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Resumen: En esta investigacion se utiliza una funcién de produccion tipo Cobb-Do-
uglas y un filtro de Kalman para calcular el PiB potencial y la NAIRU de México; ello
bajo tres comportamientos distintos de la productividad total de los factores. Se
realiza un ejercicio de contabilidad del crecimiento para identificar la contribucién
de cada factor productivo (trabajo y capital). Los resultados indican que durante
2006-2007 la capacidad de crecimiento potencial de la economia mexicana se ubicé
entre 3.7 y 4.3 por ciento. Asimismo, se caracterizan los ciclos econémicos de México
y se fechan sus fases recesivas y expansivas. Entre 1980 y 2007 las recesiones y
expansiones de México tuvieron una longitud promedio de 7.0 y 13.3 trimestres,
respectivamente; es decir, las recesiones economicas en el pais fueron 121.1 por
ciento mas largas que las de Estados Unidos, y las expansiones 46.8 por ciento mas
cortas. Se estima que las recesiones han ocasionado una pérdida acumulada de
16.1 por ciento del PiB y el despido de mas de 1.2 millones de trabajadores.
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Potential pp and Total Factor Productivity:
Recessions and Expansions in Mexico

Abstract: Potential Gpp and the NAIRU of Mexico are estimated using a Cobb-Doug-
las production function combined with a Kalman filter, under the assumption of
three different behaviors of total factor productivity. A growth accounting exercise
is carried out to identify the factor contribution of labor and capital. Results show
that during 2006-2007 potential growth of Mexico was between 3.7 and 4.3 per
cent. The economic cycles experienced in Mexico are characterized, and its reces-
sions and expansions are dated. During 1980-2007 economic recessions and ex-
pansions lasted on average 7.0 and 13.3 quarters, respectively; that means reces-
sions in Mexico are 121.1 per cent longer than in the US, while expansions are
46.8 per cent shorter. As a consequence of economic recessions, Mexico lost 16.1
per cent of its Gbp and more than 1.2 million workers were fired.
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Introduccion

1 disefio correcto y la implementacion eficaz de las politicas fiscal y

monetaria requieren la utilizacién de un sinniimero de herramientas
que permitan un diagnéstico preciso y detallado sobre la situacién estruc-
tural y coyuntural que impera en la economia de un pais. Dentro de ese
conjunto de herramientas destacan por su importancia las metodologias
que han sido concebidas para calcular la capacidad de crecimiento poten-
cial de la economia.

Conocer el piB potencial y la brecha del producto permite, entre otras
cosas: identificar la fase del ciclo en que se encuentra la actividad produc-
tiva y, por lo tanto, deducir si el impulso de una politica sera pro ciclico o
contra ciclico; determinar la contribuciéon de los factores productivos y del
avance tecnoldgico al crecimiento secular de la economia (growth accoun-
ting); estimar la capacidad de expansiéon del producto en el mediano plazo;
anticipar la evolucion de las presiones inflacionarias y prever posibles si-
tuaciones de sobrecalentamiento; comprobar objetivamente los avances
que se vayan logrando en materia de consolidacién fiscal; caracterizar los
ciclos econémicos y fechar, asimismo, las fases recesivas y expansivas de la
actividad productiva.

De acuerdo con el planteamiento de Scacciavillani y Swagel (1999), el
producto potencial de una economia tiene principalmente dos acepciones
tedricas. Desde el enfoque keynesiano, este concepto se refiere al producto
que una economia obtendria si utilizara plenamente la dotacién de sus
factores productivos en un entorno de inflacién estable [Congressional
Budget Office (cBo, por sus siglas en inglés), 2001; Branson, 1985; Sachs y
Larrain, 1985]. Consecuentemente, dentro de este marco tedrico el poten-
cial podria calcularse mediante una funcion de produccién que estuviese
evaluada en el nivel del factor trabajo congruente con la tasa natural de
desempleo. Por su parte, la concepcién neoclasica considera que el poten-
cial y la brecha del producto estan determinados exégenamente por las
perturbaciones estocasticas que sufre la oferta de bienes y servicios. Bajo
esta concepcion, la medicién del producto potencial radica en sustraer de
la serie del p1B su componente permanente. Es claro que ninguno de estos
enfoques considera el potencial como la capacidad de produccién maxima
de una economia, sino como aquel ritmo de expansion 6ptimo sostenible
en el mediano plazo.

El producto potencial es un concepto teérico no observable, por lo que
debe inferirse a través de la informacién que arroja el comportamiento de
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diversas variables macroeconémicas cuantificables. A grandes rasgos, los
procedimientos metodoldgicos que se han desarrollado para calcular el po-
tencial se clasifican en dos vertientes. La primera se fundamenta en los
principios estipulados por la teoria econémica y, por ende, se enfoca a cuan-
tificar las relaciones funcionales que existen entre variables relevantes.
Entre estos procedimientos se encuentran, principalmente, la estimacién
de funciones de produccion, los vectores autorregresivos (VAR) estructurales
con restricciones de largo plazo, y los modelos de demanda como el plantea-
do por Bayoumi y Eichengreen (1992). En cambio, la segunda vertiente
s6lo involucra instrumentos estadisticos con los que se intenta descompo-
ner la serie del PIB en sus elementos permanente y ciclico. Entre estos ins-
trumentos se encuentran, por ejemplo, los filtros de Beveridge y Nelson
(1981), Watson (1986), Baxter y King (1995), y Hodrick y Prescott (1997).

La utilizacién de estos procedimientos se ha concentrado fundamental-
mente en las economias industrializadas (Adams, Fenton y Larsen, 1987,
Torres y Martin, 1990; Barrell y Sefton, 1995), pues en realidad son relati-
vamente escasas las investigaciones que se han abocado a estimar el creci-
miento potencial de las economias en desarrollo. Para México se pueden
encontrar aplicaciones empiricas en los documentos de DeSerres, Guay y
St-Amant, 1995; Acevedo et al., 2001; Faal, 2004; Ramirez, 2004; Hernan-
dez y Posadas, 2007, y Loria, Ramos y De Jests, 2008.

La investigacion que aqui se presenta tiene dos objetivos. El primero es
calcular la capacidad de crecimiento potencial que tiene México, a través
de la estimacién de una funcién de produccion que siga los postulados del
modelo de crecimiento de Solow (1956), y mediante el uso de un filtro de
Kalman para determinar el nivel de empleo congruente con la tasa natu-
ral de desempleo o NAIRU (non-accelerating inflation rate of unemployment).
Este procedimiento empirico es completamente novedoso en la biblio-
grafia econémica para el caso de México, puesto que permite interpretar el
crecimiento potencial de manera explicita en funcion de la evolucién de los
factores productivos. Las estimaciones de la funcién de produccién se com-
paran con las que resultan de aplicar un filtro de Hodrick-Prescott (1p)
sobre una serie del PIB extendida, para evitar el sesgo que esta metodolo-
gia induce en los extremos de la muestra.

El segundo objetivo es identificar y caracterizar los ciclos econémicos
que ha experimentado el pais entre 1980 y 2007, asi como fechar las fases
recesivas y expansivas con un enfoque similar al utilizado por el National
Bureau of Economic Research (NBER). Hasta ahora no existe un instru-
mento que permita fechar sisteméaticamente las fases del ciclo econémico
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en México; en este sentido, la investigacion que aqui se presenta pretende
subsanar esa carencia.

Para identificar y caracterizar los ciclos econémicos de México se utiliza
la brecha del producto generada con la funcién de produccién. Asimismo,
el analisis del comportamiento de la brecha del producto se complementa
con la caracterizacion de la evolucién ciclica del indicador coincidente, que
elabora el Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI), de tal ma-
nera que la brecha de la funcién de produccion y el indicador coincidente
se compaginan para determinar las posibles fechas en que iniciaron y ter-
minaron las recesiones y expansiones econdmicas del pais.

Es importante reconocer que la estimacién del potencial y de la brecha
del producto es sensible a la metodologia empleada, por lo que la interpre-
tacion de los resultados que aqui se presentan debe ser cuidadosa, sobre
todo por las implicaciones que podria tener en el diseno de la politica eco-
némica.

