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Resurnen: El objetivo central es analizar empiricamente la evolucién de la Restri-
ccion Erterna al Crecimiento, REC, de la economia mexicana para €l
periodo 1970-1999 a partir de estimar las ecuaciones de cointegracién
y de correccion de error de las funciones de importaciones y exporta-
ciones totales. Se calculan las propensiones marginales a importar y a
exportar. La conclusién fundamental es que la REC no se ha alterado,
no obstante que desde 1985 la economia mexicana estd mucho mas
vinculada al comercio exterior, la manufactura encabeza el crecimiento

econdmico, y se ha continuado con las reformas estructurales.

Abstract: The Post Keynesian argument that the main limitation to growth -
basically of any middle income country- is due to the trade deficit.
This feature, which is structural, is called - within this frame work- Ex-
ternal Constraint to Growth, FCG, through cointegration and ECM
analysis for exports and imports functions, it is empirically demon-
strated the dynamic evolution of the ECG, for 1970-1999. Despite the
Mexican Economy is considerably linked to the international economy,
manufacturing leads the growth process and several structural reforms
have been implemented since 1985, the main conclusion is that the
ECG has not changed.
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1. Introduccién

Por lo menos desde hace cuatro décadas el enfoque estructuralista
impulsado, entre otros, por Pinto (1991), Prebisch (1950) y Myrdal
(1957), detecté con toda claridad que debido a la insuficiente gene-
racién de divisas por exportaciones y ante la gran demanda de ellas
por parte del sector industrial y de los estratos sociales mas altos,
el proceso de crecimiento econémico tendia a verse seriamente auto
limitado debido a que por si mismo generaba recurrentes crisis de
balanza de pagos.

De ahi que durante la fase de industrializacién por sustitucién de
importaciones, el proteccionismo comercial y el intervensionismo gu-
bernamental practicamente se constituyeron como reglas de politica
econémica. En gran medida, ello fue lo que permitié mantener a
niveles bajos la Restriccion Externa al Crecimiento, REC, y, en con-
secuencia, elevadas tasas de crecimiento del producto per-capita. Sin
embargo las crisis cambiarias y financieras recurrentes de los anos se-
tenta y ochenta y el cambio en los grupos gobernantes modificaron
la forma de entender la REC. Desde entonces se consideré que la
manera de reducirla seria a través de aplicar medidas exactamente
contrarias a las anteriores. Esto explica la naturaleza de las reformas
estructurales que iniciaron a mediados de los ochenta. Vedse esta
fundamentacién en Aspe (1993).

El objetivo de este articulo es evaluar la evolucién temporal de
la REC a través del cdlculo anual de las propensiones marginales a
importar y a exportar de México entre 1970 y 1999. El fin altimo de
este ejercicio es ver si el cambio de la politica de desarrollo ha sido
eficiente en tal propoésito.

La conclusién fundamental es que la REC de la economia mexi-
cana -evaluada por la evolucién temporal de dichas propensiones- no
ha variado sensiblemente desde 1987, afio que marca la intensificacién
de las reformas estructurales iniciadas en 1983. Esto es, que si bien
ambas propensiones han crecido notablemente, la brecha entre ellas
no se ha cerrado.

Con la finalidad de hacer mas agil la exposicién, en el primer
apartado se presentan los conceptos principales que respaldan la hi-
pétesis central y que serd probada en la seccién siguiente. En el
apartado 3 se discuten los resultados méas importantes y en la 4 se
formaliza el célculo de las propensiones marginales anuales del comer-
cio exterior. Por tltimo, se presentan las conclusiones del trabajo.
La formalizacién conceptual, los resultados econométricos y los datos
estadisticos se presentan en dos anexos especificos.
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2. La restriccién externa al crecimiento

A grandes rasgos, hay dos respuestas distintas que ofrece la teoria
econémica que permiten entender por qué los gobiernos deben contro-
lar -incluso limitar- el crecimiento econémico de sus paises. Para las
sociedades desarrolladas es, principalmente, el temor a la inflacién una
vez que rebasan una tasa critica de desempleo. Para los paises en vias
de desarrollo es el déficit comercial y de cuenta corriente (endémicos)
los que impiden que se mantegan por periodos largos altas tasas de
crecimiento.

