altas o precios de las casas, sino en su relación con 
el nivel de ingreso requerido que las hace inalcanzables. Por tal razón, los autores afirman 
que las políticas públicas juegan un papel preponderante en este sector y, a su vez, el 
mercado inmobiliario es un indicador muy útil 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 dueño en lugar de vivir en la casa decidiera rentarla. 

Pain y Westaway (1997) concluyen en su investigación que la demanda de vivienda está 
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 hedónicos, como el de Harding, Knight, Sirmans (2003), 
Tyrväinen y Mettinen (2000) y Wilhelmsson (2000), entre otros. Por otro lado, está el 
análisis de oferta y demanda de Stutz y Kartman (1982) que utiliza un modelo de 
regresión múltiple. Los modelos de precios hedónicos se enfocan en características físicas 
de las casas, mientras la regresión múltiple es utilizada para analizar variables de corte 
económico y demográfico. Las anomalías del mercado de bienes raíces ocasionan 
dificultades en la construcción de modelos, pues constantemente se presentan puntos 
aberrantes, no linealidad y niveles de volatilidad extremadamente altos. 

Kusan, Aytekin, Özdemir (2009) se enfocaron en un modelo para la predicción de los 
precios de la vivienda. Los autores aseguran que los precios de las casas están 
determinados por las características físicas, la región, localización y transporte, entre 
otros factores socioeconómicos. Uno de los primeros autores en estudiar la localización 
de residencias fue Alonso (1964). Su enfoque establece cómo los individuos están 
dispuestos a vivir más lejos de la ciudad y los centros comerciales, si se les da una 
compensación (reducción de precio). A partir de su trabajo, se ha ido ampliando la teoría 
para incluir factores como el costo de transporte a las zonas urbanas principales y 
características específicas de cada comunidad. 

Tsatsoronis y Zhu (2004) mencionan que es fundamental entender cómo está 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 
dinámicos de los negocios, como también la rentabilidad significativa para las 
instituciones financieras. Uno de los resultados más importantes de estos autores, fue la 
dominancia que tiene la inflación 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 correlación entre la estabilidad 
financiera y el comportamiento del mercado inmobiliario. 

Algunos resultados que ejemplifican el método de los precios hedónicos en el mercado 
inmobiliario son los de Tyrväinen y Mettinen (2000), quienes prueban que en Salo, 
Finlandia, se paga, en promedio, un 4.8% más 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 % más que una que carece de esta 
característica. Des Rosiers (2002), encontró que en Montreal, Canadá, una vista directa a 
una torre de alta tensión 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. Además, Wilhelmsson 
(2000) analizó el impacto que tiene en el precio de las viviendas el ruido procedente del 
tráfico rodado en Estocolmo, Suecia. En este estudio se demostró que las casas llegan a 
costar, en promedio, un 0.6% menos por cada decibel que aumenta el ruido de la zona. 
Así, 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 ubicación de las residencias y 
encuentra que, en promedio, una casa en los suburbios es entre un 10% y un 20% más 
barata que una casa en el centro de la ciudad. En su trabajo, esta diferencia se mantiene 
relativamente estable para los tres años que consideran en su estudio y además disminuye 
cuando las variables de estructura y vecindario se vuelven más parecidas en las distintas 
zonas. 

Con base en los trabajos de investigación mencionados, se puede afirmar que los 
determinantes de los precios de las viviendas han sido sujeto de estudio desde hace más 
de 50 años y continúan siéndolo en la actualidad, por su parte, no se encontraron estudios 
formales para México. Los estudios recientes son cada vez más detallados, ya que se 
concentran en las características específicas que determinan el precio de una vivienda en 
la zona donde se encuentren ubicadas. La contribución de este trabajo complementa las 
investigaciones que ya se han hecho dentro del enfoque de los precios hedónicos en el 
mercado inmobiliario y pretende abordar el caso de un mercado muy activo en un país en 
desarrollo. El análisis busca resaltar cuáles son los principales factores que influyen en la 
asignación del precio de una casa. Kain y Quigley (1975) identifican cuatro componentes 
principales que determinan el precio de una vivienda. Estos son: estructura, calidad, 
tamaño y características del vecindario. E l presente estudio solamente se enfoca en los 
componentes de estructura y tamaño por la restricción 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 área metropolitana. 

METODOLOGÍA 

Siguiendo con la metodología de Goodman (1978) y Michelangeli y Zanardi (2008), en 
este estudio se utiliza un modelo de regresión múltiple con las variables medidas en 
niveles y otro considerando el logaritmo natural de la variable dependiente (precio de la 
vivienda). Para estimar la ecuación de precios hedónicos se utiliza el método de mínimos 
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cuadrados ordinarios y se realizan las pruebas estadísticas y ajustes necesarios para 
asegurar la validez de los resultados. Considerando que existen diferencias importantes 
entre los distintos municipios que componen la Z M M , se incluyen variables dicotómicas 
con el objetivo de cuantificar la variabilidad en la disposición a pagar entre las viviendas 
localizadas en diferentes zonas residenciales. Diversos autores coinciden en que la 
ubicación de la residencia es un factor primordial en la determinación 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 ruido. 

Con el fin de comprender las características particulares del mercado inmobiliario en la 
Zona Metropolitana de Monterrey, se realizaron entrevistas al Licenciado Roberto 
Herrera, quien desde hace 20 años se dedica a los Bienes Raíces en Monterrey, y a la 
Licenciada Nora Katia Sanmiguel que trabaja para la compañía de Bienes Raíces Realty 
World. En ambos casos se discutieron los atributos más 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 León, concuerdan en 
que algunas de las razones por las que la ubicación es importante son, a saber: cercanía a 
parques naturales, a instituciones educativas, a centros comerciales y laborales y el 
impacto visual y el ruido de la zona. (Tyrväineny Mettinen(2000), Michelangeli y 
Zanardi (2008), y Kain y Quigley (1975)). Hay tres formas en las que se puede medir la 
ubicación. 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 dicotómicas o nominales para la zona, por ejemplo si se encuentran a menos de 
cierta distancia de instituciones educativas o no, si están 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 sería incluir tanto variables métricas como nominales. Dada 
la información disponible, se eligió la segunda alternativa, ya que para obtener datos 
sobre las distancias a algún sitio de interés para el estado de Nuevo León sería necesario 
realizar un estudio de campo para recolectar esa información, para este estudio no se 
cuenta con los recursos necesarios para hacerlo. La elección de las zonas que se incluyen 
en el estudio se detalla en la sección siguiente. Las ecuaciones a estimar toman la forma 
siguiente: 
La ecuación (1) presenta el modelo de precios hedónicos 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 ecuación (2) incluye todas las variables en 
niveles. La siguiente sección presenta la descripción de las variables y la procedencia de 
los datos utilizados en el estudio. 

DATOS 

Los datos corresponden a información periodística de dos domingos del mes de 
noviembre para cada uno de los años 2007, 2008 y 2009. Esto se realizó con la finalidad 
de observar la evolución de los determinantes del precio de la vivienda en los últimos 
años e identificar posibles efectos en el mercado inmobiliario derivados de la crisis 
financiera global. Todos los datos se recopilaron de la sección de Avisos de Ocasión del 
periódico E l Norte del estado de Nuevo León. Las muestras incluyen 362, 468 y 357 
observaciones para los años 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 transacción, 
sino los precios iniciales de negociación que propone el vendedor. La razón por la que no 
se utiliza el precio de oferta es porque la información sobre el precio final de la 
transacción para las viviendas en Nuevo León es escasa y difícil de conocer. Aún y 
cuando esta restricción en los datos es una limitante al estudio, es confiable aceptar los 
resultados porque el precio de negociación es relativamente cercano al precio de venta 
por varias razones. Primeramente, un consumidor no se pone en contacto con el vendedor 
si no está 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 está entre un 
5 y un 8% más 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 negociación y el precio 
de compra para el caso de Nuevo León. Se llegó a una estimación de que el precio de 
transacción es en promedio entre un 10% y un 15% menor al precio publicado por el 
oferente. 

Las variables explicativas son: E l número de baños que tiene la vivienda, los metros 
cuadrados de construcción, el número de plantas, el número de recámaras, y los metros 
cuadrados de terreno. Además, se incluyen seis variables dicotómicas de localización. Es 
importante mencionar, para motivos de interpretación de resultados, que cada variable 
dicotómica se compara con las zonas que fueron excluidas del análisis. La Zona 
Metropolitana de Monterrey está integrada por los siguientes 9 municipios: Apodaca, 
Juárez, García, General Escobedo, Guadalupe, Monterrey, Santa Catarina, San Nicolás de 
los Garza, y San Pedro Garza García. De acuerdo al Conteo de Población del 2005, más 
del 30% de la población de la Z M M vive en el municipio de Monterrey. E l análisis 
incluye tres variables dicotómicas de zonas residenciales en este municipio: Contry, 
Cumbres y la Carretera Nacional, ya que son de las ubicaciones más comunes para vivir 
en este municipio. Además, se incluyen variables para las zonas de San Pedro, San 
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Nicolás y Apodaca. De lo anterior se deriva que los coeficientes de las variables 
dicotómicas comparan el diferencial de precios de la zona en cuestión con las omitidas 
del análisis, éstas serían: Juárez, García, Santa Catarina, Guadalupe y Escobedo. 
Considerando que en los municipios de Juárez y García residen menos del 5.5% de la 
población de la Z M M , las comparaciones serán principalmente con las zonas de Santa 
Catarina, Guadalupe y Escobedo. 