La investigacion se ha dividido en cinco secciones: la primera lista las
fuentes de informacién utilizadas y muestra el comportamiento grafico de
las variables fundamentales de este trabajo. La segunda describe el pro-
ceso metodolégico empleado y resume los resultados empiricos que se
obtienen para el caso de la economia mexicana. La tercera detalla las
caracteristicas del potencial y la brecha implicitas en la funcién de pro-
duccién, y las compara con las que se obtendrian si se aplicara un filtro de
Hp. La cuarta identifica los ciclos econémicos que se han registrado en la
historia reciente de México (1980-2007), sefiala las posibles fechas en que
ocurrieron las fases recesivas y expansivas, y evalia el comportamiento
del piB y del empleo formal en esos periodos. La dltima seccién contiene las
conclusiones de esta investigacion.

L. Fuentes de informacion y series utilizadas

El INEGI constituye una de las principales fuentes de informacién que se
emplean en esta investigacion. De su Banco de Informacion Econémica se
obtuvieron las series trimestrales para el periodo 1980:1-2007:3 del valor
real del piB (tanto en cifras originales como en cifras ajustadas por estacio-
nalidad)! y del valor real de la formacion bruta de capital fijo. En la grafica 1

! Es importante advertir que la serie historica del piB ajustado por estacionalidad cambia
cada vez que se incorpora nueva informacién. Los resultados de esta investigacion se obtuvie-
ron con la informacién contenida hasta el tercer trimestre de 2007.
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se muestran los niveles de ambas variables (a precios de 1993) y sus varia-
ciones anuales.

La Encuesta Nacional de Empleo Urbano y 1a Encuesta Nacional de Ocu-
paciény Empleo del INEGI proveen series trimestrales de 1a tasa de desem-
pleo abierto (TpA) y de la poblacion econémicamente activa (pEa). Cabe
mencionar que los datos trimestrales disponibles para la Tpa sélo se en-
cuentran a partir de 1985, mientras que de 1980 a 1984 sélo existe infor-

Grafica 1. piB y formacién bruta de capital
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Grafica 1. piB y formacién bruta de capital (continuacién)
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macién anual. Por ello, 1a serie trimestral de la Tpa para 1980:1-1984:4 se
construyé multiplicando el dato anual por el factor estacional respectivo.
Asimismo, debido a que no hay informacion sobre la PEA anterior a 1987, la
serie trimestral de 1980:1 a 1986:4 se construy6 mediante el supuesto de
que la poblacion total entre dos censos, o entre un censo y un conteo, segin
sea el caso, crece a una tasa compuesta trimestral constante. Asimismo, se
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supuso que la tasa de crecimiento promedio de la participacién econémica
observada entre 1987 y 2007 es la misma que en el periodo 1980-1986. La
grafica 2 muestra el nivel de ocupacién y la tasa de desempleo abierto
para el periodo analizado en esta investigacion.

En México no existe una serie de tiempo “oficial” del acervo de capital.
No obstante, la base de datos de Dhareshwar y Nehru (1993) del Banco

Grafica 2. Ocupacién y desempleo
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Grafica 3. Capital
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Mundial contiene una serie de capital anual para México de 1950 a 1990.2A
partir de esta fuente de informacion se construy6 una serie trimestral del
acervo de capital para el periodo de 1980:1 a 2007:3. El primer dato de la
serie trimestral se obtuvo de sumar a la cifra de 1979 —estimada por Dha-
reshwar y Nehru— la formacién bruta de capital fijo reportada por el INEGI

2 Los datos se pueden solicitar en: http://econ.worldbank.org/WBSITE/EXTERNAL/EXTDEC/EX-
TRESEARCH 0,,contentMDK:20388241~menuPK:665266~pagePK:64165401~piPK:64165026~t

heSiterk:469382,00.html.
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Grafica 4. Tasa de inflacién con iNpc, 1980-2007
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para el primer trimestre de 1980, y se rest6 una depreciacién anual supues-
ta de 10 por ciento.? Los datos sucesivos se construyeron de manera similar,
es decir, mediante la utilizacion del método de inventario perpetuo. En la
grafica 3 se muestra el nivel de la serie de capital construida para el periodo
de anélisis (a precios de 1993) y su variacion anual. Es evidente que durante
las crisis econémicas, cuando la inversion se contrae en forma severa (como
por ejemplo en 1983, 1985 y 1995, cuando cay6 27.8, 11.6 y 29.0 por ciento
respectivamente), la formacion bruta fija no es suficiente para compensar la
depreciacion; por lo tanto, el valor real del acervo de capital se reduce.

Las series de tiempo sobre el indice nacional de precios al consumidor
(INPC), el tipo de cambio (FIX a 48 horas, pesos por délar), y 1a referente al
saldo de la cuenta corriente de la balanza de pagos se obtuvieron de los
Indicadores Econémicos y Financieros del Banco de México. Para calcular
el tipo de cambio real se utilizo el INPc, el tipo de cambio FixX y el indice de
precios al consumidor de Estados Unidos, que publica el Bureau of Labor
Statistics de ese pais.* La grafica 4 muestra la evolucion de la inflacion en
México para el periodo analizado.

3 Como se vera mas adelante, cambios en la tasa de depreciacién supuesta no alteran en
forma significativa los resultados de esta investigacion.

4 Los datos para el indice de precios al consumidor de Estados Unidos se pueden obtener en
la siguiente pagina electrénica: http://www.bls.gov/news.release/cpi.toc.htm.
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También se utilizo el indicador coincidente del INEGI de frecuencia
mensual. Su agregacion trimestral fue el resultado de promediar los valo-
res de los meses correspondientes a cada trimestre. Asimismo, para eva-
luar el impacto de las recesiones y las expansiones econémicas sobre el
empleo formal, se utilizaron las cifras de afiliacién permanente y even-
tual de trabajadores urbanos ante el Instituto Mexicano del Seguro Social
(mMss), que reporta mensualmente la Secretaria del Trabajo y Previsiéon
Social.

I1. El PIB potencial y la brecha del producto en México

I1.1 Funcion de produccion v filtro de Kalman

El piB potencial de México se estima a través de un procedimiento similar
al que Giorno et al. (1995) utilizaron para las principales economias de la
Organizacién para la Cooperacion y Desarrollo Econémicos (OCDE).

De acuerdo con el modelo de crecimiento de Solow (1956), una econo-
mia se caracteriza por la dotacion de factores productivos (trabajo y capi-
tal, primordialmente) y por la forma en que éstos se combinan de acuerdo
con una estructura tecnolégica determinada. En su expresién més simple,
el comportamiento de la economia podria caracterizarse mediante una
funcién de produccién tipo Cobb-Douglas:

InY =alnL +BInk, +1tfp,, (1)

donde Y, L, K y tfp, (total factor productivity) representan, respectiva-
mente, el valor real del 1B, el nivel de empleo, el valor real del acervo de
capital y el logaritmo de la productividad total de los factores (residuo de
Solow), observados en el momento t.

Si los parametros (a0 y ) de la funcién fueran conocidos con precision,
entonces la #fp se podria calcular por medio de una diferencia al utilizar
(1). Sin embargo, los valores de o y B deben estimarse. Una alternativa
para estimar estos parametros es suponer que la funcién de produccién
tiene rendimientos constantes a escala (o + 3 = 1) y que existe competen-
cia perfecta, de tal manera que o y  podrian obtenerse directamente de
las cuentas nacionales, ya que representarian la participacion del trabajo
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y del capital en el ingreso nacional, respectivamente.? Otra alternativa
seria estimar cada uno de estos parametros en forma econométrica.

En esta investigacion, los coeficientes (o y B) empleados para la econo-
mia mexicana en la expresién (1) fueron 0.35 y 0.65 respectivamente. Es-
tos valores son congruentes con la participacién promedio del factor traba-
jo y del capital en la generacion del ingreso nacional. Asimismo, son
relativamente similares a los que resultarian de estimar en forma econo-
métrica la ecuacion (1) (0.3 y 0.7, respectivamente). No obstante, es impor-
tante sefialar que los valores de estos parametros difieren diametralmen-
te de los empleados en otras investigaciones. Por ejemplo, Faal (2004)
utiliza coeficientes de 0.67 y 0.33 para el trabajo y el capital respectiva-
mente, y supone que las Cuentas Nacionales de México subestiman la
participacién del trabajo en el ingreso, debido a que algunas remuneracio-
nes no consideran las percepciones de las personas que estan autoemplea-
das. Sin embargo, se considera mas sensato suponer que, en efecto, la mala
distribucion del ingreso que prevalece en el pais ha ocasionado una baja
productividad y una baja retribucion del factor trabajo. Ademas, si toma-
mos en cuenta que en México el factor de produccion més escaso es el capi-
tal, es presumible que el producto sea mas sensible a éste que al factor
trabajo.

