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Presentacion de Revista Estudiantil de Economia

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

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

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

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

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

José Salazar y Raymundo Rodriguez
Profesores titulares y editores de REE.
Departamento de Economia del Tecnoldgico de Monterrey, Campus Monterrey.
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Presentacion de los trabajos de este namero

Cinco articulos y un econocuento integran el presente nimero de Revista Estudiantil de
Economia (REE). Tres de las investigaciones se ubican en el estudio de los patrones del
comercio exterior, una cuarta en el 4rea microeconomica de la determinacion de precios y
la quinta en el estudio de las finanzas internacionales. Los cuatro primeros provienen de
estudiantes de economia del Tecnolégico de Monterrey y el quinto de la Universidad de
Tilburg en Holanda.

El primer documento presenta un ejercicio amplio y comprensivo, dirigido a buscar el
nivel de relacion entre la expectativa teorica planteada en el teorema de Heckscher y
Ohlin y la realidad que ha configurado los patrones recientes del intercambio comercial
internacional. Adriana Salazar, Tulio Puente, Karen Ordofiez y Karla Sanchez, utilizan
datos de 208 paises para calcular, tanto indices de ventaja comparativa revelada ajustada
de tres sectores agregados de bienes comerciados internacionalmente, como de
abundancia relativa de factores, para cada pais. Encuentran relaciones estadisticamente
significativas en dos de los sectores analizados, para los cuales el teorema anticiparia bien
la realidad bajo estudio, por su parte, atin ante esta evidencia también se encuentra que el
comercio a nivel global no parece asociarse con mayor crecimiento, mientras en México
si ha significado un mejor desempeiio de los términos del intercambio con el exterior.

Arturo Zenteno, Jesis Pefia, Ernesto Lopez y Antonio Petz, extienden la investigacion
sobre ¢l tema del maiz en México, producto de alta importancia en el cuadro alimenticio
basico de este pais y que ya ha sido sujeto de estudio en numeros anteriores de REE. En
esta ocasion, los autores estiman elasticidades precio e ingreso de la demanda de
importaciones de dicho bien, sus resultados les permiten observar una importante
capacidad de sustitucion de las mismas. Mediante pruebas de cointegracion y empleando
un modelo de rezagos distribuidos autorregresivos, el estudio actualiza este tipo de
estimaciones, que cucntan con cierta tradicién en la investigacién mexicana del tltimo
medio siglo.

El sector electronico comprende casi una cuarta parte de las exportaciones no petroleras
de México, en el tercer articulo de éste numero de REE, Giselle Olvera, Alicia
Dominguez, Antelma Ramirez y Maricla Bueno, dividen las exportaciones de este
importante sector en cuatro grupos y calculan indices de ventaja comparativa revelada
ajustada para observar la posicion competitiva de México en este sector, tanto a nivel
global como contra dos de sus principales rivales comerciales: Japon y los Estados
Unidos de América. Los resultados permiten ver como dicha posiciéon competitiva de
México se ha venido consolidando en tres de los cuatro grupos y vienen a cuestionar
estudios anteriores que se encuentran cn la literatura internacional sobre el tema
particular y que fueron realizados con metodologias consideradas menos robustas.

En respuesta a la invitacién de personal administrativo de la empresa Tyson de México,
Daniel Jiménez, Emmanuel Ramirez y Alfonso Solis, contribuyen al estudio del mercado
nacional de pollo tipo New York Dress. Empleando informacion piblicamente disponible
y otra que obra en los archivos de la propia empresa, con base en modelos teoricos los
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autores estiman funciones de oferta y demanda para este mercado. Sus resultados son
mixtos y permiten dimensionar el efecto de los movimientos de precios sobre el mercado
que enfrenta la empresa, por su parte, dejan lineas claras de investigacion para continuar
el estudio y poder llegar a resultados mas precisos.

Mientras realizaron su periodo de intercambio en la Universidad de Tilburg, en Holanda,
Edgar Nuiiez, Martina Kljenak, Ramiro San Romdn y Sam Kavanagh, efectuaron un
interesante estudio sobre el riesgo soberano de los Estados Unidos de América, epicentro
de la llamada crisis global del crédito y lo compararon con la evolucién de este mismo
concepto de riesgo en Grecia, uno de los paises con mayores desbalances fiscales.
Empleando datos para el periodo 2008-2010, sus hallazgos muestran, como es esperado,
que los mérgenes de los llamados Credit Default Swaps, aumentan ante un mayor riesgo
de default soberano en ambos paises, por su parte, ante el riesgo global, en Grecia
aumenta el riesgo soberano, mientras en el caso de los EE.UU. experimenta reducciones
ligeras.

El nimero cierra con el econocuento ganador del Primer Lugar en ¢l Segundo Certamen
de EconoCuento 2012, organizado por la Sociedad de Alumnos de la Licenciatura en
Economia y el Departamento de Economia del Tecnoldgico de Monterrey. En esta
ocasion, el cuento ganador fue realizado por Carla Rodriguez Prado, brillante alumna y
actualmente estudiante del noveno semestre de la carrera de economia en el Tecnoldgico
de Monterrey, quien a través de su imaginacion y conocimiento de la teorfa econdmica,
nos lleva de la mano en un ingenioso recorrido por el mundo de las estructuras de
mercado.

Especramos que esta entrega resulte interesante para los lectores de REE y contribuya, por
un lado, a aumentar el interés de nuestros estudiantes de licenciatura por la investigacién
econdmica y por otro, a aportar mejores elementos de juicio a los estrategas piblicos y
privados.

Finalmente, reiteramos nuestra invitacion para que los colegas profesorcs en el nivel de
licenciatura, animen a sus estudiantes a realizar documentos de investigacién en
economia y enviarlos para su publicacién en REE. Agradecemos de antemano su
generosa colaboracion.

Atentamente.

Jos¢ de Jestis Salazar Canti y Raymundo Cruz Rodriguez Guajardo
Profesores titulares del Departamento de Economia del Tecnolégico de Monterrey
Editores de Revista Estudiantil de Economia.



EVIDENCIA EMPIRICA DE LA TEORiA, DE HECKSCHER-OHLIN PARA EL
MUNDO Y PARA MEXICO, 1990-2010
Adriana Salazar, Tulio Puente, Karen Ordofiez y Karla Sanchez!

Abstract

In order to test empirically HO theory for the world and for Mexico, the Normalized
Index of Revealed Comparative Advantage (NIRCA) was calculated for the agriculture,
manufacturing, and mining and energy sectors of 208 countries for the period 1980 -
2010; this was then compared with measures of intensity of use factors for sectors and
countries’ relative factor abundance. It was found that agriculture and manufacturing are
the sectors in which there is a dependency between the relative abundance of productive
factors and comparative advantage in the production of these sectors. As for the eftects of
trading for those countries who acted according to the HO theory, no relationship
between global economic growth and HO specialization was found, aithough in Mexico it
was granted the improvement in terms of trade.

Keywords: Revealed Comparative Advantage, Heckscher-Ohlin Theorem, Mexico,
economic growth. :

Resumen

Con el objetivo de probar empiricamente la teoria de Heckscher-Ohlin (HO) para el
mundo y para México, se calcularon los indices Normalizados de Ventaja Comparativa
Revelada (INVCR) de los sectores de agricultura, manufactura y mincria y energia de
208 paises para el periodo de 1980-2010, y se compararon con medidas de intensidad y
de abundancia relativas de factores. S¢ encontré que, a nivel global, la agricultura y las
manufacturas son los sectores en los que existe una dependencia entre la abundancia
relativa de factores y la ventaja comparativa en la produccién de dichos sectores. En
cuanto a los efectos de seguir con lo marcado por la teoria de HO, se encontrd que no hay
relacion a nivel mundial entre el crecimiento econdmico y tener una conducta comercial
adecuada a HO; sin embargo, en México se obtuvo el beneficio de una mejora en
términos de intercambio.

Palabras clave: Ventaja comparativa revelada, Teorema Heckscher-Ohlin, México,
Crecimiento economico.

INTRODUCCION
La teoria de ventaja comparativa de Hechscher y Ohlin (HO) sefiala que las ventajas

comparativas de los paises se basan en las diferentes dotaciones relativas de factores
productivos; dada esta situacion en la cual se tienen diferentes abundancias relativas y en

'Se agradece especialmente ¢l apoyo del Dr. José de Jestis Salazar Cantu. Los puntos de vista expresados

en este documento corresponden Unicamente a los autores y no necesariamente reflejan las ideas del
ITESM.
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la que, ademas, se reconoce que ciertas industrias o sectores utilizan mas de un factor que
de otros, se espera que ante la apertura comercial, cada pais se especialice en la
produccion de bienes intensivos en el uso del factor relativamente abundante. Si esto se
cumple, se esperaria que el aprovechar la ventaja comparativa en cierta industria traeria
como consecuencia una mejora en los términos de intercambio y en el crecimiento
economico.

Con esta investigacion se pretende realizar un ejercicio de comprobacion del teorema de
HO, considerando un amplio periodo de informacion, asi como un amplio grupo de
paises, particularizando en el caso de México. Para probar la teoria de HO y los efectos
de contar con patrones comerciales que se apegaran a ella, este trabajo hace uso del
Indice Normalizado de Ventaja Comparativa Revelada de Yu, Cai y Leung (2009) y la
metodologia empleada por Clifton y Marxsen (1984) para definir la abundancia relativa
de factores de los paises. La muestra que se toma en cuenta para la realizaciéon del
andlisis es de 208 paises registrados en la Base de Datos de la Organizacion Mundial del
Comercio en ¢l periodo de 1990 a 2010. Como complemento de esta seccion, se muestran
los resultados de una prueba de Pearson para ver si es significativa la independencia entre
la abundancia relativa de factores y la presencia de una ventaja comparativa revelada en
los sectores de agricultura, manufactura y mineria y cnergéticos.

Asimismo, el trabajo compara patrones comerciales entre los paises y México, para ello,
se estiman estadisticos de relacion entre los comportamientos de la venlaja comparativa
revelada con respecto a nuestro pais.

Para cxaminar los efectos de contar con un patrdén de especializacion y comercio exterior
dc acuerdo a lo planteado en HO, se analizé para el mundo la relacion entre el
crecimiento econdmico y el grado de concordancia con HOj; para el caso mexicano se
analizaron como complemento los términos de intercambio.

El resto del documento se divide en cinco secciones. Primeramente, en el marco tedrico
se explica detalladamente la teoria de la cual parte la investigacion con sus supuestos y
limitaciones. La segunda seccion se compone de una revision a literatura cn el tema de
ventajas comparativas y de especializacion del comercio exterior de ciertos paises. La
tercera desglosa los métodos utilizados en el trabajo, especificamente el Indice
Normalizado de Ventaja Comparativa Revelada y la clasificacion de Clifion y Marxsen
(1984) para definir la abundancia relativa de factores: también se incluye en esta parte la
pregunta de investigacion y los objetivos del estudio. La cuarta seccion comprende los
resultados de los INVCR para México y el mundo, Ia prueba empirica de la teoria de HO
segun lo obtenido y los efectos de la especializacion en el comercio exterior en términos
del crecimiento y de los términos de intercambio. Finalmente, la quinta seccidén presenta
las conclusiones, asi como las lineas de investigacion a futuro.
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MARCO TEORICO

Segin Husted & Melvin (2004) y Markusen, Melvin, Kaempfer, & Maskus (1995), el
modelo de Heckscher y Ohlin (HO) parte de ciertos supuestos, a saber: existen dos
factores productivos en cada pais, trabajo y capital, que reciben como pagos el salario y
la renta respectivamente; la tecnologia de cada pais es idéntica; no existen distorsiones en
¢l mercado como compctencia imperfecta, asociaciones laboralcs o impuestos; existen
rendimientos constantes a escala; y cada pais tiene dotaciones distintas de factores.

Ademas, de acuerdo al texto de Leamer (1987), HO introducen los conceptos de
intensidad en el uso de factores y de abundancia relativa de factores para determinar la
ventaja comparativa por sector:

- Se dice que un bien X es relativamente intensivo en el uso del factor capital en
comparacion a otro bien Y, si:

K K,
Ky K
Ly = Ly

Donde KX es la cantidad de capital necesaria para producir una unidad del bien
X, KY es la cantidad de capital necesaria para producir una unidad del bien Y, LX
es la cantidad de trabajo necesaria para producir el bien X y LY es la cantidad de
trabajo necesaria para producir el bien Y.

- Se dice que un pais es relativamente abundante en capital si su participacion en la
dotacion mundial de capital es mayor que su participacion en la fuerza laboral
mundial:

Ky L

Kw Lw

Donde K es la cantidad de capital del pais i, KW es la cantidad de capital
disponible en el mundo, L es la cantidad de trabajo del pais / y LW es la cantidad
de trabajo disponible en el mundo. Apegandose al modelo de HO, donde sélo hay
dos paises, i seria un pais y w el otro.

Dado que los paises usan los factores disponibles en combinaciones para producir
diferentes bienes, ¢l modelo estipula que un pais tiene ventaja comparativa en la
produccién de un bien si posee una gran dotacion relativa de los factores que se usan
intensamente en la produccién del bien. Asi, el teorema de Heckscher y Ohlin (HO)
sefiala que un pais con un comercio balanceado va a exportar el bien que use
intensivamente su factor relativamente abundante v va a importar el bien que use
intensivamente el factor relativamente escaso.

Empero, como todos los modelos, éste también tiene limitantes significativas. Leamer
(1987) hace referencia a que no se consideran las externalidades, los bienes intermedios
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ni los bienes conjuntos, ademas de que se debe reconocer que en la realidad existen
factores especializados, lo que implica que no todos los factores pueden ser utilizados en
todas las industrias. Por ende, los resultados pueden diferir de los propuestos por el
modelo.

REVISION BIBLIOGRAFICA

En la literatura especializada de este campo de estudio se encuentran trabajos
relacionados con la evolucion de las ventajas comparativas entre paises, entre sectores y
entre pais-continente. Por gjemplo, Guzman y Toledo (2005) identifican las industrias,
ramas manufactureras y fracciones arancelarias, donde se han incrementado o disminuido
las ventajas comparativas de México y China frente a Estados Unidos de 1993 al 2003
para tratar de explicar los factores del crecimiento o la pérdida de competitividad de la
industria manufacturera de ambos paises utilizando un enfoque sistémico, esto estudiando
los factores determinantes de la especializacién y la competitividad de ambos paises.

Para el caso de ventajas comparativas entre sectores se tiene como referencia a Romero
(2009), quien evalia ¢! impacto de los acuerdos comerciales sobre el patron de
intercambio comercial internacional. Con datos sobre México, estudia la evolucion del
comercio exterior mexicano para identificar los rubros en los que este pais tiene ventaja
comparativa y cémo ésta ha evolucionado. El autor encontré que México presenta
ventajas comparativas reveladas en grupos de productos como: comida y animales vivos,
bebidas y tabaco, maquinaria y equipo de transporte y en bienes y transacciones no
clasificados.

Por Gltimo, algunos autores comparan las ventajas comparativas de un pais contra un
conglomerado o continente, tal es el caso de Artal, Castillo y Requena (2006), que
analizan el comercio de Espafia con la Unién Europea. Mediante el modelo de
proporciones factoriales aplicado a escala regional, siguiendo la metodologia de Leamer
(1980) y basados en literatura sobre el modelo de Heckscher-Ohlin-Vanck, encontraron
que las regiones espafiolas tienen una ventaja comparativa revelada acorde con su
abundancia factorial relativa, tomando como base el afio 1995. Concluyen que la
abundancia factorial es un determinante importante del patron de comercio a nive
regional para Espaiia. :

A pesar de que los indices de Ventaja Comparativa (IVC) y Ventaja Comparativa
Revelada (IVCR) han sido ampliamente usados en la literatura, de igual forma han sido
fuertemente criticados. Yu, Cai y Leung (2009) encuentran que el IVCR no es
comparable en el espacio, ni en el tiempo, para resolver estas debilidades proponen un
indice normalizado, el cual permite un analisis comparativo valido. Cabe destacar que no
se encontraron trabajos en los cuales se compare a México contra todos los paises del
mundo a través del tiempo usando el Indice Normalizado de Ventaja Comparativa
Revelada, como se pretende hacer en esta investigacion.
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METODOLOGIA

Con el objetivo de probar empiricamente el teorema de HO y los efectos de que el patrén
comercial siga o no el comportamiento planteado por la teoria, este trabajo pretende
responder a los cuestionamientos siguientes: ;Se revela una ventaja comparativa por
especializacién en los sectores que sugiere HO dada la abundancia relativa de un factor
productivo en cada economia? (En qué scctores sucede y en cuales no? Ademas, si se
cumple el comportamiento esperado, (cudles son los efectos que tiene la especializacion
sobre el crecimiento econdmico?

Para contestar estas preguntas, a continuacion se explican las metodologias usadas para
determinar la abundancia relativa de factores (determinante de la ventaja comparativa de
acuerdo al modelo de HO) y la ventaja comparativa entre paises y sectores.

Medicion de la Ventaja Comparativa

El Indice Normalizado de Ventaja Comparativa Revelada (INVCR) desarrollado por Yu,
Cai y Leung (2009) a partir del plantecado en su origen por Balassa (1965), se presenta
como la medida de ventaja comparativa a lo largo del trabajo, justificando su uso con sus
atributos deseables desde el punto de vista tedrico y del empirico. Especificamente, del
lado de la teoria, el INVCR refleja de una manera sencilla y clara el concepto de ventaja
comparativa dado que la sumatoria de todos los INVCR de un pais o de un sector es
constante e igual a cero; lo cual implica que para que cierto pais gane ventaja
comparativa en un bien, otro debe de perderla, o bien, que si un pais gana ventaja
comparativa cn ciertos biencs, debe de perderla en otros. Desde ¢l punto de vista
empirico, el INVCR cuenta con las siguientes propiedades:

1) Es independiente del nivel de agregacion o clasificacién de datos de los paises o
de los sectores.

2) Es comparable a través del tiempo y entre naciones diferentes, sin importar su
tamafio.

3) Al ser una medida revelada, su cuantificacion se hace con datos de facil acceso.

4) La distribucion de los resultados del INVCR se puede asumir simétrica, lo cual
apoya el supuesto de normalidad en caso de hacer un analisis de regresion y
permite el uso de estadisticos t.

Su férmula es la siguiente:

wver = 5 (BB
=T (FE)
Donde:
- Eij representa las exportaciones del pais / del sector o subsector j.
- Eirepresenta las exportaciones totales del pais 7.
- Ej representa las exportaciones mundiales del sector o subsector j.

- E representa las exportaciones mundiales totales (de todos los sectores).
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Finalmente, queda indicar que el INVCR sefiala ventaja comparativa cuando su valor es
positivo; desventaja comparativa cuando su valor es negativo; y que el cero denota el
punto neutral de ventaja comparativa.

Todas estas comparaciones se hicieron para la lista de 208 paises en los sectores de
Agricultura, Manufacturas y Mineria y energéticos con algunos de sus subsectores, segiin
la informacidn existente en la base de datos de la Organizacion Mundial del Comercio.

Medicion de Abundancia Relativa de factores

Como ya se sefialo, la ventaja comparativa segun Heckscher y Ohlin tiene como base la
abundancia relativa de factores. Sin embargo, debido a las limitantes en el acceso a
informacion de calidad en cuanto a la cantidad de capital fisico existente en los paises, en
esta investigacion se utiliza el método descrito por Clifton y Marxsen (1984),
fundamentado en la idea de una relacion positiva entre la razon capital trabajo y el
producto por trabajador.

El procedimiento consiste en calcular el PIB per cdpita promedio del mundo y
compararlo contra ¢l PIB per capita del pais /, como variables proxy del producto por
trabajador; los resultados se interpretan de la siguiente manera:

PIBpc; > PIBpcy — Elpais i es relativamente abundante en capital
PIBpc; < PIBpcs — Elpaisies relativamente abundante en trabajo

Una vez hecho el calculo para los 208 paises considerados con datos del Banco Mundial,
se determind la abundancia relativa de factores de cada pais para los aios de 1990, 2000
y 2010.

Aun cuando el fundamento de Clifton y Marxsen (1984) es valido y cuenta con respaldo
empirico, se debe de tomar en cuenta que al usar variables proxy se pueden presentar
desviaciones indeseables en la medicién, ademas de que el producto por trabajador podria
estar aumentando por factores externos a los considerados.

RESULTADOS

Marco Mundial: Descripcion de Ventajas Comparativas

Una vez calculados los INVCR para todos los paises en el periodo de 1980-2010 para
cada uno de los sectores, se considerd conveniente mostrar primeramente un marco
amplio de cdmo se han ido posicionando los paises a lo largo del tiempo en cuanto a su
ventaja comparativa. Por ello, se describen los cambios en los rankings para la
Agricultura, los Energéticos y la Mineria y la Manufactura en 3 puntos del tiempo: 1990,
2000 y 2010, para posteriormente mostrar graficamente cémo cambiaron entre si 20
paises seleccionados en base a su desempefio notorio en la ventaja comparativa a lo largo
del periodo, a excepcion de México, de cada rubro en el tramo de 1990 al 2010.
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» Sector agricola (AG)

En el sector agricola destacan principalmente los Paises Bajos, posiciondndose en el
primer lugar mundial —de 169 naciones— en los afios 1990 y 2000 para caer Ginicamente
una posicion en el 2010 con un INVCR promedio de 3.75 aproximadamente. Del
continente europeo también sobresale Francia, que en ninguno de los afios baja de la
posicion nimero 6.

De América Latina resalta Brasil, quien en los 3 afios de referencia se posiciona dentro de
los primeros 8 lugares e incluso alcanza el primer lugar mundial en el afio 2010; a su vez,
pero en menor escala, Argentina logra destacar y mantenerse en ¢l mismo rango de
posiciones que Brasil.

De los socios del TI.CAN, Canada cuenta con una notoria ventaja comparativa en los
productos agricolas en general, mientras que en Estados Unidos se aprecia un indice
favorable en los aftos 1990 y 2010 y sufriendo una caida signiticativa en el afio 2000.
Finalmente, México revela una clara desventaja comparativa en cada uno de los tres afios
analizados —todos los coeficientes del INVCR son negativos—; la mejor posicion que llega
a alcanzar es la 101 en 1990.