En cuanto a la elección de las zonas que se incluyen en el análisis, es importante 
mencionar que la base de datos inicial fue recopilada por el Dr. Edgardo Ayala para una 
investigación no publicada en el 2008. Los datos recolectados por el Dr. Ayala son los 
correspondientes al año 2008 y para este trabajo se amplió la base a los años 2007 y 
2009. Hay cuatro razones principales por las que se eligió la zonificación del periódico El 
Norte. La primera es que el informativo, parte del Grupo Reforma, lleva más de 80 años 
circulando y es uno de los medios de comunicación con mayor confiabilidad en el país. 
La segunda es que la sección de Avisos de Ocasión es hecha por expertos del mercado 
inmobiliario de Nuevo León. Además, es una de las fuentes más comunes para buscar 
una vivienda en la Z M M . Por último, a los oferentes les interesa anunciarse en los Avisos 
de Ocasión de El Norte y si la clasificación no fuera funcional para propósitos de 
compra-venta de bienes raíces, a los vendedores no les interesaría, de ahí que 
comparativamente con otros medios similares en la zona, es consistentemente la más 
amplia. Empresas de corredores de bienes raíces como Century 21 y Realty World, 
utilizan este medio de comunicación para anunciar sus residencias en venta y renta. La 
sección siguiente presenta los resultados de las estimaciones y su discusión. 

RESULTADOS 

En la tabla 1 podemos observar los resultados de las estimaciones de la ecuación (1) para 
los años 2007, 2008 y 2009. Antes de comenzar con la interpretación de los resultados es 
importante verificar la validez y el ajuste del modelo. Observamos una R cuadrada 
ajustada de 60%, 75% y 73% para los años 2007, 2008 y 2009 respectivamente. Esto 
significa que en el año 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 
estadístico 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 años. Los estadísticos Durbin-Watson para los tres años varían entre 
1.85 y 1.96. Estos números se aproximan al valor de 2, lo que sugiere que no existen 
problemas de autocorrelación. 

Posteriormente se aplicó 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 heteroscedástica. Considerando lo 
anterior, se estimaron los modelos utilizando los errores estándar de White mismos que 
ya fueron considerados en la tabla 1. Por último, se verifica la existencia de 



52 Revista Estudiantil de Economía Octubre 2010 

multicolinealidad en las variables explicativas. Intuitivamente se espera que, por ejemplo, 
el número de baños aumente según aumenten los metros de construcción y que estas 
correlaciones existan entre algunas de las variables de estructura y tamaño. Para detectar 
si la multicolinealidad es alta de manera que afecte los resultados del modelo, se calculó 
el Factor de Inflación en la Varianza (VIF por sus siglas en inglés). Aún y cuando en la 
literatura se permite un valor VIF de hasta 10, O'Brien (2007) toma una postura más 
conservadora y sugiere un valor menor a 5. Todos los resultados fueron menores a 5 por 
lo que se decidió mantener todas las variables explicativas en el modelo. Por último, se 
aplicó una prueba de Chow, cuyos resultados indican que los coeficientes sí son distintos 
entre los diferentes años, 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-logarítmicos, 
por lo que la única modificación que se realizó fue utilizar los errores estándar de White 
que son consistentes con varianzas heteroscedásticas. 
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Tabla 1 

Precios Hedónicos en el Mercado Inmobiliario 
Variable dependiente: Logaritmo del precio 

Errores de White Consistentes con varianza heteroscedástica 

Variables Independientes 2007 2008 2009 
n= 362 n= 468 n=357 

C 12.83984* 12.83984* 12.7221* 
(75.10966) (99.23761) (89.42047) 

Baños 0.207357* 0.169435* 0.111977* 
(6.361446) (5.515318) (2.917146) 

Construcción 0.000513 0.002218* 0.002531* 
(1.138388) (4.329425) (5.662604) 

Plantas 0.040768 0.133245** -0.013599 
(0.568867) (2.261074) (-0.216459) 

Recámaras 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 Nicolás 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 
R-Cuadrada Ajustada 
Estadis. Durbin-Watson 
Estadístico F 

0.607221 
0.594877 
1.885238 
49.18971 

0.761324 
0.755567 
1.853961 
132.2309 

0.742284 
0.734067 
1.965035 
90.33482 

En paréntesis se presentan los estadísticos t. 
*Significativo al 1%; ** Significativo al 5%; *** Significativo al 10%. 
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A continuación se presenta la interpretación de las ecuaciones estimadas. La variable que 
constantemente aparece significativa es el número de baños en la residencia. Para el año 
2007, un baño más aumentó el precio de las residencias en aproximadamente 21% 
manteniendo las demás variables constantes. Este efecto disminuye en los siguientes dos 
años, ya que para el 2008 el efecto es del 17% y para el 2009 llega a un 11%. El efecto de 
los metros de construcción parece pequeño, ya que alcanza sólo un 0.2% para los años 
2008 y 2009 mientras que para el 2007 no es estadísticamente significativo. Para 
complementar la interpretación se utilizan los resultados de la tabla 2. Un metro cuadrado 
adicional de construcción aumentaba el precio en el 2007 en $4,300 pesos y este efecto 
fue creciendo en los siguientes dos años alcanzando un valor de aproximadamente $8,800 
pesos. E l número de plantas sólo aparece significativo al 10% en el 2008 y en unidades 
monetarias (Tabla 2) no resulta significativo en ningún año. En el 2009 una recámara 
adicional aumenta el precio de la vivienda en un 8%, cabe mencionar que los resultados 
de la variable de recámara no son consistentes ya que sólo aparece significativo en 
algunas ocasiones e incluso presenta signo negativo para algunos años, tanto en las 
estimaciones en niveles como las semi-logarítmicas. 

A l igual que la variable construcción, la interpretación de los metros cuadrados de terreno 
es más 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 sólo $700 pesos. 

En cuanto a las variables de ubicación, los precios de las casas en Apocada son 
significativos en los años 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 dicotómica de vivienda en la 
Carretera Nacional siempre resulta significativa en los dos modelos estimados. En ambos 
casos se refleja una caída importante en la diferencia entre el 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 valían en promedio un 110% ($1, 800,000) más 
que aquellas en los municipios omitidos. Para el 2008 la diferencia cayó a sólo un 62% 
($450,000) y en el año 2009 se observa una recuperación aunque no total a 87% ($1, 
360,000). En todas las zonas se observa esta tendencia de una caída del año 2007 a 2008 
y una recuperación, 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. E l efecto cae a 50% en el 2008 y sube a 61% para el 2009. 

Para Cumbres la caída es más notable, en el 2007 Cumbres era en promedio un 60% más 
caro que Santa Catarina, Escobedo, o Guadalupe. En el 2008 la diferencia cae a la mitad, 
llegando a sólo un 30% y la recuperación en el 2009 alcanza un 42%. Los coeficientes de 
la dicotómica para el municipio de San Nicolás no aparecen significativos en todos los 
casos, únicamente en los años 2008 y 2009 y solamente en el modelo semi-logarítmico. 
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 Nicolás no 
son tan diferentes a los de Santa Catarina, Escobedo y Guadalupe. Por último, 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 dicotómicas 
siguen una tendencia similar, se observa una reducción del año 2007 al 2008 y una 
recuperación importante aunque no total del 2008 al 2009. Esto podría indicar que 
noviembre de 2008 es un momento diferente a noviembre de los otros dos años, 
posiblemente porque este periodo corresponde al colapso de la burbuja especulativa en el 
mercado inmobiliario en Estados Unidos. Aún y cuando en porcentajes las diferencias 
son ligeramente mayores entre la Carretera Nacional y Santa Catarina, Escobedo o 
Guadalupe, en unidades monetarias las diferencias más importantes se dan entre el 
municipio de San Pedro y las tres zonas omitidas del análisis. Para el año 2007 una casa 
en San Pedro en promedio cuesta $1, 100,000 más que una casa con las mismas 
características en alguno de los municipios omitidos. Para el año 2008 la cantidad 
aumenta a $1,500,000 y para el 2009 la cantidad es aún mayor alcanzando una diferencia 
de aproximadamente $2,140,000. 
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Tabla 2 
Precios Hedónicos en el Mercado Inmobiliario 

56 
Variable dependiente: Precio 
Errores de White Consistentes con varianza heteroscedástica 

Variables Independientes 2007 
n= 362 

2008 
n= 468 

2009 
n=357 

C 302265.4 
(0.699779) 

71024.58 
(0.257241) 

-267156.5 
(-0.868747) 

Baños 245392.6*** 
(1.862730) 

246209.3* 
(2.967051) 

36371.45 
(0.350957) 

Construcción 4299.758*** 
(1.756703) 

5153.97* 
(3.211872) 

8837.86* 
(6.204610) 

Plantas 103965.8 
(0.481750) 

228.7863 
(0.001224) 

-305926.1 
(-1.530820) 

Recámaras -264006.2*** 
(-1.961478) 

-253226* 
(-4.642406) 

105285.5 
(0.779117) 

Terreno 490.4665 
(1.415799) 

1915.015* 
(8.128828) 

694.6326* 
(14.77677) 

Apodaca -346733.5*** 
(-1.844219) 

-124635.9 
(-1.605988) 

76868.14 
(0.502040) 

Carretera 1821607* 
(4.432276) 

445975.7*** 
(1.792423) 

1361101* 
(4.432151) 

Contry 375121.2** 
(2.013677) 

392190.9** 
(2.440960) 

389525.1*** 
(1.906654) 

Cumbres 390265.7*** 
(1.873917) 

270464.6* 
(3.048272) 

263166.1 
(1.583130) 

San Nicolás 89418.6 
(0.598993) 

59870.85 
(0.756480) 

47965.96 
(0.280608) 

Valle 1122683** 
(2.365116) 

1499021* 
(5.141723) 

2135555* 
(7.770735) 

R-Cuadrada 
R-Cuadrada Ajustada 
Estadis. Durbin-Watson 
Estadístico F 

0.500101 
0.48439 
1.988963 
31.83107 

0.75911 
0.753299 
1.940359 
130.6347 

0.777824 
0.77074 
1.995945 
109.802 

En paréntesis se presentan los estadísticos t. 
*Significativo al 1%; ** Significativo al 5%; *** Significativo al 10%. 
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A continuación se comparan los resultados con algunos trabajos similares. Michelangeli y 
Zanardi (2008) obtienen coeficientes más bajos que los de este trabajo. En sus resultados 
un baño adicional aumenta el precio en máximo un 6% o 7% pero en promedio, para las 
diferentes ciudades del estudio, los valores están entre un 3% y 4%. Comparado con el 
20%, 17% y 11% de este trabajo podemos observar que los coeficientes son más del 
doble. Como aproximación para medir la importancia de la ubicación, 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 ubicación en este caso integran muchas 
características que por su naturaleza son difíciles de medir. Entre las más importantes 
están la distancia al centro de la ciudad, la distancia a parques y centros comerciales, 
cercanía a instituciones educativas y algunas más cualitativas como son el estatus social y 
la imagen visual de la zona. Esa es una explicación de por qué los coeficientes de las 
variables dicotómicas de ubicación obtienen estimaciones tan elevadas. Para 
investigaciones futuras, sería interesante ahondar en la cuestión de la importancia de la 
ubicación en la Z M M para poder entender más a fondo los factores más importantes que 
ocasionan el diferencial de precios en los distintos municipios. 