La hipétesis de que el crecimiento econémico esta restrigido por
el desequilibrio comercial no es nueva en la literatura estructuralista
y poskeynesiana. Parte de la idea de que no es posible mantener por
mucho tiempo un déficit de balanza de pagos, debido a la pérdida
de reservas y a la necesidad ultima de devaluar y ajustar a la baja la
tasa de crecimiento. Conviene mencionar que dicha hipétesis también
se ha probado empiricamente para varios paises desarrollados, inicial-
mente por Thirlwall (1997) y McCombie (1989), después por Atesoglu
(1993, 1995 y 1997). Por tal razén es que en la literatura poskeyne-
siana a este hallazgo empirico -que constituye ya una regularidad- se
le ha acuniado como la Ley de Thirlwall. Para paises altamente endeu-
dados (Richards-Elliot y Rhodd, 1999), para las naciones de América
Central (Moreno-Brid y Pérez, 1999) y para México también se han
realizado andlisis empiricos que la confirman.!

Esta ley establece que la tasa de crecimiento econémico de largo
plazo con equilibrio en el comercio exterior, y¢, de cualquier economia
estd determinada por la relacién que existe entre la tasa de crecimien-
to de las exportaciones, z, y la elasticidad ingreso de las importa-
ciones, 7:2

3. Anaélisis econométrico

Con base en la especificacion tedrica de las ecuaciones (3) y (4) del
apéndice 1, se analizan las caracteristicas de cada serie para, poste-
riormente, hacer las estimaciones econométricas.

! Para el caso de México se encuentran, entre otros: Moreno- Brid (1998-1999,
2000), Lépez y Cruz (2000), Loria y Fujii (1997)

2 Véase demostracién de este resultado en el apéndice 1.
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En principio, se identificé el orden de integraciéon de las series que
componen la balanza comercial (véase cuadro 2 del anexo estadistico)
y se comprobé que todas son estacionarias en primeras diferencias;
esto es, que son I(1); por lo que, de entrada, es probable encontrar
por lo menos un vector de cointegracién para cada ecuacién.

Uno de los supuestos bésicos de la cointegracién es que aun
cuando varias series no sean estacionarias, su combinacién lineal can-
cela su tendencia y, entonces, genera una serie estacionaria (Intrili-
gator et al., 1996, 412). Por otro lado, cuando las series estan coin-
tegradas, significa que éstas “... comparten componentes en comun,
y entonces es posible obtener una estructura econémica y estadistica
mas informativa y parsimoniosa” (ibid: 413).

Se estimaron en forma separada las importaciones y exporta-
ciones totales en délares corrientes para el periodo 1970-1999, por el
procedimiento de cointegracién de Johansen (1988 y 1992), lo cual
permite identificar relaciones estables de largo plazo.

Para las importaciones se encontré un vector de cointegracién
(cuadro 3a) con sentido econémico que arroja los siguientes coefi-
cientes de cointegracién normalizados:?

my = —72.57 + 5.438y, — 1.348¢, (1

El modelo estimado de exportaciones es el siguiente (cuadro 3b):4

2y = —52.13 + 1.231y75 + 3.269yM* + 0.381¢, (2)

Ambas ecuaciones tienen residuales ruido blanco. La primera es
I(0) dado que ADF (sin constante) = -2.2, valida al 5%; J.B.= 4.87
(0.087). En la segunda ADF (con constante) = -3.77, valida al 1%;
J.B.= 1.06 (0.587).

A diferencia de la ecuacién (3) del apéndice, (2) incorporé a
yMez porque dentro de la especificacién de Kaldor (1983), se asume
que existe una relacién circular positiva -bien sea directa o indirecta-
entre produccién y exportaciones, en el sentido de que se generan
economias de escala por complementariedades y economias de al-
cance.® Asimismo, porque las exportaciones generan divisas que per-

3 Las variables con minusculas denotan que estdn expresadas en logaritmos.

4 Los resultados de las ecuaciones (1) y (2) no se alteran al incorporar las
importaciones y exportaciones en pesos constantes; por lo que es posible calcular
las propensiones marginales en ambas magnitudes, la tnica diferencia es de escala

S En los Gltimos diez afios y a nivel mundial se han realizados muchos esfuerzos
empiricos para tratar de encontrar regularidades en trminos de causalidad entre
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miten ampliar la demanda de importaciones necesarias para el creci-
miento. De hecho, esta es la hipétesis que sostiene Cuadros (2000) al
no encontrar causalidad directa en el Sentido de Granger entre esas
variables para la economia mexicana en los anos recientes.