En la figura 1 se observa el cambio en el ranking de los INVCR de los 20 paises mas
destacados en la Agricultura del afio 1990 al 2010; cabe recalcar que se muestran las
posiciones Unicamente enfre ellos mismos y no a nivel mundial, aunque en algunas
ocasiones coinciden ambas jerarquizaciones. Es posible apreciar el notorio salto tanto de
Brasil como de Indonesia, quicnes escalaron 7 y 12 posiciones, respectivamente, lo cual
concuerda con el resultado de que ambos paiscs presentan importantes tasas de
crecimiento de su INVCR en los periodos 1990-2000 y 2000-2010. Por otro lado, los
declives mas importantes los sufrieron China y Australia, posiblemente por que ganaron
ventaja comparativa cn otros sectores a lo largo del periodo, a decir Manufacturas y
Mineria y Energéticos, respectivamente.
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Figura 1
Ranking mundial del INVCR en Agricultura 1990 y 2010

Ranking INVCR en Agricultura

199( 010

\;;» v - ol
NS
e
—"Qa'\«‘
N
~—rX — "~ - -
- s .
e
Elaboracion propia con datos de la Organizacion Mundial del Comercio

» Sector Manufacturas

En este sector, las grandes potencias —en términos de ventaja comparativa— que
permanecen constantes en los 3 puntos del tiempo son Alemania y Japon, las cualcs sc
colocan siempre dentro de los primeros 3 lugares. Otros paises destacados —aunquc cn
menor medida que los dos anteriores— son Italia, Francia y Estados Unidos.

Como se puede apreciar en la ilustracion siguiente, en la cual de nuevo sc incluycron a
las naciones lideres en el sector, el despunte mas importante lo obtuvo China, quien si
bien en el afio 1990 se encontraba en el ranking nimero 23 mundial - 14 en la grafica
con un INVCR de apenas .0256, para ¢l afio 2010 alcanzd a posicionarse como lider
mundial con un indice de 26.3924. Cabe mencionar que su crecimiento mas importante se
dio en la década de 1990-2000, en la cual su INVCR crecid en 18108.02%.

En cuanto a México, se puede decir que logré aumentar su ventaja comparativa en las
manufacturas, ya que pasé de tener una desventaja comparativa en 1990 —INCVR---
1.1653— a una ventaja tanto en el afio 2000 como en el 2010 ~INVCR aproximado de
1.6—. Esto también se aprecia en la Figura 2 en donde pasa ocupar la posicion 19 a la 12
de los 20 paises con mayor presencia en la industria.
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Figura 2

Ranking mundial del INVCR en Manufacturas 1990 y 2010

Ranking INVCR en Manufacturas
1990 2010
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» Sector Mineria y Energéticos

En el sector de mineria y productos cnergéticos se observé un fendmeno de permanencia
bastante marcado, es decir, ¢l grupo de paises que tienen una mayor ventaja comparativa
en el afio 1990 aparecen casi en su totalidad en las mismas posiciones privilegiadas en los
afios 2000 y 2010 con poca variabilidad en la jerarquia. Estos son los casos de los paises
del Medio Oriente —Arabia Saudita, Emiratos Arabes Unidos, Iran, Iraq, Qatar, Oman y
Bahrain—; dec algunas rcgioncs africanas —como Argelia, Sudafrica y Nigeria—; y de otros
diversos como Venczuela, Canadd y Australia. Esto puede debersec al factor tan
importante que juega el territorio en este sector, es decir, que a menos que sc¢ descubran
yacimientos 0 minas en nuevos paises que no cuentan con estos recursos, es muy dificil
que se tenga ventaja comparativa en este rubro.

Para cl caso mexicano, s¢ obtuvo un INVCR de 1.645 en ¢l afto de 1990, denotando una
ventaja comparativa en este sector econdmico que le posiciond en el lugar nimero 15 del
mundo —numero 13 en la Figura 3—; sin embargo, para los afios del 2000 y 2010, el
resultado marcé  desventaja comparativa al tener un indice negative del -0.80

aproximadamente, lo cual llevd a una caida importante en ¢l ranking mundial hasta la
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posicion 148 y 149 en orden correspondiente. Esto al igual se aprecia en la caida de 6
lugares en la lista de los 20 paises mas representativos de la industria.

Figura 3
Ranking mundial del INVCR en Productos energéticos y Mineria 1990 y 2010

Ranking INVCR en Productos energéticos y Mineria

1991

Andlisis descriptivo de México

En aras de ilustrar especificamente que fue lo que pasé con México, se muestra a
continuacion el comportamiento de la ventaja comparativa segin los datos de 1980 al
2010 para las divisiones y subdivisiones consideradas.

La ventaja comparativa revelada normalizada permanecié constante para el caso de
México para los productos agricolas en general (AG), productos agricolas comestibles
(AGFO), la manufactura de productos quimicos farmacéuticos (MACHPH), la
manufactura de ropa (MACL), la manufactura de metal y acero (MAIS), la manufactura
de procesos de datos electronicos y equipo de oficina (MAMTOTEP), la manufactura de
circuitos integrados y componentes electronicos (MAMTOTIC), la manufactura de
equipo de telecomunicaciones (MAMTOTTI.) y para la manufactura de textiles (MATE).
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Figura 4
Evolucion de INVCR por sectores y subsectores en México de 1980 al 2010
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La ventaja fue decreciendo en el caso de la manufactura de productos quimicos (MACH),
los energéticos y productos mineros (M) y los energéticos en especifico (MIFU), segin
el comportamiento del comercio en estos anos.

Los casos ¢cn los que México fuc adquiricndo una mayor ventaja fucron las manufacturas
en general (MA) y fa manufactura de maquinaria y equipo de transporte (MAMT). De
igual forma se aprecia un crecimiento en el INVCR, pero en una menor medida, en la
manufactura de productos automotrices (MAMTAU) y la manufactura de equipo de
oficina y telecomunicaciones (MAMTOF).

En basc al comportamiento mexicano y aprovechando la informacion disponible para el
resto del mundo, se calcularon correlaciones entre las series de los INVCR por sector
para identificar paises alines con el patron del comercio exterior de México. Se encontré
que en el sector agricola su ventaja se ha conducido de manera similar a Lituania con un
coeficiente de correlacion de 0.65, a Bulgaria con un coeficiente de 0.48 y a Indonesia
con un coeficiente de 0.44, siendo Groenlandia el pais mas parecido a México en los
productos agricolas comestibles con un coeficiente de correlacion de 0.43. En las
manufacturas los paises de mayores coincidencias con México son Tunes con un
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coeficiente de correlacion de 0.926, Sri Lanka con 0.924 y Bahamas con 0.922. La
ventaja en manufacturas de maquinaria y equipo de transporte concuerda con Taipei con
un coeficiente de 0.93, en manufactura de productos automotrices con Santa Lucia con un
coeficiente de 0.86 y en manufactura de equipo de telecomunicaciones y oficina son los
Paises Bajos con 0.908 y Hungria con 0.82 los més cercanos a México. En energéticos y
productos mineros es Indonesia con 0.96 el pais con una ventaja que se comporta igual a
la de México.

En base a estos hallazgos, se deja como linea de investigacion futura la creacién de
patrones internacionales o clasificaciones de grupos de paises para analizar los diferentes
efectos de sus politicas comerciales dada la similitud en sus ventajas comparativas.

Probando empiricamente el Teorema de HO

De acuerdo al teorema de Heckscher-Ohlin, un pais tendera a especializarse en aquel bien
relativamente intensivo en el uso del factor de produccién relativamente abundante en
dicha economia; es decir, se especializara en aquel bien sobre el cual tiene una ventaja
comparativa frente al resto de los paises.

Autores como Salim, Aguirre, Torres, & Reina (2012) han encontrado a través del indice
de dotacion de Fernandez y Subira (2006) que industrias como la agricola (0.28)2, al
presentar un indice de dotacion menor a 1, son relativamente intensivas en el uso del
factor trabajo, mientras que la mineria (12.05), la de productos energéticos (18.62), la del
transporte (3.01) y la manufacturera (1.14), son relativamente intensivas en el uso del
capital. Ademas, utilizando al PIB per cépita como variable proxy del PIB por trabajador,
de acuerdo a lo sugerido por Clifton y Marxsen (1984), sc encontrd que paises como
Luxemburgo, Australia, Estados Unidos, China y Japén, cuentan con abundancia relativa
de capital, mientras que las economias relativamente abundantes en trabaje incluyen a
Rumania, Costa Rica, Argentina, Egipto, Nigeria ¢ India en el 2010. Para futuras
referencias en el analisis es importante destacar que México presentaba abundancia
relativa del factor trabajo en los afios de 1990 y 2010, sin embargo, durante el 2000 era
abundante en capital en relacion al resto de los paises.

Los resultados de acuerdo al indice normalizado de ventaja comparativa revelada de Yu,
Cai y Leung (2009) y su relacion con la teoria de HO se pueden visualizar con mayor
detalle a través de las siguientes figuras, todas ellas realizadas para el afio de 1990 por
corresponder a la década en la que México se abrié al comercio con América del Norte.
Las lineas horizontales denominadas: “Limite”, marcan la division entre los paises
relativamente K-abundantes (por encima del eje) y los relativamente L-abundantes (por
debajo del cje) para los afios de 1990, 2000 y 2010 respectivamente. El eje de las
ordenadas, por su parte, ayuda a diferenciar entre los paises que cuentan con ventaja
comparativa revelada en el sector i (a la derecha del eje) y aquellos que no revelaron
tener una ventaja comparativa en el mismo; es decir, aquellos que no se especializaron en
la exportacion de productos del sector / (a la izquierda del eje). Ademis, a fin de analizar

P ) , L . . .
El indice de dotacion es presentado entre paréntesis siendo menor a | para las industrias relativamente
intensivas en el uso del factor trabajo y mayor a uno cuando son relativamente intensivas en capital.
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la situacion de México en materia comercial se incluye su ubicacion en los cuadrantes
también para los afios de 2000 y 2010. Finalmente, se realiza una prueba de Pearson para
ver si, en base a los datos obtenidos de los 208 paises, se encuentra que existe
independencia entre 1a abundancia relativa de factores y la conducta de comercio exterior
de las naciones.

» Industrias relativamente intensivas en el uso del factor capital

De acuerdo a la teoria de Heckscher y Ohlin, se esperaria que las industrias como la
minera y de productos energéticos, la de manufacturas y su subdivision de maquinaria y
equipo de transporte, que son relativamente intensivas en ¢l uso del capital, concentraran
a la mayoria de las economias en los cuadrantes I y 1. De este modo, en el cuadrante [ se
encontrarian aquellos paises relativamente abundantes en capital y que, a través de sus
patrones de¢ comercio exterior, han revelado contar con una ventaja comparativa en la
industria K-intensiva; mientras tanto, en el cuadrante IIl, se aglutinarian aquellas
economias que, por ser L-abundantes, no se han especializado en la comercializacion de
los bienes en la industria K-intensiva.

En este sentido, se dice que aquellas economias que se encuentren en el cuadrante 1V de
las industrias relativamente intensivas en capital no experimentan lo esperado segin la
teoria de HO. Esto se debe a que sus patrones de comercio demuestran que la
especializacion de dichas economias (aproximada con el INVCR) se ha dado en sectores
en los que, de acuerdo a la teoria en sus principios basicos, no presentan una ventaja
comparativa. Por su parte, podria parecer que los paises que se encuentran en el cuadrante
11 cuentan igualmente con un patron comercial contradictorio ante la teoria de HO, ya que
son K-abundantes y no cuentan con ventaja comparativa revelada en la industria K-
intensiva en cuestién; sin embargo, este caso resulta ambiguo ya que las economias
podrian estarse especializando en otra industria que de igual forma es K-intensiva; es
decir, dado que el analisis se hizo un sector a la vez y que no se han incluido todos los
sectores existentes en una economia, es posible que el capital de un pais sea destinado a
divisiones no contempladas e¢n el estudio y que de igual forma scan intensivas en el uso
del capital, cumpliendo asi con lo esperado teoricamente.

Para el caso de la industria de manufacturas se puede observar mediante ia linea de
regresién o de tendencia, que la posicion de la mayoria de los paises es la esperada de
acucrdo al teorema de HO. Paises como Estados Unidos (US) y Japén (JP) que cuentan
con abundancia relativa de capital se han especializado en el sector manufacturero
(intensivo en K) mientras que paises como Nigeria (NG) que son L-abundantes
relativamente se no cuentan con ventaja comparativa en esta industria en 1990.
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Figura §
INVCR en Manufacturas vs. Abundancia Relativa de Factores para el mundo
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Para el caso mexicano es posible observar que en 1990, el pais era considerado L-
abundante y no presentaba una VCR en la industria manufacturera por lo que su patrén
comercial iba de acuerdo a la teoria de HO. Una década mas tarde, México cra
considerado K-abundante y por lo tanto sus especializacién demostré una VCR en esta
industria; nucvamente lo sucedido en México corresponde a la propuesta tedrica. Sin
embargo, para ¢l 2010, México es considerado nuevamente [.-abundante y sus
exportaciones siguen siendo prioritariamente manufactureras por lo que se tiene una VCR
en un sector en el cual no deberia existir para este afio.

México ha incrementado su ventaja comparativa cn los subscctores correspondientes de
la industria manufacturera, al igual que en el sector en general. En el 2000, la posicion de
Meéxico corresponde a HO y para ¢l afio 2010 México esta en un patrén comercial no
anticipado. La unica diferencia es que cn un inicio, 1990, México estaba mal colocado en
el sector de maquinaria y equipo de transporte.
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Figura 6
INVCR en Magquinaria y Equipo de transporte vs. Abundancia Relativa de Factores
para el mundo
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Los productos energéticos y la mineria, por su parte, requieren un analisis un tanto
diterente. Como se puede observar, a pesar de que se ha demostrado quc csta industria cs
intensiva en el uso del capital, los patrones de comercio y de especializacion de los paises
van en contra de lo csperado, ya que las economias K-abundantes no proyectan ventaja
comparativa en esta industria. Esto podria esperarse dado que en este caso las variables
que se estan graficando son estadisticamente independientes segin la prueba de Pearson
(Cuadro 1). Una posible explicacion a esto, es la restriccion de que el modelo de HO sélo
permite la inclusion de 2 factores: capital y trabajo sin embargo, la mineria y la energia
podrian ecstar limitados por los recursos naturales del pais. Es decir, un pais abundante
relativamente en capital no se puede especializar en la industria minera si no cucnta con
metales preciosos para ser extraidos y exportados, por ejemplo. De cualquier forma,
paises como Qatar (QA), Australia (AU) y Noruega (NO) han logrado aprovechar su
ventaja comparativa para especializarse en la exportacion de productos energéticos y
mineros.
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Figura 7
INVCR en Productos energéticos y Mineria vs. Abundancia Relativa de Factores
para el mundo
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En el caso de esta industria se observa que México inicialmente estaba posicionado de
forma incorrecta al presentar ventaja en la industria a pesar de que ¢l pais era considerado
-abundante. Para el afio 2000, cuando México resulto ser K-abundante la misma dejo de
existir; sin embargo, esto no necesariamente implica que el pais estuviera equivocado en
sus esfuerzos de exportacion, ya que si estuvo enfocado en otras industrias K-intensivas
como la de maquinaria y equipo de transporte; o bien, la de manufacturas en general.
Finalmente, México siguié sin contar con una VCR en la industria de energéticos y
mineria para el afio 2010, ya que el pais era relativamente abundante en el factor trabajo.

» Industrias relativamente intensivas en el uso del factor trabajo
Dec mancra analoga al analisis anterior, para las industrias relativamente intensivas en el

factor trabajo, como ia de productos agricolas, sc csperaria que los paises se concentraran
en los cuadrantes 11 y IV y se dice que aquellos que se ubican en las secciones | y IlI
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contradicen lo esperado por la teoria de HO. En este caso, a diferencia de los anteriores,
no existe un cuadrante ambiguo ya que la unica industria [.-intensiva que se analiza es la
de productos agricolas, por lo que no existe la opcion de especializarse en otra industria
L-intensiva fuera de ésta.

Figura 8

INVCR en Productos agricolas vs. Abundancia Relativa de Factores para el mundo
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Se puede observar que la tendencia del patron comercial mundial concuerda con la
expectativa planteada en la teoria de HO, ya que paises como Japon (JP) y el Reino
Unido (GB), que son relativamente abundantes cn capital, no presentan ventaja
comparativa en la industria agricola, la cual es considerada intensiva en ¢l factor trabajo.
Por su parte, paises como Brasil (BR) y China (CN) que son abundantes en el factor
intensivo en esta industria, se han orientado a la comercializacion de estos bienes.
Meéxico, siendo L-abundante en 1990 y 2010 y considerado K-abundante en el 2000, no
logré aprovechar la ventaja comparativa con la que contaba en csta industria segiin la
teoria de HO en los afios en que fue L-abundante. Sin embargo, en el 2000 su patrén de
comercio, orientado a no especializarse en la exportacion de productos agricolas, estaba
apoyado por la abundancia relativa que presentaba en el factor capital.
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» El caso de México

De acuerdo a lo presentado en la secci6n anterior, los patrones comerciales de México en
los afios de 1990, 2000 vy 2010 para cada industria, tuvieron la siguiente relacion de
acuerdo a lo sugerido por la teoria:

Cuadro 2
MEXICO 1990 2000 2010
Agricultura " __Encontra A favor En contra
Manufactura A favor A favor En contra
Maquinaria y
equipo de En contra A favor En contra
transporte
Mineria y productos . .
enerpéticos Ambiguo Ambiguo A favor

Segin la teoria, cuando una economia se especializa en la produccién y comercializacion
del bien relativamente intensivo en el factor para el cual cuenta con abundancia relativa
se espera que dicha economia presente cierto beneficio tanto en su crecimiento
econdmico, como en la mejora de sus términos de intercambio.

Para el presente trabajo de investigacion se analizard el efecto de los patrones
comerciales de México en sus términos de intercambio. Dado que México actué a favor
de lo que sugiere la teoria en la transicion de 1990 a 2000, se esperaria que los términos
de intercambio mejoraran. Sin embargo, dado que estos efectos pueden no ser inmediatos
se presentan los términos de intercambio hasta el afio 2010, Por su parte, esperariamos
que en el futuro los términos de intercambio de México se redujeran dado que en el 2010
Meéxico se alejo de lo sugerido por la teoria de HO en 3 de las 4 industrias analizadas.

» Prucba de Pearson

Para analizar la independencia de estas variables (INVCR y abundancia relativa de
factores) se utiliza la prueba Chi-cuadrada de Pearson, cuya hipotesis nula se refiere a
que la probabilidad de caer en cualquiera de los cuadrantes es la misma; es decir, la
abundancia relativa de factores no afecta las decisiones de exportaciones de una
economia y viceversa. Ademas, se ajusto el estadistico para ponderar segin la cantidad
de paises en la muestra que se ubiquen en cada uno de los cuadrantes.

El Cuadro 1 presenta los resultados a esta prueba, cabe recalcar que para las industrias de
agricultura, manufactura, manufactura y equipos de transporte se rechaza la
independencia de las variables, mientras que en el caso de mineria y productos
energéticos existe dependencia estadisticamente significativa entre la abundancia relativa
de factores y ¢l INVCR cuando sc pondera ¢l estadistico.
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Cuadro 1
PRUEBA PEARSON DE INDEPENDENCIA ENTRE INVCR Y ABUNDANCIA RELATIVA DE
FACTORES
Ho: p=pPsi¥Pe
donde “j” representa la probabilidad de tener INVCR >0 0 no dads la abundancia relativa de capital o mano de obm.
1990 2000 2010
d d: Be d. d; m 8o pr P 4, 4. 8o p d. 4.
P - P- P P-
valor | HO | Pvalor | H0 | valor | H0 | valor | H0 | valor | HO | valer | HO
AG 0.000( R*** | 0.000 | R*** | 0.000| R*** | 0.000| R*** | 0.014| R** | 0.000| R***
AGFO 0.000| R*** | 0.000| R*** | 0.000| R*** | 0.000| R*** | 0.042| R** | 0.000| R***
MI 0.241 0068| R* | 0.109 0.000 | R*** | 0380 0.008| R¥*+
MIFU 1.000 0.431 0.399 0.000 | R*** | 0.844 0.000| R**+
MA 0.001| R*** | 0.000| R*** | 0.001 | R*** | 0.000( R*** [ 0014 R** | 0.000| R***
MAIS 0.094| R* 0.000 | R**+ | 0.158 0.000 | R*** | 0.297 0.000| R**+
MACH 0235 0.000 | R**+ | 0.510 0.000 | R**+ | 0.006| R*** | 0.000] R**+
MACHPH | N/A WA| NA| 0011| R** | 0.000| R*** | 0.001| R*** | 0.000| R***
MAMT 0.000| R*** | 0.000| R*** | 0.000| R*** | 0.000| R*** | 0.001| R*** | 0.000| R**+
MAMTOF | 0051 R* 0.000 | R**+ | 0.001| R*** | 0.000| R*** | 0.010| R** | 0.000| Re*s*+
mamrorer | N/A| N/A| WA| NA|0088) R* | 0.000| R*** | 0070| R* | 0.000| R***
mamrorTL | N/A| N/A|  WA| NA| 0002| R*** | 0.000| R*** | 0.050] R* | 0.000| R***
mamroTic | N/A| N/A| NA| N/A| 0052 R* | 0.000| R*** | 0235 0.000| Re*+
MAMTAU | 0.015| R** 0.000 | R*** | 0.000| R*** | 0.000| R*** | 0.000| R*** | 0.000| R***
MATE 0.939 0.000 | R*** | 0.664 0.000| R**+ | 0.088| R* | 0.000| R***
MACL 0.003| R*** | 0.002| R*** | 0.012| R** | 0.000( R*** | 0.011| R** | 0.000| R***
“R” rep el nivel de rechazo de Ho al 1% *** 5% ** y 10% *
Elaboracion 1a con datos de la izacion Mundial del Comercio.

Efectos en México

Como se acaba de mencionar, la especializacion en México no siempre ha sido

la

adecuada para aprovechar la ventaja comparativa que, segin Heckscher y Ohlin, le da
producir los biencs intensivos en uso del factor que posce con relativa abundancia el pais.
Los efectos de las decisiones de especializacion, congruentes o incongruentes desde el

punto de vista de la teoria, pueden ser expresados en los (érminos de intercambio.

Los términos de intercambio, cociente del indice de precios de las exportaciones y el
indicc de precios de las importaciones, sc presentan en la Figura 9 para México desde

1970 hasta el 2012.
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Figura 9
I'rayectoria de Términos de Intercambio para México, 1970 - 2012

Términos de intercambio
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Banco de México, 20

Como se aprecia, en el periodo de 1970 al 2012, en general, los términos de intercambio
han ido disminuyendo. No obstante, si se enfoca en el periodo de 1990 al 2010, se puede
aseverar que los términos de intercambio han aumentado, posiblemente como resultado
de las politicas de apertura comercial aplicadas cn esc periodo y de la especializacion que
siguié la produccion del pais reflejada en el patrdon de comercio. Dada una correcta
especializacion en los sectores intensivos en el factor abundante en el pais, los términos
de intercambio favorecieron a la economia nacional.

