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Resumen: En este trabajo analizamos la sincronizacion entre los ciclos econémicos de
Estados Unidos (EUA) y de las regiones de México. La actividad econémica regional en
México se mide con los indices coincidentes recientemente desarrollados por el Banco de
México, mientras que la actividad econémica en EUA se mide con el indice coincidente
del Banco de la Reserva Federal de Filadelfia. El analisis empirico se realiza en el marco
del modelo estructural lineal de series de tiempo. Encontramos que la covarianza entre las
perturbaciones ciclicas de EUA y de las regiones de México muestra un patrén regional:
ésta es mas alta en el norte que en el centro y en el sur. Asimismo, la elasticidad de la
actividad econémica regional en México respecto de la misma variable en EUA presenta
valores decrecientes de norte a sur. Mas atn, la variabilidad del ciclo econémico en el norte,
centro norte y centro se asocia principalmente con choques a la economia de EUA, mientras
que en el sur ésta se asocia con choques especificos a la economia mexicana.
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Abstract: In this paper we analyze the synchronization between the business cycles of
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activity is measured with the national coincident index of the Federal Reserve Bank of
Philadelphia. The framework for the empirical analysis is the structural linear times series
model. We find a regional pattern in the covariance between cyclical disturbances in the US
and in the Mexican regions: it is higher in the Northern than in the Central and Southern
regions of the country. We also find that the elasticity of Mexican regional economic activity
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I- Introduccion

Los ciclos del PIB México y de Estados Unidos estan altamente sincronizados. Ello se debe
principalmente al alto grado de integracion de la economia mexicana a la estadounidense —en
particular, desde la firma del Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN) a
mediados de la década de 1990s (Torres y Vela, 2003). Algunos investigadores han sefialado, sin
embargo, que el grado de sincronizacion ciclica varia entre las regiones de México (Cuevas et
al., 2003; Mejia y Campos, 2011). Las economias regionales de México se beneficiaron del
TLCAN en proporcién directa a sus dotaciones de infraestructura, capital fisico y capital
humano. Ademas, la creciente integracidn al ciclo productivo de la economia de Estados Unidos
(EUA, de aqui en mé&s) llevd a las empresas manufactureras mexicanas a concentrarse
geograficamente en la region norte de México, en los estados fronterizos con EUA (Chiquiar y
Ramos Francia, 2005, 2008). Este proceso habria contribuido a diferenciar a las economias
regionales de México segtin su grado de comovimiento ciclico con la economia de EUA.!

En este trabajo analizamos la sincronizacion entre los ciclos econdmicos regionales en
México y el ciclo econémico de EUA. En particular, el estudio caracteriza formalmente y
cuantifica, utilizando diversas medidas, el vinculo entre los ciclos. Asi, la investigacion realizada
arroja una vision mas profunda y precisa de las diferencias entre las regiones de México con
relacion a su grado de vinculacién con el ciclo econdémico de EUA que la que se encuentra en la
literatura. Los estudios previos sobre este tema utilizaron el empleo o la produccién
manufacturera como medidas de actividad econdmica regional o estatal (Cuevas et al., 2003, y

Mejia y Campos, 2011); en el presente trabajo utilizamos, en cambio, una medida méas agregada

! La regionalizacién del pais que se utiliza en este trabajo es la adoptada por la Direccién General de Investigacion
Econdmica del Banco de México: el norte incluye Baja California, Chihuahua, Coahuila, Nuevo Lebn, Sonora y
Tamaulipas; el centro norte considera a Baja California Sur, Aguascalientes, Colima, Durango, Jalisco,
Michoacan, Nayarit, San Luis Potosi, Sinaloa y Zacatecas; el centro lo integran Distrito Federal, Estado de
México, Guanajuato, Hidalgo, Morelos, Puebla, Querétaro y Tlaxcala; y el sur Campeche, Chiapas, Guerrero,
Oaxaca, Quintana Roo, Tabasco, Veracruz y Yucatan.
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de la actividad econdémica regional de México: los indices coincidentes regionales recientemente
elaborados por el Banco de México. Para el caso de los Estados Unidos se utiliza el indice
coincidente nacional del Banco de la Reserva Federal de Filadelfia. El analisis se basa en el
estudio de la elasticidad entre los componentes tendencia-ciclo de los indicadores mencionados;
en el analisis de la varianza y la covarianza de las perturbaciones de los ciclos; asi como en el
coémputo de la proporcién de la varianza de los ciclos econémicos regionales de México que se
puede atribuir a los choques al ciclo de la economia estadounidense. Asimismo, en general en los
citados estudios previos se utilizaron filtros como el de Hodrick y Prescott, o los asi llamados
band-pass filters, para estimar el componente ciclico de la medida de actividad econdmica
utilizada. En el presente trabajo, la descomposicion en tendencia y ciclo de los indices
coincidentes, asi como la estimacion de la matriz de variancia-covarianza de las perturbaciones
ciclicas, se realizan en el marco de un modelo estructural de series de tiempo estimado por el
método de espacio de estados (Harvey, 1989). Este enfoque fue utilizado antes por el autor para
estudiar el grado de comovimiento del empleo regional en México durante el ciclo econdmico
[véase Delajara (2011)].