A partir de los parametros estimados en (1) y (2), simulamos cada
variable por el algoritmo de Gauss-Seidel que permite contrastar la
capacidad de reproduccién del modelo respecto a los datos observados
(véanse graficas 1 y 2). En general, se obtienen buenas simulaciones
para el periodo de analisis, lo que permite reafirmar la pertinencia de
nuestros modelos.®

4. Analisis y discusion de resultados

De las estimaciones de las ecuaciones (1) y (2) se desprenden resulta-
dos muy importantes:

1) En virtud de que la suma de las elasticidades precio (en valor
absoluto) es mayor que la unidad (1.724), en principio esto sugiere que
se cumple la Condicidn Marshall-Lerner, lo cual ha sido demostrado
por Loria (2001) al estimar y simular dindmicamente un modelo es-
tructural de ecuaciones simultaneas de la cuenta corriente.

Este resultado explica por qué las devaluaciones reales casi de
inmediato e invariablemente provocan correcciones importantes en la
balanza comercial y en la cuenta corriente.

2) Destaca la enorme elasticidad ingreso de las importaciones
(5.438), que permite explicar por qué los procesos de crecimiento
econémico tienden a autoderrotarse, més aun en presencia de apre-
ciacién cambiaria. Desafortunadamente esta combinacién ha sido la
regla y no la excepcion, al menos desde mediados de los anos setenta.

3) Sabemos que la incidencia del crecimiento de la economia es-
tadounidense en la dindmica de las exportaciones mexicanas no deja
de ser importante; sin embargo, la ecuacién (2) demuestra que tiene

X, < Y;. Los hallazgos son contradictorios, dependiendo de la metodologia
econométrica, el tipo de analisis (corte transversal o series de tiempo) y las ca-
racteristicas estructurales de los paises. Un riguroso estudio bibliografico de Giles
y Williams (2000) asi lo consigna. Sin ignorar este punto, aqui se aceptard la
hipétesis de Kaldor y a través de las pruebas de incorrecta especificacién se pro-
bara su pertinencia.

6 Para ser comparables graficamente, las variables fueron normalizadas (grafi-
ca 1) a partir de presentar a cada serie en una escala con media cero y desviacion

estandar uno.
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maés peso el crecimiento interno. Esto podria explicarse por los efec-
tos positivos directos que éste genera en términos de externalidades
y complementariedades.

Si bien el procedimiento de Johansen permite captar la relacién
de largo plazo que existe entre las variables especificadas, en las
graficas 1 y 2 se observa que existen ciertos desequilibrios de corto
plazo, por lo que puede utilizarse el mecanismo de correccién de error,
que es una especificacién macroeconométrica que permite vincular el
andlisis de equilibrio de largo plazo con la dindmica de ajuste de
corto plazo. Esto se logra incluyendo en el modelo dindmico de corto
plazo una medida de desviacién del equilibrio. “El hecho de que las
variables estan cointegradas considera la existencia de un proceso de
ajuste que evita que los errores crezcan en el largo plazo. Este es el
modelo de correccién de error”. (Intriligator, op. cit.: 414).

En términos econdmicos, este procedimiento recoge la correcciéon
(bien sea inducida por la politica econémica y/o por la conducta
de los agentes) en la dindmica de corto plazo, que evita evoluciones
explosivas de las variables en el tiempo.

Por otro lado, y de acuerdo con el Teorema de Representacidn
de Granger, si existe cointegracion es posible entonces aplicar la cor-
recién de error (Ibid: 415, Charemza y Deadman, 1992: 154).

En el cuadro 4 se presentan las estimaciones de la correccién de
error para nuestras variables fundamentales, partiendo de la siguiente
forma general:

Ay, = Bo + Brlzy + Bl + &y (3)

donde: y = variable enddgena, z = variable explicativa; Uy = resi-
duales de la estimacién original de cointegracién con un rezago, y
= término de error.

Por el procedimiento de Hendry (Hendry y Richard, 1983), que
comiinmente se conoce como de lo general a lo especifico,” se esti-
maron las respectivas ecuaciones de correccién de error (cuadro 4).

El hecho de que los pardmetros del término de error, FERRC,
rezagados sean estadisticamente significativos y menores que uno, in-

7 Consiste en que de un modelo general (autorregresivo de rezagos distribui-
dos) que contiene m regresores se debe hacer una reduccién progresiva hasta
obtener un modelo mas especifico o simplificado. En todo momento debe bus-
carse la formulacién de un modelo que con un minimo de factores obtenga el
maéaximo poder explicativo. Para tal propdsito se debe lograr congruencia y con-
sistencia tedrica, exogeneidad débil, permanencia estructural y los residuos deben

ser ruido blanco; todo se prueba en el cuadro 4.
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dica que la magnitud del ajuste del valor de corto plazo (cada ano) de
las endégenas respecto a su valor de largo plazo es de 16.6 y 27.1%,
respectivamente.