Una vez sustituidos los valores de oy  en (1) se obtendria una diferen-
cia estimada que estaria conformada por dos elementos, uno que corres-
ponderia especificamente a la productividad total de los factores y otro
que seria una perturbacién estocastica que se supone es ruido blanco. Es
decir,

an—&lnL,—Ban,z th, +e, = e (2)

5 Una linea de investigacion futura se podria abocar a estimar una funcién de produccion
que no tuviera rendimientos constantes a escala, en un mercado cuya estructura no se supusie-
ra de competencia perfecta.

¢ En la bibliografia econémica sobre México no existe un acuerdo o consenso sobre los valo-
res especificos de las elasticidades trabajo (o) y capital (B) del producto. Entre las investigacio-
nes que estiman que la elasticidad trabajo es mayor que la elasticidad capital, es decir o. > 3, se
encuentran Bergoeing et al. (2002), Blazquez y Santiso (2004), y Loayza, Fajnzylberg y Calde-
ron (2002), mientras Coutifno (2000), Elias (1992), y Shiau, Kilpatrick y Matthews (2002) calcu-
lan que o < . Agénor y Montiel (1999) explican que en los paises en desarrollo la relativa esca-
sez del capital y la reducida relacion capital/trabajo conllevan a que la sensibilidad del
producto al capital sea mas alta, lo cual podria ser el caso de México.
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Giorno et al. (1995) proponen suavizar la serie del residuo estimado (&)
para obtener asi la tendencia de la productividad total de los factores. Por
su parte, Scacciavillani y Swagel (1999) sugieren emplear una tendencia
lineal que, incluso, podria estar segmentada de acuerdo con cambios impor-
tantes en el patrén de comportamiento de la productividad total de los fac-
tores. Con base en esa propuesta, esta investigacién realiza dos ejercicios:
uno que estima la ¢/p como si fuese una tendencia lineal (grafica 5), y otro
como una trayectoria segmentada de la serie del error estimado (&) de (2).”

En su modalidad segmentada, la ¢fp adopta dos representaciones. La
primera considera un rompimiento estructural (level shift) en el primer
trimestre de 1988 y un cambio de pendiente a partir del primer trimestre
de 1996. La segunda representacién contempla dos rompimientos estruc-

Grafica 5. Error estimado y ¢fp lineal
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7 Como bien lo sefiala un dictaminador anénimo, una alternativa mas realista para calcu-
lar la tfp hubiera sido el empleo de la tasa de utilizacién de la capacidad productiva, en lugar
del acervo de capital. Sin embargo, en México no existe una serie de tiempo de esta variable
que abarque el periodo comprendido en esta investigacién (1980-2007). El Banco de México y la
OCDE proporcionan informacién mensual de 1998 a la fecha, sobre la tasa de utilizacién de la ca-
pacidad productiva de la industria manufacturera, la cual podria servir para aproximar la tasa
de utilizacién de toda la economia. No obstante, seguir esta estrategia reduciria sensiblemente
el periodo de anilisis y los grados de libertad de las estimaciones econométricas.
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Grafica 6. TFP con cambio estructural
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turales; uno durante el primer trimestre de 1988 y otro durante el primer
trimestre de 2001.8 Ambas representaciones se muestran en la grafica 6.

8 Las fechas seleccionadas para marcar estos rompimientos estan relacionadas, respectiva-
mente, con: el fin de la crisis de la deuda externa, la desincorporacion de las empresas publicas
y los pactos de estabilizacion; la entrada en operacion del Tratado de Libre Comercio de Améri-
ca del Norte (TLcAN), la crisis financiera, el régimen cambiario de libre flotacién y la reestructu-
racion de la banca; asi como con la entrada de China a la Organizacién Mundial del Comercio
(omc), un tratamiento arancelario diferente a partir de 2001 en el comercio exterior previsto en
los articulos 303 y 304 del TLcAN, la reestructuracién de la industria automotriz y, posiblemen-
te, la influencia sobre la economia de un cambio politico en el pais.
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Como se indica en el cuadro 1, a lo largo de todo el periodo analizado la
tfp en sumodalidad lineal crece a una tasa anual de 0.65 por ciento. Por su
parte, la ¢fp segmentada con un rompimiento estructural muestra incre-
mentos anuales de 0.03, 1.11 y 0.02 por ciento para los periodos 1980:1-
1987:4,1988:1-1995:4 y 1996:1-2007:3, respectivamente. Mientras tanto,
la tfp segmentada con dos rompimientos estructurales tiene tasas anuales
de crecimiento de 0.03,0.94 y 0.21 por ciento en los lapsos 1980:1-1987:4,
1988:1-2000:4 y 2001:1-2007:3, en ese orden.

Cuadro 1. Crecimiento anual de la ¢fp por modalidad y periodo (%)

Periodo

80:1-07:3 80:1-87:4 88:1-95:4 96:1-07:3 88:1-00:4 01:1-07:3

Lineal 0.65
Segmentada (1) 0.03 1.11 0.02
Segmentada (2) 0.03 0.94 0.21

Fuente: Calculos propios con base en INEGI.

Una vez estimada la #fp en cada una de las tres modalidades, el producto
potencial (Y* ) se obtendria al evaluar la funcién de produccion en los ni-
veles potenciales del trabajo y del capital:®

InY* = tfp + alnL* + BInK* 3)
en donde L*t se define como:

L* = PEA (1- NAIRU,)

9 A diferencia de lo que ocurre con el trabajo y la #/p, se considera que no es necesario ajus-
tar ciclicamente el factor capital. Esto se debe a que el nivel del acervo de capital observado
serd, al mismo tiempo, la contribucién potencial que este factor puede hacer al crecimiento del
producto. Si bien el uso del acervo de capital varia de manera significativa a lo largo del ciclo, el
flujo potencial de los servicios que puede prestar el capital siempre esta limitado por el acervo
existente, y no por la cantidad que se esté usando de él en un momento determinado. La expli-
cacién metodoldgica de esta consideracion se encuentra en cBo, 2004. Cabe sefialar que en
México el acervo de capital observado (potencial) durante 2006-2007 crecié a una tasa anual de
4.54 por ciento.
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es decir, L* es el nivel potencial del empleo en el momento t, el cual esta
estipulado por la tendencia de la poblacién econémicamente activa (PEA) y
la tasa de desempleo que es congruente con una inflacién estable (NAIRU,).™

Sin embargo, la NAIRU es una variable que, al igual que el PIB potencial y
la brecha del producto, no es observable. Para estimarla se utiliz6 un filtro
de Kalman de acuerdo con el procedimiento sugerido por Gordon (1996).
Es decir, bajo una representacién estado-espacio con coeficientes estocds-
ticos variables, se considera que la inflacién (r,) estd explicada por el com-
portamiento de tres elementos primordiales: 1a inercia del propio proceso
inflacionario; el exceso de demanda, medido a través del negativo de la
diferencia entre la tasa de desempleo abierto (Tpa) ajustada por estaciona-
lidad y la NAIRU, y las perturbaciones de oferta (z,), como podrian ser los
cambios en los términos de intercambio o en los precios del petréleo. De
esta manera, la NAIRU —que funge como la variable de estado— se extrajo
mediante la estimacion del siguiente sistema:

n, =a(L)x,_, +b(LYTDA — NAIRU )+ c(L)z, +¢,

NAIRU, =y NAIRU,_, +V, @

en donde a(L.), b(L) y ¢(L.) son polinomios en el operador de rezago Ly, de
acuerdo con Hamilton (1994), 1as perturbaciones €, y v, son ruido blanco, in-
dependientes entre si y con matrices de varianzas-covarianzas diagonales.