CONCLUSIONES 

La vivienda es un bien heterogéneo que está conformado por un conjunto de 
características que se ajustan a las preferencias y posibilidades de los consumidores. De 
lo anterior se deriva que la teoría de la demanda por atributos es una forma muy común 
de estudiar este mercado ya que permite ponerle un precio a cada característica de la 
vivienda. Este trabajo provee un análisis de la importancia de dichos atributos en los 
precios del mercado inmobiliario en la Zona Metropolitana de Monterrey. Esta 
metodología permite una descomposición del precio de la vivienda de acuerdo a la 
importancia que el consumidor le asigna a cada atributo. Ante esta aseveración es 
importante considerar la limitante de que los precios utilizados son los de oferta y no los 
de la demanda. 

Utilizando una ecuación de precios hedónicos, la estimación le asigna un valor implícito 
a cada atributo. Los resultados siguieren que las características principales que 
determinan la variabilidad en los precios del mercado inmobiliario son el número de 
baños que contenga la casa, los metros cuadrados de construcción y la ubicación de la 
misma. Un baño adicional aumenta el precio de la residencia entre un 11% y un 20% 
mientras que un metro cuadrado más de construcción aumenta el precio entre $4300 y 
$8800 pesos. Por otra parte, la variación en los precios entre distintas ubicaciones es 
enorme, una casa en San Pedro o en la Carretera Nacional cuesta en promedio un 85% 
más que una casa con las mismas características en Santa Catarina o Apodaca. En 
unidades monetarias esta variación es de entre 1 y 2 millones de pesos aproximadamente. 

Existen algunas observaciones importantes al comparar los resultados para los tres años 
analizados. Primeramente, el impacto de los metros cuadrados de construcción ha ido en 

aumento tanto en porcentaje del precio como en unidades monetarias. Con el fin de 
proveer una posible explicación, se discutieron los resultados con algunos expertos en 
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bienes raíces en Nuevo León. Se habló de cómo aún cuando en los últimos meses se ha 
visto una estabilización, los precios de construcción han tendido a la alza en los últimos 
años, aproximan que hasta en un 25% a excepción del 2007 al 2008. La segunda 
observación es una caída drástica 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 
podría derivarse de la caída en los precios del sector inmobiliario a partir de la crisis 
financiera actual. 

Por último, a través de los años se identifica un patrón en los coeficientes de ubicación. 
De 2007 al 2008 se observa una caída drástica en la importancia de la ubicación medida 
en porcentaje del precio, mientras que del 2008 al 2009 hay una recuperación aunque en 
la mayoría de los casos no se alcanza el nivel inicial del 2007. Es posible que la 
reducción en los precios en el mercado inmobiliario y la restricción en los créditos 
hipotecarios, ocasionada por la crisis en el 2008, hayan reducido el diferencial de precios 
entre las distintas zonas de Nuevo León. Estos resultados no reflejan el incremento 
estimado de 25% que identifican los expertos, una posible explicación es que nos 
encontramos en un periodo de crisis, por lo tanto los años considerados en este estudio 
pueden diferir de la tendencia que se había observado anteriormente. Además, se 
identificó una volatilidad alta en los precios, es posible que esto refleje un patrón de 
comportamiento en el mercado inmobiliario durante un periodo de crisis. De acuerdo al 
periódico E l Norte (2009), más 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 ubicación que deseaba y esto pudo haber ocasionado una disminución en el 
diferencial de precios entre las zonas en el año 2008. 

La extrema durabilidad, total inmovilidad y heterogeneidad del mercado de la vivienda, 
lo hace único y difícil de estudiar. Los resultados señalan que en la Zona Metropolitana 
de Monterrey, el mercado inmobiliario se ajusta al marco teórico que provee la teoría de 
atributos. Los resultados proveen información relevante para la toma de decisiones de 
aquellos que laboran en el mercado de las bienes raíces, tanto corredores como 
consumidores y oferentes. A l conocer las características que los compradores valoran 
más y considerando que hay muchos atributos que no pueden construirse o adecuarse 
posteriormente, los vendedores de inmuebles obtienen información relevante sobre las 
preferencias de sus consumidores. Como se comentó en la revisión de literatura, existe 
evidencia de una relación entre el precio de la vivienda y la demanda agregada y el gasto 
de los hogares. De lo anterior se deriva que para fines de política pública, investigaciones 
futuras podrían relacionar la variación 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 León, limita el alcance de esta investigación. Las 
variables dicotómicas pudieran estar integrando efectos de variables omitidas de calidad 
de vida, cuyo efecto podría ser capturado de manera aislada si se tuviera la información 
necesaria. Una base de datos más extensa que amplíe la lista de atributos podría 
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. Además 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 varía en cuanto a la importancia de las variables 
relevantes para una demanda por atributos. Además, estas variables son integradas por las 
variables dicotómicas de ubicación. Lo que se sugiere para estudios futuros es intentar 
medir estas variables por separado de forma que se conozcan los efectos de cada 
característica. 

Los resultados de este trabajo tienen algunas implicaciones importantes de política 
pública. En cuanto a cuestiones de diseño de política de vivienda, algunos de los 
hallazgos resultan útiles a la hora de tomar decisiones. Sería importante tomar en cuenta 
que los consumidores están dispuestos a pagar más por un baño adicional que por una 
recámara adicional, y que prefieren una casa en San Nicolás que una casa en Santa 
Catarina, Escobedo o Guadalupe. Además, sobre el diseño de impuestos en el mercado 
inmobiliario, los resultados de este trabajo proveen evidencia a favor de que el impuesto 
predial varíe por ubicación y por metros cuadrados de construcción, ya que son dos de las 
variables a las cuales los individuos les asignan valores más altos. Por último, 
considerando que son muy amplios los diferenciales de precios entre las zonas, podrían 
destinarse recursos públicos a obras de infraestructura o de mejora en el sistema de 
transporte público, que disminuyan el tiempo de traslado y reduzcan estos diferenciales, 
aunado a un aumento en el precio de las propiedades. Otras consideraciones podrían ser 
políticas que logren disminuciones en la contaminación visual y en el ruido de algunas de 
las zonas de precios más bajos. 
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ANÁLISIS DEL IMPACTO DEL TIPO DE CAMBIO SOBRE LA INFLACIÓN 
EN MÉXICO, 1985-2008 

Alan Carvajal, Rafael León, Alan Hutchinson, Gabriel Medellín y Alejandro Lobeira 1 

Resumen 

Se analiza la dinámica inflacionaria causada por las variaciones en los componentes del 
costo de producción para la economía Mexicana, en el periodo comprendido entre los 
años 1985 y 2008. Se considera un modelo econométrico para explicar el 
comportamiento de la inflación, se emplea la prueba de Johansen para determinar el 
grado de cointegración de las variables y conocer la relación a través del tiempo entre el 
tipo de cambio y la inflación. Se estima un modelo de corrección de errores para poder 
identificar cuán rápido 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 
relación de cointegración entre variables y que el tipo de cambio, los salarios, una 
variable de cambio estructural (autonomía del Banco de México) y la oferta monetaria, 
explican las variaciones en los precios. 

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

INTRODUCCIÓN 

En la jerga económica se entiende que un aumento del tipo de cambio, o depreciación de 
la moneda local, significa una disminución de su precio en términos de la moneda 
extranjera. Ello conlleva el que los bienes nacionales se hagan relativamente más baratos 
y que aumente el precio de los bienes extranjeros relativo a los nacionales. E l incremento 
en los precios de las importaciones afecta directamente el nivel de precios en el país 
local, que a su vez impacta en el crecimiento de la actividad económica; el presente 
trabajo analiza cómo las variaciones en el tipo de cambio afectan a la tasa de inflación. 

E l objetivo de este trabajo de investigación es analizar la dinámica inflacionaria para el 
caso de la economía Mexicana. Para ello, se parte de un marco de referencia en el cual la 
inflación es causada por un aumento en los componentes del costo de producción, tales 
como insumos, salarios, impuestos, beneficios, intereses y en particular, la depreciación 
de la moneda, provocados por perturbaciones en la oferta agregada, es decir, la inflación 
comúnmente conocida como inflación de costos. Se emplea un modelo econométrico 
para explicar el comportamiento de la inflación durante el periodo comprendido de 1985-
2008, este tiempo es relevante porque durante estos años México atravesó por dos etapas 

1 Alumnos de 9no semestre de la carrera de Licenciado en Economía del ITESM, campus Monterrey. Los 
autores agradecen las sugerencias y comentarios del Dr. José Salazar, profesor titular del Seminario de 
Economía Mexicana del ITESM. Los puntos de vista expresados en este documento corresponden 

únicamente a los autores y no necesariamente reflejan las ideas del ITESM. 
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des-inflacionarias importantes, del989-1994 y 1996-2000, así como por un periodo de 
inflación acelerada en 1995. Se utilizó información del Banco de Información Económica 
del INEGI, la base de datos de Banxico para el mercado cambiarlo y la inflación en 
México. 

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

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

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 está 
estructurado en cinco secciones, la segunda contiene el marco teórico, en la tercera 
sección se presenta la revisión de literatura, en la cuarta se describe la metodología 
empleada, la quinta sección presenta los resultados y hallazgos principales y la sección 
seis resume las conclusiones del trabajo. 