Las pruebas estructurales de incorrecta especificacién posibilita
concluir que los modelos de correccién de error (ecuaciones 4 y 35)
contienen toda la informacién relevante y, por tanto, son una buena
aproximacién de la realidad.

Por otro lado, la notable estabilidad que demuestran las pruebas
CUSUM, CUSUMQ, Residuos Recursivos de un Paso Adelante y para
los pardmetros individuales, permiten aseverar que se cumple con las
condiciones de superexoneidad y de exogeneidad débil.

De acuerdo con Galindo (1997: 106) “...la condicién de exogenei-
dad débil puede analizarse también como una consecuencia indirecta
de la presencia de la condicién de superexogeneidad. Esto es, la pre-
sencia de estabilidad estructural indica que el modelo no excluye in-
formacién relevante”.

De cualquier manera, para las ecuaciones (1) y (2), se probé la
hipétesis de exogeneidad débil para cada ecuacién: X2 = 8.04 (0.017)
y X? = 26.2 (0.0) para importaciones y exportaciones, respectiva-
mente.

5. La dindamica de la REC

Con el fin de evaluar la REC en términos dindmicos, de las fun-
ciones de cointegracién calculamos la evoluciéon de las propensiones
marginales a importar y a exportar.

Por definicién, una elasticidad cualquiera se define como:

dzy  ye
Eqy = — % — 4
o dyt 2t ( )
Por lo que al tener el valor estimado de ey de una funcién doble
logaritmica, y al tener los datos observados de z y y para cada afo,

se pueden calcular las propensiones marginales anuales como sigue:

PMgXy = egy* -t (5)

Yt
En la grafica 7 se puede apreciar la evolucién de ambas propen-
siones. Sobresale que salvo para el periodo 1982-1987, la PM gX ha
sido superior. La recesién y las fuertes depreciaciones reales de esos
anos lo explican. Asimismo, destaca que hay una gran similitud en
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los periodos 1988-1994 y 1996-1999 en cuanto a que la brecha entre
ambas propensiones tiende a ampliarse considerablemente, lo cual es
congruente con los resultados econométricos encontrados: el creci-
miento, acompanado de apreciacién cambiaria tiene un alto impacto
en el déficit comercial.

6. Conclusiones

La restriccién externa al crecimiento de la economia mexicana para el
periodo 1970-1999 no parece haberse alterado, a pesar de las multiples
modificaciones en la politica econémica y del cambio en la orientacién
del crecimiento. Desde los anos cincuenta y hasta 1982 éste estuvo
basado en la demanda interna. A partir de entonces, y con el fin
de acabar con los “vicios” generados por el modelo de sustitucién de
importaciones,® se aplicaron reformas estructurales que apostaron a
que el crecimiento econémico fuese lidereado por la exportacion de
manufacturas.

El gran despegue de las propensiones marginales a importar y a
exportar comenzé en 1987, justo cuando se inicié la apertura comer-
cial. Llama la atencién la enorme aceleracién de la primera en relaciéon
con la segunda.

Los resultados obtenidos por el método de Johansen afirman que
se cumple la Condicidn Marshall-Lerner, por lo que las apreciaciones
cambiarias combinadas con crecimiento econémico tienen efectos de-
vastadores sobre la balanza comercial.

Por lo tanto es indispensable que la continuacién de la fase de
crecimiento, se acompafie de una politica invariable de tipo de cambio
real de equilibrio de largo plazo, para de esta forma contener dentro
de margenes manejables el desequilibrio comercial.

Un argumento muy repetido por las autoridades econémicas me-
xicanas y por instituciones financieras internacionales (FMI y Banco
Mundial, por ejemplo) desde fines de los afos ochenta, y sobre todo
desde la recuperacién del crecimiento en 1996, es que las medidas del
programa de ajuste de 1995 y las reformas estructurales de los anos
previos habfan logrado cambiar favorablemente la estructura produc-
tiva mexicana; principalmente debido al notable desempeno expor-
tador de la manufactura y a la rapida recuperacién del crecimiento.
Dentro de nuestro enfoque esto querria decir que la economia mexi-
cana habria logrado reducir sus limitaciones estructurales y, por tanto,

8 Para ver esta tesis con profundidad, puede revisarse: Krueger (1995), Ed-
wards (1997) y Dorn, Hanke y Walters (1998).
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ampliado su capacidad de crecimiento de largo plazo. Sin embargo,
los resultados empiricos aqui obtenidos contradicen esta aseveracion.
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Apéndice 1
1. Demostracidn de la ecuacidn de la Ley de Thirlwall
El equilibrio comercial establece que X = M y también que AX =
AMyque AX/X =AM/M.