A partir del afo 2010 la estructura de especializacion se modificé erroneamente
conduciendo a un desaprovechamiento de la ventaja comparativa del pais, lo cual sc ve
reflejado en una disminucion de los términos de intercambio. Una posible consecuencia
de direccion errénea, segin HO, seria el deterioro de la capacidad de compra de las
exportacioncs mexicanas.

Efectos en el mundo

Dado que la informacion sobre los términos de intercambio para los 208 paises en la
mucstra cs dificil de conscguir, sc utiliza la tasa de crecimiento del PIB per cépita para
analizar los efectos del apego del patron comercial de las economias al esperado scgun ¢l
planteamiento de la teoria de HO. Se dividio a los paises segan su tasa de crecimiento
media anual en los periodos 1990-2000 y 2000-2010 en 4 categorias, mismas que se
determinaron de acuerdo a los percentiles 25, 50, 75 y mayor a 75 presentados en la
muecstra de los 208 paises. De igual mancra, sc dividieron scgin su nivel de apego a la
teoria de HO: “Mucho” cuando iban de acuerdo a la teoria en las 3 industrias analizadas
(AG, MA y MI); “Medio” si se cumnplia la teoria en 2 de los casos; “Poco” si sélo se
apegaron a la teoria en uno de los casos; y “Nulo” si nunca se cumplié la teoria en su
caso. Nuevamente, se utilizo la prueba Chi-cuadrada de Pearson y fue aceptada con
niveles de significancia del 1%, 5% y 10% cen ambos periodos 1990-2000 (P-valor:
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0.913) y 2000-2010 (P-valor: 0.902). Este resultado indica que la tasa de crecimiento del
PIB per capita y el nivel de apego a la teoria de HO son independientes, lo que representa
una prueba empirica que rechazaria la existencia de efectos positivos (al menos cuando
éstos se miden en crecimiento del PIB per cdpita) tras especializarse en la industria sobre
la cual se cuenta con una ventaja comparativa segun HO. Resultaria interesante realizar
esta prueba midiendo los efectos con otra variable como el PIB o los érminos de
intercambio de la economia y observar si los resultados son similares a los aqui
obtenidos.

CONCLUSIONES

El indice Normalizado de Ventaja Comparativa Revelada es una aproximacién de la
especializacion de las exportaciones los paises. Este indice, comparado con la abundancia
relativa de factores de produccion en la economia y la intensidad relativa del uso de los
factores en las industrias de agricultura, mineria y productos energéticos, manufactura y
su subdivision de maquinaria y equipo de transporte, sirve para evidenciar o refutar
empiricamente el teorema de Heckscher y Ohlin. En los sectores de agricultura y
manufactura existe dependencia entre la abundancia relativa de factores en la'economia y
la ventaja comparativa que revelan tener los paises. México, siendo relativamente
abundante en el factor trabajo en 1990, cuando comenzaba a incursionar en el comercio
mundial, tenia una ventaja comparativa revelada que estaba de acuerdo a lo sugerido por
la teoria en el sector manufacturero y en contra de ésta en la industria agricola y la de
maquinaria y equipo de transporte. Una década mas tarde, la VCR de México apoyaba la
teoria en todos los sectores; esta situacion se tradujo en un aumento de los términos de
intercambio cn este periodo que sc prolongé por 8 afios més. Sin embargo, para el aiio
2010 los patrones de comercio de México fueron contradictorios a lo que debid haber
sido de acuerdo a la teoria de HO, motivo por el cual a partir del 2008, y hasta el 2012,
los términos de intercambio en México comenzaron a deteriorarse. El caso mexicano es
una evidencia empirica para apoyar la aplicabilidad de la teoria del comercio exterior
como guia de las herramientas de politica comercial en una economia, a fin de obtener los
efectos deseados.

Por otro lado, a nivel global se encontré que no existia dependencia entre la
especializacion en el sector en el cual se tiene ventaja comparativa segin HO vy el
crecimiento econémico. Una justificante posible para este hallazgo podria relacionarse
con las limitantes del trabajo, entre las cuales se pueden mencionar €l uso de variables
proxy para la definicion de ventaja comparativa, la agregacion de la informacion
disponible y el supuesto de que las industrias en todo ¢l mundo disponen de la misma
tecnologia, lo que podria modificar la intensidad de uso de factores de una misma
industria en diferentes paises.

Por lo mismo, se deja como linea de investigacion futura el desglose de las ventajas
comparativas por productos especificos o por sectores menos agregados que los que se
exponen en este trabajo, ademas de la comparacion de los efectos de acuerdo a los
terminos de intercambio de los paises.
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LA DEMANDA DE IMPORTACIONES MEXICANAS DE MAIZ EN EL
PERIODO 1996-2010
Arturo Zenteno, Jesiis Ariel Pefia, Ernesto Lopez y Antonio Petz’

Abstract

This research makes an estimate of corn import demand for Mexico in the period 1996-
2010. Based on tests of cointegration and a regression model, Autoregressive Distributed
Lag Model (ADL), yields the import demand from Mexico. From the estimated values,
elasticities can be obtained and are used to determine the impact of the explanatory
variables such as prices and income on imports of corn from United States. The results
show that there are elastic elasticities, (4.9) in price and (2.7) in income of the comn
import demand, implying replacement ability of Mexico to imports of that product.

Keywords: Corn, import demand and elasticities.
Resumen

Esta investigacion realiza una estimacion de la demanda de importaciones de maiz para
México en el periodo 1996-2010. Por medio de las pruebas de cointegracion y un modelo
de regresion, Modelo de Rezagos Distribuidos Autorregresivos (ADL), se obtiene la
demanda de importaciones de México. A partir de la estimacion se encuentran los valores
de las elasticidades que se utilizan para determinar el impacto de las variables :
explicativas como precios ¢ ingreso en las importaciones del maiz provenientes de
Estados Unidos. Los resultados demuestran que cxisten elasticidades precio (4.9) e
ingreso (2.7) de la demanda por importaciones de maiz elasticas, lo que implica

capacidad sustitutiva de México ante las importaciones de dicho producto.

Palabras clave: Maiz, demanda de importaciones y elasticidades.

INTRODUCCION

De acuerdo al Servicio de Informacién Agroalimentaria y Pesquera (SIAP) la
importancia del maiz para la cultura mexicana es significativa desde tiempos
prehispanicos. Desde los mayas y los aztecas hasta el México moderno, el maiz ha jugado
un importante papel en su estilo de vida, especificamente en su alimentacion. El grano,
oriundo del continente americano y que rapidamente fue adoptado por los europeos
gracias a sus propiedades alimenticias y relativa facilidad para cultivar, ha sido objeto de
estudio en los ultimos afios en el ambito del comercio internacional. El Tratado de Libre
Comercio de Norteamérica, firmado en 1994, ha mantenido las posiciones que tenian
Meéxico y Estados Unidos en el comercio internacional del grano, de acuerdo a las cifras
del United States Department of Agriculture (USDA) durante todo el periodo de estudio

§ . .
Los puntos de vista expresados en este documento corresponden Gnicamente a los autores y no
necesariamente reflejan las ideas del ITESM.
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de este articulo, México se ha colocado como el segundo mayor importador de maiz en el
mundo detrds de Japon, mientras que Estados Unidos se mantuvo como el principal
exportador del grano.

El SIAP menciona que la relacion comercial de estos dos paises toma importancia debido
a que Estados Unidos es el mayor proveedor del maiz grano para el mercado mexicano,
participando practicamente con el 100% de las importaciones y teniendo en cuenta que la
produccion mexicana ha estado por debajo del consumo doméstico total durante el
periodo de analisis como se observa en la grafica 1.

Griafical. Indicadores del Maiz en México (Toneladas Métricas)
Periodo 1994-2010

USDA 2

En el presente trabajo se estima la demanda de importaciones de maiz en M¢éxico para el
periodo 1996-2010, caracterizado por la apertura comercial a partir del TLCAN. La
finalidad es encontrar la elasticidad precio, la elasticidad ingreso y la elasticidad de la
curva de oferta comercial de los mexicanos en este importante producto. l.a relevancia
dcl trabajo descansa cn su utilidad para entender los cfectos que se podrian originar a
causa de algun movimiento en precios, cambio en politicas comerciales y suministro del
bien en un futuro para el mercado mexicano.

Para llevar a cabo el estudio se utilizé la funcién tradicional de demanda por
importacioncs plantcada por Leamer y Stern (1970) y Murray y Ginman (1976), la cual
depende positivamente del ingreso nacional real, positivamente del indice de precios del
productor y negativamente del indice de precios nacionales que enfrenta el consumidor.
Para este analisis se opto por un modelo especificado mediante logaritmos para asi
obtener estimadores que representen elasticidades. Se utilizd el método de Minimos
Cuadrados Ordinarios (MCO) en diferencia para obtener un Modelo de Correccién de
Errores (MCE) que a la postre permitiera la utilizacion de un Modclo de Rezagos

Autoregresivos (ADL).
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Para la estimacion se opto por usar el indice mensual de volumen fisico de la produccion
de la industria alimentaria de México, reportado por el Instituto Nacional de Estadistica y
Geografia (INEGI), como proxy del ingreso nacional. El indice de precios al productor de
maiz de Estados Unidos, el cual se obtuvo del Bureau of Labor Statistics (BLS), el valor
de las importaciones del maiz como variable dependiente y por ultimo el indice nacional
de precios al consumidor de la industria alimentaria de México reportado por el INEGI.

Los resultados obtenidos demuestran que existe una curva de oferta comercial inelastica
con valor de 0.735 para el periodo 1996-2010. Esta situacion indica que en caso de que el
gobieno mexicano hubiera realizado alguna politica comercial para generar un
incremento en las exportaciones de maiz, el efecto esperado hubiese sido menor en el
incremento porcentual de las importaciones de cualquier bien o servicio estadounidense,
que en el incremento de las importaciones mexicanas. Asi mismo, se obtuvo una
elasticidad ingreso por la demanda eldstica de 4.95, situacion que se vincula al
proteccionismo que existié para el maiz en el periodo de estudio. Esto demuestra que ante
aumentos en el ingreso nacional existiria un aumento mas que proporcional en las
importaciones de maiz.

La parte restantc del documento sc compone por las siguicntes secciones: primero se
presenta el marco tedrico, donde se dan a conocer las teorias sobre las cuales esta basado
este andlisis. La segunda contiene la revision de la literatura en la cual se describen otros
trabajos de investigacion acerca de la demanda de importaciones, sus métodos,
innovaciones y referencias. En el tercer apartado se describe y justifica la metodologia
empleada. La cuarta seccién presenta los datos utilizados en la investigacién, el motivo
de su empleo y las fuentes de donde se obtuvieron. La quinta contiene los resultados del
cstudio econométrico realizado, asi como su andlisis ¢ interpretacion. La ultima seccion
presenta conclusiones derivadas de los resultados obtenidos, comparaciones con otros
trabajos de investigacién y algunas contribuciones en las que se podrian extender otros
trabajos sobre el tema en un futuro.

MARCO TEORICO

El andlisis de la demanda por importaciones en el comercio internacional tiene como base
lo establecido por la ley de la demanda tradicional marshaliana. Ante cambios en el
precio internacional de algun bien o servicio, via apertura comercial, la cantidad
demandada de importaciones incrementara en la medida que sea mas costoso producir
algan bien o servicio dentro del pais, optando por adquirir el bien o servicio deseado de
algin otro lugar del resto del mundo. Asimismo, dicha funcién de demanda debe cumplir
con la propiedad de homogencidad de grado cero en precios ¢ ingresos, esto es, la
variacion de todos los precios y los ingresos en las mismas proporciones no afectaran las
cantidades de bienes demandadas Nicholson (1997, 251).

A partir de la funcion de demanda de importaciones es posible obtener informacion
relevante sobre como responde el consumo de un pais ante cambios en su ingreso y ante

cambios en los precios relativos que enfrenta. La teoria econémica clasifica a los bienes y



26 Revista Estudiantil de Economia Marzo 2013

servicios como normales o inferiores. Cuando un consumidor o pais decide incrementar
la cantidad demandada por un bien debido a incrementos en su ingreso es posible
establecer que dicho bien es normal, caso contrario para los bienes inferiores. Por otro
lado, las importaciones de un pais también pueden ser afectadas por cambios en los
precios nacionales relativos a los precios extranjeros; la elasticidad precio de la demanda
por importaciones establece esta relacion. Un pais cuenta con una elasticidad precio de la
demanda por importaciones eldstica cuando cambios en el precio nacional relativo al
precio extranjero, afecta sustancialmente la cantidad demandada de sus importaciones.
Ademas, si el efecto del precio en las importaciones es muy pequefio, el pais estara
enfrentando una elasticidad precio de la demanda por importaciones inelastica, esto es, el
cambio porcentual de la cantidad demandada de un pais por productos ineldsticos tiende a
cambiar en menor proporcion ante un cambio porcentual unitario en los precios relativos.

Autores como Goldstein y Khan (1976) analizaron los efectos del ingreso y los precios en
el comercio intemacional usando la aproximacion de las elasticidades precio € ingreso de
la demanda por importaciones; mientras que Orcutt (1950) desarrollé técnicas para la
interpretacion de las elasticidades y las posibles limitantes del andlisis debido a etrores de
medicion y problemas en la prediccién de resultados.

Segun lo estudiado por Leamer y Stern (1970) y Murray y Ginman (1976) la funcion
tradicional de demanda por importaciones depende positivamente del ingreso nacional
real y del indice de precios del productor y negativamente del indice de precios
nacionales que enfrenta el consumidor. Para analizar la demanda mexicana de
importaciones de maiz es posible utilizar esta representacion, siempre y cuando la
funcién de demanda cumpla con los requerimientos necesarios de homogencidad de
grado cero en precios ¢ ingreso (Nicholson, 1997, 251).

Especialmente para los paises latinoamericanos que se caracterizaron por mantener
regimenes de tipo de cambio fijo hasta antes de la época de los noventa, la apertura
comercial significo efectos directos en su relacion de precios nacionales respecto a los del
extranjero y es por esta razon que Fullerton, Sawyer y Sprinkle, (1999) sefialan que las
importaciones estan ampliamente explicadas por las variaciones que sufren los precios
debido al comercio internacional.

Con el tiempo han surgido nuevas formas de modelar la relacion entre las importaciones
y las variables que las explican; segun Wilson y Takacs (1979) ademas del ingreso real y
los precios relativos, el tipo de cambio es un elemento importante que influye en los
movimientos comerciales; sin embargo, autores como Loria (2001) y Romero (2010)
establecen como variables importantes sélo aquellas establecidas en el modelo tradicional
de Leamer y Stern (1970).

A partir del analisis empleado por Borkakoti (1998, 540) para explicar la funcionalidad
de la curva de oferta comercial es posible determinar la elasticidad de demanda por
importaciones y la elasticidad de la oferta por exportaciones para un bien especifico. La
elasticidad de la curva de oferta comercial es representada por la razoén del cambio
porcentual en las importaciones y del cambio porcentual en las exportaciones.



Vol. V Num. 1 Zenteno, A. et al.: La demanda de importaciones.. 27

Representando lo anterior en la siguiente grafica y considerando a X como el bien de
importacion y a Y como el bien de exportacién es posible observar que tal relacion se
ilustra cn cl scgmento FT/ST para el bien X y FT/OT para cl bicn Y, por lo tanto es
posible obtener lo siguiente:

Siguicndo la metodologia de Borkakoti (1998, 540) cs posible cncontrar la elasticidad de
demanda por importaciones, definida como la razon del cambio porcentual en la cantidad
de importaciones y el cambio porcentual en los precios relativos, donde ¢l precio del bien
exportable X es igual a 1/,. definiendo p como Py/ Py por lo tanto se obtiene la siguiente
expresion:

Elasticidad de la demanda por importaciones
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Dividiendo la ecuacion (2) entre —-dX/Y es posible obtener la elasticidad de la demanda
de importaciones en términos de la elasticidad de la curva de oferta comercial, por lo
tanto se obtiene:

e:ef/ef -1

El andlisis econométrico, serd empleado para estimar estas elasticidades de
importaciones, en particular para ¢l caso del maiz en México desde el afio 1996 hasta el
2010. Durante este periodo se suscitaron cambios estructurales en la ecconomia mexicana,
como la apertura comercial por medio del Tratado de Libre Comercio de América del
Norte (TLCAN) y la crisis econdmica originada en Estados Unidos en el afio 2008.

A continuacion sc prescnta la revision de algunos cstudios similares, los cuales aportaron
clementos valiosos a la conformacion del presente estudio.

REVISION DE LA LITERATURA

A lo largo de los Ultimos aflos diversos autores han estimado funciones de demanda de
importaciones y han estudiado los determinantes de éstas.

A partir de la estimacion de la demanda es posible encontrar las elasticidades y con ello
conocer la respuesta que ésta experimenta respecto a cambios estructurales en Ia
economia.

De la revision realizada se concluye que unos de los primeros autores en investigar las
demandas de importaciones fueron Leamer y Stern (1970), quienes rclacionaron la
cantidad demanda de importaciones con el ingreso, el precio de las importaciones y el
precio de sustitutos nacionales de estas. Unos afios después, Goldstein y Khan (1976)
innovaron en su estudio al utilizar un modelo de bienes sustitutos perfectos para obtener
la demanda de importaciones. Este Gltimo modelo es utilizado como base en dos trabajos
de investigacion que estiman la demanda de importaciones para el caso de México. El
primero realizado por Galindo y Cardero (1999) quienes utilizan las variables de ingreso
de la economia y los precios relativos entre el indice de precios de las importaciones y ¢l
indice de precios interno, incluido el efecto de tipo de cambio. Al realizar las pruebas de
cointegracién Galindo y Cardero (1999) hablan de la posibilidad de establecer una
demanda de importaciones a largo plazo como una funcién del ingreso real y de los
precios relativos. Un segundo trabajo que toma como base el modelo de Goldstein y
Khan (1976) fue realizado por Zermefio y Rivera (2008), ellos también implementan el
enfoque de cointegracion y raices unitarias para analizar las demandas de importaciones
en el periodo 1991-2005. Las conclusiones en ambos estudios nos muestran resultados
similares, ya que en los dos trabajos se encontré una elasticidad ingreso mayor a la
unidad. Con esta informacion Zermefio y Rivera (2008) concluyen que el efecto ingreso
es el principal determinante de la demanda de importaciones, mientras que Galindo
sugicre que las reducciones cn el ritmo que se tenia de crecimicnto para el periodo
posterior al TLCAN corresponden principalmente al comportamiento del ingreso.
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De la misma forma destaca el trabajo de Romero (2010) quien analiza la evolucién de la
demanda de importaciones para México en el periodo 1940-2009. Romero (2010) utiliza
técnicas de cointegracion y correccion de errores basando su andlisis en el modelo de
Leamer y Stern. Concluye su trabajo comprobando que la demanda de importaciones de
Meéxico ha tenido cambios estructurales en dos periodos en los cuales divide su trabajo
1960-1982 y 1988-2009 y que la propension marginal a importar ha aumentado en un
80% de un periodo a otro. También demuestra que la elasticidad precio de la demanda
disminuye en el segundo periodo, dejando lineas para futuros andlisis que muestren si
esta disminucion se debe a una relacién estructural de la economia mexicana en funcion
de las importaciones.

Otro estudio que analiza bienes alimentarios es el de Abur y Rosson (1998) quienes
estiman la demanda de importaciones de México para algunos productos lacteos como la
nieve, leche, mantequilla y otros. Utilizando un modelo log-lineal y tomando como
variables explicativas el PIB real, el precio de las importaciones y una variable
dicotémica para mostrar periodos inusuales como las devaluaciones. Al final encuentran
una elasticidad ingreso mayor a la unidad y concluyen que cuando la economia crezca se
esperara una importante respuesta de las importaciones.

Algunas novedades importantes son introducidas en trabajos para otros paises
latinoamericanos, por ejemplo, Herrera y Alonso (1990) estiman la demanda por
importaciones de Colombia en el periodo de 1952 a 1989 y la novedad en su trabajo
consistio en que utilizaron la metodologia de Beveridge y Nelson (1981) para
descomponer el ingreso nacional en sus componentes permanente y ciclico, los cuales se
tomaron como argumentos cn las funciones de demanda de importaciones. Con cllo
demostraron que la clasticidad de las importaciones al ingreso permancnte es unitaria. En
el trabajo calculan las elasticidades precio de tres tipos de bienes distintos: de consumo,
intermedios y de capital. Concluyeron que los bienes de consumo y de capital tienen
clasticidades similares (-0.73 y -0.68), mientras que la de los intermedios es de menos de
la mitad de las dos anteriores (-0.17). También se encontr6 que la elasticidad ingreso en
los tres tipos de bienes es cercana a la unidad.

Otro estudio en esta drea fue el de Fullerton, Sawyer & Sprinkle (1999), quicncs
estimaron la demanda de importaciones para América Latina, partiendo del modelo de
Murray y Ginman (1976). Estiman la demanda de importaciones, separando los precios
relativos en sus componentes para conocer los cambios en el volumen de importacioncs,
ante movimientos de los precios internacionales respecto a los precios domésticos. Para
hacer mas detallado su modelo, incorporaron a la funcién de demanda los precios
internacionales y el tipo de cambio. Una novedad en su trabajo fue la integraciéon de un
compendio de articulos en donde se estimaban las elasticidades de importacién de varias
economias latinoamericanas, en donde se encontré que en general las importaciones
tenian una elasticidad ingreso alta, en contraste con una elasticidad precio inelastica.

Por ultimo, para el caso especifico del Tratado de Libre Comercio de Norteamérica,
Cuéllar (2005) utiliza el tipo de cambio real y el ingreso del pais importador, como los
principales determinantes de la demanda de importaciones y agrega una variable
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dicotémica para medir el efecto del TLCAN. En su modelo encuentran que el coeficiente
de la variable dicotémica no es significativo en todos los modelos. Con ello concluye que
el libre comercio no coadyuvd al incremento de las compras de productos agricolas
mexicanos por parte de los Estados Unidos. Al mismo tiempo, destaca cémo el tipo de
cambio real y la tendencia temporal, son las variables que tienen un mayor impacto sobre
las importaciones agropecuarias de los Estados Unidos provenientes de México. Zahniser
y Link (2002) concuerdan en que los cambios ocurridos en el comercio agropecuario de
Norteamérica a partir de 1994, no pueden ser atribuidos en su totalidad al TLCAN. Las
condiciones climdticas adversas, las variaciones en la cotizacion del peso con respecto al
dolar, el cambio tecnoldgico y el desempefio econdmico de los paises; son factores que
deben ser tomados en cuenta.