MARCO TEÓRICO 

La inflación ha sido un tema importante de discusión en distintas escuelas del 
pensamiento económico, a saber: 1) la inflación vista desde la teoría monetarista, supone 
que al incrementarse la masa monetaria, la demanda de bienes aumenta y si ésta no viene 
acompañada de un incremento en la oferta de bienes, los precios aumentarán en forma 
generalizada; 2) la escuela estructuralista postula que el crecimiento económico viene 
acompañado de niveles de inflación, conforme a las estructuras físicas e institucionales 
existentes en el país; 3) la inflación ha sido analizada observando los excesos de demanda 
en función de incrementos en el PNB y 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 señalan que la inflación es un fenómeno ligado al hecho 
de que los agentes prevén aumentos futuros de precios y ajustan su conducta actual a esa 
previsión futura, es decir, la inflación es generada por las mismas expectativas 
inflacionarias, ello en el marco de la escuela de expectativas racionales. 

Podemos decir que la inflación en el largo plazo es un fenómeno puramente monetario. 
Sin embargo, en el corto y mediano plazo, es afectada por otras variables, como serían 
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 análisis, los movimientos en el 
tipo de cambio, los cuales afectan la inflación mediante el precio de las importaciones, ya 
sea de bienes intermedios (insumos) o finales, que además pueden cambiar las 
expectativas de los agentes fijadores de precios Bailliu, Kruger, Messmacher, Garcés 
(2003). 

Una quinta vertiente teórica parte de la determinación 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 energía; 
estos modelos son del tipo desarrollado por de Brouwer y Ericsson (1998) para la 
economía australiana. 

Siguiendo los modelos de "markup", la relación de largo plazo del nivel de precios 
doméstico y sus determinantes, asumiendo homogeneidad lineal, está dada por: 

P = μ·(ULCY)(IPδ)(PETK) 

Donde: P es el índice de precios al consumidor; U L C es un índice de los salarios 
nominales por unidad de producción; IP es un índice ajustado con base en aranceles, de 
los precios de las importaciones en moneda nacional; y PET es un índice de los precios 
del petróleo en moneda nacional, utilizado como proxy del precio de energía. Las 
elasticidades del índice de precios al consumidor con respecto a U L C , IP y PET son y, δ y 
K respectivamente, y se suponen mayores o iguales a cero, por su parte, Μ es la tasa de 
sobrecosto. La ecuación anterior se deriva del problema de maximización 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 último 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 inflación será abordada desde el punto de vista de la inflación de 
costos, definida como el aumento de nivel general de precios causado por un aumento en 
los componentes del costo de producción, esto principalmente porque se aplica en una 
economía con un mercado emergente, donde la competencia viene en aumento en todos 
sus mercados desde su mayor incursión en el intercambio internacional. Bajo este 
enfoque se podría esperar que dado un tipo de cambio flexible, una depreciación de la 
moneda, generaría inflación por tres vías: los precios de los bienes finales que son 
importados; el cambio en los precios de los bienes finales domésticos exportables que 
ahora serán más baratos para la economía que los importa; y por el cambio en los precios 
de los bienes intermedios que recaen sobre los costos de producción de los bienes finales 
que se producen dentro del país. 
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REVISIÓN DE LITERATURA 

La política 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 cambiarlos, desde un régimen de libre 
flotación hasta un tipo de cambio fijo, pasando por la flotación administrada, el 
deslizamiento controlado, hasta el actual de libre flotación, con intervenciones del banco 
central creando mecanismos de intervención diaria que propician un ambiente de 
confianza entre los principales participantes. 

A lo largo de los sexenios de Gustavo Díaz Ordaz y Luis Echeverría Álvarez, se 
presentaron sobrevaluaciones del peso mexicano frente al dólar, trayendo como 
consecuencias devaluaciones e impactos negativos en la economía nacional y en las 
clases más desprotegidas, Garcíacastillo (2001). 

E l manejo de política monetaria se ha vuelto vital para determinar la marcha de la 
economía de muchos países. Repetidas variaciones en el tipo de cambio llegan a afectar 
los niveles de producción, así como el nivel de precios y hace a un país más vulnerable a 
choques externos, este riesgo se acentúa si dicha evolución del tipo de cambio se da en 
una economía pequeña y abierta como hoy es la mexicana, Miller (2003). 

Diferentes autores han explorado la manera de estimar los niveles de impacto sobre la 
inflación producidos por variaciones en el tipo de cambio. Miller (2003) afirma que una 
fluctuación 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 
fluctuación del tipo de cambio sobre el nivel de precios. Para Garcés (1999) este tipo de 
análisis es de suma importancia, ya que estas investigaciones ayudan a comprender la 
dinámica de la inflación y de la economía. Él propone un modelo basado en 
cointegración debido al corte de datos mensuales que utiliza, además las propiedades 
estadísticas de la media y la varianza no son constantes a través del tiempo por lo que son 
considerados de integración de orden I. 

Otros autores como Orellana y Requena (1996) y Escobar y Mendieta (2004), examinan 
estos impactos sobre inflación con base en vectores autoregresivos, que consideran como 
variables endógenas a la inflación, la depreciación del tipo de cambio y el crecimiento de 
la emisión de billetes y monedas, sus principales resultados confirman la importancia de 
la inercia inflacionaria y de otros componentes importantes, además del cómo se refleja el 
grado de compromiso del sector público con el tipo de cambio como ancla nominal. E l 
resultado encontrado por Escobar y Mendieta (2004) es la confirmación de la relación no 
lineal entre la inflación y la depreciación cambiaría. La relación encontrada en estos dos 
trabajos indica que los factores monetarios y el tipo de cambio son importantes en la 
determinación del nivel y variabilidad de la inflación. 

Jemio y Cupé (1996), utilizan un método basado en la inversa de la matriz de Leontief 
transpuesta, su principal resultado es que los impactos están reflejados exclusivamente en 
los que se traducen vía "presión 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 así sucesivamente. Esta herramienta es muy valiosa al momento de 
identificar los efectos inflacionarios de una política determinada o de un shock externo. 

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

Algunos autores se han enfocado en el estudio de los determinantes de la inflación, tal es 
el caso de Esquivel y Razo (2002) quienes realizaran un modelo de correlación de errores 
para México en el que encuentran que la dinámica inflacionaria está 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 inflación en los mercados emergentes en 
México anexando una variable de tasa de crecimiento de precios administrados por el 
sector público, comparan los modelos de inflación para observar cuál es el que mejor 
describe su comportamiento y encuentran que los modelos que incorporan el tipo de 
cambio son los que describen mejor la dinámica de la inflación. 

Con base en este marco de referencia y habiendo revisado distintos enfoques de cómo se 
ha analizado este tema, a continuación se presenta la metodología empleada en este 
documento. 

METODOLOGÍA 

Se han estimado diferentes modelos econométricos con la finalidad de detectar la relación 
del tipo de cambio peso-dólar y la relación que éste tiene sobre la dinámica 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 inflación 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 cointegración de las variables en un 
equilibrio de largo plazo. Un análisis de cointegración nos ayuda a clarificar las 
relaciones de largo plazo entre las variables cointegradas, este procedimiento es de 
máxima verosimilitud para vectores autorregresivos de orden finito. 

Del mismo modo se hace un modelo de corrección 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 autonomía del Banco de 
México, para observar el impacto que ésta tiene sobre la dinámica inflacionaria. A 
diferencia de los modelos típicos de markup, los cuales proponen una variable que refleje 
los precios de la energía, nuestro trabajo incluye como variable exógena la oferta 
monetaria, tomando como proxy la cantidad de billetes y monedas en circulación en la 
economía mexicana, observar su impacto sobre la evolución inflacionaria nos ayuda a 
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entender dicha dinámica y aislar el efecto neto del tipo de cambio. Como hemos 
mencionado, este trabajo supone que variaciones en la tasa de inflación son causadas por 
variaciones en el tipo de cambio, sin embargo, otras teorías proponen que la inflación es 
un determinante de tipo de cambio; por esta razón 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 economía australiana, Kenny y Mcgettigan (1999) 
para la economía irlandesa, García 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 petróleo y otras variables. 

En este trabajo se empleó información del índice 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 información las bases de datos del Banco de Información Económica del INEGI y del 
Banco de México. A continuación se presenta el comportamiento que han tenido las 
variables centrales para la elaboración del estudio desde 1986 hasta el 2008. 

La gráfica 1 ilustra el aumento en el índice de precios al consumidor de bienes y servicios 
de México desde 1980 hasta 2008. Podemos observar que la inflación se relaciona 
positivamente con la depreciación del tipo de cambio, además se nota cómo la inflación 
bajó en los periodos de mayor estabilidad. La gráfica 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 depreciación con modificaciones 
moderadas que no han ocasionado problemas significativos a la economía. A finales del 
2008 el tipo de cambio muestra una tendencia al alza debida a la crisis financiera global. 
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En la gráfica 2 se muestra que los salarios nominales siguen fluctuaciones de cimas y 
declives, pero en general muestran una tendencia positiva. 

En la gráfica 3 se aprecia el aumento exponencial que ha tenido la cantidad de oferta 
monetaria dentro del país, en este caso la cantidad de billetes y monedas durante el 
periodo analizado que va desde 1986 y a lo largo de los años hasta 2008, con esto se 
puede apreciar que hay un aumento notable en el dinero en circulación en México. 
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Para este trabajo se utilizó en una primera etapa la metodología de Johansen, el cual es un 
método muy utilizado para variables no estacionarias que permite determinar la 
existencia de parámetros 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 metodología es de gran utilidad para identificar si existe una relación 
estable de largo plazo entre las variables, en este caso, el tipo de cambio y la inflación, 
permitiendo combinar la metodología de series de tiempo con la teoría económica del 
equilibrio de largo plazo. Se pretende confirmar si las variables son cointegradas y así 
determinar el número de ecuaciones de cointegración. 