E(gee)=0.; E(ge)=0 VizT
Evv)=0c.; Evyv.)=0 VizT

E(ev,)=0 Vit

En la utilizacién del filtro de Kalman debe hacerse explicito un supues-
to sobre la dispersion de la variable de estado, es decir, en este caso sobre
la desviacion estandar de la NATRU. Determinar la variabilidad de la NAIRU

0 La tasa de desempleo utilizada en esta investigacién se refiere a la desocupacién urbana.

1 Una buena referencia sugerida por un dictaminador anénimo sobre las distintas formas
de estimacion de la NAIRU puede encontrarse, para el caso espanol, en Gémez, Rebollo y Usa-
biaga (2002).
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es un problema similar al de establecer arbitrariamente el grado de suavi-
dad en el filtro HP (el parametro A). De acuerdo con Gordon (1996), se espe-
raria que la NATIRU cambiara lentamente a lo largo del tiempo, porque es
una variable cenida a la estructura microeconémica de un pais. En este
sentido, Gordon consideré adecuado suponer que la dispersion de la NAIRU
para la economia estadounidense estuviera en 0.2. En esta investigacion
se adopta el mismo supuesto, al tomar en cuenta que durante el periodo
2000-2007 el cociente de la varianza del desempleo en México entre la va-
rianza del desempleo en Estados Unidos fue de 1.04 (en México la varian-
za fue 0.48 y en Estados Unidos 0.46). Cabe mencionar que la dispersién
supuesta permite que la variable de estado tenga suficiente movilidad, sin
permitir un comportamiento zigzagueante.

Otro supuesto que debe hacerse para la utilizacion del filtro de Kalman
es sobre el valor inicial que tomara la variable de estado y los coeficientes
de la ecuacién senal. En este caso, para determinar estos valores se realiz6
una estimacién de minimos cuadrados ordinarios sobre la ecuacién sefial,
considerando a la NAIRU como un parametro fijo. Esta regresion usa las pri-
meras p observaciones, en donde p es el nimero de pardmetros a estimar
en la ecuacién sefial.'? Una vez obtenidos los valores iniciales, el método de
estimacion del sistema estado-espacio es el de maxima verosimilitud.

La forma especifica que toma la ecuacion senal en la representacion
estado-espacio (4) es la siguiente:

4 8

mo=c kY m +(-e)t Vi E w4
i=1 i=5

+c¢, *(TDA, — NAIRU,) + ¢, *dltcr,_| +

+c, *dltcr,_, + ¢, *dltcr,_, +c, *dltcr,_, + &,

2 3

en donde la variable dltcr se refiere a la diferencia del logaritmo del tipo
de cambio real, y pretende capturar perturbaciones de oferta, como lo po-
drian ser las variaciones en los términos de intercambio. Los resultados
del filtro de Kalman y la matriz de varianzas y covarianzas de los coefi-
cientes se presentan en los cuadros 2 y 3 respectivamente.

12 El valor inicial de la NAIRU fue 6.5 por ciento, similar al promedio que registré la Tpa entre
el primer trimestre de 1980 y el cuarto de 1983.
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Cuadro 2. Coeficientes de la ecuacién sefial en el estado-espacio (4)

191

Coeficiente Error estandar  Estadistico-z Prob.
C() 1.08 0.073 14.83 0.000
C(2) -4.74 1.76 -2.67 0.008
C@3) 70.77 25.97 2.73 0.006
C4) 112.74 30.31 3.72 0.000
C(5) 134.46 22.49 5.98 0.000
C(6) 99.32 14.13 7.03 0.000
Ultimo estado Raiz del EcM Estadistico-z Prob.
NAIRU 4.87 1.21 4.03 0.000
Log
Verosimilitud -442.93
Criterio Akaike 8.65
Criterio
Schwarz 8.83
Criterio
Hannan-Quinn 8.72

Fuente: Calculos propios con base en INEGI.

Cuadro 3. Matriz de varianzas y covarianzas de los coeficientes

C)
C(2)
C(3)
C(4)
C(5)
C(6)

C Cce)
0.01 0.09
0.09 3.15
0.83 15.63
-0.95 -32.38
-1.01 -28.06
-0.52 -14.61

86)
0.83
15.63
674.37
-272.72
-129.89
-39.77

C)
-0.95
-32.38
-272.72
918.77
417.16
176.13

o)
-1.01
-28.06
-129.89
417.16
505.84
228.00

C(6)

-0.52
-14.61
-39.77
176.13
228.00
199.69

Fuente: Calculos propios con base en INEGI.
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La grafica 7 ilustra la evolucion de la TDA junto con la NAIRU, que resulta
de estimar el sistema (4) bajo el supuesto de una desviacién estandar de
0.2. El filtro de Kalman advierte una reduccién ligera de la tasa natural
de desempleo. De acuerdo con este procedimiento, entre principios de 1980
y finales de 2007 la NAIRU disminuy6 de 6.5 a 4.9 por ciento de la pEA. Es
decir, en comparacién con los ochenta, actualmente la economia es capaz
de absorber una mayor proporcién de trabajadores de la fuerza laboral
urbana, sin que ello ocasione mayores presiones inflacionarias. El nivel
actual de la NAIRU y la tendencia de la PEA implican un crecimiento poten-
cial del factor trabajo de 2.05 por ciento en términos anuales.

Grafica 7. TDA y NATRU, 1980-2007
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Fuente: wear. Célculos propios.

En la grafica 8 se presenta el piB y el potencial estimado con la funcién
de produccion, bajo las tres modalidades de la ¢fp (lineal y segmentada con
uno y dos rompimientos estructurales), y las brechas del producto respec-
tivas. La brecha del producto se refiere a la diferencia porcentual entre el
valor real del PIB observado y el potencial estimado, de tal manera que se
considera una medida del comportamiento ciclico de la economia. La gra-
fica también muestra las tasas anuales de crecimiento potencial, calcula-
das bajo las distintas modalidades de la ¢fp.

De acuerdo con esta metodologia, durante 2006-2007 la capacidad de
crecimiento potencial de la economia mexicana se ubicé entre una tasa
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Grafica 8. Potencial, brecha y crecimiento
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anual de 3.7 y 4.3 por ciento, dependiendo de la forma que adopte la ¢fp.13
El crecimiento potencial resultante con la ¢fp lineal es sistematicamente
mayor que el que se obtiene cuando se supone que la ¢fp tiene uno o dos
rompimientos estructurales. Asimismo, la brecha del producto con la #/p
lineal muestra un comportamiento mas volatil, su varianza es de 11.8,
frente a dispersiones de 7.2 y 5.5 cuando se supone uno o dos cambios es-
tructurales en la tfp, respectivamente. Para el periodo 2006-2007 la bre-
cha del producto fue negativa, es decir, la economia estuvo por debajo de
su potencial. Con la ¢fp lineal se estima que la brecha fue de -3.9 por cien-
to, mientras que cuando la ¢fp considera uno o dos cambios estructurales
la brecha es de -0.4 y -0.1 por ciento, respectivamente.

El cuadro 4 resume estos resultados y presenta una descomposicién del
crecimiento potencial observado durante 2006-2007 desde una perspecti-
va contable (growth accounting).'* Estas cifras toman en cuenta que du-
rante dichos afos el acervo de capital y la fuerza de trabajo potenciales
crecieron a tasas anuales de 4.54 y 2.05 por ciento, en cada caso.

Cuadro 4. Funciéon de produccién y contabilidad del crecimiento
potencial, 2006-2007

Crec. potencial ~ Contribucién al crecimiento Brecha
(% anual) del producto
(% potencial) 2007
L K Tfp

Modalidad tfp

Lineal 4.32 0.72 2.95 0.65 -3.89
Segmentada (1) 3.69 0.72 2.95 0.02 -0.15
Segmentada (2) 3.88 0.72 2.95 0.21 -0.40

Memorando: Crecimiento anual promedio de Ly K, 2.05 y 4.54 por ciento, respectivamente.
Parametros: 0=0.35, =0.65.

Fuente: Calculos propios con base en INEGI.

13 Si la depreciacién supuesta del capital hubiese sido de 5 por ciento, los resultados de las
tasas de crecimiento potencial serian 0.2 puntos porcentuales menores, es decir, de 3.5 y 4.1 por
ciento respectivamente.

14 El analisis contable del crecimiento (growth accounting) fue propuesto originalmente por
Abramovitz (1956) y Solow (1957).
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11.2 Filtro de uP

Con el fin de complementar los resultados del piB potencial y de la brecha
derivados de la funcién de produccion, en esta seccién se utiliza el filtro Hp.
El filtro de #P descompone una serie de tiempo (Y,) en la suma de dos ele-
mentos no observables. Uno de ellos es el componente permanente, el cual
se equipara con la tendencia de la serie o con su comportamiento poten-
cial; el otro es un componente transitorio asociado con el ciclo (Y,*y Y
respectivamente).