El objetivo de Ia presente investigacion es obtener las elasticidades precio e ingreso de la
demanda por importaciones de maiz provenientes de Estados Unidos y asi, a partir de
éstas, conocer la situacion comercial del producto en los primeros afios de la apertura
comercial (1996-2001) y en afios mds recientes caracterizados por su mayor
liberalizacion al comercio (2001-2010).

A continuacion se presenta la metodologia utilizada para la realizacién del modcelo
econométrico de correccidn de errores.

METODOLOGIA

Leamer y Stern (1970) proponen que la ecuacién de demanda de importaciones en el
tiempo t puede representarse de la siguiente manera:

M= £ (Y2, P, P

Donde M, representa la cantidad de importaciones, Y2 el ingreso nacional, P/"es el
precio de las importaciones nacionales y Pf representa el precio de los bienes nacionales;
cada una de estas variables en el tiempo t.

Para analizar las determinantes de la demanda mexicana de importaciones de maiz
proveniente de Estados Unidos es posible representar M; como la cantidad de
importaciones de maiz, ¥, como el indice de volumen fisico de la produccion de la
industria alimentaria de México, Ptd el indice nacional de precios al consumidor de la
industria alimentaria de México y P" como el indice de precios al productor de maiz de
los Estados Unidos.

Con base en la teoria econdmica se espera que el valor estimado del coeficiente de
ingreso sea de signo positivo, lo cual implica que un incremento en el ingreso nacional
aumentaria la cantidad de importaciones de maiz; por su parte, se espera negativo en la
relacidn de precios lo cual estaria reflejando una relacion inversa entre cantidad de
importaciones y el precio relativo del maiz al exterior, esto quiere decir que un aumento
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en el precio de las importaciones desincentivaria el consumo externo de dicho producto,
de la misma forma que lo harfa una disminucion en el precio nacional.

La representacion lineal de esta funcion en el tiempo t es:
M=a + a;Y2 + a,P, + ¢,

Donde P, son los precios relativos P#/PI"

e, representa un error de ruido blanco

E(e,)=0

E(X,) = X, es decir, la variable explicativa es no aleatoria
Var(e;) = 0% homoscedasticidad

Cov(ese) =0 para t#s.

Segiin Romero (2010), la utilizacion de precios relativos ayuda a satisfacer los
requerimientos de homogeneidad y reducir los problemas de multicolinealidad. De
acuerdo a lo establecido por este mismo autor, la funcion lineal puede ser especificada
mediante logaritmos naturales; sin embargo, Abur y Rosson (1998) afirman que la forma
funcional logaritmico-lineal también es adecuada para estimar la demanda por
importaciones, ya que de esta manera se robustece el modelo. Para este analisis se optd
por un modelo especificado mediante logaritmos para asi obtener estimadores que
representen clasticidades, con lo cual Ja interpretacion de los mismos resulta mas sencilla.

Debido a que en el presente estudio se analizan series de tiempo con datos mensuales
desde el afio 1996 hasta el afio 2010 es necesaria la realizacion de pruebas estadisticas
para generar resultados correctos a partir de un modelo no espurio.

En el cuadro | se presentan las pruebas de raices unitarias mediante el método de Dickey
y Fuller (1979) que reflejan la condicion de estacionariedad para cada variable, esto es,
que su distribucion sea constante a lo largo del tiempo. Todas las variables se encuentran
integradas de orden uno, es decir, existe la presencia de raiz unitaria en sus niveles, pero
no se detecta en su primera diferencia. Se opt6 por la utilizacion de 12 rezagos partiendo
de la metodologia de Campbell-Perron (1991) debido a que se cuenta con series
mensuales en el presente estudio.

Cuadro 1: Pruebas de Raiz Unitaria

Variable Interccpto Intercepto y tendencia | Sin intercepto ni tendencia
LnM 0.8988 0.2179 0.8679
AlnM .0000 .0000 0000
LnY 0.099 0.9888 0.9829
ALnY .0057 .0000 .0058
LnP 0.0329 1345 0215
ALnP .0000 .0000 .000

Hipotesis nula: existe raiz unitaria. *p-valores de MacKinnon (1996)
Fuente: Elaboracion propia con base a resultados obtenidos de EViews.
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Los diversos estudios existentes sobre demanda de importaciones definen como variable
dependiente a las importaciones (M,), y consideran al ingreso real nacional (Y,) y a la
relacién de precios (P;), como variables exdgenas. Para nuestro anélisis consideramos
necesario demostrar empiricamente tal relacion, la cual corresponde completamente a la
base tedrica fundamental. Por lo tanto, partiendo de la situacion mas general, donde cada
variable es enddgena, se estimé un vector autorregresivo en niveles (VAR) para
determinar el nimero de rezagos a utilizar en el modelo de correccion de errores a
implementar. Se optd por utilizar un solo rezago bajo el criterio de Schwartz (SBIC) y se
comprobé que los residuales son de ruido blanco bajo la metodologia de Ljung-Box
(1978).

Habiendo establecido el orden de rezagos Optimo, proseguimos a estimar un VAR en
diferencias para continuar con el proceso de deteccion de cointegracion entre variables.

Utilizando las pruebas de la traza y los maximos de Johansen se obtuvieron los resultados
que aparecen en ¢l cuadro 2.

Cuadro 2: Pruebas de la traza y maximos de Johansen

. Lo . Estadistico | Valor critico
Nuamero de ecuaciones Valor critico Lo o
. . . o del maximo al 5% de
cointegradas sujetas a Estadistico al 5% de . L .
e L . eigenvalor | significancia
hipétesis de latraza | significancia -
(Hipdtesis nula) (Traza) .(maXImoi
eigenvalor)
Ninguna 47.51 29.79 35.74 21.13
al menos 1* 11.76 15.49 10.36 14.26

Valores t en cada celda, comparados con los valores t criticos de MacKinnon-Haug-
Michelis (1999). Fuente: Elaboracion propia en base a resultados obtenidos de EViews.

Los resultados presentados confirman la existencia de un vector de cointegracion. Para
ambas pruebas se decide rechazar la primera hipétesis nula dc no cointegracion; sin
embargo, no es posible rechazar el posterior planteamiento de al menos una ecuacion de
cointegracion entre las variables.

Las pruebas demuestran una relacion a largo plazo entre las variables del modelo, lo que
permite realizar una estimacion definitiva de un Modelo de Correccion de Errores
presentada en el Cuadro 3.
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Cuadro 3: Estimacion del Modelo de Correccion de Errores (MCE)

Estadistico
MCE C ALnM,_; ALnY,_; ALnP,_4 a R? F
ALnM | 0.015594 | 0.1584%** -6.045774%** | 21127 | -0.79093*** | 0.42 29.96
0*
ALnY | 0.002622 | 0.00890*** -0.39554%** - 0.002976 0.20 10.57
0.0210
6
ALnP | -000615 | -0.0170%** -0.069900 02313 0.012147* | 0.09 4.47

*%

*** significativo al 1% ; ** significativo al 5%; y * significativo al [0%.

Ecuacion de cointegracion
a=(LnM,_, +10.17109 -5.0998 LnY,_-2.799 LnP;.,)

Vector de cointegracion
(1, 10.17109,-5.0998, -2.799)

En el modelo de correccion de errores, donde las importaciones representan la variable
dependiente, se aprecia una alta significancia en el estimador de la ecuacién de
cointegracion, esto puede ser interpretado de la siguiente manera: el valor de las
importaciones mexicanas de maiz se ajustan, disminuyendo o retornando al equilibrio,
respecto de un periodo anterior de desequilibrio, a una velocidad de 0.7909; sin embargo,
al obscrvar la significancia del estimador de ajuste en las ccuaciones donde precios
relativos e ingreso son las variables dependientes, es posible decir que dichos procesos no
se ajustan en el largo plazo, lo que podria significar un sintoma de exogeneidad débil. La
anterior hipétesis significaria que las importaciones nacionales sc ven afectadas por el
ingreso real y la relacion de precios relativos; sin embargo, estas dltimas variables
conjuntamente no se ven afectadas por las variaciones de las importaciones.

Dada la posible presencia de exogeneidad débil, se estimara el modelo de correccion de
errores sujeto a restricciones utilizando el test de Johansen para comprobar la hipotesis
tedrica que establece a los precios relativos e ingreso como factores exdgenos de la
cantidad demandada de importaciones.

Se pueden realizar diferentes pruebas utilizando la metodologia de Johansen para
comparar hipétesis haciendo uso del siguiente estadistico:

ST Y (n@=A) -l (1-£) = (-7

i=r+1

En el cual A* representa los eigenvalores obtenidos del modelo restringido, A los
cigenvalores del modelo no restringido, n representa el nimero de observaciones y r la

cantidad de vectores de cointegracién. La hipdtesis nula dictamina que ambos modelos
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son similares. La hipotesis alternativa establece que los modelos son distintos. Con la
existencia de un vector de cointegracién e imponiendo una restriccion donde los
coeficientes de las ecuaciones de cointegracion de precios e ingresos son
simultaneamente iguales a cero, se obtienen los resultados presentados en el Cuadro 4.

Cuadro 4: Estadistico de Johansen

Hipdtesis nula
Coeficientes (a) de la
ecuacion de cointegracion

(donde ALnPy
ALnY son las variables Estadistico de la p-valor
dependientes) =0 restriccion
Y(n-r
Modelo restringido y no 3.73 0.1543

restringido son iguales

Al observar el p-valor es posible decir que no se rechaza la hipotesis nula con 1%, 5% y
10% de significancia. Por lo tanto, utilizando dicho criterio, proseguimos a la
construccion de un modelo de rezagos distribuidos autorregresivos (ADL), ya que tanto
los precios relativos, como el ingreso, conjuntamente, son débilmente exogenos respecto
de las importaciones nacionales.

El modelo ADL toma la siguiente forma:
AMt =7+ ‘PMt—1 + 'QYt-—l + “Pt“l + BAyt + 9APt + €

Habiendo especificado nuestro modelo, se prosiguié a determinar la existencia de
cointegracion entre las variables presentadas y asi proveer de estimaciones con resultados
no espurios. Para comprobar la relacion de largo plazo entre las variables fue necesario
probar la hipétesis nula de =0 (no cointegracion) respecto a la hipdtesis alternativa de
0<l comparando el estadistico t estimado con los valores criticos de Ericksson &
MacKinnon (2002). El valor t critico depende a su vez de un ajuste por regresores
deterministicos “d”, y del nimero de variables integradas de orden uno “k” en la
regresion. Todo esto nos lleva a la expresion: Ta = T-(2k-1) — d.

Estimando ¢l modelo ADL se obticnen los resultados siguientes:
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Cuadro 5: Modelo ADL

Variable | Coeficientes | p-valor
C -7.164669 | .0100
LnM,_y | -753375 .0000
LnY,_, | 3.733710 | .0000
LnP,_y | 2.092936 | .0000
ALnY, | 5.728903 | .0008
ALnP, 1.452192 | .1969

R?=10.3859 R? ajustada = 0.3670

Durbin-Watson = 2.096, T = 169.

35

Probando para cointegracion con d = 1, k = 3, T = 169. El Cuadro 6 muestra los

resultados.

Cuadro 6: Prueba de cointegracion para un modelo ADL

Hipotesis nula
=0
(no cointegracion)

Estadistico-t

Valores criticos
Ericksson &
MacKinnon(2002)
1%, 5%, 10%

Hipdtesis alternativa
<0
(cointegracién)

-9.8220

-4.13,-3.52,-3.199

Se decide rechazar la hipotesis nula de no cointegracion. Las variables muestran una
relacion en el largo plazo y es posible realizar inferencias a partir de este modelo

econométrico.

El modelo ADL puede ser reorganizado para mostrar la relacién de largo plazo entre las
variables y su coeficiente de ajuste de la siguiente manera:

ALnM, = 7 + oLnM,_, + QLnY,_; + ulnP,_4 + BALnY, + 6ALnP; +e,

Normalizando para el rezago del logaritmo de la cantidad de importaciones, obtenemos la

expresion AM, = 7+ o(LnM,. + QLnY,_{ + pLnP,_,) + BALnY, + 0ALnP, + e,

Utilizando las estimaciones del modelo ADL presentadas en el Cuadro 5, se obtiene el

siguiente modelo:
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ALnM, = —7.164669 — .753375(LnM,_, — 4.9559LnY,_, — 2.77807LnP,_,) +
5.728903A4LnY, +1.452192 LnP,

Donde (1, —4.9559, —2.77807) representa el vector de cointegracion con una velocidad
de ajuste al desequilibrio de ~0.753375, misma que se utilizé anteriormente para probar
cointegracion.

Suponiendo que en el largo plazo las variables dejan de moverse, s¢ representa el vector
de cointegracidn de tal forma que tanto precios como ingresos no varian.

LnM,_; = 4.9559LnY,_, + 2.7780LnP,_,
LnM* = 4.9559LnY* + 2.7780LnP"

Donde los coeficientes de Y*y P* las elasticidades precio e ingreso dc la demanda de
importaciones en ¢l largo plazo.

A continuacion se expone la forma en la que se construy6 la base de datos para este
estudio.

DATOS

Para estimar el modelo econométrico se utilizé el indice mensual de volumen fisico de la
produccién de la industria alimentaria de México y el indice nacional mensual de precios
al consumidor dc la industria alimentaria de México los cuales fueron obtenidos dec las
bases de datos del INEGI.

Se utilizé el indice de precios al productor de Estados Unidos de maiz en datos
mensuales, obtenido del Bureau of Labor Statistics (BLS).

También se obtuvo el valor de las importaciones de maiz en dolares para México de la
base de datos Bloomberg.

Uno de los principales problemas que sc tuvo con los datos fuc que los indices se
encontraban en diferentes bases por lo tanto se decidio estandarizar a base diciembre del
2003 y para ello se dividio cada dato del indice entre el valor del indice en diciembre del
2003.

El valor de las importacioncs en ddlares sc multiplicd por el tipo de cambio promedio
spot mensual reportado por el Banco de México (Banxico) para cambiarlo a pesos y
posteriormente se deflacté dividiéndolo entre el indice nacional de precios al consumidor
de México.

La principal limitacion que se tuvo con el manejo de datos fue que para el caso de
Meéxico no se encontré un indice nacional de precios del consumidor para el maiz y por lo
tanto se decidio utilizar el indice de la industria alimentaria.
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RESULTADOS

A continuacion, en el cuadro 7, se presentan las pruebas estadisticas que dan validez al
modelo ADL utilizado para estimar las elasticidades de la demanda por importaciones.

Cuadro 7: Pruebas Estadisticas

Prueba [ 199622010
Breush-Godfrey de correlacién serial LM
Obs*R? 0.13223
p-valor 0.716131
Pruebas de Heteroscedasticidad de White
Obs*R? 28.0446
p-valor 0.1083
Prueba Multicolinealidad con el VIF
Usando ALnM como variable dependiente. 0.3859
R2
FIV 1.628
Usando ALnY como variable dependiente. 0.1325
R2
FIV 1.153
Usando ALnP como variable dependiente 05374
R2
FIV 1.041

Fuente: Elaboracion propia en base a resultados obtenidos de EViews.
FIV: Factor de Inflacién de Varianza.

Para analizar si existe autocorrelacion en el modelo, se realizé la prueba de correlacién
serial LM de Breusch-Godfrey. Como se puede observar en el cuadro 7, se rechaza la
hipétesis nula a un nivel de significancia del 5%.

En la siguicnte parte se analiza la hipétesis nula: No existe heteroscedasticdad. Con los
resultados se puede observar que no se rechazan las hipdtesis nulas con 10% y 1% de
significancia.

En la ultima parte del cuadro 7 se analiza el FIV, el cual fue calculado mediante la
férmula: FIV = 1/(1-R2). El FIV mide la velocidad con la cual aumentan las varianzas de
los coeficientes estimados de cada variable explicativa. Los resultados que se obtienen
son FIV menores a tres lo cual indica que existe colinealidad baja, puesto que cuando el
VIF es igual a uno no existe colinealidad.

Cuadro 8: Prueba dec homogencidad grado cero, mediante la prucba de Wald.

Periodo Valor estadistico F p-valor
1996 a 2010 9.5989 0.023
Hipdtesis nula: C(2) + C(3) = 0 donde C(2) y C(3) son los coeficientes de las variables explicativas.

Fuente: Elaboracién propia en base a resultados obtenidos de EViews.
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Con esta prueba se verifica que la funcion de demanda de importaciones es homogénea
de grado cero en precios e ingreso, como se asumio en su construccion tedrica. Dado que
el modelo es log-log, los coeficientes expresan elasticidades, considerando esto y que la
teoria econoémica indica que la suma de las elasticidades en precio e ingreso tiene que ser
igual a cero, se verifica con una prueba Wald esta condicion y no se cumple para el
periodo de analisis especificado, lo cual implica que la variable dependiente no se mueve
en la misma proporcidn en la cual van cambiando los precios y el ingreso. Por lo tanto la
demanda por importaciones de maiz pudo haber crecido mas o menos que
proporcionalmente en el periodo de 1996 al 2010.

A continuacion se presenta la interpretacion de los resultados del modelo:

A partir de lo expuesto en el marco teorico se obtiene la elasticidad de la curva de oferta
comercial haciendo uso de la elasticidad precio de la demanda obtenida por el vector de
cointregracion del modelo ADL al suponer que las variables dejan de moverse en el largo
plazo.

E: ef / e — 1
2.7780 = :—fq, despejando para e obtenemos que ef = 0.735

La elasticidad de la curva de oferta comercial en el periodo de 1996 al 2010 es inelastica,
csto indica que si el gobierno mexicano hubiese pretendido realizar una politica
comercial que generara un incremento en las cxportaciones de maiz, lo cual no ocurrid, el
efecto esperado hubiese sido menor en el incremento porcentual de las importaciones
provenientes de los EE.UU., que en el incremento en las exportaciones mexicanas.

Debido a la gran cantidad de importaciones de este grano, y a que se consideraria
politicamente correcto que se tenga una mayor autosuficiencia en la produccion del maiz,
se podria esperar que el gobierno mexicano, mediante alguna politica piblica, decidicra
disminuir la produccion de este alimento para su exportacion, y concentrarla para su
consumo (como ha ocurrido); sin embargo, seglin los resultados presentados, no es
posible aseverar que se estaria aplicando una politica correcta, ya que de acuerdo a la
elasticidad obtenida, el efecto en la disminucion de las importaciones seria menor que el
decremento porcentual en las exportaciones del pais.

De acuerdo a la SIAP (2012) en promedio el 68.4% de las importaciones de maiz blanco
en México para cl periodo de 1996-2001 fucron efectuadas por la industria harinera, de la
cual el 46% estd representada por solamente 4 empresas: Grupo Industrial MASECA,
MINSA, AGRQINSA y HARIMASA. Esto representa un posible poder de mercado para
las empresas mencionadas; por lo tanto, incentivar la produccion nacional mediante
subsidios con la expectativa de incrementar las exportaciones de maiz blanco, generaria
que las importaciones crecieran méas que proporcionalmente y por consecuencia, se
beneficie a las empresas importadoras en lugar de a la poblacién en general, ya que éstas
compran a precios menores y podrian vender el producto final, como la tortilla
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nixtamalizada, a precios mayores, haciendo uso de sus ventajas como intermediarios en la
comercializacion.

A partir de los resultados expuestos en el vector de cointegracion de largo plazo del
modelo ADL, podemos observar que la elasticidad precio de la demanda de
importaciones de maiz en México es elastica durante el periodo de 1996 al 2010, y cuenta
con un signo positivo. Debido a la nomenclatura utilizada para la construccion de los
precios relativos antes mencionada, los resultados indican que cuando los precios de
Estados Unidos disminuyen, o los precios nacionales aumentan, la cantidad de
importaciones se incrementa en una forma mas que proporcional. Esta elasticidad refleja
que una reduccion unitaria en el precio de maiz estadounidense o una reduccion en el
precio del maiz mexicano, genera un incremento mas que proporcional en la demanda por
importaciones de dicho producto. Comparando los resultados de nuestro analisis con los
realizados por Cuellar (2005), quien realiza una estimacion de importaciones de Estados
Unidos por productos agropecuarios, notamos que el signo encontrado en su estudio es el
mismo al obtenido en nuestro anlisis, confirmando asi uno de los beneficios otorgado
por la actividad comercial internacional. De lo comentado anteriormente se podria inferir
que a lo largo del periodo de estudio, los importadores mexicanos de maiz mostraron
capacidad de sustitucién del bien en cuestién ante cambios en precios relativos, lo cual
implica, por lo menos en cierta medida, poca dependencia por importaciones de maiz
provenientes de Estados Unidos.

Con datos del SIAP (2012) se constaté que a lo largo del periodo de 1996-2001 el
gobierno mexicano suministré proteccién al productor de maiz, destinando al sector
agropecuario més de 80 mil millones de pesos, 8% en promedio del PIB agropecuario
para este lapso. Esta proteccién procurada por el gobierno al productor nacional puede ser
la explicacion del resultado obtenido para la elasticidad ingreso de la demanda, la cual
fue estimada en 4.95, lo que implica un aumento mas que proporcional en las
importaciones ante aumentos en el ingreso nacional. Si se hubiese presentado un
resultado opuesto, y el pais mostrara una elasticidad menos elastica, no importaria que el
ingreso nacional fuera bajo, ya que aun asi México continuaria demandando maiz a
Estados Unidos, demostrando asi una verdadera dependencia hacia el producto
importado. Por el contrario, 1a magnitud de la elasticidad ingreso de la demanda obtenida
seflalaria al maiz como un bien normal dados los efectos que cambios en el ingreso
nacional generan en su consumo.

CONCLUSIONES
Con los resultados obtenidos se puede concluir que estimar la demanda de importaciones
de maiz para México y obtener sus elasticidades precio e ingreso, resulta relevante al
permitir la comprobacién de lo expuesto por la teoria econémica y sus posibles

implicaciones en el disefio de politicas publicas.

Tomando en consideracion la elasticidad precio de la demanda de importaciones, se



40 Revista Estudiantil de Economia Marzo 2013

concluye que para el periodo de 1996-2010, México mostro habilidad para sustiuir
importaciones de maiz provenientes de Estados Unidos.