Para poder hacer estas comprobaciones en cointegración se utilizarán las pruebas Traza y 
Máximo valor propio, Johansen (1988). La primera se basa en la razón de Máxima 
Verosimilitud ln[Lmax(r)/Lmax(K)] y es efectuada secuencialmente para r = K - l , . . . , l , 0. 
Este estadístico involucra la suma de los elementos de la diagonal de una matriz de 
valores propios generalizados, comprueba la hipótesis nula de que el rango de 
cointegración es r frente a la hipótesis alternativa, donde el rango de cointegración es k. 
En un caso específico donde k = 0, la hipótesis alterna implica que X, es estacionaria 
alrededor de una tendencia. 

La prueba de Máximo valor propio está fundamentada en la Máxima Verosimilitud 
ln[Lmax(r)/Lmax(r+1)] y es efectuada secuencialmente para r = 0, 1,... k-1. Este 
estadístico corresponde al máximo valor propio generalizado. En esta prueba se hace 
énfasis en la hipótesis nula de que el rango de cointegración es r, frente a la hipótesis 
alternativa de que el rango de cointegración es r+1. El modelo de sobrecosto parte de 
variables endógenas, ahí el nivel de precios es una función Cobb-Douglas de los salarios 
y el tipo de cambio. La relación de largo plazo del nivel de precios al consumidor y sus 
determinantes está dada por: 

(1) P = μWywEYe 

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 tomará la función de constante. Aunque los 
modelos de markup consideran los precios de la energía, no incluimos esta variable 
debido a que el enfoque principal del estudio es con relación al tipo de cambio. Es 
importante recordar que la ecuación (1) se deriva del problema de maximización de una 
empresa que enfrenta una curva de demanda con pendiente negativa. 

Se expresa el modelo descrito en logaritmos para facilitar la interpretación de los 
coeficientes, es decir, que las elasticidades sean directas, así como para corregir pequeñas 
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 está en la ecuación 2 

(2) log(Pt) = log(μ) + Yw log(W,) + ye log(Et) + e, 

donde log(Pt) es logaritmo del nivel de precios, log(μ) es el logaritmo de la constante, 
log(W t) es el logaritmo de los salarios y log(Et) es el logaritmo del tipo de cambio. En 
este sentido, la ecuación (2) representa la relación 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 fluctúa 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) Yw + Ye=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 rápidamente 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 ecuación que permite ver esta 
relación está definida de la manera siguiente: 

(4) Δpt = apΔpt-1 + awΔWt + ae(et) - S[p, - ywwt-1 + ye(et-1)] + β1ByM + β2DUM93 + V, 

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

Este tipo de modelos han sido aplicados por Pérez-López (1996) y Garcés (1999), con 
pequeñas variaciones como la inclusión de la tasa de crecimiento de los precios 
administrados por el sector público por parte de Garcés. Nuestro trabajo incorpora la 
variable exógena 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. Así mismo, la 
variable binaria DUM93 representa una variable de cambio estructural que toma valores 
de 1 a partir de 1993 y 0 en años anteriores, dado que este año es considerado como el 
punto en la historia en donde el Banco de México se hace autónomo, por lo que es 
interesante observar cuál es su efecto sobre las variaciones en los precios. 

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

Tabla 1: Prueba Traza 

Estadístico de Confianza 0.05 
Ecuaciones de 
cointegración Eigen valor Traza Valor Crítico Prob. 

Ninguna 0.515476047 66.67673 35.01089942 2.52E-06 
A lo mucho 1 0.11176879 9.434248 18.39771485 0.536067 
A lo mucho 2 0.000897263 0.070916 3.841465501 0.789994 

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

Ho: Ningún vector de cointegración 
Ha: al menos un vector de cointegración 

Dado que el estadístico traza es mayor al valor crítico (66.6767 > 35.0108), se rechaza la 
hipótesis nula de que no existe alguna ecuación de cointegración y se plantean las 
siguientes dos hipótesis relevantes a esta prueba: 

Ho: Cuando más, existe un vector de cointegración 
Ha: Existen más de un vector de cointegración 

En este caso, el estadístico traza es menor que el valor crítico (9.4342 < 18.39), por lo 
que la hipótesis nula no se rechaza y se concluye con un 95% de confianza, bajo la 
prueba de Traza que existe una relación de cointegración entre las variables. 
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Tabla 2: Prueba del Máximo valor propio 
I Máx-eigen 0.05 

Ecuaciones de 
Cointegración Eigen valor Estadístico Valor Crítico Prob. 

Ninguno 
A lo mucho 1 
A lo mucho 2 

0.515476 
0.111769 
0.000897 

57.24248 
9.363333 
0.070916 

24.25202 
17.14769 
3.841466 

0.000000325 
0.458535 
0.789994 

Bajo la prueba de máximo valor propio se realizan la siguiente hipótesis nula y 
alternativa: 

Ho: Ningún rango de cointegración 
Ha: al menos un rango de cointegración 

Dado que el estadístico Máx-eigen es mayor al valor crítico (57.2424 > 24.2520), se 
rechaza la hipótesis nula de que no existe algún rango de cointegración y se plantean las 
siguientes dos hipótesis relevantes a esta prueba: 

Ho: Cuando más, existe un rango de cointegración 
Ha: Existen más de un rango de cointegración 

El estadístico de máximo valor es menor que el valor crítico (9.3633 < 17.14), por lo que 
la hipótesis nula no se rechaza y se concluye que, con 95% de confianza y bajo la prueba 
de máximo valor crítico, existe un rango de cointegración entre las variables. 

Ambas pruebas indican que las variables tienen una relación de cointegración, esto es, 
que en largo plazo las variables tienden a converger, lo que quiere decir que tienen una 
fuerte correlación, tanto el tipo de cambio como los salarios afectan directamente al nivel 
de precios. La gráfica 4 muestra la relación de cointegración 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 fluctúan alrededor de ella y por tanto cointegran. 
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Gráfica 4 

A partir de que se encuentra una relación de cointegración, es posible estimarla y del 
mismo modo hacer un modelo de corrección de errores para poder identificar cuán rápido 
se ajustan las fluctuaciones de las variables a los precios en el mediano y corto plazo. A 
continuación se muestra la estimación de la ecuación de cointegración (tabla 3): 

Tabla 3: Ecuación de Cointegración 

LNP(-1)= -.5929LNE(-1) -.3733 LNW(-1) 
Error Estándar 0.10076 0.107686 
Estadístico-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 economía mexicana. En este sentido se puede 
concluir que al variar en uno por ciento los salarios los precios aumentarán en 0.37%. Del 
mismo modo, el aumento del uno por ciento en el tipo de cambio aumentará 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 más grande que las variaciones en el salario. 

Los resultados del modelo de corrección de errores se muestran en la tabla siguiente. Es 
importante mencionar que se tomaron doce rezagos correspondientes a los 
delineamientos mensuales para cada variable exógena, Se agrega la variable billetes y 
monedas y una variable de cambio estructural a partir de la autonomía 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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Modelo de Corrección de errores: 

Variable Coeficiente Error Estadístico 
D(LNP)= Estándar t 

CointEql -0.89364 0.165978 -5.3841 
D(LNP(-1)) 0.561617 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 2.7572 
D(LNP(-5)) 0.231764 0.192533 1.20376 
D(LNP(-6)) 0.483652 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 2.43473 
D(LNP(-11)) 0.245839 0.135878 1.80926 
D(LNP(-12)) 0.0611 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)) -0.2099 0.134475 -1.56086 
(LNE(-4)) -0.45276 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)) -0.01423 0.073316 -0.19405 
D(LNW(-1)) -0.4213 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 -4.9115 
@TREND(86Q1) -0.00402 0.000689 -5.83177 
LNBYM 0.114816 0.022384 5.12926 
DUM93 -0.08373 0.018564 -4.5103 

R2=.9820 

A partir del modelo de corrección de errores, se puede concluir que la mayor parte de los 
estadísticos-t se encuentran por arriba del valor absoluto de dos, lo que prueba que la 
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estimación es significativa, además de que la R 2 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. Así 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 
incrementará el nivel de precios en 0.11%. Por otro lado, la variable de cambio 
estructural que toma valores de 1 a partir de la autonomía del Banco de México y 0 en 
años anteriores muestra que a partir de ese año las variaciones en los precios han 
disminuido considerablemente, lo que habla de un buen manejo de la política monetaria 
en la economía 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 relación de 
cointegración de acuerdo a lo demostrado por Johansen. Por otro lado, otra vez se 
reafirma la relación de cointegración existente entre el tipo de cambio y las variaciones 
en los precios se observan signos positivos en la mayoría de los rezagos lo que evidencia 
que la variable tipo de cambio también afecta directamente a la variable variaciones en 
los precios en el corto y mediano plazo. A l encontrarse como resultado de este análisis 
una relación tan fuerte entre las variables tipo de cambio y nivel precios es interesante la 
observación de esta relación mediante un gráfico: 
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La gráfica 5 muestra la relación tan fuerte de cointegración 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 análisis gráfico es comprobado a partir de la metodología de 
Johansen en este trabajo en la sección anterior. A continuación se muestran las gráficas 
de las funciones respuesta impulso para poder observar las relaciones directas que 
muestran las variables. 

La gráfica 6 muestra la función de respuesta impulso para observar la correlación 
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 gráfica 7 representa la relación que tienen los salarios respecto al nivel 
de precios nacionales, en su mayoría tiende a ser negativa y por lo general se sitúa 
alrededor de cero, además de presentar una tendencia decreciente. E l impacto que 
generan los salarios sobre el nivel de precios en los periodos 3 y 6, como en 8 y 10, 
explican en su mayoría el comportamiento de esta serie. 
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En la gráfica 8 se hace un análisis del tipo de cambio observado vs el esperado y se puede 
notar cómo se comportan de una misma manera a lo largo del tiempo. En este análisis 
desde el año de 1991 hasta el 2009 se puede apreciar cómo se han comportado y se 
demuestra que siguen una directriz en el mismo sentido. 