Y=Y, +Y, )

La mecanica del filtro estd disenada para minimizar la varianza del com-
ponente ciclico (Y¢) sujeto a una penalizacién sobre las variaciones que
tenga la segunda diferencia del componente permanente, es decir, se cas-
tigan los cambios que sufra la pendiente de la tendencia. En este sentido,
el filtro de HP minimiza la siguiente expresion:

PO D I D N (C BB Y A 1 6)

En la aplicacién del filtro que se realiza en esta investigacion, (y) es el va-
lor real del p1B observado ajustado por estacionalidad, y (y*) es el producto
potencial; ambas variables expresadas en logaritmos. El parametro A pe-
naliza las variaciones de segundo orden que tenga el componente per-
manente y, por lo tanto, distintos valores de este parametro cambian la
suavidad de la tendencia. A medida que esta penalizacién tiende a infinito
(A — =), el componente permanente converge a una tendencia lineal, por
lo que en este caso la tasa de crecimiento potencial de la economia se vuelve
constante en el tiempo. Por el contrario, cuando el pardmetro tiende a cero
(A — 0), el potencial resultante replica exactamente el comportamiento del
PIB observado, puesto que bajo esta especificacion se suprime el ciclo.'

5 En esta investigacion el valor de A utilizado fue de 1600, como lo sugieren los ejercicios
empiricos para muestras trimestrales. No obstante, se reconoce que esta decision es arbitraria
y que lo ideal hubiera sido estimar el valor de A congruente con las condiciones econémicas que
prevalecen en México. Sin embargo, esa estimacién requeriria una investigacion en si misma.
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El componente ciclico se calcula como la diferencia entre la serie obser-
vada y su potencial, es decir, (y-y*). Como se mencioné anteriormente, esta
diferencia se identifica como la brecha del producto o ciclo econémico.

Debido a su simplicidad, el filtro de HP se usa con demasiada frecuencia
en los ejercicios empiricos. Por esta razén, es importante conocer los su-
puestos sobre los que descansa esta metodologia y tener presentes sus li-
mitaciones, las cuales afectan la precision con que pueden separarse los
componentes permanente y ciclico de las series.

Algunos autores consideran que las series macroeconémicas difi-
cilmente pueden cumplir los supuestos sobre los que se basa el filtro. Sin-
gleton (1988) senala que el filtro de HP supone implicitamente que los com-
ponentes permanente y ciclico son perfectamente ortogonales, supuesto
que resultaria dificil de cumplirse dado que implicaria que cada uno de
esos componentes estuviera sujeto a fuerzas econémicas distintas. Otro
inconveniente es que en la teoria econémica no existen elementos que pue-
dan servir para determinar el valor apropiado del parametro A, puesto que
en ultima instancia éste representa la razén entre las varianzas del com-
ponente irregular y del permanente. Una limitacién adicional es que el
filtro se vuelve muy inestable en los extremos de la muestra, ya que en
esos puntos no es capaz de distinguir con claridad la persistencia que ten-
dran las perturbaciones que afectan el i, y esto provoca que la precisién
del filtro disminuya en el periodo mas reciente, el cual suele ser el méas
relevante para el disefio de la politica econémica (Harvey y Jaeger, 1993;
King y Rebelo 1993; Cogley y Nason, 1995; Guay y St-Amant, 1996). Por
lo anterior, no hay garantia de que el filtro Hp pueda descomponer la serie
del piB adecuadamente entre sus componentes; en consecuencia, la utili-
zacion de esta metodologia debe hacerse en forma cuidadosa y, de prefe-
rencia, contrastando sus resultados con los que se obtendrian con otras
metodologias que descansan sobre los preceptos méas generales de la teo-
ria econémica.

Para subsanar el problema que el filtro tiene en los extremos de la
muestra, Baxter y King (1995) recomiendan eliminar tres afios de infor-
macién al principio y al final de las series (en datos anuales o trimestra-
les). Sin embargo, seguir esta sugerencia impediria tener una medida con-
temporanea de la capacidad de crecimiento potencial de la economia y de
la brecha del producto, lo cual reduciria sustancialmente la utilidad empi-
rica de esta investigacion. Por ello, en este documento se procedi6 de dos
maneras para extender tres afios cada extremo de la muestra del piB. En
una se incorporaron los backcastings y forecastings que se obtienen de la
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utilizacién del ARIMA-X12;'6 en la otra se extendié el final de la muestra in-
corporando las expectativas de crecimiento econémico formuladas por los
analistas del mercado.” Ambas estimaciones arrojan resultados del piB
potencial relativamente similares.

Esta metodologia indica que durante 2006-2007 la capacidad de creci-
miento potencial de la economia mexicana se ubicé en 3.4 por ciento, inde-
pendientemente de si la muestra se extiende con las expectativas de los
analistas o con los forecastings del ARIMA-x12. Cada uno de estos casos
identifica una brecha del producto ligeramente positiva, de 0.52 y 0.35 por
ciento por arriba del producto potencial respectivamente.

La grafica 9 muestra el PIB y el producto potencial de México que se
obtiene con las dos aplicaciones del filtro Hp, asi como las brechas expresa-
das en desviaciones porcentuales respecto a cada potencial. Como se pue-
de observar, extender la muestra del piB utilizando los forecastings del
ARIMA-X12 0 las expectativas del mercado provoca diferencias menores. No
obstante, se recomienda emplear las expectativas de los analistas cuando
éstas se encuentren disponibles, ya que de esa manera se incorpora infor-
macién que estd siendo procesada por los participantes del mercado y que
no forma parte de la informacion utilizada por el ArRiMA-X12, al que se le
confiaron los prondsticos para extender la muestra. Por ello, en lo que res-
ta de este documento cuando se haga referencia al filtro HP se deber4 en-
tender que se trata del que result6 de extender la muestra con las expecta-
tivas de los analistas.

Es pertinente sefialar que, si la muestra del PiB no se hubiera extendi-
do, la aplicacion del filtro up habria inducido un sesgo importante en el
calculo del crecimiento potencial y de la brecha del producto. Como se ob-
serva en la grafica 10, a principios de los ochenta se habria estimado una
tasa de crecimiento potencial inferior en 2.2 puntos porcentuales a la que
resulta con la muestra extendida. Asimismo, a finales de 2007 el filtro
habria subestimado el crecimiento potencial en 0.2 puntos porcentuales.

16 Los resultados son los mismos si la muestra se extiende mediante el uso del software
TRAMO/SEATS (TsW), desarrollado por Agustin Maravall y Victor Gomez.

7 Se tomaron en cuenta las tasas anuales de crecimiento esperadas para México durante
el periodo 2008-2010, reportadas en la Encuesta sobre las expectativas de los especialistas en
economia del sector privado, del Banco de México (enero, 2008).



198 Ernesto Acevedo Fernandez: 1B potencial y productividad total de los factores

Grafica 9. Potencial y brecha con ap
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Consecuentemente, cuando la muestra no se extiende el filtro Hp tam-
bién induce un sesgo en el calculo de la brecha del producto. En particular,
a principios de los ochenta la brecha del producto se subestima en 3.8 pun-
tos porcentuales del potencial, mientras que a finales de 2007 se sobreesti-
ma en 0.4 puntos porcentuales. El sesgo observado en 2007 podria provocar
que la autoridad monetaria percibiera —erréneamente— presiones inflacio-
narias mayores a las que existen en la actualidad, lo cual podria conducir a
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Grafica 10. Sesgo en el crecimiento potencial
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la aplicacion de una politica monetaria més restrictiva que la necesaria
para lograr cualquier objetivo inflacionario. De ahi que resulte imperioso
extender la muestra del piB, si se pretende utilizar el filtro Hp para calcular
el exceso de demanda y las presiones inflacionarias asociadas con éste.