La demanda por importaciones de este producto se manifestdé como elastica en precios
durante el periodo de 1996 al 2010. Dicho resultado, obtenido a partir del vector de
cointegracion de largo plazo del modelo ADL propuesto, podria no reflejar en su
totalidad la situacion del maiz, ya que no toma en consideracion la totalidad de los
efectos del mercado, analizando solamente una pequefia parte del mismo. En otras
palabras, y agregando la limitante de no homogeneidad de grado de cero de nuestra
funcion, es posible decir que el efecto de la elasticidad antes mencionada, pudo ser
generado por un exceso de demanda de maiz estadounidense que no se satisfacia en
México. Lo anterior a causa de los cupos establecidos como proteccion a los productores
de dicho bien. Un analisis realizado bajo una estimacion de ecuaciones simultaneas, que
tomen en cuenta las condiciones del mercado omitidas, podria generar una elasticidad
precio de importaciones menor.

Consideramos que el presente estudio permite una mayor comprensién del
comportamiento de las importaciones nacionales de maiz provenientes de Estados
Unidos. El tema tiene también relacion con el de la dependencia alimentaria, estudios
similares pueden llevarse a cabo para analizar el comportamiento de mercados similares,
como el de otros granos, pieza fundamental del sistema alimentario mexicano.
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VENTAJA COMPARATIVA EN EL SECTOR ELECTRONICO DE MEXICO
Giselle Olvera, Alicia Dominguez, Antelma Ramirez y Mariela Bueno'

Abstract

The electronic industry represented 24% of Mexico’s non-oil exports in 2011, that is, 8%
of its manufacturer GDP. By the same year, Mexico became the main global exporter of
flat screen TVs, the fourth of computer and the seventh of cell phones. The present study
examines the evolution of the Mexican electronic sector through the normalized
comparative advantage index vis-a-vis Japan and the United States. The results show that
Mexico has a comparative advantage in 3 of the 4 analyzed categories of the electronic
sector and they have increased after the NAFTA.

Keywords: Electronic sector, comparative advantages.
Resumen

El sector electronico representd el 24% de las exportaciones no petroleras de México en
2011, esto es, el 8% del PIB manufacturero. Para ese mismo afio, el pais se posiciono
como el principal exportador de televisores de pantalla plana en el mundo, el cuarto en
computadoras y el séptimo en teléfonos celulares. En el presente documento se examina
la evolucion de la ventaja de este sector en México a través del uso del indice
normalizado de ventaja comparativa revelada, frente a los grandes competidores en este
mercado: Japon y Estados Unidos. Los resultados demuestran que México tiene ventajas
comparativas en 3 de las 4 partidas analizadas del sector electronico y que han venido
aumentando a partir del TLCAN.

Palabras clave: Sector electronico, ventajas comparativas.

INTRODUCCION

De acuerdo a Unger (1993), algunos de los productos de desempefio exportador mas
notables se originan en industrias de tecnologia avanzada. En el caso de México, entre los
sectores lideres del despegue exportador reciente, segan Huerta (2009), se encuentran las
industrias mds modernas como la automotriz, autopartes, quimica, farmacéutica y
electronica. Todas ellas pertenecientes al ramo manufacturero, el cual de acuerdo a
Moreno-Brid, Santamaria & Rivas (2006), ha sido la fuerza impulsadora del desarrollo
econdmico del pais y continuara teniendo un papel preponderante,

Se puede observar (véase Figura 1) que de las tres industrias mas destacadas de las
exportaciones manufactureras, la de productos metalicos, maquinaria y equipo, que
incluye automdviles y aparatos electrénicos, es sobresaliente; en 2011, esta industria

Los puntos de vista expresados en este documento corresponden Unicamente a los autores y no
necesariamente reflejan las ideas del ITESM.
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exporté mas de 160,00 millones de ddlares. Ademas, de acuerdo a informacion publicada
por Proméxico (201 1), en el periodo de 2003 a 2009, el sector electronico de exportacion
crecié en promedio 17.1% anualmente, con lo cual junto con el sector automotriz, es
considerado como el sector con més rapido crecimiento y mayor potencial cxportador.

México cuenta con mas de 730 plantas manufactureras relacionadas con la industria
clectronica ubicadas en los cstados de la frontera norte como: Baja California,
Tamaulipas, Chihuahua y el caso particular de Jalisco en el occidente; las cuales
alcanzaron una produccion total de 62,775 millones de dolares en 2011. Esta industria
genera 35,000 empleos directos y 110,000 indirectos en el pais (Proméxico 2011).

Figura 1. México: Exportaciones de la industria manufacturera

Fuente: Elaboracion propia con datos del INEGI

Unger (1993) afirma que se exportan a Estados Unidos algunos productos y componentes
de industrias moderno-innovadoras, a través de subsidiarias de empresas transnacionales
que durantc la ultima década cstablecicron plantas en México dedicadas especificamente
a la exportacion. Esto se confirma con el establecimiento de las cmpresas lideres
mundiales en aparatos electronicos: GE, Phillips, Electrolux, Mitsubishi, ABB, Areva,
Condumex, enire otras, las cuales registraron exportaciones hacia Estados Unidos,
Canadd, Venezuela, Arabia Saudita y Colombia, principalmente, por 178 mil millones de
délares cn 2010 (Proméxico 2011).

Las exportaciones de este sector en 2011, tuvieron como destinos: Estados Unidos
(85.4%), Canadd (3.4%), Paises Bajos (1.5%), Colombia (1.2%) y el resto del mundo
(8.5%).
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En cuanto a la distribucion del mercado de este tipo de industria a nivel mundial, la
region con mayor participacion fue Asia Pacifico con 64.2%, seguido de América del
Norte con un 16% y la Union Europea con 12.8%. Es por ello, que se eligieron para este
trabajo, dos paises representativos de las regiones con mayor participacion en este sector:
Estados Unidos, que registro un valor de exportaciones de 372,338.9 millones de
millones de dolares en el 2011 y es el principal socio comercial de México y por otro
lado Japdn, quien para el mismo afio exporté 303,711.30 millones de ddlares en esta
industria y representa el 10% de las exportaciones mundiales de los productos
manufactureros, especialmente de las industrias automovilistica y electronica
(Euromonitor International, 2012).

El periodo a analizar es el de 1994 al 2011, pues [a entrada en vigor del TLCAN, “para
México ha significado un importante crecimiento en las exportaciones manufactureras”
(Ludlow & de la Rosa, 2009: 162). Segin Ham (2007) el TLCAN permitié un acceso
preferencial de los productos electronicos fabricados en México hacia los mercados de
Estados Unidos y Canad4 a precios competitivos, un crecimiento sin precedentes de las
exportaciones alcanzando tasas superiores a las de! PIB y del sector manufacturero,
atraccién de inversiones extranjeras y un importante incremento en la generacién de
empleos. Ademas, de acuerdo a la Sccretaria de Economia de México, fue durante la
apertura comercial del TLCAN que se dio un fuerte ingreso de inversion extranjera
dirigido a las plantas propiedad de OEMs (manufactureros de equipo original, por sus
siglas en inglés), de equipe de computo, audio y video.

Para el presente estudio, se construyd un sector electronico que agrupa: televisores de
pantalla plana, teléfonos celulares, computadoras, consolas de videojuegos, aparatos
electrodomésticos, entre otros, los cuales corresponden a los capitulos 75, 76, 77 y 89 del
SITC (Clasificacion estandar del comercio internacional, por sus siglas en inglés). Todos
los anteriores pertenecen a la industria de equipos y aparatos eléctricos y electronicos, la
cual tiene ¢l mayor peso en las exportaciones del sector electrénico en el pais (véase
Figura 2). Se hizo la seleccion de estos bienes para México debido a la alta participacién
que tiene cada uno en relacion con las exportaciones (olales de los mismos a nivel
mundial.

El objetivo de esta investigacidon es mostrar como ha cambiado el patron de ventajas
comparativas de México en dicho sector a partir del Tratado de Libre Comercio de
América del Norte en 1994 y probar si el pais cuenta con ventajas comparativas cn
alguna partida respecto al resto del mundo, comparando contra Estados Unidos y Japén.
Para ello, se utilizard el indice normalizado de ventaja comparativa revelada de Yu, Cai
& Leung (2009) el cual estd basado en el indice propuesto en el articulo seminal de
Balassa (1965).

Debido a la importancia del sector electrénico en las exportaciones no petroleras de
México y a que no existen estudios acerca de la ventaja comparativa de esta industria en
el pais, es que resulta relevante esta investigacion y puede ser de interés para quienes
disefian la politica comercial en México, asi como para los empresarios e instituciones de
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este giro (como aquellos afiliados a la Camara Nacional de de la Industria Electronica, de
Telecomunicaciones y Tecnologias de la Informacion, CANIETI), entre otros.

Figura 2. Meéxico: Exportaciones manufactureras de productos metalicos,
maquinaria y equipo

I

Se obtuvo la informacion de la base de datos de Euromonitor International de las
exportaciones totales de México, Estados Unidos y Japdn en la industria electronica, asi
como sus exportaciones en las partidas seleccionadas.

Los resultados muestran que México ticne ventaja comparativa en el sector electrénico
respecto a Estados Unidos y Japon y que ésta se ha fortalecido durante el periodo bajo
analisis. Las ventajas se dieron en tres de las cuatro partidas analizadas frente a ambos
paises.

El presente trabajo esta organizado de la siguiente manera: en la primecra seccién sc
analiza la literatura acerca de la evolucion del sector electronico en México y en otros
paises. La segunda seccion se enfoca en la metodologia a seguir para evaluar la ventaja
comparativa. En la tercera parte sc estudian los datos utilizados y en la cuarta se discuten
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los resultados obtenidos. Por iltimo, se presentan las conclusiones y se proponen posibles
investigaciones futuras sobre este tema.

MARCO TEORICO

La teoria ricardiana acerca de las ventajas comparativas consiste en una comparacion de
dos paises, enfocandose en la produccion de dos bienes. Explica que el pais grande se
debe especializar en la produccion del bien en el cual tenga mayor ventaja absoluta,
mientras que el pais pequefio, se debe especializar en la produccion del bien donde se
tiene una menor desventaja absoluta, o bien una ventaja comparativa.

Es de suma importancia mencionar una implicacion relevante de esta teoria, la cual
consiste en que a pesar de que un pais no cuente con ventaja absoluta en ningln bien, este
pais como el resto, podran salir beneficiados al participar en el comercio internacional,
mediante la especializacion en sus ventajas comparativas (Cho & Moon, 2000).

Sanjinés, Vargas & Herrera (2002) establecen que para el estudio de las causas, la
direccion y los volamenes, que toman lugar ¢n ¢l comercio internacional, sc deben tomar
en cuenta dos postulados generales que subyacen al marco tedrico clasico:
I.  La libertad de comercio internacional beneficia a los paises que comercializan
entre ellos.
1. Los paises se especializaran en la produccidén de ciertos bienes en los que cuentan
con ventajas comparativas o relativas.

David Ricardo en su teoria del comercio, sélo toma como factor productivo y que da
valor a un cierto bien al trabajo. No descarta a los otros factores de produccion que son la
tierra y el capital, pero los toma como bienes, debido a que estos ultimos son sélo una
proporcion fija del trabajo y entonces se les considera como trabajo acumulado.

Haberler (1936) expone una nueva perspectiva de la teoria de ventaja comparativa que se
centra en los costos de oportunidad y explica que la produccién de un bien se lleva a cabo
por medio de la renuncia hacia un segundo bien, lo cual genera liberalizacion de recursos
al dar la oportunidad de producir el otro bien. Haberler apoya la teoria de comercio de
David Ricardo, a través de la demostracién de que el costo de oportunidad mas bajo de la
produccion de cierto bien refleja la ventaja comparativa para el pais que lo tenga.

El indice de ventaja comparativa revelada de Balassa (1965) es frecuentemente utilizado
en los trabajos de investigacion como medida o variable sustitutiva de los patrones de
especializacion de los paises. El indice compara la participacion de las exportaciones de
un pais en un sector en particular respecto al mercado mundial de ese mismo sector.

Sin embargo el indice propuesto por Balassa ha sido sujeto a criticas por su limitacién
explicativa de las ventajas comparativas. Por ejemplo, Siggel (2006) argumenta que el
indice de Balassa mide la competitividad mas que la ventaja comparativa puesto que éste
identifica cuando un pais tiene una ventaja comparativa revelada pero no determina las
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fuentes de esa ventaja y por lo tanto, es una medida de competitividad “ex post”. De
acuerdo con Zhang y Ebbers (2012), el indice de Balassa tiene un problema de asimetria,
ya que va de cero a uno cuando una economia no esta especializada en algin sector,
mientras que el indice va de uno a infinito cuando la economia se especializa.

Yu, R, Cai, J., & Leung, P. (2009) proponen el indice de la ventaja comparativa
normalizada, ¢l cual serd utilizado para este trabajo y sera explicado mas adelante.

REVISION DE LA LITERATURA

Padilla (2005) elaboré un estudio sobre la competitividad del sector electronico mexicano
y define a este como pilar central en la industria manufacturera del pais basdndose en
indicadores econdmicos tales como empleo, exportaciones € inversion extranjera directa.
Al analizar los cambios suscitados partir del TLCAN en 1994, concluyo que la
competitividad y el valor agregado nacional de esta industria han ido en aumento en los
sectores de electronica de consumo, computadoras personales y equipo de
telecomunicaciones, debido principalmente a los recursos humanos y tecnologia
disponibles en Meéxico. Identificé también que el sector electrénico seguira
transformandose en el pais hacia actividades de mayor valor agregado como la
manufactura, ensamble, disefic de productos, desarrollo de equipo, software e
incorporacién de nuevas tecnologias digitales en la produccion.

Chiquiar, Fragoso & Ramos Francia (2007) realizaron un estudio en dos etapas para
identificar las ventajas comparativas en las exportaciones manufactureras de México
frente a China y Estados Unidos. Primero se verificé que existiera una correlacion
significativa entre el patron de ventajas comparativas y el desempefio relativo de las
exportaciones manufactureras mexicanas con los diferenciales de productividad de sus
principales competidores. Después se corrié una regresion para comparar el poder
explicativo de los diferenciales de productividad con las diferencias del uso de factores
de produccion en actividades manufactureras.

Algunos de los hallazgos encontrados fueron que tanto los diferenciales de productividad
asi como la intensidad del capital humano son factores relevantes para identificar las
ventajas comparativas de México con sus competidores de alta tecnologia; es decir, se
tiene ventaja comparativa en aquellos bienes que son relativamente menos intensivos en
mano de obra calificada (pues el salario relativo tiene gran significancia estadistica en el
modelo) y en donde se tiene una productividad relativa mayor. Ademas, cuando se
analizan las ventajas comparativas de las manufacturas mexicanas respecto Gnicamente a
las estadounidenses, se concluye que la dotacion de factores cs un determinante en dichas
ventajas. En general, los resultados sugieren que las ventajas comparativas son un
concepto que definitivamente ha influido en el patrén de comercio exterior de México en
los dltimos afios y las exportaciones manufactureras mexicanas tienden a exhibir un
desempeiio relativamente mas favorable que sus competidores.
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Romero (2009) llevo a cabo una investigacion acerca de la competitividad del comercio
en México; para ello utilizo el indice de especializacion de Balassa con el fin de analizar
los patrones de ventajas comparativas de diez diferentes industrias de exportacion de
México para el periodo de 1970 a 2006. Logro demostrar que el pais cuenta con ventajas
comparativas en el rubro de comida y animales vivos, bebidas y tabaco, bienes y
transacciones no clasificados de acuerdo al tipo y en maquinaria y equipo de transporte.
Sin embargo los resultados no pueden ser considerados reveladores, ya que el analisis no
esta lo suficientemente desagregado.

Yoon & Kim (2006) realizaron un estudio para encontrar las ventajas comparativas entre
China, Japon y Corea con el indice de ventaja comparativa revelada de Balassa (1965).
Los resultados muestran que Jap6n tiene una fuerte ventaja comparativa en automoviles,
maquinaria en general, industria de acero y sector electrénico frente a sus socios
comerciales China y Corea; aunque los tres paises son en general, muy competitivos en la
industria electronica.

De acuerdo a Proméxico (2011), se identificaron como ventajas de México en el sector
electrénico: la proximidad geografica con Estados Unidos, el cual representa el mercado
mas grande del mundo de aparatos electrénicos, la inversién extranjera directa hacia las
empresas manufactureras de tecnologia, las cadenas de suministros y sobre todo, que en
el pais se tienen los costos de fabricacion de componentes mas bajos del mundo (hasta
18.2% menores que los de pafses como: Canada, Holanda, Reino Unido, Francia,
Alemania y Japon), incluso por debajo de paises como China e India.

Por su parte, Kim (1997) explica que después de la apertura comercial, con la llegada de
las empresas manufacturcras de capital extranjero, aumenté la productividad en
diferentes sectores e industrias manufactureras en México. Ademds concluye que las
empresas extranjeras de paises distintos a Estados Unidos y Canadd generan mas
externalidades que tienden a incrementar la productividad. A lo que Acemogluy &
Zilibotti (2001) agregan, que las diferencias de productividad entre paises avanzados y
aquellos en vias en desarrollo estin en funcion de asimetrias entre la tecnologia y las
habilidades laborales entre ellos.

Es importante agregar que no se encontraron trabajos acerca del uso del indice
normalizado de ventaja comparativa revelada para ¢l caso del sector electronico en
México. Sin embargo, existen otros estudios donde se utiliza el indice propuesto por Yu
et al. (2009) para diversos sectores; Gil, Martinez, Nafiez, Martinez & Salazar (2012) lo
hicieron para el sector automotriz, el cual resulté tener una ventaja comparativa en 4 de
las 5 partidas estudiadas y ha crecido mas del doble desde el TLCAN.

METODOLOGIA

El indice normalizado de la ventaja comparativa revelada (NRCA por sus siglas en
inglés) fue propuesto por Yu et al. (2009) con la finalidad de corregir las fallas del indice
de ventaja comparativa revelada de Balassa.
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NRCAji=AEji/E= Eji/E-(EiEj}/EE

Donde:

Eji: representa las exportaciones del sector j para el pais i

E: representa las exportaciones totales mundiales

Ei: representa las exportaciones totales del pais i

Ej: representa las exportaciones totales de la industria j del resto del mundo

El indice describe qué tan desviadas se encuentran las exportaciones observadas con
relacion a las exportaciones mundiales del sector en cuestion. Si ¢l NRCA es positivo
indica que el pais cuenta con una ventaja comparativa, por el contrario si es negativo,
significa que ¢l pais no posee ventaja alguna en ese sector. Es importante resaltar que el
indice normalizado esta constituido por la sumatoria del NRCA tanto de los paises como
de los bienes y es igual a cero, lo que significa que si algin pais gana cierta ventaja
comparativa, otro pais la pierde y lo mismo sucede con los bienes.

Cabe aclarar que si bien se hacen los célculos para México, Estados Unidos y Japén, al
usar el indice de Yu, Cai & Leung, la comparacién también comprende a cada pais contra
el resto del mundo.

DATOS

En cste estudio sc emplea la informacién de las exportaciones del scctor electronico para
México, Estados Unidos y Japon de la base de datos de Euromonitor International. Se
eligio el periodo de 1994 a 2011 porque de acuerdo a Ludlow y de la Rosa (2009) esta
fase corresponde a la modernizacidn tecnoldgica o tercera generacion de la manufactura
en el pais, en donde los sectores automotriz y electrénico se identificaron como de
escalamiento industrial, un concepto asociado con la adquisicion de capacidades
productivas, organizacionales, tecnoldgicas y de mejoramiento de la calificacion del
personal.

Como se menciond anteriormente, los principales productos electrénicos exportados por
México son: televisiones, computadoras, micréfonos, altavoces y auriculares,
videojuegos y aparatos domésticos. Para este estudio se obtuvieron los datos que reflejan
las exportaciones totales y del sector electronico para México, Japon y Estados Unidos.
La clasificacion utilizada fue Ia Clasificacion Uniforme de Comercio Internacional, Rev.
4 (CUCI) o Standard International Trade Classification, Rev. 4 (SITC); a un nivel de
capitulos.

Las secciones y capitulos empleados en el estudio fueron:
¢ Seccion 7 - maquinaria y equipo de transporte.

o Capitulo 75: maquinas de oficina y maéquinas de procesamiento
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automatico de datos. Incorporado entre otras cosas, por maquinas de
oficina y de procesamiento automatico de datos y sus unidades.

o Capitulo 76: aparatos y equipo para telecomunicaciones y para grabacion
y reproduccidon de sonido. El cual incluye informacion de las
exportaciones de televisiones, microfonos, altavoces, auriculares, mini
auriculares, entre otras cosas.

o Capitulo 77: maquinaria, aparatos y artcfactos cléctricos, n.e.p., y sus
partes y piezas eléctricas (incluso las contrapartes no cléctricas, n.e.p., del
equipo eléctrico de uso doméstico). Conformado por aparatos de uso
doméstico eléctricos, como son lavadoras, secadoras, refrigeradores,
congeladores, etc.

e Seccion 8 — Articulos manufacturados diversos.

o Capitulo 89: articulos manufacturados diversos, n.e.p. Donde se incluyen
jucgos clectronicos de video del tipo usado con receptores de television.

RESULTADOS

A continuacion se muestran los indices normalizados de ventaja comparativa revelada
para los capitulos antes mencionados del sector electronico para los paises: México,
Japén y Estados Unidos. Estos resultados se multiplicaron por 10,000 para facilitar la
interpretacion de los mismos.

Cuadro 1. Indice Normalizado de Ventaja Comparativa del
sector electrénico para México.

Capitulo NRCA 1994  |NRCA 2011 Variacion
75 -1.3425544 4.095947905 | 5.43850231
76 9.646711682 | 14.30700819  |4.66029651
77 11.71174009  14.257251728  |-7.45448836
89 -0.29510366  |-2.408803584 |-2.11369992

Fuente: Elaboracion propia con datos de Euromonitor

Los resultados muestran que para el caso de México, en el capitulo referente a maquinas
de oficina y maquinas de procesamiento automatico de datos (75) para el afio de 1994 no
se contaba con una ventaja comparativa; por el contrario, para el afio de 2011 se observa
una ventaja comparativa considerable. Dentro de la seccion que trata sobre aparatos y
equipo para telecomunicaciones y para grabacion y reproduccién de sonido (76), se
cuenta con una ventaja comparativa para ambos afios, ademds de que ha ido en aumento.
De igual forma, en el capitulo de maquinaria, aparatos y artefactos eléctricos y sus partes
y piezas ¢léctricas (77), el NRCA tiene un valor positivo para los dos afios, lo que
significa que cuentan con una ventaja comparativa, sin embargo ésta ha ido
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disminuyendo a través del tiempo. Por Gltimo, en el capitulo 89 que describe a los
articulos manufacturados diversos, no se cuenta con ninguna ventaja comparativa e
incluso cada vez se exporta en menor cantidad.

A continuacion se calculé el indice para los casos de Japon y Estados Unidos para los
diferentes capitulos en cuestion.