Pruebas de Causalidad 

A continuación 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. Estadístico-F Probabilidad 

LNP No causa L N W 80 24.4948 8.2E-18 
L N W 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 hipótesis nula con un 95% de nivel de confianza, por lo que 
se puede concluir que rezagos del nivel 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 hipótesis 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 Estadístico-F Probabilidad 

L N E No causa L N W 80 6.29505 7.7E-07 
L N W No cuasa L N E 1.14578 0.34443 

Prueba 3: Causalidad del tipo de cambio sobre el nivel de salarios 
Ho: E l 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 hipótesis 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 hipótesis nula con un 95 % de nivel de confianza, por lo que el 
nivel de salarios no pronostica el tipo de cambio futuro. 

Tabla 6 
Obs Estadístico-F Probabilidad 

L N E No cuasa LNP 80 2.68033 0.00655 
LNP No causa L N E 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 hipótesis 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: E l 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 hipótesis 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 estadísticas 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 análisis gráfico demuestra que las variables presentan fluctuaciones pronunciadas a lo 
largo de los periodos, a pesar de esto, siempre fluctúan alrededor de la media, lo que hace 
destacar su fuerte relación de cointegración. Específicamente, después de encontrar la 
relación de cointegración, se llega a concluir que un aumento del uno por ciento en los 
salarios, manteniendo todo lo demás constante, aumenta el nivel de precios de la 

economía mexicana en un 0.37%. Del mismo modo, un aumento del uno por ciento en el 
tipo de cambio, manteniendo todo lo demás constante, propiciará un aumento del 0.59% 
en el nivel de precios. 
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Por otro lado, al realizar el modelo de corrección de errores para observar los efectos de 
corto y mediano plazo sobre la variable nivel de precios, se demuestra que la mayoría de 
los coeficientes resultantes son significativos, concluyendo que las variables nivel de 
salarios, tipo de cambio, variable binaria utilizada para introducir la autonomía del Banco 
de México y la oferta monetaria, explican en un 98% las variaciones en el nivel de 
precios. Así mismo, se puede observar que la variable de la oferta monetaria, es decir 
billetes y monedas en circulación, afecta de manera directa a la variable de variaciones en 
los precios, dado que al aumentarla un uno por ciento, manteniendo todo lo demás 
constante, la inflación aumentaría 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 estarán en circulación en la economía. En cuanto a la variable de cambio estructural, 
la cual marca el comienzo de la autonomía del Banco de México, se puede concluir que 
afecta directamente sobre la variable nivel de precios, es decir, desde que entra en vigor 
la autonomía del Banco de México se ve una disminución considerable en la inflación, lo 
que sería reflejo del buen manejo de la política monetaria a partir de su autonomía. 

Se destaca que los salarios sólo 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 mínimos. El 
tipo de cambio sí afecta de manera significativa en el corto y mediano plazo al nivel de 
precios, estas afirmaciones están basadas principalmente en los signos positivos en la 
mayoría de los rezagos. Esto se reafirma al hacer un análisis gráfico de la cointegración 
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 cointegración con la que se presentan las 
variables independientes del modelo, es decir, con base en las pruebas estadísticas se 
puede comprobar la cointegración con la que cuentan y de qué intensidad es y al hacer las 
pruebas correspondientes se puede concluir: que es una relación grande; el nivel de 
salarios sólo explica el nivel de precios en el largo plazo; y por su parte, el tipo de 
cambio, explica la inflación a todo lo largo del tiempo. 

A l 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 investigación analizadas desde sus rezagos explican a las demás variables, 
con excepción de la variable nivel de salarios, la cual no causa la variable tipo de cambio, 
lo que estaría sustentado por la teoría económica, 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 inclusión de pruebas de cambio estructural y choques externos también sería 
de particular interés en este campo de estudio. 
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VARIABLES FUNDAMENTALES EN UN MODELO DE PRONÓSTICO PARA 
EL PRECIO DEL GAS NATURAL EN MEXICO 

Gabriela Hernández, Luis Ortiz, Mauricio Rabelo, Héctor Urbina y Estefanía Pérez Pria1 

Resumen 

Los modelos de pronóstico 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 dinámica 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 
dinámica de los precios. Lo anterior se realiza a través de la metodología de cadenas de 
Markov, la cual permite introducir diferentes escenarios de volatilidad en la variable 
dependiente. Se encuentra que los pronósticos 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 dinámica de precios del gas 
natural. 

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

INTRODUCCIÓN 

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

Debido a la regulación de los precios en el mercado de gas mexicano, el contar con 
pronósticos confiables de precios tendría profundas implicaciones no sólo para PEMEX, 
sino también para el sector industrial y energético. Tal es el caso de las compañías 
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, aún 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 pronóstico 
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 inclusión de variables directamente relacionadas 
a la oferta y demanda del mercado ha surgido como la alternativa más efectiva. La teoría 

Los puntos de vista expresados en este documento corresponden únicamente a los autores y no 
necesariamente reflejan las ideas del ITESM. 
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detrás de la inclusión 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 climáticas 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 dinámica de los 
precios del gas, incorporando para esto el método de cadenas de Markov. 
Simultáneamente, se incluirán en el modelo variables que manifiesten el impacto que 
tanto el análisis de expertos, como los precios de mercados energéticos similares, 
pudieran tener a través de shocks en la oferta y la demanda. 

La presente investigación se encuentra compuesta por las secciones siguientes: el 
segundo apartado presenta una revisión breve de conceptos fundamentales. 
Posteriormente, en la tercera sección se lleva a cabo la exploración de la literatura 
relacionada al análisis de precios del gas y otros commodities, así como la aplicación de 
estos modelos en otros estudios similares. En la cuarta sección se describe la base de 
datos, ahondando de igual forma en la metodología y los supuestos a emplear para la 
construcción 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 sección se 
concluye con las implicaciones del modelo de pronóstico y acerca de aquellas áreas de 
posible investigación posterior. 

MARCO TEÓRICO 

En un mercado de competencia perfecta, el precio de un bien x está 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 llevar eventualmente a un incremento en el 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 dinámica del mercado de cualquier bien. 

La teoría del almacenamiento o inventario de bienes afirma que un agente económico 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 decidirá 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. A l 
generarse dicho mercado se simplifican los procesos de renegociación de contratos y se 
produce un ahorro de los costos de negociación, Bodie, Kane y Marcus (2008). 

La existencia de un mercado de futuros abre la posibilidad a que los agentes económicos 
realicen arbitraje, es decir, una compra-venta simultánea de valores diferentes de un bien, 
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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 exposición al riesgo, Ross, Westerfield y Jaffe (2009). Las decisiones de un agente 
económico especulador dependerán de sus preferencias hacia los beneficios que le 
proporcionará disponer del bien en un periodo en específico. 

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

Los comportamientos de los precios de los bienes, que sintetizan la información de sus 
mercados, son estudiados por analistas económicos 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 pronósticos de dichos comportamientos son analizados bajo distintos escenarios, con 
el objetivo de representar de manera más precisa la dinámica del precio. Esos escenarios 
parten de supuestos que buscan precisar los resultados de los modelos de pronóstico. 

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

Los factores fundamentales sirven no únicamente para describir la dinámica de un tipo de 
cambio, pues éstos son usados tanto por analistas económicos como financieros para la 
determinación de otros precios. La hipótesis a comprobar en el presente documento de 
investigación es si el comportamiento de los fundamentales del mercado de gas natural 
describen las variaciones en el precio de dicho bien. Así, se estudiará en qué medida es 
factible utilizar las variaciones de los factores fundamentales para la modelación de 
pronósticos que describan el comportamiento del precio del gas en el corto plazo. 

REVISIÓN DE LA LITERATURA 

El tema de la demanda y oferta del gas natural, así 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, así como de analizar qué factores afectan su precio y en qué 
magnitud. Entre los modelos estudiados destacan aquéllos que pretenden estimar la 
relación 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 determinación 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 está 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 relación 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 sustitución puede ser limitada 
debido a que el cambio entre fuentes energéticas implica una inversión en la tecnología 
necesaria para aprovechar el otro tipo de fuente energética. Chuliá y Furió (2009) se 
enfocan en el estudio de la correlación entre el precio de futuros de gas natural y el precio 
de la electricidad para el caso español. Para lograr su objetivo utilizan un modelo de 
vector de corrección de errores en conjunto con una prueba de causalidad de Johansen. 
Emplean un modelo G A R C H multivariado para observar las relaciones entre la 
volatilidad de los mercados antes mencionados. Entre los resultados encontrados destaca 
el hecho de que existe una relación de causalidad entre los mercados; los autores 
establecen que el precio de los futuros de gas natural juegan un papel muy importante en 
la formación del precio de la electricidad, asimismo, establecen la misma causalidad en 
cuanto a la volatilidad de los mercados. 

Villar y Joutz (2006) analizan la relación que existe entre los precios del gas natural y del 
petróleo crudo en el mercado estadounidense. En su investigación estiman un modelo de 
vector autorregresivo, a través del cual comprueban la existencia de una cointegración 
entre los precios de las dos fuentes de energía. De esta forma, se puede observar que 
existe una relación 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 información sobre los inventarios 
existentes. En dicho análisis, basado en la hipótesis de expectativas racionales, se 
encuentra que el mercado de gas natural responde a los pronósticos estimados por los 
analistas, poniendo un énfasis diferenciado en cada opinión dependiendo del desempeño 
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 raíz 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 día de la publicación. 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 dinámica 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 dinámica de precios que los modelos 
de un sólo régimen. Asimismo, el problema de utilizar modelos de un sólo régimen no se 
limita al caso del gas natural, sino a diversas situaciones macroeconómicas y financieras. 
Goodwin (1993) asegura que los modelos lineales son incompatibles con la asimetría que 
existe entre períodos de expansión y contracción. Esta aseveración 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 altemos 
(Markov chain time-switching model), el cual permite hacer estimaciones con cambios de 
regímenes. Este resulta útil 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, basándose en el comportamiento de la serie que es observable. 
Hamilton (1989) desarrolla un algoritmo para poder estimar dichas probabilidades, 
además proporciona los fundamentos para realizar pronósticos para los valores futuros de 
la serie. E l modelo propuesto por Hamilton ha sido utilizado por diversos autores, ya que 
permite explicar una mayor proporción de la volatilidad en los precios de algunas 
variables económicas. Asimismo, se han realizado múltiples modificaciones al modelo 
con el fin de encontrar un mejor ajuste del pronóstico estimado. 