Veamos una especificacién tradicional de X y M en forma expo-
nencial:

P * n
_ { Ifde} £Y € ne> 0 (1)
. 1%
M= [PlfdeJ x Y™ < 0,1 >0 2)

Linealizamos (1) y (2) aplicamos logaritmos y derivamos respecto
al tiempo:

z=nq+y'e (3)

m = q+ymw (4)

X = exportaciones, M = importaciones, Pf= precios externos, e =
tipo de cambio nominal, Pd = precios domésticos,  Y* = producto
mundial (que para el caso que nos interesa corresponde al de EU), 7
= elasticidad tipo de cambio real de las exportaciones, ¢ = elastici-
dad producto mundial de las exportaciones, ¥ = elasticidad tipo de
cambio real de las importaciones, ¥ = producto doméstico, m = elas-
ticidad ingreso de las importaciones, ¢ = tipo de cambio real. Todas
las variables en minusculas expresan tasas de crecimiento.
El equilibrio comercial establece que (3) = (4):

ng+y'e =g +ym (5)
— +4y* .
Y= qa(n 1/;) y'e (©)

Si establecemos que el tipo de cambio real es constante (¢= 0), y
que la tasa de crecimiento de las exportaciones equivale al crecimiento
del producto mundial, (6) queda finalmente como:

9 Enla aplicacién empirica que se hace en la parte 2, Pf = INPC de US y Pd
= INPC de México
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g == (7)

que es la Ley de Thirlwall
Si incorporamos la movilidad internacional de capital, (7) se con-
vierte en:

v =T kG K) (8)

donde:

k(i/:*) = Inversién extranjera en cartera

k ( K ) = Inversién extranjera directa -+ endeudamiento neto del
exterior.

Por lo tanto, la Ley de Thirlwall (o también dicha, la REC) puede
relajarse a condicién de que K (-) > 0.

Apéndice 2

Cuadro 1
Mézxico: grado de apertura comercial
1994-2000

Ao | X/Y | M/Y | 23M
1940 | 6.6 9.2 15.8
1950 10.7 11.1 21.8
1960 6.3 10.8 17.1
1970 | 9.2 8.8 18.0
1980 | 10.7 | 13.0 | 23.7
1990 | 183 | 13.4 | 317
1994 | 16.6 | 21.5 | 381
1995 | 24.3 | 205 | 44.8
1996 | 27.4 | 25.0 | 524
1998 | 326 | 315 | 64.1
2000e | 332 | 326 | 659

Fuente: célculos propios basados en

INECI. ¢ Estimacién de Loria (2000).
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Cuadro 2

Pruebas de raices unitarias
Variable | ADF(2) | PP(2)
m} -2.73 -2.58
Am?* -3.80 -3.68
Yyl -2.22 -1.98
Ayt -2.99 -3.59
q? -1.93 -2.44
Ag?* -3.62 -4.85
z? 1.29 2.61
Az}t -2.92 -1.82
yus? 3.85 7.12
Ayps?e -4.56 -3.7

Nota: Las minusculas representan variables en logaritmos. Se consideraron
las importaciones y las exportaciones en délares corrientes, mientras que el pro-
ducto en pesos constantes de 1993. Sin embargo, los resultados son semejantes
al hacer el mismo procedimiento con las importaciones en pesos reales de 1993,
Los rezagos se han elegido para eliminar autocorrelacién y heteroscedasticidad.
Datos anuales (1970-1999) sin desestacionalizar. * Valida al 1% de acuerdo con
los valores criticos de Mckinnon, ** valida al 5%, L con constante y tendencia, 2

con constante.