Cuadro 2. Indice Normalizado de Ventaja Comparativa del
sector electrénico para Japén.

Capitulo NRCA 1994 |NRCA 2011 | Variacién

75 42.0912474 -3.82773679  |-45.91898419
76 36.05936608 |-4.57435198 | -40.63371806
77 66.7962284 24.04473152 | -42.75149688
39 -19.1749908  1-6.03592424 | 13.13906652

Fuente: Elaboracién propia con datos de Euromonitor

Cuadro 3. indice Normalizado de Ventaja Comparativa del
sector electronico para EUA.

Capitulo NRCA 1994 NRCA 2011 Variacion

75 29.02652889  1-31.17086199 |-60.19739088
76 -7.894513692 | -4.35496881 3.539544882
717 30.06624135 1.715395009  |-28.35084634
&9 12.92442052  |34.09949773  |21.17507721

Fuente: Elaboracién propia con datos de Euromonitor

En lo que respecta a Japdn, se observa que en los capitulos 75 y 76 en 1994 se contaba
con una amplia ventaja comparativa para dichos bienes, sin embargo, es claro que con el
tiempo esta ventaja se perdié por completo. En el capitulo referente a los aparatos y
artefactos eléctricos, y sus partes y piezas eléctricas (77), a pesar de que se cuenta con
ventaja comparativa en ambos afios, €sta ha ido en declive. El capitulo 89, es un caso
particular debido a que presenta un incremento en las exportaciones, a pesar de que en
ambos afios no existe alguna ventaja comparativa. En cuanto a EUA, el capitulo descrito
por las maquinas de oficina y maquinas de procesamiento automético de datos, es el
sector con la caida mas grande de ventaja comparativa respecto a los demas paises. Para
el capitulo 76 no cucnta con ventajas comparativas para ninguno dc los afios analizados.
Caso contrario sucede para los capitulos 77 y 89, sin embargo sélo en este ultimo se siguc
mejorando con los afios. La figura 3 muestra el comportamiento de las exportaciones
totales en el sector electronico en forma de porcentaje para México, Japon y Estados
Unidos en el periodo de 1994-2011.

Es claro que el porcentaje que representa el sector electronico para las exportaciones
totales mexicanas es mayor que para Japon y EUA; la diferencia es patente a partir de
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1997 aunque México supera a EUA en este rubro en todos los afios de andlisis. En 1994,
la participacion del sector electronico representaba para México el 33.73% de las
exporlaciones, alcanzando su nivel mas alto en el 2001 con 37.42% y para el 2011 era el
27.53%. Para esos mismos afios, el porcentaje del sector electronico en el total de
exportaciones para EUA fue de: 25.76%, 27.78% y 17.9%. Para Japon fuc de: 33.45%,
30.67% y 19.27%.

Una posible explicacion del desarrollo de ventajas comparativas en el sector eléctonico
de México, es la conformacion de clusteres en el territorio nacional, donde operan plantas
productoras originarias tanto de Estados Unidos como de Japén, (Ham, 2007).

Figura 3. Porcentaje del Sector Electronico con Respecto a las
E xportaciones Totales
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Fuente: Elaboracién prop.a con datos de Euromonitor
CONCLUSION

La teoria de la ventaja comparativa aplicada para el sector electronico en México,
muestra que el pais cuenta con mds ventaja contra el resto del mundo que Jap6n y
Estados Unidos en las partidas: maquinas de oficina y de procesamicnto automatico de
datos, tclevisioncs, micréfonos, altavoces, auriculares y mds aparatos de
telecomunicaciones, maquinaria, aparatos y artefactos eléctricos. No asi para la partida de
articulos manufacturados diversos, donde se incluyen las consolas de videojuegos. Se
concluye que ¢l TLCAN ha sido un factor para desarrollar las ventajas comparativas de
México cn este sector.
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El uso del indice NRCA de Yu et al. (2009) permitié mostrar la evolucion de las ventajas
comparativas de los tres paises analizados, sin embargo estos resultados no demuestran si
los factores como proximidad geografica con EUA, bajos costos de produccion
manufacturera, etc., que describe Proméxico (2011), causan dichas ventajas para ¢l caso
de México.

Por otro lado, se confirman los resultados que obtuvieron Chiquiar et al. (2007) acerca de
que México posee ventajas comparativas en las exportaciones de manufacturas (en
especifico, del sector electronico) respecto a sus competidores, lo que podria sugerir de
acuerdo a la teoria del factor abundante, que las ventajas comparativas de México en el
sector electronico se deben a que los bienes que representan a esta industria son
intensivos en mano de obra no calificada, la cual atrae a la inversion extranjera directa.
Sin embargo, la comprobacion de esta posible explicacion al desarrollo de ventajas
comparativas en el sector bajo estudio, queda para futuros analisis.

Retomando las conclusiones a las que llegaron Yoon & Kim (2006), mientras ellos
encontraron que Japon tiene una fuerte ventaja comparativa en diversas industrias de
manufactura, entre ellas, la de electrénica, en este trabajo, s¢ demostrd que Gnicamente
cuenta con ventaja comparativa en una de las partidas analizadas (77) y ésta es cada vez
menor. El resultado de Yoon & Kim (2006) bien podria estar exhibiendo las debilidades
metodolégicas que resultan del uso de los métodos de medicion de la ventaja comparativa
revelada anteriores al de Yu, Cai y Leung (2009) que como se ha sefialado, fue el
empleado en el presente estudio.

Finalmente, ¢l resultado de esta investigacién es importante para derivar implicaciones de
politica comercial que desarrollen el cscalamicnto industrial de México, pues como
afirma Lin & Chang (2009), “El pais debe explotar pragmaticamente las oportunidades
que existen en las areas donde se tiene ventajas comparativas. El escalamiento industrial
¢s una innovacién que genera riesgos y externalidades y por c¢llo, se requiere que el
gobierno juegue un papel facilitador”. Agrega que entre las acciones que debe tomar el
gobierno, estan el aplicar subsidios temporales en dreas estratégicas y la proteccion a la
industria con potencial comprobado.

Se deja a futuras investigaciones el analizar las implicaciones de la intervencién del
Estado como impulsor del desarrollo econémico basado en las ventajas comparativas del
sector electrénico que propone Lin et al. (2009). Ademas, como afirman Acemoglu &
Zilibotti (2001) dado que Japon y Estados Unidos tienen un alto desarrollo tecnoldgico en
comparacion a México y dado que México cuenta con mano de obra barata en la industria
manufacturera (Proméxico 2011), seria de relevancia estudiar la dindmica del comercio
intra-industrial a partir de los flujos de exportaciones ¢ importaciones dentro del sector
electrénico entre estos paises; los primeros como exportadores de tecnologia y México
como productor de bienes con dicha tecnologia.
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ESTIMACION DE LA DEMANDA Y LA OFERTA’DE TYSON ENEL
MERCADO DEL POLLO NYD EN MEXICO
Daniel Jiménez, Emmanuel Ramirez y Alfonso Solis'

Abstract

This work uses information provided by one of the main firms in the chicken
production’s market to define the market structure and estimate the demand and supply
function. The main purpose is to find out the effects that the market price, the input costs
and, the chicken'’s mortality has in the demanded or supplied quantity.

Keywords: Monopolistic competence, demand, supply, poultry sector, chicken.
Resumen

El presente trabajo utiliza informacidn proporcionada por una de las principales firmas de
la industria de la produccion de pollo para determinar la estructura del mercado y estimar
las funciones de oferta y demanda. El prop6sito principal es encontrar el efecto que el
precio de mercado, el costo de los insumos y la mortalidad de los pollos, tienen en la
cantidad demandada y ofrecida.

Palabras clave: Competencia monopolistica, demanda, oferta, sector avicola, pollo.

INTRODUCCION

México es el cuarto productor de aves de corral en el mundo, ubicandose por detras de
Estados Unidos, China y Brasil. Segln datos del Compendio de Indicadores Econdémicos
del Sector Avicola 2010, la produccion avicola en México represento para el afio 2009 el
0.513% del Producto Interno Bruto y un 23.585% del PIB pecuario nacional, del cual
especificamente el pollo abarcé un 34%. El sector avicola ha tenido en promedio un
crecimiento del 4.9% entre 1998 y 2008 (Secretaria de Agricultura, Ganaderia, Desarrollo
Rural, Pesca y Alimentacién, SAGARPA, 2009). Comparandolo con otros productos
ganaderos, como el de la carne bovina y caprina, sc obscrva que ¢l renglén de aves de
corral tiene una mayor tasa de crecimiento.

El consumo de pollo en México se ha incrementado en un 63% en términos per capita, al
pasar de 15.83 Kg por persona en 1994 a 25.8 kg en el 2009 (Union Nacional de
Avicultores, UNA, 2011). La importancia de la carne de ave sc ve reflejada en su
consumo por parte de la poblacion, ya que se le asigna un 6.22% del gasto destinado a
alimentos y bebidas, comparable con un 6.545% destinado a carne de res, 2.081% a
pescados y mariscos, 1.898% a carne de puerco y 6.364% destinado a tortillas de maiz,
ello segun calculos realizados con base en la Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de

| . L
Los punmtos de vista expresados en este documento corresponden tnicamente a los autores y no
necesariamente reflejan las ideas del ITESM.
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los Hogares del 2010, la cual es elaborada por el Instituto Nacional de Estadistica y
Geografia en México (INEGI). Por otro lado, se observa que el aumento en el consumo
del pollo ha acontecido a pesar de que el precio por kilo de este producto se ha
incrementado en una tasa mayor que el de la carne de res durante el periodo del 2001 al
2010, observandose una tasa del 4.1% anual para el pollo y una tasa del 3.96% de la
carne de res (Servicio de Informacioén Agroalimentaria y Pesquera, SIAP, 2012).

El 83% de la industria productora de carne avicola en México esta compuesta por tres
empresas. La firma Bachoco ocupa actualmente el primer lugar con un 55% de
participacion del mercado, Pilgrim’s el segundo lugar con 15%, seguido por Tyson con el
13% (UNA, 2011). El restante 17% es producido por iniciativa avicola independiente
(pequedios productores). De esta manera se puede observar, a nivel pais, una alta
concentracion del poder de mercado en esta industria tan importante para el consumo del
mexicano.

Existen diversos estudios sobre el mercado de carne de ave para otros paises; sin
embargo, después de realizar una exhaustiva busqueda de literatura, se constat6 la
carencia de estudios concernientes al mercado mexicano de este bien. Dado lo anterior y
la propia solicitud de personal de la empresa Tayson de México, surge la oportunidad de
realizar una investigacion donde se consideren variables relevantes como los precios, las
cantidades producidas, los precios de los bienes sustitutos de carne de pollo, el ingreso de
las personas, la estacionalidad, entre otras y su relacion con la demanda y oferta de pollo,
para entender mejor los fendémenos relativos a este mercado, que a Ultimas fechas ha
producido algunas alarmas entre la poblacion, derivadas de epidemias entre la poblacién
aviar.

El trabajo tiene como primer objetivo determinar la estructura de mercado del pollo tipo
New York Dress (NYD) en México, el cual es un tipo de pollo que pasa por un proceso
de desangrado y desviscerado para su venta por kilo, y que al mismo tiempo es
considerado un commodity a nivel internacional. Como objetivo subsecuente se tiene
estimar la oferta y demanda de este bien para la empresa Tyson de México. Lucgo de csta
introduccion, se presenta el marco teédrico, seguido por la revision de la literatura
correspondiente al tema, posteriormente se introduce el planteamicnto del modelo
propuesto, seguido por el analisis de resultados y se finaliza con las conclusiones de la
investigacion.

MARCO TEORICO

El presente trabajo toma como marco de referencia el analisis econémico propuesto por
Alfred Marshall en donde se argumenta que, en un mercado, las fuerzas de la oferta y la
demanda interactian simultineamente para determinar el precio y la cantidad de
equilibrio. De manera que, “as{ como es imposible decir cual de las navajas de una tijera
realiza el corte, tampoco se puede definir si la oferta o la demanda determinan el precio
de manera individual™ (Parkin, 2004, 398).
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El comportamiento de las funciones de oferta y demanda esta regulado por principios
economicos que fueron definidos desde el siglo XVIII y que estdn directamente
relacionados con palabras como: precio, valor y costo, de un bien. La oferta y la demanda
de un producto o servicio obedecen a patrones de comportamiento de productores y
consumidores. La ley de la oferta establece una relaciéon directa entre el precio y la
cantidad ofrecida, mientras que la ley de la demanda esta representada por una relacién
inversa entre precio y cantidad demandada. Sin embargo, detras de estas leyes existen
otros elementos que seran explicados brevemente a continuacion.

Adam Smith asignaba a los bienes dos tipos de valores; el valor de uso, definido en
funcion de la utilidad de un bien; y el valor de cambio, definido como el precio asignado
a dicho bien (The Wealth of the Nations, 1776). En base a lo anterior es posible entender
que la demanda de un bien esta relacionada con el precio que el mercado le asigna y con
la valoracion que cada individuo tiene respecto al mismo. De manera similar, la teoria del
valor de David Ricardo sugiere que el precio relativo de dos bienes estd determinado en
funcion de la cantidad de trabajo o esfuerzo que se emplean para su produccion
(Nicholson, 1998).

Entre los afios 1850 y 1870, en ¢l ambito econémico surgié el andlisis marginalista, cuya
innovacion consiste en que el concepto que define el valor de un bien no es la utilidad
derivada del consumo de una determinada cantidad del mismo, sino la utilidad generada
por esa aftima unidad consumida (Nicholson, 2007). Lo anterior representd un avance
significativo en el analisis econdémico, pues permitié el nacimiento del concepto de
elasticidad, mismo que se puede definir como la sensibilidad o respuesta de la cantidad
demandada ante cambios porcentuales en el precio (Marshall, 1997), esto aplica también
para la cantidad ofrecida y otras variables, como el ingreso o los precios de bienes
relacionados.

Dado que ¢l concepto de elasticidad también puede ser entendido como una medida de
sensibilidad, las altas o bajas elasticidades precio pueden ser facilmente interpretadas. Si
la cantidad demandada de un bien es muy sensible ante cambios en el precio, ello puede
implicar que el bien tiene muchos sustitutos; mientras que una baja sensibilidad podria
implicar un bien Unico de dificil sustitucién (McCloskey, 1985).

Determinar cl tipo de organizacién industrial prevaleciente en el mercado del pollo nos
ayudard a determinar un modelo para estimar la demanda y oferta del pollo tipo NYD,
elementos que son necesarios para estimar los precios y calcular las elasticidades en
cuestion. Para el caso de la presente investigacion, la industria de la produccion de pollos
en México estd cubierta por 3 grandes empresas que producen aproximadamente el 83%
dcel total, estas son Bachoco, Pylgrims y Tyson en orden de importancia acorde a sus
volumenes (UNA, 2011).

Con base en la teoria econdmica, dicha concentracion de la industria de la produccion de
pollo en México, haria pensar que refleja una estructura de mercado de competencia
imperfecta, por su parte, dadas las caracteristicas de gran similitud del bien bajo estudio,

la determinacion diaria de precios, donde el lider cambia constantemente y la amplia
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posibilidad de entrada de nuevos participantes en diferentes regiones del pais, en la
presente investigacion se optd por ubicar este mercado como uno en competencia
monopolistica, caracterizado porque las firmas tienen un grado de poder de mercado con
el que pueden fijar un precio por encima del costo marginal y tener ganancias, no
obstante, en el largo plazo se llega a los beneficios econdémicos normales (Carlton &
Perloft, 1994).

Por otra parte, se presenta competencia monopolistica en una industria si se permite la
libre entrada a las empresas y la curva de demanda residual que éstas enfrentan tiene una
pendiente negativa. Lo anterior es importante porque la presencia de una curva de este
tipo evidencia el poder de mercado que tiene una empresa. Aunado a esto, una de las
principales razones por las que la firma presenta tal comportamiento se debe a que los
consumidores visualizan un producto ligeramente diferenciado con respecto del
producido por los otros competidores de la industria (Carlton & PerlofT, 1994).

Vale la pena hacer notar que en los oligopolios existe una interdependencia en las
politicas de precios de las empresas participantes. Esto es, cada empresa fija el precio de
su producto dependiendo de sus costos y, ademas de considerar la respuesta de los
consumidores, también deben de tomar en cuenta las respucstas csperadas de los demas
competidores al precio establecido por 1a misma empresa. Cabe agregar que el modelo de
competencia monopolistica es considerado como un caso especial de oligopolio en el que
las empresas son capaces de diferenciar sus productos y donde el precio de los
competidores es tomado como dado. (Krugman & Obstfeld, 2000).

Hay dos tipos de modelos de competencia monopolistica con libre entrada y productos
difcrenciados. El primcero es el modelo representativo de los consumidores en el cual las
firmas compiten equitativamente por el mercado; y por otra parte, e/ modelo espacial o
de ubicacion, en el cual los consumidores prefieren productos que tienen ciertas
caracteristicas o que son vendidos por empresas cercanas a éstos. Ademas de lo anterior,
los modelos difieren dependiendo del tipo de demanda que sus empresas enfrentan,
siendo la demanda del primero mas variante ante cambios en los precios de los
competidores, mientras que en el segundo la demanda por un bien puede ser, hasta cierto
punto, independiente de los demas, por no ser considerados por el consumidor como
sustitutos cercanos (Carlton & Perloff, 1994).

Ahora bien, para desarrollar el modelo basico de competencia monopolistica es necesario
considerar un nimero de empresas que tienen una produccion diferenciada de bienes. Lo
anterior implica la existencia de articulos que no son necesariamente idénticos pero son
considerados como sustitutos por los consumidores. Por tal razon, cada una de las firmas
es considerada como un monopolista (Krugman & Obstfeld, 2000).

El presente trabajo se basa en el modelo sugerido por Salop (1979), citado por Krugman
y Obstfeld (1995), el cual es aplicado aqui a la industria del pollo NYD en México. Se
establecen dos premisas: la primera es que la empresa tendra mayores ventas mientras la
demanda total de la industria se incremente y los precios de sus rivales aumenten. La
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segunda sugiere que la firma tendra ventas menores mientras existan mas competidores
en el mercado y su precio sea mayor al de los demas productores.

REVISION DE LITERATURA

Anteriormente se han realizado estudios sobre de la demanda y la oferta de carne de res y
pollo en mercados americanos y centroamericanos utilizando metodologias similares, sin
embargo, para el mercado mexicano no existe literatura sobre la estimacién de la
demanda de pollo. Las funciones de demanda que se estiman estan enfocadas en
consumidores finales y no intermediarios.

Thurman (1987) propone un modelo para estimacion de demanda de pollo que incluye
como variables independientes el precio del mismo pollo, el precio de la carne de res y
puerco como precios de bienes sustitutos, y agrega una variable de ingreso per capita del
consumidor. Por otro lado, propone una oferta de mercado utilizando variables como el
costo de los insumos producidos, una variable de rendimiento entre la cantidad de
alimento y la cantidad de pollo producido, para observar una mejora en eficiencia y por
ultimo agrega la variable salarios, para asignar un costo por los factores de produccion
utilizados. Su modelo estimado tiene una forma funcional lineal en logaritmos y en sus
resultados obtiene coeficientes estadisticamente significativos, conirastando con lo
obtenido por Caraballo (2003) quien empleando una metodologia similar, obtiene
resultados no significativos.

Por otro lado, Ghafoor, Badar, Hussain y Nacem (2010), cstiman una ecuacion dc
regresion lineal multiple. En la estimacién de la oferta, introducen variables como el
precio de venta, la distancia entre la granja y el mercado, un costo promedio de
comercializacion, la educacién y la experiencia de los productores como una medida de
eficiencia, y una variable categérica para capturar el efecto de una epidemia aviar.
Encontré como variables significativas el precio de venta, el costo promedio de
produccion, la experiencia de los produclores y la presencia de gripe aviar. Por otro lado,
para la funcion de demanda utilizo como variables relevantes la cantidad demandada, ¢l
ingreso de los consumidores, la edad, la educacion, el tamaiio de la familia y la presencia
de la gripe aviar; siendo estadisticamente significantes solo el ingreso de las personas, el
precio y la presencia de gripe aviar. Esta cstimacion es parecida a la de Bathi (1987), sin
embargo, en la funcion de oferta, tiene como variante la inclusion de periodos rezagados
de los precios de los insumos y agrega una variable dicotomica para la estacionalidad.
Con respecto a la demanda utilizé, ademas de las variables mas comunes, la poblacion y
el gasto en consumo de los hogares. Sus resultados son estadisticamente significativos y
muestran clasticidades tanto de demanda como de oferta con los signos esperados acordes
con la teoria economica.

Centro de Agronegocios del ITESM (2006) en su metodologia para la estimacion de ia
demanda de papa fresca para el caso de México, tomd como base el procedimiento
propuesto por Hickok (1985). Utilizan variables como el precio promedio del bien
estudiado, el precio de un sustituto, el salario minimo real y el ingreso promedio. Para c!
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calculo de la oferta, utilizan el precio promedio relativo de la papa, el salario minimo, una
variable dicotomica de estacionalidad para separar las épocas de produccion, y el
rendimiento por hectdrea, como una aproximacion de eficiencia. Al igual que los trabajos
mencionados anteriormente, utilizan una funcién lineal en logaritmos para las
estimaciones propuestas. Los autores después de haber obtenido los resultados estimaron
un precio de equilibrio del mercado, el cual compararon con el actual, para ver los efectos
de una politica comercial.

Marsh (1994) analiza estadisticamente la oferta mensual de carne de res haciendo
hincapié en la dinamica de los efectos sobre los precios de entrada y salida. El trabajo
utiliza diferentes periodos para tener en cuenta el crecimiento biologico, las alternativas
de decision de los productores y rigideces técnicas en la produccion de ganado de
engorda. Se utiliza el supuesto de que los engordadores de ganado toman dos decisiones
basicas en cuanto a la produccion de carne y ante cambios en los precios de los insumos:
(1) los cambios en precios spot pasados y presentes influencian las expectativas del
productor sobre precios spot del futuro, lo cual altera el manejo de la produccién de corto
plazo; (2) las expectativas de los precios de los engordadores de ganado también
modifican la demanda de insumos para los colocadores de alimento para ganado. El
modelo que estima el autor utiliza las siguientes variables como determinantes de la
oferta: precio del ganado de salida, precios de los insumos del alimentador, precio de los
insumos del alimento y el inventario del ganado en engorda, asi como variables de
influencia estacional. El autor utiliza estimaciones lineales para calcular coeficientes,
resultando que las variables rezagas dejaban de ser significativas, contrario de las
contemporéneas.