Engel y Hamilton (1990) utilizan el modelo antes mencionado para el caso de los tipos de 
cambio entre el Dólar y el Marco; el Dólar y la Libra; y finalmente el Dólar 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 flotación; encuentra que el modelo no lleva a un mejor pronóstico de las 
variables que un modelo de random walk. Goodwin (1993) utiliza el modelo para hacer 
un análisis del Producto Nacional Bruto para ocho países desarrollados en la época de la 
post guerra, encontrando que es capaz de explicar una mayor proporción de la volatilidad 
que los modelos lineales. Por otra parte, Kim (1993) analiza los cambios de régimen y la 
relación que existe entre las tasas de inflación y la incertidumbre sobre la inflación a 
través del modelo mencionado. Finalmente, el enfoque que propone cambios en 
regímenes también ha sido empleado en pronósticos para el precio de petróleo crudo, gas 
natural, oro y cobre por Dincerler, Khokher y Simin (2005), quienes obtienen mejores 
resultados que con ecuaciones que no permiten cambios en regímenes. 

Una de las modificaciones al modelo propuesto por Hamilton (1989) fue la especificación 
de heteroscedasticidad condicional autorregresiva (ARCH) introducida por Engel (1982). 
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Dicha especificación permite una mejor estimación de la volatilidad al usarse en conjunto 
con el modelo de cambios de Markov. Hamilton y Susmel (1994) hacen uso de esta 
modificación al permitir que se den cambios inesperados en los parámetros del proceso 
A R C H , el cual es utilizado para modelar la volatilidad de la variable en cuestión. 
Asimismo, Brunner (1991) lo utiliza para estudiar la inflación 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 comparación 
entre el modelo de Hamilton (1989) con la especificación propuesta por Engel (1982), 
pero suponiendo que la varianza sigue un proceso G A R C H . Finalmente, Bessler et al. 
(2010) hacen una aplicación del modelo de Hamilton para el caso específico del precio de 
futuros de gas natural en Estados Unidos; en dicho estudio introducen el proceso 
G A R C H para tomar en cuenta la heteroscedasticidad condicional. Se realizan también 
pronósticos para el precio del gas natural y encuentran que el modelo con cambios de 
régimen de Markov es capaz de generar pronósticos relativamente buenos en un 
horizonte de tiempo de hasta diez semanas. Dentro de la misma investigación, se 
elaboraron pronósticos sin incluir la posibilidad de cambios de régimen, sin embargo 
éstos no fueron capaces de generar valores más apegados al precio actual del gas natural 
en el mismo horizonte temporal. 

En la presente investigación se utilizará 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 pronóstico que modelos alternativos. 
Asimismo, se hará una comparación entre los resultados obtenidos partiendo del modelo 
antes mencionado y aquéllos resultantes de un modelo G A R C H sin posibilidad de cambio 
de régimen, esto con la finalidad de corroborar que el modelo de Hamilton tiene la 
capacidad de generar mejores pronósticos. 

METODOLOGÍA 

Para el modelo de predicción de precios del gas natural en México se utilizó el 
planteamiento de regímenes 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 económica bajo estudio, en este caso el precio del gas natural. 
Considerando una sola variable, yt, cuyo comportamiento puede ser descrito por un 
modelo autorregresivo de primer orden, 

y, =c 1 + φyt-1, +ε, 

con ε, ~ N(0, σ2), el cual parece describir correctamente el comportamiento de la 
variable para t = 1, 2... t'. Sin embargo, a partir de t'+l parece existir un cambio 
importante en el comportamiento de la variable, que es mejor descrito por: 

yt = c 2 + φyt-1+εt 
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para t = t'+1, t'+2, ... Este cambio de intercepto puede ayudar a mejorar los pronósticos 
del modelo. Sin embargo, el elegir arbitrariamente t' resulta insatisfactorio, ya que 
implicaría que alguien es capaz de predecir en t=l cuándo sucedería 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 más 
amplio que contiene los dos anteriores: 

yt = cst + φyt-1,+εt 

Donde st es una variable aleatoria que resulta de cambios institucionales o del mercado, 
que provocan que la variable cambie de estado. La especificación correcta requiere de un 
modelo probabilístico que describa el cambio de st = 1 a st = 2. Hamilton (2005) indica 
que la forma más simple de especificación es que st sea una realización de una cadena de 
Markov de dos estados, cuya distribución de probabilidad está descrita por: 

Pr(St = jIst-1,st-2 = k,...,yt-1,yt-2,...) = Pr(st =jIst-1 =i) + pij 

Esta especificación supone que la probabilidad sólo se ve afectada por el régimen o 
estado del periodo anterior, no por la historia, por lo que se debe tomar sólo como punto 
de partida, como una alternativa a suponer que el cambio de C1 a C2 es un evento 
determinístico. La especificación antes mencionada sólo es un ejemplo de cómo 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 sólo en el periodo 
inmediato anterior sino en la historia. 

Es necesario establecer la matriz de probabilidades de Markov, la cual puede ser 
determinada exógenamente, es decir, las probabilidades son constantes en el tiempo, o 
endógenamente, lo que permite el cambio de las probabilidades en el tiempo. En el 
presente trabajo se realizará la proyección del precio del gas natural siguiendo ambos 
métodos, con el fin de estudiar qué especificación proporciona mejores resultados. Para la 
estimación de la matriz de probabilidades se utilizaron como variables explicativas: el 
cambio semanal en el número de días que se consideran como "Heating Degree Days", el 
cambio semanal en "Cooling Degree Days"; el cambio en el déficit o superávit de 
almacenamiento de gas natural y el precio semanal del petróleo crudo. Una sugerencia 
para calcular la matriz de probabilidades es el uso del algoritmo de "Maximización de 
Expectativas", el cual es un método iterativo de optimización que se utiliza para estimar 
un parámetro desconocido a partir de una variable observada (Dellaert, 2002). 

Bessler et al. (2010) hicieron un pronóstico para el precio del gas natural en el mercado 
de Nueva York basándose en el modelo de Hamilton. En el presente trabajo se utiliza 
como base el modelo propuesto por los autores, pero integrando nuevas variables al 
análisis, tal como los anuncios realizados por la Asociación Americana del Gas (AGA, 
por sus siglas en inglés) y la Administración de Información de la Energía (EIA, por sus 
siglas en inglés) concernientes al gas natural. E l modelo base es el que aparece a 
continuación: 
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Δln(p)t =x,βst+ε, 
donde, 

st={0,1} dependiendo del estado en el que se encuentre 
xt es una matriz de variables explicativas βst=βo(1-s) + βjst 

Pr(s, = j Ist-1 = i, yt, x,) = p¡j ij Є {0,1} 

En el modelo se supone que en cada estado está involucrado un proceso G A R C H (1,1) 
definido como: 

Para analizar una posible estacionalidad, en la estimación del modelo se incluyen 
variables dicotómicas de los meses del año, esto siguiendo la metodología empleada por 
Bessler et al. (2009). También se incluyen las variables antes mencionadas para la 
estimación de la matriz de probabilidades de Markov en diferencias semanales. 
Finalmente, se utiliza una variable dicotómica que indica si se dio un anuncio de la A G A 
o la E1A sobre el gas natural en determinada semana. Se optó 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 aplicación 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 
determinación de los precios de gas en México. De igual forma, se emplearon los precios 
diarios del petróleo WTI, pues esta mezcla refleja las características del que es extraído 
en el occidente de Texas. De la misma institución americana EIA, se obtuvieron los 
niveles de inventario mensuales existente en el estado de Texas. Así mismo, se 
identificaron las fechas de publicación de los reportes de la EIA donde se estiman los 
niveles de consumo y de producción de gas natural en Estados Unidos. Por último, se 
obtuvieron los heating degree days mensuales del estado de Texas, proporcionados por el 
Centro de Información Climática Nacional del Departamento de Comercio de Estados 
Unidos. Los heating degree days incorporan la cantidad de energía 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 energía eléctrica, comparado con el resto 
de los estados. En el año 2008 una disminución 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 (ElA, 2008). 

E l periodo bajo estudio es de 4 años, iniciando en febrero de 2006. Se seleccionó esta 
muestra con el objetivo de disminuir el sesgo en los resultados, relacionado con la mayor 
volatilidad que presentó el precio spot del gas natural desde principios del año 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 existían 
registros de los precios diarios, ya sea del gas natural o del petróleo. Por lo anterior, se 
decidió excluir las fechas en que no existían las publicaciones de los precios antes 
mencionados. Una segunda limitación se debe a que no se encontraron datos de nivel de 
inventario y de heating degree days a escala semanal, por lo que se optó por mantenerlos 
constantes en los días de publicación de precios de cada semana. 