Grafica 11. Sesgo en la brecha del producto

Principio de la muestra

-5 T T T T T
11980 1111980 11981 1111981 11982 111 1982

con original con extendida




200 Ernesto Acevedo Fernandez: 1B potencial y productividad total de los factores

Grafica 11. Sesgo en la brecha del producto (continuacion)
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I1I. Caracteristicas del potencial y 1a brecha
bajo dos metodologias

Es importante destacar que la funcién de produccién y el filtro Hp generan
resultados muy similares, lo cual es asombroso si se considera que sus
metodologias tienen fundamentos tedricos completamente distintos. Las
mayores diferencias se observan cuando se compara la funcion de produc-
cion (bajo una especificacion lineal de la ¢fp) con el filtro up. Por el contra-
rio, las mayores coincidencias entre las dos metodologias se obtienen
cuando la funcién de produccién descansa sobre una tfp con dos rompi-
mientos estructurales.

Existen algunas diferencias que pueden tener implicaciones importan-
tes en el diseno de la politica econémica. Como se observa en la grafica 12,
al menos desde 1999 la tasa de crecimiento potencial de la funcion de pro-
duccidn, en cualquiera de sus modalidades, es sisteméaticamente mayor
que la que se obtiene con el filtro Hp. Asimismo, las brechas del producto que
se derivan de la funcién de produccion tienen mayor dispersion que la que re-
sulta del filtro up.1®

18 Esto se debe a que, por construccion, la mecdnica del filtro up estd orientada a minimizar
la dispersion del ciclo.
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Grafica 12. Comparativo entre resultados
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Las brechas que se obtienen con ambos procedimientos parecen diferir
s6lo en la escala, puesto que el patrén de su comportamiento es casi idén-
tico (véase la grafica 13). La correlacién entre el nivel de la brecha del up y
la brecha de la funcion de produccién con #fp lineal es de 0.74, mientras
que con la funcién de produccién que tiene la ¢fp segmentada con dos rom-
pimientos estructurales es de 0.88. Ambas correlaciones son estadistica-
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mente significativas a un nivel de confianza de 99 por ciento. Asimismo, la
correlacion de las primeras diferencias de la brecha entre cada serie arroja
resultados significativos, lo cual indica que las brechas tienen un compor-

tamiento similar.

Cuadro 5. Correlaciones entre brechas bajo distintas metodologias

Brecha Filtro aP

Estadistico-t

Nivel Primera diferencia

Brecha Funcién produccién

Tfp lineal 0.74 11.54
Nivel

Tfp seg. (2) 0.88 19.91
Primera Tfp lineal 0.98 54.31
diferencia

Tfp seg. (2) 0.98 54.49

Fuente: Célculos propios con base en INEGI.

Grafica 13. Comparativo entre primeras diferencias
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Grafica 13. Comparativo entre primeras diferencias (continuacién)

Correlacién primeras diferencias

Fuente: INEc1. Céalculos propios.

Esta similitud puede dar origen a una linea de investigacion futura, la
cual se podria abocar a estimar simultdneamente la desviacién estandar
de la NATRU, utilizada en la funcién de produccion, y el grado de suavidad
del filtro HP (A), teniendo como restriccién que los ciclos resultantes con
ambas metodologias coincidan.

IV. Ciclos econémicos en México, 1980-2007

Es evidente que la apariencia de la brecha del producto y, por lo tanto, la
amplitud y longitud del ciclo econémico estaran determinadas por la me-
todologia que se emplee. Al reconocer que el ciclo econémico también es un
fenomeno no observable, es imposible determinar con certeza cuél es la
mejor metodologia para trazar el ciclo con entera precision. No obstante,
la teoria econémica y algunas medidas alternativas pueden servir de fun-
damento para complementar el analisis de las brechas, y para saber si
éstas tienen sentido econémico. Por considerar que las diferencias entre el
potencial y la brecha obtenidos con la funcién de produccion (con #fp seg-
mentada en 2 rompimientos) y con el filtro HP son menores, en lo que resta
de la investigacion se usaran los resultados de la funcién de produccion
para caracterizar los ciclos econémicos.
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La teoria econémica establece que cuando la brecha del producto es
positiva, la demanda agregada de una economia esta por arriba de la pro-
duccién que resultaria de una utilizacién 6ptima de los factores producti-
vos; es decir, existe un exceso de demanda. En esta circunstancia, el nivel
de desempleo observado se encontrara por debajo de la NAIRU y se genera-
ran presiones inflacionarias. Ademaés, esta dindmica econémica provocara
un deterioro en la cuenta corriente de la balanza de pagos del pais en estu-
dio. Por el contrario, cuando la brecha es negativa la demanda esta por
debajo de la produccion potencial, el nivel de desempleo es relativamente
alto —respecto a la NAIRU- y la utilizacion de los factores productivos se
encuentra por debajo de su nivel 6ptimo. En este contexto se esperarian
menores presiones inflacionarias y una mejoria del saldo en la cuenta co-
rriente de la economia, puesto que la demanda agregada es menor que la
oferta potencial de bienes y servicios.

En consecuencia, de acuerdo con la teoria econémica, habria dos medi-
das sobre el exceso de demanda que podrian compararse con la brecha
obtenida con la funcién de produccién. Una de estas medidas podria deno-
minarse “exceso de trabajo”, y estaria determinada por aquellas tasas de
desempleo inferiores a la NAIRU. La otra medida del exceso de demanda
estaria dada por las desviaciones del déficit en la cuenta corriente respec-
to a su promedio (historico), expresado como porcentaje del piB.1?

En la grafica 14 se presenta el comportamiento de la brecha del pro-
ducto con las medidas del exceso de demanda definidas en el parrafo ante-
rior.?® La brecha y el déficit en la cuenta corriente tienen una correlacion
de 0.76, mientras que la correlacién entre la brecha y el “exceso de trabajo”
es de 0.79. Los estadisticos t para ambas correlaciones son de 12.2y 13.6
respectivamente, es decir, resultan significativas a un nivel de confianza
de 99 por ciento.

Adicionalmente, es conveniente comparar la brecha con la evolucion
ciclica del indicador coincidente que elabora el INEGI. De acuerdo con el
INEGI, este indicador tiene como propésito reflejar un comportamiento si-
milar al de los ciclos econémicos. La metodologia utilizada para construir

19 Kl déficit de la cuenta corriente utilizado excluye las exportaciones petroleras, para evi-
tar las fluctuaciones provocadas por la fuerte volatilidad que tienen los precios internacionales
de la mezcla mexicana de petréleo crudo.

20 La grafica de la brecha del producto y el “exceso de trabajo” puede considerarse como una
ilustracion de la ley de Okun. Una grafica similar para el caso de Estados Unidos se muestra
en CBO (2004).
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Grafica 14. Exceso de demanda, 1980-2005
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Fuente: INEc1 y Banco de México. Calculos propios. *Cifras estandarizadas.

el indicador coincidente es similar a la desarrollada por el NBER, y consiste
en analizar un gran nimero de variables para destacar aquellas que tie-
nen un buen comportamiento ciclico segin sus puntos de giro.2* En México

%1 Los puntos de giro (picos y valles) en los ciclos econémicos estdn identificados como aque-
1los periodos en los que cambia de direccién el comportamiento de la economia. Un pico es un
punto a partir del cual hay una disminucién generalizada en la actividad econémica y el em-
pleo, por lo que sirve para indicar el inicio de una fase recesiva. Por su parte, un valle es un
punto a partir del cual se observa una recuperacion en la mayoria de los indicadores economi-
cos, por lo que advierte el inicio de una fase expansiva.
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el indicador coincidente esta compuesto por: una proxy del piB mensual, el
indice de volumen fisico de la actividad industrial, el nimero de asegura-
dos permanentes afiliados al mvss, el indice de ventas al menudeo de esta-
blecimientos comerciales, las remuneraciones pagadas en la industria
magquiladora, y la tasa de ocupacién parcial y desocupacién (INEc, 2000).
En este sentido, el indicador coincidente aglutina diversas variables eco-

Grafica 15. Ciclos econémicos, recesiones y expansiones
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némicas que pretenden capturar la evolucion ciclica derivada tanto del
mercado de bienes y servicios como del laboral. La correlacion entre el ci-
clo del indicador coincidente y la brecha del producto es de 0.81, con un es-
tadistico t de 14.4, por lo que resulta significativa a un nivel de confianza
de 99 por ciento.