En basc a la literatura revisada se puede observar que las variables mas importantes que
contribuyen a una mejor estimacioén para la demanda de pollo o bienes similares, son el
precio del bien, el precio del o los sustitutos y el ingreso de las personas. Para la
estimacion de la oferta se tiene que las variables mas importantes son ¢l precio de oferta,
el precio de los insumos y la eficiencia de los productores (medida también por la
experiencia). Es importante mencionar que al buscar estudios sobre la demanda de un
consumidor intermedio, como por ejemplo un mayorista, no se encontré literatura
relevante.

MODELO

Dentro de un mercado de competencia imperfecta, las empresas participantes tienen
conocimiento de que pueden influir directamente sobre los precios de sus productos, y
que ante una disminucion en ¢l mismo, sus ventas tendran un incremento (Krugman y
Obstfeld citando a Salop 1979, 1995) que depende del grado de sustitucion y otras
condiciones inherentes al tipo de mercado.

Para el caso del presente estudio, la estructura de mercado que se detectd tomando en
consideracion la alta concentracion de la produccion total en tres empresas y el grado de
diferenciacion de sus productos, fue el de competencia monopolistica. Al analizar a fondo



Vol. VNum. 1 Jiménez, D. et al.: Estimacion de la demanda y oferta... 63

la forma en que operan las firmas de la industria, se encuentra que ninguna muestra un
comportamiento acorde a modelos de lider-seguidor (i.e Stackelberg, Cournot u ofros) en
el proceso de determinacion de precios y cantidades. Por el contrario, las empresas
compiten en un mercado de libre entrada y productos ligeramente diferenciados, donde el
precio de los competidores es considerado permanentemente. Por tal motivo, el modelo
que se tomara como base es el de competencia monopolistica propuesto por Steven Salop
en 1979.

Se parte de dos supuestos, el primero consiste en que cada empresa tiene la capacidad
para diferenciar los productos y servicios que ofrecen. Ya sea una diferenciacion en la
proporcion de camne por kilo de pollo o en la calidad y los servicios ofrecidos como:
frescura garantizada, puntualidad en las entregas y servicios personalizados. Por otra
parte, el tipo de pollo que utiliza Tyson tiene como caracleristica particular que el peso de
su estructura dsea es menor al de otros tipos, por ende, el ave tiene una mayor proporcion
de came con respecto a sus competidores. Vale la pena mencionar que los productos
diferenciados lo son porque los consumidores los encuentran de tal modo. De esta
manera, a pesar de que la carne de pollo de las marcas del mercado tenga un sabor similar
0 una consistencia muy parecida, si las familias encuentran variedad y compran de
acuerdo a ello, la diferenciacion cs efectiva (Carlton & Perloff, 1994).

Otro supuesto que prevalece en la investigacion es la inexistencia de barreras a la entrada
y salida en la industria de produccién de pollos en México; Parkin (2004) identifica dos
tipos generales de barreras a la entrada: (1) barreras técnicas (gj. una empresa de gran
escala que es mas eficiente que una de menor escala debido a costos medios decrecientes
sobre un gran rango dc niveles de produccion); y (2) barreras legales (i.e patentes,
licencias, franquicias, ctc). De la misma mancra, s¢ concluye que no existen obstaculos
que impidan la salida a una empresa del mercado, por lo que si incurren en malos
resultados econémicos, o incluso pérdidas, la empresa podrd salirse del mercado
absorbiendo los costos correspondientes. Dadas las definiciones anteriores y la situacion
actual en la industria, concluimos que no existe ningtin impedimento critico a la entrada
y/o salida en la industria bajo estudio.

De manera general, se podria esperar que una empresa vendera mas cuanto mayor sea la
demanda total del mercado y mayores los precios establecidos por sus competidores, por
otra parte, la empresa venderd menos cuanto mayor sca el namero de empresas en la
industria y mayor su propio precio. Dado lo anterior, se debe tomar en cuenta que los
demandantes de productos en este mercado son consumidores intermedios y no finales,
por lo que estamos hablando de comerciantes, mercados, centrales de abasto, tiendas de
conveniencia u otros demandantes que no se encuentran en la parte final de la cadena del
producto.

La demanda
Conforme a Salop 1979, citado por Krugman y Obstfeld (1995), la demanda a la que se

enfrenta una empresa tipica dentro de un mercado de competencia monopolistica es
representada en la siguiente ecuacion:
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X=5x [Yn-b x (P -P)] (M

donde X representa las ventas de la empresa, S las ventas totales de la industria, n el
numero de empresas participantes en la industria, P el precio establecido por la propia
cmpresa y P el precio medio establecido por sus competidores.

De manera intuitiva, si las empresas fijan un mismo precio se estaria ante la presencia de
un modelo monopolistico de Chamberlin (1931), donde cada empresa seria acreedora de
una cuota del mercado //n. Por ende, las ventas de la empresa corresponderian a S/n.

Ahora bien, para el caso de la demanda del pollo NYD (New York Dress) en México, el
presente trabajo propone incluir dentro del modelo teérico una variable binaria que tome
en cuenta la presencia de estacionalidad la cual es evidenciada de acuerdo a los reportes
del Sistema Nacional de Integracion e Informacion de Mercados en el Comentario
Mensual de Productos Avicolas para el mes de febrero de 2012 y por ¢l Servicio de
Informacion Agroalimentaria y Pesquera (2009) en su reporte sobre la “Estacionalidad de
Produccion de carne en Canal de Ave”.

Asi pues, la ecuacién (1) se integraria de la siguiente manera:
X=5x [Yp—b x(P~-P)]+ DE )

donde DE representa el impacto que tiene en las ventas de pollo NYD Ila presencia de
estacionalidad.

Por otra parte, uno de los principales problemas que presenta el modelo de competencia
monopolistica, es el de encontrar un método apropiado para poder determinar el nimero
de empresas de la industria (n) y el precio promedio de los demas competidores (P). No
obstante, para el caso particular de la industria del pollo NYD para México existe un
mercado concentrado cn ¢l sentido de que el 83% de la produccidn total es elaborada por
3 empresas (UNA, 2011), mismas que tienen informacion de precios de los competidores
y que fue proporcionada para los fines de este estudio a reserva de no hacerse publica
como tal, sino solo para permitir las estimaciones estadisticas propuestas.

Tomando como punto de partida el modelo tedrico anterior, se estimaron dos modelos
econométricos que se describen a continuacién:

Modelo 1
Log(X) = ¢ + B, log(PT — PM) + 3,DE 3)

donde X representa las ventas de la empresa, PT el precio de Tyson, PM el precio
promedio de los competidores del mercado y DE el impacto de la estacionalidad en las
ventas de la firma.

Se utilizan logaritmos para facilitar la interpretacion de los coeficientes y la obtencion de
elasticidades. En la ecuacion (3) (3, refiere la relacién que existe entre el diferencial de
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precios de Tyson con respecto al promedio del mercado y la demanda y B, incorpora el
impacto de la estacionalidad en la demanda que enfrenta la empresa Tyson.

Dentro del modelo 1 se espera que la relacion existente entre la diferencia del precio de
Tyson con respecto al precio promedio de mercado sea negativa, ya que ante un aumento
del precio de Tyson por encima del promedio, las ventas de la empresa se verian
reducidas. Por otra parte, se espera que ¢l coeficiente que acompafic a la variable
dicotomica de estacionalidad sea significativo acorde a lo consuitado en el Sistema
Nacional de Informacion de Mercados (SNIIM) y el Servicio de Informacion
Agroalimentaria y Pesquera (2009).

Modelo 2
Log (5) = ¢+ B, 10g(PT ~ PM) + B,DE (4

donde la variable dependiente indica la proporcidn que representan las ventas de Tyson
con respecto de las ventas totales de la industria, se incluyen nuevamente la diferencia
entre el precio de Tyson y el promedio del mercado y la variable de estacionalidad.

Los signos esperados son los mismos que en el primer modelo ya que de aumentar el
precio de Tyson con respecto del precio promedio del mercado, la proporcién de ventas
de la firma con respecto del mercado seria menor. De la misma manera, ¢l signo del
coeficiente que acompafia a la variable dicotémica no es evidente.

La oferta
Por otra parte, la funcion de costos supuesta como simétrica para las empresas de la

industria, se ajusta a lo expuesto por Krugman y Obstfeld (1995) bajo la siguiente
ecuacion:

C=F+cxX (6]
donde C representa el costo total, F el costo fijo, ¢ el costo marginal y X la produccion.

En base a lo anterior, se sugiere para el caso particular la siguiente funcion de costos
totales:

C=F+({+t)x X 6)

entendiendo a i como el costo de los insumos necesarios para alimentar a cada pollo y ¢
como ¢l costo de transporte del pollo hacia el punto de venta.

Ahora bien, para determinar el lado de la oferta, en la teoria econémica (Nicholson,
2007) se argumenta que a partir de la funcion de costos totales es posible derivarla en
funcion del costo marginal. Por lo tanto, se toma la ecuacion nimero 4 para tal efecto y
se le agrega un elemento de relevancia para el mercado de la produccion de pollos NYD
denotado por la variable y:
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Cmg=i+txX+p, (7

donde 1t representa el costo generado por la mortalidad de los pollos durante el proceso,
desde que la gallina pone ¢l huevo, hasta los 52 dias en que se considera un pollo para la
venta.

Ahora bien, el modelo econométrico estimado para la oferta se presenta a continuacion:

Log(X0) = c + B, 10g(PT) + B, log(MZ) + B;log(MT)+ B,log (SY)
) '

donde XO representa la cantidad ofrecida por la empresa Tyson, PT el precio de la tirma,
MZ el precio semanal del maiz, MT la tasa de mortalidad de los pollos y SY el precio de la
soya.

En la ecuacién de oferta propuesta en (7) se espera que el coeficiente que acompafia al
precio de Tyson sea positivo, por otra parte, el de los insumos (MZ, SY) se espera sea
negativo, ya que un aumento en ¢l precio de éstos implica un aumento en el costo
vatiable. Ademas de lo anterior, se espera que la relacion entre la tasa de mortalidad (MT)
y la oferta también sea negativa.

DATOS

Para realizar las estimaciones del modelo descrito anteriormente, se recopilaron datos de
diversas fuentes tanto publicas como privadas, las primeras fueron la Encuesta Nacional
de Ingresos y Gastos de los Hogares (ENIGH) realizada por parte del INEGI, y el
Sistema Nacional de Informacién e Integraciéon de Mercados (SNIIM). Para
complementar la informacion se utilizaron bases de datos de la empresa particular Tyson,
las cuales, por motivos de privacidad de la entidad, no revelaremos en la investigacién. El
periodo de andlisis contemplado se ubica entre los afios 2009 y 2012. Los datos
corresponden a variables de frecuencia semanal.

En el cuadro | se pueden observar las variables utilizadas para la estimacion de la
demanda de pollo de Tyson, mientras que en el cuadro 2 se presentan las variables
utilizadas para la estimacion de la oferta de la misma empresa.
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Cuadro 1: Variables para la estimacion de la demanda

Datos semanales del 1ro de Enero del 2009 al 31 de Diciembre del 2011

Fuente: Elaboracion Propia.

Cuadro 2: Variables para la estimacion de la oferta

Variable Definicion Fuente

Precio de oferta de Tyson por

kilo de pollo Base de datos Tyson

Precio por tonelada de
maiz(insumo complementario Base de datos Tyson
para la alimentacién)

Fuente: Elaboracion Propia.

67
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RESULTADOS
La demanda

En la estimacion de la funcion de demanda de pollo tipo NYD para la empresa cstudiada
se obtuvieron resultados de acuerdo a dos modelos propuestos. En el cuadro 3 se reportan
las ecuaciones correspondientes a la funciones de demanda sugeridas.

Las ecuaciones estimadas de los dos modelos, en las cuales se tienen como variables
dependientes a la cantidad demandada de Tyson y a la proporcion demandada del total
del mercado, mostraron que la diferencia entre el precio de la empresa y el precio
promedio del mercado cs significativo al 90% de confianza. Dc esta manera, si la
diferencia entre el precio de Tyson y el mercado aumenta cn 1% la cantidad demandada
por pollo de Tayson, disminuird en 0.06% y 2.01% respectivamente para cada modelo.
La variable de estacionalidad presenta un coeficiente significativo solo para el modelo
“1” a pesar de que es el modelo ajustado, sin embargo, el signo no es el esperado,
restandole validez tedrica. Para el modelo 2 no se muestra un coeficiente estadisticamente
significativo y si un signo esperado en esta variable.

Cuadro 3: Resultado de la estimacion de los modelos de Demanda

VELELIEN Modelo 1 Modelo 2
Dependiente X X/S
Intercepto C 13.36339*** -2.011955***
(0.049087) (0.153660)
Diferencia de LOG(PT-PM) -0.063394** -0.214879**
precios a/ (0.029494) (0.092328)
Estacionalidad b/ DE -0.117608 0.009051
(0.063169) (0.197742)
R? 0.161656 0.145630
Durbin — Watson 1.709606 0.260878

*** Significativo al 1%
** Significativo al 5%
* Significativo al 10%

a/ Diferencia entre precios de Tyson menos el promedio de precios de las otras dos empresas
dominantes en la industria, en pesos nominales. Obtenido de la base de datos proporcionada por
Tyson que abarca de la primera semana del 2009 a la dltima del 2012.

b/ Variable Dummy que indica estacionalidad. Toma el valor 0 en el caso de los meses en que las
ventas de pollo son normales o bajas, y el valor de 1 si las ventas sobrepasan las 210,000
toneladas, dando como resultado los meses de Abril, Mayo, Junio, Julio, Octubre y Diciembre en la
categoria de altas ventas.

Fuente: Elaboracion propia
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La oferta

La estimacion de la oferta en nuestro modelo nos arroja resultados que se pueden
observar en el cuadro 4. Las variables involucradas son: (1) Precio del pollo Tyson, (2)
precio del maiz, (3) Tasa de mortalidad y (4) precio de la soya; se obtuvicron los signos
esperados en los coeficientes estimados para todas las variables.

Como era de esperarse, el coeficiente de PT (precio del pollo Tyson) presenta un signo
positivo, lo cual indica un incremento en la oferta de la empresa ante un incremento en el
precio del bien. Lo anterior muestra caracteristicas similares a la teoria existente y a los
modelos base, y dada su importancia no resulta extraiio que el coeficiente deriva
significativo a un nivel de 10%.

Dada la necesidad de alimentar a los pollos a base de maiz como alimento principal, el
signo esperado de la variable MZ es negativo. Se obtuvo un resultado acorde con la teoria
y significativo al 1%, lo que nos indica la gran dependencia que tiene la oferta ante los
cambios en el nivel de precios del grano base para la alimentacion de las aves.

La variable: tasa de mortalidad (MT), representa el porcentaje de pollos en el total, que
no logran sobrevivir en un periodo semanal, la obtencion de un signo negativo en cl
coeficiente de MT va de acuerdo a lo esperado, ya que un aumento en la mortalidad
disminuira la capacidad de ofertar el bien. El coeficiente resulta significativo en nuestro
modelo al nivel del 10%.

El otro alimento base para la engorda de los pollos y que nos fue revelado por la empresa
Tyson, es la Soya. Dada la necesitad de este bien para la produccién del pollo, se
esperaria que el coeficiente de esta variable fuese de signo negativo, sin embargo, no se
obtuvo este signo en nuestro modelo, lo que puede deberse a que la cantidad de soya
necesaria en cada pollo no es tan importante como el maiz. Sumado a esto, el coeficiente
resulta no significativo, lo que nos lleva a pensar que ¢l precio de la soya no afecta la
oferta de pollos por parte de Tyson de una manera directa y significante.
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Cuadro 4: Resultados de la estimacion de la oferta

Variables Coeficientes
Intercepto C 12.60941***
(1.054782)
Precio del Pollo Pl 0.246875**
Tyson a (0.115337)
Precio del Maiz MZ -0.361247%**
b (0.065050)
Tasa de M -0.106147*
Mortalidad c 1t (0.057717)
Precio de la SY 0.275539
Sovya d (0.171539)
._,,_,Rf S 0.221197 i “
Durbin - Watson 1.706451

*** Significativo al 1%
** Significativo al 5%
* Significativo al 10%

a/ Precios semanales del pollo NYD de la empresa Tyson. Obtenido de la base de datos
proporcionada por Tyson que abarca de la primera semana del 2009 a la dltima del 2012.

b/ Precio promedio semanal del maiz en pesos mexicanos. Obtenido de la base de datos
proporcionada por Tyson que abarca de la primera semana del 2009 a la altima del 2012.

| ¢/ Tasa que mide la proporcion de pollos que mueren semanalmente en el proceso de engorda
comparado con el total de pollos en el mismo proceso. Obtenido de la base de datos proporcionada
por Tyson que abarca de la primera semana del 2009 a la dltima del 2012.

d/ Precio promedio semanal del Sorgo en pesos mexicanos. Obtenido de la base de datos
proporcionada por Tyson que abarca de la primera semana del 2009 a la altima del 2012.

Fuente: Elaboracion propia

CONCLUSIONES

Bajo el marco planteado por el modelo teorico de competencia monopolistica, el presente
estudio permitid tener una aproximacion empirica al estudio de los determinantes del
mercado de pollo NYD en México. Se comprueba, con significancia estadistica, que la
relacion existente entre las diferencias de precios de Tyson con el promedio de la
competencia tienc un impacto negativo en la cantidad de ventas dc csta firma. Ademas, se
encuentra que la elasticidad asociada a dicha variable de precios es muy baja, lo que
afirma otro de los supuestos del modelo, el grado de diferenciacion y la preferencia
manifiesta de los consumidores por el producto de esta empresa.

Como principales limitantes se encuentran la cantidad de datos utilizados, pues si bien, la
muestra fue de 157 registros con una periodicidad semanal, solamente s¢ contaba con
informacion para los afios 2009, 2010 y 2011. Por otra parte, también se encuentra la
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limitante de que a pesar de que los modelos econométricos fueron significativos en las
variables relevantes, el grado de ajuste medido en el estadistico R2 fue relativamente
bajo y el modelo 2 de demanda mostr6 problemas de autocorrelacion. En este sentido,
para este estudio, se decidié no modificar los modelos tedricos, pero trabajos posteriores
podrian probar con términos autorregresivos de diferentes 6rdenes para tratar de eliminar
este problema de autocorrelacion.

Futuros trabajos también pueden probar modificaciones en el modelo de la oferta, en
particular, seria de utilidad incluir el costo que los aparceros cobran a la empresa por la
engorda del pollo, en el momento en que se elabord este trabajo, ¢l dato no era conocido
por la empresa con exactitud.
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WHAT’S BEHIND SOVEREIGN RISK? AN ANALYSIS OF THE
INFORMATION CONTENT OF CDS SPREADS FOR THE UNITED STATES
AND GREECE
Edgar Nifiez, Martina Kljenak, Ramiro Sanroman y Sam Kavanagh :

Resumen

A través del uso de informacion sobre los CDS, correspondiente al periodo de la crisis
global 2008-2010, el presente articulo examina el riesgo soberano de los Estados Unidos
y Grecia. Seguimos la metodologia sugerida por Varga (2009, 2010) para medir el
contenido de informacion de los margenes de los CDS de ambas economias. El analisis
revela lo siguiente: (1) existe una relacion positiva, estadisticamente significante entre los
margenes de los CDS y la probabilidad de default soberano en ambos casos; (2) sin
embargo, para los EE.UU., en comparacion al caso de Grecia, la aversion al riesgo en los
mercados globales implica un decrecimiento medio pequefio en el riesgo soberano; y (3)
el estimado de riesgo especifico-pais de riesgo soberano es 64% y 68% para los EE.UU.
y Grecia, respectivamente.

Palabras clave: Riesgo soberano, Credit Default Swap, margen de riesgo, calificaciones
crediticias, Grecia, Estados Unidos.

Abstract

This paper cxamincs sovercign risk for the United States and Greece using CDS
information during the period of global crisis, 2008-2010. We followed the methodology
suggested by Varga (2009, 2010) to measure the informational content of CDS spreads
for both economies. Also, a country-specific effect of sovereign CDS premium was
estimated. The analysis reveals the following: (1) there exists a statistically significant
positive relationship between CDS spreads and the probability of sovereign default in
both cases; (2) however, for the US, risk aversion in global markets implies an average
small decrease in sovereign risk, in contrast to the case of Greece; and (3) the estimated
country-specific risk of sovereign risk is 64% and 68% for the US and Greece,
respectively.

Keywords: Sovereign risk, Credit Default Swap, risk spread, credit ratings, Greece,
United States.
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INTRODUCTION

Since the emergence of the fiscal deficit problem in Greece in 2009, sovereign risk has
been prominent in media and analyst commentary, attracting attention in the global
financial market. The term sovereign risk refers to the risk that the government may
default on its debt obligations [Collin-Dufresne and Goldstein (2001), Zhu (2004),
Revoltella, Mucci and Mihaljek (2010)]. Generally, when the government does not have
sufficient revenue from tax receipts to repay bonds that are due to mature, it is necessary
1o issue additional bonds. Therefore, sovereign risk includes the uncertainty of repaying
upcoming bond maturities when the government is unable to acquire new debt.

There are some techniques for measuring sovereign risk. The most common are ratings
from external agencies such as S&P, Fitch and Moody’s. However, ratings may not
provide a broad understanding about country-specific risk that is related to government
decisions. Secondly, it is possible to assess the government’s performance through bond
yield premiums, by determining the amount of the yield an investor expects to receive in
exchange for assuming the credit risk. Nevertheless, this method has an essential
shortcoming in that it is difficult to obtain a valid measure of risk-free bond in practice.
Finally, analyzing sovercign risk with Credit Default Swaps (CDS) information has
become more important since the market for credit derivatives has expanded significantly
in recent years (Shino and Takahashi, 2010).

This paper examines sovereign risk in the United States and Greece using CDS data for
the last years. The main purpose of the research is to compare both countries’ risk of
default by analyzing the informational content of CDS premium. Following Varga’s
(2009, 2010) methodology, we conducted Ordinary Least Square (OLS) estimations of
CDS spreads for both countries using daily data for the period of 2008-2010. This data
was retrieved from Bloomberg, whose original source is CMA.

The main results of this research are the following: the relationship between CDS spreads
and probability of default is stronger in the case of the United States. A possible
explanation could be the distress of bondholders since the US economy is more stable.
The correlation between the CDS spreads and the VIX index is negative for the United
States but positive for Greece. This means that if world markets become unstable, savers
would demand bigger amounts of US bonds. Finally, we estimated the proportion of risk
on CDS spreads that can be attributed only to the country related risk. For both cases, this
share was about 64-68% on average.