RESULTADOS 

Con el objetivo de tener una primera aproximación de los efectos explicativos de los 
fundamentales en las variaciones del precio del gas natural, se estimó 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 estimación se realizó a través de un paquete 
estadístico para Matlab, creado por Marcelo Perlin, que permite la estimación de 
modelos de cambio de régimen de Markov. Dicho paquete tiene dos limitantes 
considerables: en primer lugar no permite el uso del algoritmo E M , 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 introducción de un modelo G A R C H 
(1,1) para describir la varianza del precio del gas natural. Por lo anterior, se decidió 
utilizar un modelo de régimen de Markov AR(1) y no el de Markov G A R C H (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 teoría establece. 
En la tabla 1.1 se observan los resultados para la estimación del G A R C H (1,1,), 
considerando todas las variables. Las variables dicotómicas (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 frío, en específico 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, así como los cambios en el precio del petróleo crudo, resultan 

altamente significativas y con valores positivos. El signo positivo del spread indica el 
efecto de una posible especulación por parte de los agentes económicos respecto al precio 
futuro a un mes del gas natural. 
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Tabla 1.1: Estimación del Modelo de demanda inversa del Gas 
por método G A R C H 

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

Desviación 
Variable Coeficiente Estándar Valor P 

Constante -0.0072 0.0159 0.65 

Δ Log (GN)t-1 -0.0014 0.0718 0.98 

Δ Log (Spread)t-1 0.5926 0.0972 0.00* 

Δ Log (Crudo)t 0.4731 0.0956 0.00* 

Δ Inventario, -0.0001 0.0001 0.62 

Anunciot -0.0126 0.0117 0.28 

Anuncio2t 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. Jubo -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)A2 0.4604 0.1492 0.00* 

GARCH(-l) 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 estimación del modelo por regímenes 
cambiantes de Markov AR(1), que en comparación del modelo anterior, presenta un 
mayor número de variables fundamentales con significancia estadística. 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 frío 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, resultó 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 resultó significa 
la variable de cambios en el inventario, con un nivel de significancia de 0.06. Sin 
embargo, en los dos estados, la estimación del parámetro de dicha variable fue muy 
cercana a 0, con desviaciones estándar 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 índica que en ese estado el mercado está experimentando una 
tendencia a la baja; por el contrario, en el régimen 2 el coeficiente es positivo y aunque 



Vol. II Núm. 2 Hernández, G. et al.: Variables fundamentales en un modelo... 93 

no es significativo, sugiere que dicho régimen ocurre cuando el mercado se encuentra a la 
alza. Por otra parte, observando la estimación del resto de los parámetros que se 
encuentran influenciados por la probabilidad de cambio de régimen, se puede inferir que 
en el caso del precio del petróleo crudo, aunque es significativo en ambos regímenes, 
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 Estimación del Modelo de Regímenes Cambiantes de Markov 
Parámetros Desviación 
independientes Coeficiente Estándar Valor P 
del régimen HDD 0.0046 0.0063 0.47 

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 

Parámetros Régimen 1 Régimen 2 
dependientes del Desviación Desviación 
régimen Coeficiente Estándar VabrP Coeficiente Estándar Valor P 

Constante -0.0122 0.0053 0.02** 0.0219 0.0254 0.39 
Δ Log (GN)t-1 -0.0911 0.0773 0.24 0.0506 0.0918 0.58 
Δ Log (Spread)t- 0.8319 0.0855 0.00* 0.3993 0.1185 0.00* 
Δ Log (Crudo), 1.0928 0.164 0.00* 0.4083 0.1434 0.00* 
Δ Inventarioi 0.0000 0.0000 0.00* -0.0006 0.0003 0.06*** 
Anunciot -0.0055 0.0052 0.29 -0.039 0.0257 0.13 
Anunco2t 0.0051 0.0077 0.51 -0.0425 0.0298 0.16 

Varianza del 
Modelo 0.0001 0.0013 
Tiempo Estimado 
de Duración 6.72 13.06 
Log Like lihood 443.9828 

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

La tabla 1.3 presenta la matriz de probabilidades de transición entre los regímenes. 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. E l coeficiente 
ubicado en el primer renglón 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 renglón 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 duración de cada período (Tabla 1.2). Se puede 
observar que el régimen 1 tiene una menor duración esperada que el régimen dos, lo cual 
es consistente con lo mencionado anteriormente. 

*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 
encontró que los anuncios tienen un efecto sólo al día siguiente de su publicación (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 estimación del 
precio de gas natural del presente trabajo, es por esto que se decidió eliminar a las 
variables del análisis. 

Las nuevas estimaciones se muestran en las tablas 2.1 y 2.2., con el modelo G A R C H 
(1,1) y Markov AR(1), respectivamente. A l 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, según la teoría. 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 más que en las 
primeras estimaciones. De igual forma, las variables en ambos regímenes que resultaron 
significativas en la primera estimación, siguieron apareciendo en la segunda. Asimismo, 
tanto los valores de las estimaciones de dichas variables, así como las desviaciones 
estándar, no se alejan significativamente de los valores obtenidos en las primeras 
estimaciones. 

Tabla 13 Matriz de Probabilidades de Transición 
0.85 0.08 

(0.00)* (0.06)*** 
0.15 0.92 

(0.09)*** (0.00)* 
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Tabla 2.1: Estimación del Modelo de demanda inversa del 
Gas por método G A R C H 

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

Desviación 
Variable Coeficiente Estándar Valor P 

Constante -0.0173 0.0126 0.17 
Δ Log (GN)t-1 -0.0042 0.0740 0.95 

Δ Log (Spread)t-1 0.5684 0.0945 0.00* 

Δ Log (Crudo)t 0.4636 0.0987 0.00* 

Δ Inventariot -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)A2 0.3728 0.1324 0.00* 
GARCH(-l) 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 Estimación del Modelo de Regímenes Cambiantes de Markov 

Parámetros Desviación 
independientes Coeficiente Estándar Valor P 
del régimen HDD 0.0055 0.0081 0.50 

D. Enero 0.1910 0.0063 0.00* 
D. Febrero 0.0171 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 

Parámetros Régimen 1 Parámetros Régimen 1 Régimen 2 
dependientes del Desviación Desviación 
régimen Coeficiente Estándar Valor P Coeficiente Estándar Valor P 

Constante -0.015 0.0071 0.04** -0.0148 0.0104 0.16 
D Log (GN)1-1 -0.0869 0.0923 0.35 0.0467 0.0901 0.60 
D Log (Spread)t-1 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 Inventariot 0.0000 0.0000 0.00* -0.0005 0.0003 0.07*** 

Varianza del 
Modelo 0.0001 0.0014 
Tiempo 
Estimado de 
Duración 7.08 13.98 
Log Like lihood 441.7305 

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

Por otro lado, los resultados de la matriz de probabilidades de transición 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 regímenes 
diferentes. 

Tabla 23 Matriz de Probabilidades de Transición 

0.86 0.07 

(0.00)* (0.05)** 

0.14 0.93 

(0.08)*** (0.00)* 

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

Los resultados obtenidos concuerdan con lo propuesto por la teoría. 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 estimación 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 petróleo tiene una relación 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 tamaño 
que en los meses de verano. 

Una de las implicaciones prácticas de los hallazgos presentados, es utilizar estos para la 
realización de pronósticos del precio del gas natural en México. Resulta importante 
analizar el ajuste del pronóstico a los valores observados de la variable bajo estudio. Con 
la finalidad de comparar dicho ajuste, se procedió a realizar los pronósticos bajo el 
modelo de Markov AR(1) y el modelo de G A R C H (1,1). 

Para comprobar la veracidad del modelo de pronóstico del precio de gas natural usando el 
método G A R C H (1,1), se comparó el desempeño predictivo de dicho modelo en el 
período comprendido por los datos reales del precio del gas. Como se aprecia en la 
gráfica 1, existe una relación positiva entre los resultados del modelo de pronóstico 
G A R C H (1,1) y las fluctuaciones reales en el precio del gas. por lo que se esperaría 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 fenómenos, el poder predictivo del modelo sería limitado. 
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A continuación se presentan los pronósticos obtenidos bajo el modelo de Markov AR (1). 
En la gráfica 2 se pueden observar dos pronósticos, 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. 

En la gráfica anterior se puede observar que los pronósticos bajo los diferentes regímenes 
difieren entre sí. En general, uno de los dos pronósticos 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 útil para discernir entre los pronósticos presentados anteriormente, de tal 
forma que se elija el pronóstico correcto de acuerdo a las condiciones prevalecientes en el 
mercado de gas natural. 

Los pronósticos 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 mayoría de los casos. Esto implica que existen 
cambios que no son capturados por el modelo de dos regímenes. Este hallazgo es 
reportado también por Bessler et al. (2010). Por otra parte, los pronósticos obtenidos a 
partir del modelo G A R C H (1,1) presentan magnitudes inferiores tanto a los datos 
observados como a los pronósticos obtenidos por medio del modelo de Markov AR(1), lo 
cual implica que existe información que no es capturada por dicho modelo que si es 
aprovechada en el de cambio de regímenes. 

Dado que en México, el precio del gas natural está en función del precio establecido en el 
mercado de Texas, EE.UU.; así como de los costos de transporte, servicio y distribución 
hacía el interior del país; 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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transportación del gas desde el sur de Texas a Reynosa. Dicha tarifa, varía entre las cinco 
zonas en las que está 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 país. 
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 región de México en la que se 
distribuya el bien. 

CONCLUSIONES 

Con los resultados obtenidos se puede concluir que la estimación a través de modelo 
Markov AR(1) resulta más consistente que la realizada a través de un GARCH(1,1), en lo 
que respecta a los efectos de los fundamentales en la dinámica de precios de gas natural. 
Entre las principales limitaciones de esta investigación resalta la falta de un software 
estadístico que permita la aplicación de un algoritmo E M . Asimismo, se tiene como 
limitante la falta de datos disponibles para todas las fechas y variables consideradas en la 
muestra. 

La principal aportación al estudio del pronóstico de precios radica en la evaluación de los 
efectos de las fundamentales y un modelo que permite el cambio de regímenes, con base 
a la volatilidad de los cambios en el precio de gas natural, y no respecto a la tendencia 
subyacente en la dinámica del precio. 

Los principales resultados del análisis de las fundamentales señalan a la cantidad semanal 
de anuncios por parte de agencias especializadas como no relevantes sobre la dinámica 
del precio de gas natural, una de las principales limitantes a este análisis radicó en el 
impedimento de contar con información acerca de la dirección de los anuncios de la EIA 
y por lo tanto haciendo imposible su evaluación. 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 petróleo 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 último contrario a lo esperado. 

Es relevante conocer las principales determinantes de la dinámica 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 energía, el monitoreo 
más preciso de ciertas fuentes de información, mediante las cuales sea posible establecer 
planes de producción a través de un mejor conocimiento de los costos de su principal 
insumo, el gas natural. También permitiría un desempeño más 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 análisis de los efectos que tienen los costos de 
transportación, distribución y las tasas diferenciadas del IVA, sobre la dinámica de 
precios del gas en el país. 
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