Cuadro 3a
Funcion de importaciones
Estadisticos del procedimiento de Johansen

Hipdtesis del num. Valor FEstadistico Valor critico
de EC(s) caracteristico de la traza 5% 1%
Ninguna* 0.471246 35.12412 34.91 41.07
Maximo 1 0.359328 17.28161 19.96 24.60
Maximo 2 0.157990 4.814960 9.24 12.97

*(**)Denota rechazo de la hipdtesis de cointegracién al 5%(1%).
La prueba de la traza indica una ecuacién de cointegracién al 5%, y

que no hay cointegracion al 1%.
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Coeficientes de cointegracidn normalizados

m yMez: q C
1.000000 -5.438049 1.348492 72.56606
Cuadro 3b

Funcidn de exportaciones

Hipdtesis del num. Valor Estadistico Valor critico
de EC(s) caracteristico | de la traza 5% 1%
Ninguna** 0.700476 68.90102 53.12 60.16
Méximo 1* 0.443127 36.35088 34.91 41.07
Maximo 2* 0.415259 20.54461 19.96 24.60
Maéximo 3 0.200944 6.056769 9.24 12.97

*(**)Denota rechazo de la hipétesis de cointegracién al 5%(1%).
La prueba de la traza indica una ecuacién de cointegracién al 5%, y

que no hay cointegracién al 1%.

Coeficientes de cointegracion normalizados

T yUS yMez q C

1.000000 -1.231598 -3.269223 -0.381303 52.13071

Cuadro 4
Ecuaciones de mecanismo corrector de error de
importaciones y exportaciones. Estimacidn y pruebas

(4) Importaciones (5) Exportaciones
Variables Pardmetro Variables Pardmetro
D(LM(-1)) 0.2795 D(LX(-1)) 0.5242
. [1.588] {2.584]
D(LGDP(-3)) -1.7783 D(LUSGNPR(-1)) 1.5375
[-1.725) [2.020]
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Cuadro 4 (continuacién)

(4) Importaciones (5) Exportaciones
Variables Pardmetro Variables Pardmetro
D(LPRC(-2)) 0.9068 D(LGDP(-2)) 2.3940
[3.643] [3.158)
ERRC(-3) 0.1658 D(LPRC(-2)) 0.2970
[2.67] [1.551]
R? 0.43 ERRC(-1) -0.2715
[-2.222]
D.W. 2.066 R | 044
D.W. 2471
Nota: Los valores en [ ] son de las pruebas t.
Pruebas estructurales
LM(1) 0.61 0.138
LM(2) 0.52 0.325
ARCH(1) 0.44 0.62
ARCH(2) 0.25 0.63
WHITE (n.c) | 0.67 0.39
WHITE (c) 0.56 0.54
RESET (1) 0.25 0.29
RESET (2) 0.52 0.34
WALD(z?) 31.43 (0.0) 69.98 (0.0)
ADF® -3.86 -3.77
J.B. 0.1441 (0.93) 0.34 (0.84)

¢ vilida al 1%.
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Grafica 1
Importaciones observadas y simuladas con la ecuacidn
de cointegracion, 1970 - 1999
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Grafica 2

Ezxportaciones observadas y simuladas con la ecuacién
de cointegracion, 1970 - 1999
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Grafica 3
Importaciones observadas y simuladas con el mecanismo de
correccidn de error, 1970 - 1999
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Grafica 4

Ezxportaciones observadas y simuladas con el mecanismo de
correccidn de error, 1970 - 1999
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Grafica 5
Importaciones: mecanismo corrector de error
Pruebas de estabilidad*

0

Prueba  Cusum

@
CUSUMQ

16

78 80 8 & 86 8 s 9 94 96 98




RESTRICCION EXTERNA DINAMICA 245

Grafica 5 (continuacidn)
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Graéfica 5 (continuacidn)

‘‘‘‘‘‘‘

------

D(LPRC(-2))

‘‘‘‘‘‘




RESTRICCION EXTERNA DINAMICA

Griafica 5 (continuacidn)
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Grafica 6
FEzportaciones: mecanismo corrector de error
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Grafica 6 (continuacidn)

@
CUSUMQ

0.8 1

044

00

78 80 82 84 8 8 90 92 94 9% 98

3
Residuos recursz‘vos,) un paso adelante

04

‘})i“mmmmwukmA/\W“:;;X;/Km—:z
VNV YT

........ reermermersnpemene 0.2

0.00 1
F-0.4

0.05 A

0.10 1

......



RESTRICCION EXTERNA DINAMICA

Grafica 6 (continuacidn)
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Grafica 6 (continuacion)
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Grafica 6 (continuacidn)

ERRC (-1
0.4- (-1)

00- e ) .
'0-4'/\‘\/—~_ﬁ
I e e amemm?

08 .
’l
12-
-16- .

82 8 8 88 9% 9 94 9% o8

Grafica 7
M¢ézico: propensiones marginales
a importar y exportar, 1970 - 1999
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