The paper is structured as follows: Section 2 provides the theoretical framework on
which the analysis focuses. Section 3 discusses the relevant literature and empirical
studies about sovereign risk and CDS information. Section 4 provides an overview of the
data and econometric estimation used to compare the US and Greek performance on
public debt. Section 5 contains the empirical analysis, the results and the comparison of
sovereign risk between the United States and Greece. Finally, in Section 6 we present the
conclusions of this study.
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THEORETICAL FRAMEWORK

Credit derivatives are instruments that transfer risk from one party to another. The most
common is the Credit Default Swap (CDS), which exchanges a stream of periodic
payments for an agreement to pay a notional amount if a specified third entity, called the
reference entity, defaults on a bond or a loan. When referring to a country, this reference
entity is the sovereign government.

The CDS is priced using an assumption of “recovery of face value”. This means that if a
bond defaults in the future, we can assume its post-default value will be a fraction R,
recovery rate, of its par value plus accrued interest. How to price a CDS? Following Hull
and White (2000), the buyer of the protection pays a premium in the form of a regular
fixed payment S (% annualized) for the duration of the protection period, or up to a
default event. In the event of default, the protection seller wiil pay the difference between
the par and the post-default value of the bond2. Therefore, the expected present value of
the “premium” leg of the CDS is:

(M i(l-o(t,))P(o,t,)At,+ qu(t)A/(t)P(o,t)dt

The two terms in equation 1 correspond to premium payments and payments of accrued
premiums, respectively. If we assume that in the event of a future default, the recovered
amount is R times par plus accrued interest, the expected present value of the protection
leg of the CDS is:

) qu(t)[mo-R(100+A/(t)cR(T))]P(o,t)dt

[

Hence, the market value of a CDS is the difference between the two legs. At initiation of
a CDS, the spread is set to the value S= §,,5(T) such that the two legs of the CDS are

equal and the CDS has zero initial value. By solving from equation 2 for the spread:

]q(t)[lOO—R(lOOJrAI(t) Ca(T))JP(0,t)
3 Sps(T)==" 7
D (1-Q(t))P(0.t)at+ [q(t) Al (t) P(0,tyct

Il

Equation 3 gives the value of a par CDS spread, with the default probability curve used
as an input3. When trying to study the functioning of sovereign CDS markets, Varga
(2009, 2010) made a respectable contribution. Such research examines the position of the

* For simplicity of notations, we assume that the bond coupon payment dates and premium payment daes coincide.
> Canversely, if we have a curve of par CDS spreads, we can use a bootstrap procedure to infer the default probability
curve. See Lipman and Wood (2005) for a broad explanation.
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Hungarian sovereign CDS in relation to the global derivatives market. Primarily, in order
to assess the extent to which changes in risk premium can be attributed to global risk
appetite and to country-specific factors, it analyzes the information contained in the
observable CDS spreads. In doing so, Varga (2009, 2010) developed a simple model that
relates CDS spreads and credit ratings in the following manner:

) log(CDS, )=+ B, (CR,) +¢

where CDS§, is the CDS spread of country i/ on day ¢, and CR, is the average credit

rating of country i on day . Based on the parameters of equation 4, a rating-implied
estimate for the CDS spread be calculated (equation 5). Also, a country-specific part of
the spread can be obtained as the difference between the actual and estimated CDS spread
(equation 6):

) CDS,, =explay+A (CR.y)]
)  DIF,,=CDS,,-CDS,,

where DIF,,, is the part of the CDS premium that is not justified by global developments
affecting credit risk.

In summary, with the basics of pricing CDS from the Hull-White credit default swap
model and the decomposition of CDS spreads approach developed by Varga (2009, 2010)
as a theoretical framework, this research analyzes the differences in sovereign risk
between the American and Greek cconomics in the most recent years. We then go further
by analyzing the precise country-risk element attributed to sovereign CDS spreads; this
could be viewed as a more accurate measure of sovereign risk.

THE CREDIT DEFAULT SWAP APPROACH TO MEASURE SOVEREIGN
RISK: THEORY AND EVIDENCE

In relation to the current events in Europe, the term sovereign risk has been used to
widely characterize the large public deficits and very high government debt levels of
some countries, specifically Greece. According to Sarandi (2010), such ongoing increases
in budget deficits and debt are causing the market to question whether countries,
particularly those situated in continental Europe, will be able to repay bonds as they
mature.

The question whether suck risk premia can be identified empirically and how large they
are has attracted considerable interest in recent literature [Goldstein and Woglom (1992),
Bayoumi, Goldstein and Woglom (1995) and Poterba and Rueben (1997)]. Furthermore,
Packer and Suthiphongchai (2003) state that although sovereign CDS constitutes only a
minor growing part of the CDS market, observed quotes on government CDS have risen
markedly since 2003.
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Specifically, the measurement of sovereign risk using CDS information has grown
significantly over recent years. One important methodology is the credit spreads between
the bond market and the CDS market of a country. With reference to Zhu (2004), through
the inspection of comparisons of these kinds of premiums, he extends the existing studies
by not only studying the long-term pricing accuracy in the CDS market relative to the
bond market, but also looking into the fundamental factors that explain the price
differentials and the short-term dynamics between these two markets. What is proven is
that in the long run, the CDS premiums tend to be priced equally in the bond premiums;
however, in the short run, the relationship between the two can vary. Therefore, the
objective of this method is to address two important questions: firstly, is credit risk priced
equally between the derivatives market and the traditional cash market? Secondly, which
market moves more quickly in response to changes in credit conditions?

International cross-country evidence on the mechanics of sovereign risk pricing has also
been established. Remolona, Scatigna and Wu (2008), reconcile existing conflicts in the
sovereign debt literature arising from the inability of existing frameworks to differentiate
the market pricing of sovereign risk from the risk itself in emerging markets. Their
empirical framework is consistent with stochastic models of default (Duffie and
Singleton, 2003). Using their particular model, Remolona et al. (2008) decompose
sovereign risk — CDS spread — through the expected loss from sovereign default and the
risk premium. Moreover, the authors recommend further research on the microstructural
effects of liquidity on sovereign debt valuations in the CDS market. A similar
methodology is used in Varga (2009, 2010) and is applied to the Hungarian economy;
however, this last research focuses mainly on the probability of default only.

On the other hand, despite the significance of CDS mcasurement of sovereign risk, there
are some other studies that present an alternative approach. According to Shino and
Takahasi (2010), a CDS premium does not reflect a country’s fiscal situation, as they are
susceptible to investors’ speculative motives due to low market liquidity. This means that
bondholders are influenced by the price fluctuations of CDS and this method therefore
does not give a comprehensive measure of the sovereign risk of a country. For example,
in the United States the growth rate of CDS has not risen to a recognizable level, despite
facing a large decline in the fiscal balance and only amounts to about 1% of outstanding
CDS worldwide. Thus, these expansions in CDS spreads do not mean investors are more
concerned about fiscal matters in the US, compared to other economics.

However, Shino and Takahasi (2010) regress CDS premiums in four continental
European countries (Greece, Portugal, Italy and Spain), which account for a large
percentage of the outstanding CDS globally, and those of the US, UK and Japan which
cover only a small proportion of outstanding CDS, on their spreads between government
bond yield and the Overnight Index Swap (OIS).

Finally, an intriguing aspect of CDS information is observed in Gilbert (2010). It would
appear that financial markets have in fact deduced most of the fiscal information from
governments through CDS spreads. Despite this, price quotes in the derivative market are

not directly related to the volume contracts traded. For example, in July 2010 the United



80 Revista Estudiantil de Economia Marzo 2013

States had a net notional outstanding sovereign CDS of about $1.9 US billion, while the
number of contracts was substantially low at 438. On the contrary, the net notional
outstanding of CDS in Greece was about $6.9 US billion, whereas the number of
contracts was around 3,977.

In general, as evidence suggests, under normal market conditions the CDS spreads are a
useful source of information for the sovereign risk of a country. However, the recent
crisis has shown that the CDS spreads might lead to some underpricing or overpricing of
fundamentals in the case of excessively fow or excessively high risk aversion (Revoltella
etal.,, 2010).

DATA AND EMPIRICAL FRAMEWORK

The model to follow is fundamentally the one offered by Varga (2009, 2010). Moreover,
to model the changes in global risk aversion we proceed to use the Chicago Board
Options Exchange Volatility Index — the well-known V1X index [McGuire and Schrijvers
(2003); Varga (2009); Revoltella et al. (2010)]. The VIX helps to identify more precisely
periods of financial market disruption. This approach is preferable than to the use that of
crisis dummies, which is somewhat arbitrary. The selection of this approach is justified,
not only because it selects CDS spreads as the measure of sovereign risk, but also
because it relates the determinants credit premia with country-specific factors.

Data. Our sample set comprises daily data for the period 2008-2010 covering the United
States and Greece markets (Table 1). The dependent variable is the sovereign CDS
spread. Given that for some maturity, market data are not available, we opted for
information on five-year sovereign CDS4 in US dollars provided by Bloomberg. To
obtain the probability of default on a sovereign bond, the data series was obtained from a
conversion matrix based on multi-year cumulative default rates, calculated by Moody’s
and S&PS5 (Tables 2 and 3). Data on the VIX index was retrieved from Bloomberg.

Table 1: Descriptive Statistics of Data

Mean Standard Dev. Min. Max.

US CDS Spread 35.20 19.00 5.80 100.00
Greece CDS Spread 293.04 290.23 17.68 985.38
VIX Index 28.81 12.10 1545 80.86

Notes: Sovereign CDS spreads in US dollars.
Source: Bloomberg, CMA.

f This data turn out to be among the most liquid credit default swaps.
" In the case of S&P’s, for example, they are obtained by calculating marginal weighted average default rates
conditionatl on survival for each possible time horizon, and accumulating marginal default rates
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Table 2: Sovereign Foreign-Currency Cumulative
Average Default Rate for the United States (2008-

2010)
% Time Horizon (years)
Rating 2008 2009 2010

AAA 0.00 0.00 0.00

AA | 0.00 0.00 0.00

Al 000 0.00 0.00

BBB 0.50 1.57 3.97

BB| 213 6.36 4.03

Bl 932 13.54 11.67
CCc/cC | 16.13 25.77 21.50
Investment-grade 1.09 1.09 1.09
Speculative-grade 5.85 16.10 13.86
Allrated | 5.82 7.15 6.70

CMA Implied Rating CMA aaa
Notes: Default rates conditional on
survival.

Source: S&P, Moody's and
CMA.

Table 3: Sovereign Foreign-Currency Cumulative
Average Default Rate for Greece (2008-2010)

% Time Horizon (years)
Rating 2008 2009 2010
AAA | 0.00 0.00 0.00
AA [ 0.00 0.00 0.00
Al 002 0.15 0.09
BBB| 095 3.18 420
BB | 4.76 11.34 14.70
B| 1623 3560 47.84
CCC/CC | 37.56  49.81  65.55
Investment-grade | 2.78 2.78 2.80
Speculative-grade | 18.40  20.65  25.66
Allrated | 11.26 1434 1820
CMA Implicd Rating CMA bb-
Notes: Default rates conditional on survival,
Source: S&P, Moody's and CMA.

Empirical Framework. Following Varga (2009, 2010), we cstimated separate
regressions of CDS spreads for the United States and Greece as follows:

(M 1og(CDS,)= 0, +a,PD, + o, VIX +¢,
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where CDS§; is the sovereign CDS spread for country i at time #; PD,, is the average
rating agencies’ probability of default for sovereign bonds of country 7 at time #, VIX; is
the VIX Index at time #; and &, is the error term or the unobserved country-specific
effect for our purposes.

RESULTS

We estimated equation 7 for both countries being examined, using OLS. The standard
errors and covariance of the coefficients obtained are White heteroscedasticity-consistent.
The results are shown in Table 4 and are coherent with Varga (2009, 2010) and
Revolteila et al (2010). We found a statistically significant positive relationship between
the CDS spreads and the probability of sovereign default in both cases. In the case of the
United States, a 1% increase in the probability of default is estimated to increase the
corresponding CDS spread on average by 43.5%. On the other hand, a 1 percent increase
in the probability of Greek default would increase the CDS premium about 6.5%. Onc
possible explanation for the difference between these effects could be the distress of
bondholders. That is to say the following: since the economy is more stable in the US
than in Greece, a marginal change in the probability of sovereign default would have a
greater affect on investors’ decisions — investors are more sensible to macroeconomic
announcements — and such sensitivity could trigger an increase in CDS spreads.

Table 4: Estimated Relationship
between Sovereign CDS Spreads,
Sovereign Default Probabilities and

Risk Aversion
United

States Greece

Constant 2.05906 3.69210
[0.00001***  [0.0000]***

PD 43.51092 6.53105
[0.0000]***  [0.0000]***

VIX -0.00185 0.01005
[0.0035]*** [0.0000]***

R2 0.90668 0.88575

Notes: P-values in brackets.
* Significance at 10%
** Significance at 5%
*** Significance at 1%
Source: Authors’ calculations.

The coefficient related to risk aversion in the United States implies that an increase in
market volatility of 1% translates into an average decrease in CDS spreads of about
0.002%. Contrarily, an increase of 1% of the same coefficient for Greece would increase
the risk premia by 0.01%. This means that if world markets become volatile, savers
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would demand bigger amounts of US bonds, which could once again be attributable to
the US economic stability. Therefore, these estimated outcomes are consistent with our
theoretical framework.

Additionally, equation 6 was estimated. The main purpose of doing this was to
decompose CDS spread into the country-specific risk and the global risk. In the case of
the United States, the particular uncertainty component of sovereign CDS premium is
64% while the global risk component is 36%, on average (Chart 1). On the other hand,
the Greek-specific risk is 68% and the global risk component is 32%, on average (Chart
2).

Chart 1: Decomposition of CDS Spreads: United States (2008-2010)
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Chart 2: Decompeosition of CDS Spreads: Greece (2008-2010)

CONCLUSIONS

In recent years, sovereign CDS premiums have emerged as prominent means for
measuring the sovereign risk in international financial markets. This paper has critically
examined sovereign risk for the United States and Greece using CDS information. Taking
into account the different methodologies ot measuring sovereign risk, we followed the
technique suggested by Varga (2009, 2010), since it allows us to analyze the implicit
informational content of CDS premia. Our analysis confirms the following outcomes:
Firstly, there is a statistically significant positive relationship between CDS spreads and
the probability of sovereign default for both the United States and Greece. However, two
important factors should be taken into account regarding this idea: (1) CDS spreads tend
to tluctuate dramatically over time and in some cases there is little obvious relationship to
movements in default risk (Revoltella ct al, 2010); and (2) since the econometric
specification described in equation 7 also depends on average credit ratings’ probability
of default, the informational outcome of this article could carry the same problems when
talking about adjustment of investor’s expectations.

Sccondly, we found that the relationship between sovercign CDS premium and global
volatility of financial markets in the US is statistically significant and ncgative, but quite
small. As for Greece, this relationship is statistically significant and positive. At this point
it is important to note two additional concepts: (1) from the macrocconomic point of
view, if world markets become more volatile, it is reasonable to expect savers to
substitute risky assets for bigger amounts of US bonds, because of the stability of this
economy; (2) moreover, according o Zhu (2004) some institutional factors may also
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cause CDS premia to differ from bond spreads — the CDS and bond markets operate
differently.

Finally, our decomposition of CDS spreads into idiosyncratic and systematic risk
provided the following result: the country-specific risk is 64% for the US and 68% for
Greece. Intuitively, we expected a larger difference between these two proportions
because of various macroeconomic factors: (1) the US economy is the financial
benchmark worldwide, thus we would expect it to have a larger systematic risk in its
CDS composition; (2) it is reasonable for the Greek economy to have a large proportion
of idiosyncratic risk due to political, fiscal and financial instability in addition to a high
amount of speculation activity.

Because of the previous results, it is essential to underline two significant features. First,
CDS instruments are triggered by credit events, which not only include the default. Since
there is no exact definition of the term “credit event™, a general simplification made by
the literature is to limit the value of CDS to default, as this research does. Second, until
October 2012 the CDS acquisition could be made without having the secured public
bond. The possibility to purchase naked CDS was argued to increases price volatility
without involving changes in the probability of default. Perhaps this had some
contribution over the results of Greek CDS of this research. In November 2011, the ECB
banned the use of uncovered CDS and the legal decree took effect in November 2012.

To conclude, using CDS information, our statistical and econometric findings confirm
that sovereign risk in Greece is substantially higher than in the United States. CDS
spreads represent, under normal conditions, a useful source of information on country
risk as they capture changes in the available information much carlier than the rating
changes, the bond markets, or other methodologies [Zhu (2004) and Remolona et al.
(2008)].
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este Valle el que me convenci6. Desde que
vivo aqui siento que alguien me cuida, una
fuerza que elimina las ineficiencias en las
que alguna vez llegué a incurrir. Pero para
apreciar lo que se tiene no se debe olvidar
lo que se tuvo, pues cualquier comparacién
se hace en relacion a algo mas.
Permitanme relatar mi trayectoria, los
problemas especificos de cada destino y
mis experiencias.

De pequefio vivia con mis padres en
Externalidades, una villa donde nadie
podia realizar un acto sin que un tercero
saliera perjudicado. En esos tiempos tuve
problemas de salud pues la mayoria de los
nifios en el colegio me transmitieron sus
enfermedades. Recuerdo una ocasién en
particular cuando a un nifio le dio varicela
y su mama lo envid a clases, sin importar
que el resto del salon fuese contagiado. Yo
fui uno de ios contagiados. Recuerdo que
yo no era el unico afectado por las
acciones de mis compafieros, mis padres
también enfrentaban situaciones similares.
Tal fue el caso que el altimo dia que
pasamos en Externalidades, mis papas
vendieron la casa por una cantidad
significativamente debajo de su valor de
mercado debido a la llegada de pequefias
empresas contaminantes que disminuyeron
el precio del terreno. Siete afios después
tomé la mano de mi madre y los tres
partimos a Lagos de Informacion

Asimétrica, un lugar repleto de actividades
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para un adolescente como yo, sin embargo
esta vez los problemas no tardaron en
encontrarnos.

Una vez que ingresé a la preparatoria,
comencé a sospechar que no encajaba. Mis
compafieros poseian informacion con la
que yo no contaba y éstos no se
molestaban en hacérmela llegar. Por
ejemplo, existia una silla en el comedor de
estudiantes que nunca se utilizaba. Tras
pasar dos semanas de que yo observara
que nadie ocupaba ese lugar, decidi
sentarme ahi y para conocer nuevas
personas. Una vez que me senté en la silla
no pasaron ni tres segundos y cai al piso.
Resulta que la silla tenia una pata floja y
por ¢so nadie 1a usaba. Eso nadie me lo
dijo. Mis papas también fueron victimas de
problemas. A los cinco meses de haber
llegado compraron un auto usado de un
sefior con buena apariencia quien
curiosamente siempre tenfa una excusa de
por qué no podia mostrarles el vehiculo
cada vez que se reunian para establecer el
contrato, precios y demas puntos de la
transaccion. Una vez efectuado el pago,
recogimos el vehiculo en una direccion
que no era el hogar del vendedor. Estaba
en buenas condiciones, se asemejaba a las
fotografias que nos habia mostrado, sin
cmbargo una vez que se intentd prender el
motor éste no arrancd. Mi familia habia
recibido un limén malo. Esto enfurecié a
mi papa, y con una palmada en mi espalda
decidid que era hora de mudarnos... de
nuevo.
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La llegada a Bienes Pablicos fue justo lo
que necesitabamos, una ciudad con libre
acceso a parques, hospilales y otras
provisiones del gobierno. Ademas la
ubicacion era perfecta, era una ciudad a 30
minutos de la universidad UCLA, mi
primera opcion para estudiar economia en
un par de afios. Mi familia y yo alquilamos
un departamento con piscina, gimnasio y
grandes jardines. Esta ciudad parecia un
suefio hecho realidad. Pero, como era de
esperarse, era cuestion de tiempo para
enfrentarnos a otras complicaciones.
Cuando comencé mi primer afio en UCLA
la colegiatura se elevé sustancialmente de
un semestre a otro, resulta que se
comenzaron a cobrar cuotas a todos los
estudiantes para poder impartir clases de
baile, tallercs, deportes y reunioncs
sociales. La cuota era mayor a lo que
pagaba por la universidad, la cual era una
institucion puablica. Esto significé que una
vez terminado ese semestre empaqué mis
cosas y regresé a casa. Al llegar al
departamento de mi familia, noté que los
jardines no cran verdcs, las instalacioncs
del gimnasio estaban dafiadas y la piscina
estaba vacia. Mis padres estaban haciendo
sus maletas y me explicaron que los demds
habitantes de los departamentos habian
dejado de dar cooperaciones para mantener
esas dreas comunes. Una vez que la
cooperacion se volvié una obligacion,
desalojaron el departamento y la renta
aumento, por lo tanto era hora de irse.

Esta vez emprendi mi propio camino y

Octubre 2012

terminé en Bosques de Competencia
Imperfecta. Ahi pasé muchos afos, me
cas€¢, tuve cuatro hijos y puse tres
empresas distintas. La primera clausurd
por la llegada de una empresa mas grande
contra la cual no pude competir en precios
debido a que su estructura de costos le
permitia producir mucho y a un precio
bajo. La segunda no logré conocer el
mercado debido a barreras impuestas por
las oficinas gubernamentales. La ultima se
mantuvo fuerte por veinte afios, pero una
vez llegada la crisis financiera global y por
la naturaleza de mi compaiiia, el valor de
las acciones se derrumbd, causando la
caida de mi negocio y de mi persona.

El dia que mi empresa quebrd, mi
alrededor cambié a color blanco y una iuz
brillante aparecid, abriendo camino a un
brazo que extendid su mano invitdndome a
tomarla y seguir ese camino.

Al menos asi es como lo recuerdo pues he
tenido 80 afios por mucho tiempo. Pero
desde que vivo en Valle Competencia
Perfecta no he tenido problema alguno.
Todas las personas desprenden luz interior,
en momentos de conflicto una mano del
cielo aparece y arregla la dificultad.
Pareciera que cada persona tiene su propia
mano, aunque todos somos iguales. Veran
la mia es grande, sin embargo cuidadosa,
dura, pero gentil. Digo esto con certeza,
aun cuando esta mano es invisible, pero de
alguna manera, veo que siempre esta ahi.

* Econacuento es un concurso literario creado por el Dr. Alejandro Flores Becerril en 2011, donde se
promueve la participacion de alumnos de economia en la escritura de cuentos que basen su historia en el
entorno econdémico. “La mano que me cuida” de Carla Rodriguez Prado, alumna dc economia del
Tecnoldgico de Monterrey, Campus Monterrey obtuvo el primer lugar en el concurso de 2012,
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