Como se observa en la grafica 15,1a brecha del producto identifica cuatro
ciclos econ6micos completos en la historia reciente de México (1980-2007).
Estos ciclos tienen algunas caracteristicas interesantes. En primera ins-
tancia, se estima que la longitud promedio de los ciclos es de 20.5 trimes-
tres sila medicion es de valle a valle, o de 18.8 trimestres si la distancia se
calcula de pico a pico. De acuerdo con el NBER, de 1980 a la fecha los ciclos
economicos de Estados Unidos tuvieron una duracion promedio de 28.4
trimestres (28.2 trimestres de pico a pico); es decir, en los dltimos 27 afios
los ciclos econémicos en México han sido en promedio 27.9 por ciento mas
cortos que los observados en la Unién Americana (33.6 por ciento menores
si la medicién es de pico a pico).?

Asimismo, para el caso de México la brecha del producto identificé cin-
co periodos recesivos, algunos de los cuales desembocaron en severas crisis
economicas. Las primeras dos recesiones (crisis) ocurrieron del primer tri-
mestre de 1982 al segundo trimestre de 1983, y del primer trimestre de
1986 al tercer trimestre de 1988. En la década de 1990 también hubo dos
recesiones, la primera se observé del cuarto trimestre de 1992 al segundo
trimestre de 1993, y la segunda —que se convirtié en la crisis econémica
mas profunda y severa que ha sufrido el pais— abarco el primer semestre
de 1995. Asimismo, se detecta una fase recesiva del cuarto trimestre de
2000 al cuarto de 2003, lo que la convierte en la recesién econémica mas
larga en la historia reciente de México, dado que tuvo una persistencia de
13 trimestres.

De igual forma, de 1980 a 2007 la brecha del producto identifica cuatro
fases expansivas. La primera recuperacion tuvo lugar del tercer trimestre
de 1983 al cuarto de 1985. La segunda fase de crecimiento se observé del
cuarto trimestre de 1988 al tercero de 1992. La tercera expansion tuvo
verificativo del tercer trimestre de 1993 al cuarto de 1994. La cuarta fue

22 K1 NBER tiene registros que le permiten identificar los ciclos econémicos de Estados Uni-
dos a partir de 1854. Desde entonces, la economia norteamericana ha experimentado 32 ciclos,
cuya longitud promedio es de 18.3 trimestres (18.7 trimestres de pico a pico). De estos ciclos, 27
transcurrieron en tiempos de paz y su duracién promedio fue de 17.0 trimestres (17.3 trimes-
tres de pico a pico). De 1945 a la fecha han habido ocho ciclos econémicos en tiempos de paz,y
su longitud promedio es de 21 trimestres.
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del tercer trimestre de 1995 al tercero de 2000, es decir, tuvo una longitud
de 21 trimestres y con ello se convirti6 en la fase expansiva mas larga en
la historia reciente del pais. Si bien del primer trimestre de 2004 al tercero
de 2007 (durante 15 trimestres) la economia ha estado en una etapa de
crecimiento, ain no existen elementos que permitan identificar su térmi-
no y, por lo tanto, su longitud.

En México los periodos recesivos han tenido una duracion promedio de
siete trimestres (5.5 trimestres si se excluye la dltima fase recesiva), mien-
tras que la longitud de las expansiones econémicas ha sido de 13.3 tri-
mestres. En contraste, de 1980 a la fecha las recesiones y expansiones eco-
némicas en la Unién Americana tuvieron una duracién promedio de 3.2
y 24.9 trimestres, respectivamente. Es decir, en México las recesiones son
121.1 por ciento mas largas que en Estados Unidos, en tanto que las ex-
pansiones son 46.8 por ciento mas cortas. El cuadro 6 indica las fechas de
los ciclos econémicos de México de acuerdo con la presentacion utilizada
por el NBER.%

Cuadro 6. Ciclos econémicos en México, 1980-2007

Fechas de referencia Duracién en trimestres
(puntos de giro)
Pico Valle Recesién Expansién Ciclo
Pico Valle previo
avalle a pico

Valle a Valle Pico a Pico

1981:4 1983:2 6 — — —
1985:4 1988:3 11 10 21 16
1992:3 1993:2 3 16 19 27
1994:4 1995:2 2 6 8 9
2000:3 2003:4 13 21 34 23
Promedio 7.0 13.3 20.5 18.8

Fuente: Célculos propios con base en INEGI.

23 En el anexo 1 se incluye un cuadro similar con la longitud mensual de las expansiones y
recesiones de la economia estadounidense.
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Algunos analistas de la economia utilizan una regla empirica para de-
terminar la fecha de inicio de las fases recesivas, la cual consiste en esta-
blecer el principio de éstas en el momento en que el piB registra dos varia-
ciones trimestrales negativas en forma consecutiva. Esta regla estuvo
originalmente sustentada en la definicién de recesiéon que dieron Burns y
Mitchell (1946), quienes consideraron que una recesion era un episodio en
el que la actividad econémica y comercial, asi como el empleo, sufrian un
declive generalizado durante mas de tres meses.

Si bien esta regla es muy facil de emplear, es importante reconocer que
su utilizacion puede resultar imprecisa. Por ejemplo, para el caso de México
esta regla identifica la existencia de seis recesiones —en lugar de cinco— y no
necesariamente en las mismas fechas que determina la brecha del produc-
to. Con esta regla se identifica acertadamente la fecha en que inicié la cri-
sis de 1995. Sin embargo, no se distingue la recesion de 1992. La regla ad-
vierte el inicio de un proceso recesivo en 1988, porque no es capaz de
reconocer que este proceso es parte de la recesién que comenzé en 1986. Lo
mismo sucede en 2001 y 2002, cuando la regla supone la existencia de dos
recesiones, en lugar de identificar s6lo una (de 2000:4 a 2003:4). Para
las recesiones que iniciaron en 1982 y en 2000, las fechas calculadas con la
regla empirica tienen un rezago de dos trimestres respecto a lo sefialado
por la brecha del producto.

El cuadro 7 muestra las discrepancias entre las fechas sefialadas con
cada uno de estos criterios, es decir, con la brecha del producto y con la re-
gla empirica.

Cuadro 7. Fecha de inicio de las recesiones

Criterio: Brecha del producto Criterio: Regla empirica
5 recesiones 6 recesiones
1982:1 1982:3
1986:1 1985:4
1988:1
1992:4
1995:1 1995:1
2000:4 2001:2
2002:4

Fuente: Calculos propios con base en INEGI.
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Un aspecto muy importante en la caracterizacién de las fases recesivas
es determinar la profundidad y la severidad de éstas. En general, la pro-
fundidad de las recesiones esta relacionada con el grado de desaceleracién
o contraccién que sufran las principales variables macroeconémicas, por lo
que frecuentemente su analisis se concentra en cuantificar la pérdida real
en el PIB y el empleo. Por otra parte, la severidad esta asociada con la velo-
cidad con que se materializa ese declive.

En términos de actividad economica, las recesiones de 1995 y 1982 fue-
ron en ese orden las mas profundas y severas en la historia reciente de Méxi-
co. En la de 1995 el valor real del piB se contrajo en 10.3 puntos porcentuales
en dos trimestres, es decir, se redujo a un ritmo anualizado de 19.6 por cien-
to. En la crisis de 1982 (evento que dur6 seis trimestres) el PiB disminuy6 7.2
puntos porcentuales y cay6 a un ritmo anualizado de 4.9 por ciento. Si bien
la recesion de 1986-1988 fue menos severa que las mencionadas, es la segun-
da mas larga. En este periodo el piB acumul6 un descenso de 0.8 puntos por-
centuales en 11 trimestres (equivalente a una contracciéon anualizada de 0.3
por ciento). La recesion de 1992 fue breve y poco perniciosa, puesto que en
sus tres trimestres el PIB avanz6 marginalmente: 0.04 puntos porcentuales
(a una tasa anualizada de 0.06 por ciento). La recesién que inici6 a finales
de 2000 ha sido la més larga en la historia reciente del pais. Este episodio
tuvo una extension de 13 trimestres, en los que el tamaio real de la econo-
mia s6lo aumenté 2.2 puntos porcentuales; en otras palabras, durante este
prolongado lapso el PIB avanz6 a un ritmo anualizado de 0.7 por ciento.

Si se evaldan la profundidad y la severidad de las recesiones de México
usando como criterio el empleo, entonces el orden jerarquico de éstas cam-
bia respecto al establecido por la evolucion del piB. En este caso, las crisis
maés severas serian las de 1995 y 2000. Durante 1995 la pérdida de em-
pleos formales fue de 6.9 por ciento (773 mil plazas) respecto a los que exis-
tian al cierre de 1994. Por su parte, en los trece trimestres que duré la re-
cesién que comenzo a finales de 2000, la afiliacion de trabajadores urbanos
al iMss disminuy6 2.6 por ciento (455 mil personas). En la crisis de 1982 el
empleo se redujo en 1.7 por ciento. En contraste, en las recesiones de 1992
y 1986-1988 hubo una creacién de empleos formales, de 0.04 y 3.3 por
ciento respectivamente.

El cuadro 8 muestra que en México cada proceso recesivo ha ocasionado
una disminucién del PIB de 3.2 puntos porcentuales en promedio, cifra que al
ser ponderada por la duracion de estos eventos equivale a una contraccion
anualizada de 4.8 por ciento. Asimismo, estos episodios suscitaron que el
empleo disminuyera en cada ocasién en cerca de 250 mil personas en pro-
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medio (1.6%). En conjunto, las recesiones tuvieron como consecuencia una
pérdida economica acumulada equivalente a 16.1 por ciento del piB (1 billén
573 mil millones de pesos a precios de 2007) y provocaron que cerca de 1 mi-
116n 250 mil trabajadores fueran despedidos.?* (Véase la grafica 16.)

Cuadro 8. Recesiones en México

Periodo Duracion PIB Empleo
Variacion Ritmo Variacién Trabajadores
% anualizado %
1982:1-1983:2 6 -7.23 -4.88 -1.67 -175591
1986:1-1998:3 11 -0.78 -0.28 3.27 155 528
1992:4-1993:2 3 0.04 0.06 0.04 419
1995:1-1995:2 2 -10.32 -19.58 -6.9 -7172534
2000:4-2003:4 13 2.18 0.67 -2.56 -454901
Promedio 7 -3.22 -4.80 -1.56 -249416

Fuente: Calculos propios con base en INEGI e IMSS.

Grafica 16. Evolucion del piB y el empleo en recesiones
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% Las cifras del cuadro 8 permiten estimar que durante las recesiones la elasticidad del
empleo al producto es de -0.69.
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Grafica 16. Evolucion del piB y el empleo en recesiones (continuacién)
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Fuente: Calculos propios con base en INEGI e IMSS.

Las fases expansivas también tienen caracteristicas interesantes. Des-
de 1980 se identificaron cuatro expansiones econémicas en México. Como
se sefiala en el cuadro 9, la mas importante de ellas fue la que tuvo verifi-
cativo del tercer trimestre de 1995 al tercero de 2000. A lo largo de sus 21
trimestres se crearon 3 millones 466 mil ocupaciones formales, y el valor
real del 1B se increment6 en 35.5 por ciento; es decir, en ese lapso la econo-
mia creci6 a un ritmo anualizado de 6.0 por ciento. Le sigue la expansion
que inici6 a finales de 1988, 1a cual en sus 16 trimestres generé cerca de
1 mill6n 842 mil empleos afiliados al iMss, y el piB aumenté 19.8 por ciento
(a un ritmo anualizado de 4.6 por ciento). Las otras dos expansiones fue-
ron mas cortas y tuvieron verificativo del tercer trimestre de 1983 al cuar-
to de 1985, y del tercer trimestre de 1993 al cuarto de 1994. En el primer
caso el valor real del PIB se increment6 en 7.0 por ciento (a un ritmo anua-
lizado de 2.8 por ciento), y se abrieron 1 millén 209 mil plazas formales de
trabajo. En el segundo, el tamano de la economia aumenté en 7.4 por cien-
to (a una tasa anualizada de 4.9 por ciento), y se generaron s6lo 30 mil
empleos ante el vss.?” (Véase la grafica 17.)

% Las cifras del cuadro 9 sugieren que durante las expansiones la elasticidad del empleo al
producto es de 1.12.
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Cuadro 9. Expansiones en México

Periodo Duracion PIB Empleo
Variacién Ritmo Variacion Trabajadores
% anualizado %
1983:3-1985:4 10 7.03 2.76 16.59 1209353
1988:4-1992:3 16 19.79 4.62 22.55 1841519
1993:3-1994:4 6 7.37 4.85 0.07 30045
1995:3-2000:3 21 35.47 5.95 35.38 3466122
Promedio 13.3 17.41 454 18.65 1636 760

Fuente: Calculos propios con base en INEGI e IMSS.

Grafica 17. Evolucion del piB y el empleo en expansiones
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Grafica 17. Evolucién del piB y el empleo en expansiones (continuacién)
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Fuente: Célculos propios con base en INEGI e IMSS.

V. Conclusiones

En esta investigacion se utiliz6 una funcién de produccion tipo Cobb-Douglas
junto con un filtro de Kalman para calcular el piB potencial y 1a NAIRU de
México. Se consideraron tres casos, en los que la productividad total de los
factores adopt6 un comportamiento lineal y uno segmentado —con uno y
dos rompimientos estructurales—. Los resultados de esta metodologia se
compararon con los que se obtuvieron de aplicar un filtro HP sobre una
muestra del piB, que se extendi6 utilizando las expectativas de crecimiento
para México formadas por los analistas del mercado.

De acuerdo con la funcién de produccion, durante 2006-2007 el creci-
miento potencial de México se ubico entre 3.7 y 4.3 por ciento, dependien-
do de la forma que adopte la productividad total de los factores. El filtro ap
estima una tasa de crecimiento potencial de 3.4 por ciento. Por su parte,
para esos anos el filtro de Kalman indica que la NAIRU est4 en 4.9 por cien-
to de la PEA urbana.

Si bien el comportamiento del pIB potencial es similar bajo las dos me-
todologias, existen algunas diferencias que pueden tener implicaciones
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importantes para el disefo de la politica economica. En particular, las ta-
sas anuales de crecimiento potencial generadas con la funcién de produc-
cién son sistematicamente mayores que las obtenidas con el Hp.

Es pertinente reiterar que la adecuada utilizacién del filtro HP requiere
imprescindiblemente extender al menos en doce trimestres cada extremo
de la muestra; de lo contrario esta metodologia inducira un sesgo impor-
tante. En la actualidad, si la muestra no se extiende se induce un sesgo
que sobrestima las presiones inflacionarias, lo que podria conducir a que
la autoridad monetaria aplicara una politica més restrictiva que la nece-
saria para lograr cualquier objetivo inflacionario.

La brecha del producto que se gener6 con la funcién de produccion, sir-
vi6 para identificar y caracterizar los ciclos economicos que ha experimen-
tado el pais, asi como para fechar el inicio de sus fases recesivas y expansi-
vas. De acuerdo con esta metodologia, entre 1980 y 2007 los ciclos
econdmicos de México tuvieron una longitud promedio de 20.5 trimestres,
es decir, fueron 27.9 por ciento més cortos que los experimentados por la
Unién Americana en el mismo periodo. Asimismo, en México las fases re-
cesivas y expansivas tuvieron una extensién promedio de 7.0 y 13.3 tri-
mestres respectivamente. Estas cifras indican que en nuestro pais las re-
cesiones econémicas son 121.1 por ciento més largas que las de Estados
Unidos, en tanto que las expansiones son 46.8 por ciento més cortas.

En conjunto, las cinco recesiones que ha padecido México en su historia
reciente tuvieron como consecuencia una pérdida econémica acumulada
equivalente a 16.1 por ciento del p1B (1 billén 573 mil millones de pesos a
precios de 2007) y provocaron que cerca de 1 millén 250 mil trabajadores
fueran despedidos.
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Anexo 1

Cuadro Al. Ciclos econémicos en Estados Unidos, 1980-2007

Fechas de referencia

Duracion en meses

(puntos de giro)
Pico Valle Recesion Expansién Ciclo
Pico-Valle Valle previo-Pico
Valle-V.alle Pico-Pico

previo previo
1980:01 1980:08 6 — — —
1981:07 1982:11 16 12 28 18
1990:07 1991:03 8 92 100 108
2001:03 2001:11 8 120 128 128
Promedio en meses 9.5 74.7 85.3 84.7
Promedio en trimestres 3.2 24.9 28.4 28.2

Fuente: National Bureau of Economic Research (NBER).