Tanto los datos, como los métodos, utilizados en este trabajo tienen, asi, ventajas sobre los
utilizados en los estudios previos mencionados. En lo que respecta a los datos, cabe sefialar que
los indices coincidentes son indicadores compuestos que reflejan la evolucion conjunta de un
grupo de variables con un alto de grado de comovimiento durante el ciclo econémico. En nuestro
caso el indice coincidente regional resume la evolucion del empleo, las ventas al menudeo y al
mayoreo, la actividad manufacturera y la generacion, distribucion y consumo de electricidad en
las regiones del pais. De esta manera, el indice potencialmente captura los movimientos del ciclo
de referencia (Burns y Mitchell, 1946) regional: esto es, el comovimiento ciclico de un conjunto

de agregados macroecondmicos tales como el producto, el empleo y las ventas. Asi, los cambios
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en el indice coincidente son una mejor estimacion de los cambios en el estado de la economia
que la que podria obtenerse de variables particulares como el empleo o la produccion industrial
(variables que, como se menciond, se han utilizado en la literatura como medidas de la actividad
econdmica regional). Asimismo, los indices coincidentes son mas comparables entre estados y
regiones que las medidas de empleo o manufactura, debido a que la composicion de éstas varia
geogréaficamente (e.g., en los estados del sur el empleo del IMSS es una medida menos
representativa de las condiciones agregadas de ocupacion que en los estados del norte, donde la
participacion del empleo informal es menor; asimismo, la produccidn de ciertas industrias, como
la automotriz, estd mas concentrada en el centro y en el norte del pais).

Respecto a la estrategia empirica, los modelos estructurales permiten analizar la
sincronizacion entre los ciclos de series de tiempo econdémicas que tienen propiedades
estocasticas distintas, debido a que el comovimiento ciclico se estudia mediante el analisis de la
correlacion y de la covarianza entre las perturbaciones o innovaciones ciclicas. En cambio, el
andlisis de la correlacién entre los propios componentes ciclicos, utilizado por ejemplo en Mejia
y Campos (2011), tienen como prerrequisito, entre otros, la determinacién del grado de
integracion de las series de interés —lo que desvia innecesariamente el foco del analisis hacia las
propiedades estocasticas de los indices coincidentes. Asimismo, y quizds méas importante, el
enfoque basado en modelos estructurales permite establecer con mayor claridad el vinculo que
existe entre las fuentes de las fluctuaciones ciclicas en las distintas econdémicas bajo estudio.

Entre los resultados de esta investigacion destacan los siguientes: En primer lugar, la
covarianza entre las perturbaciones de los ciclos de EUA y de los ciclos de las regiones de
México es mas alta en las regiones del norte que en el centro y en el sur. Ademas, encontramos
que la elasticidad del componente tendencia-ciclo de los indices coincidentes de las regiones de

México con respecto a la misma variable en EUA también presenta valores decrecientes de norte
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a sur. Segundo, y en la misma direccion, encontramos que la mayor parte de la variabilidad de
las perturbaciones ciclicas en las regiones norte, centro norte y centro se asocia con choques a la
economia estadounidense, mientras que la varianza de las perturbaciones ciclicas de la region sur
se asocia mayormente a choques especificos a la economia mexicana. ElI primero de los
resultados mencionados es complementario a los que se han encontrado en estudios previos, el
segundo es un nuevo resultado en la literatura sobre este tema.

El trabajo esta organizado de la siguiente manera. La seccion Il es una revision de los
conocimientos previos sobre el tema; en la seccion Il se describen los datos y los métodos
utilizados en el analisis; en la seccion IV se presentan y discuten los resultados y la seccion V

incluye algunas consideraciones finales.

I1-Antecedentes
En general la literatura reciente sobre la sincronizacion entre los ciclos econdmicos de México y
EUA se enfoco en la relacion entre las medidas agregadas de la actividad econdmica de ambos
paises, encontrando que los vinculos comerciales crecientes entre éstos contribuyeron a
armonizar el comportamiento ciclico de la economia mexicana con la estadounidense.

Torres y Vela (2003) analizaron la relacion entre el logaritmo del componente tendencia-
ciclo del PIB mexicano y la medida equivalente para los EUA: encontraron que la elasticidad de
la actividad econdmica en México respecto de la actividad econdmica en EUA es alta aunque
menor a uno (es igual 0.78); y que la causalidad entre los cambios en el nivel de actividad
economica va de EUA a México.

Los autores ademas encontraron indicios de que la relacion entre los ciclos de ambos
paises esta determinada esencialmente por las relaciones comerciales entre ellos. En primer

lugar, estiman una elasticidad de 1.31 para la relacion entre el componente tendencia-ciclo del



PIB mexicano respecto de las importaciones totales de los EUA (con una causalidad que va de la
segunda a la primera). Segundo, encuentran que las importaciones de EUA provenientes de
México tienen una elasticidad alta respecto de la produccién industrial y del PIB de EUA (2.34y
2.92) y que la causalidad va claramente de la actividad econémica en EUA a las importaciones
provenientes de México. Asi, las fluctuaciones econdmicas en México parecen estar
esencialmente vinculadas a las fluctuaciones de la demanda de exportaciones manufactureras
mexicanas en los EUA.

Chiquiar y Ramos-Francia (2005) encontraron indicios adicionales que muestran que los
vinculos entre los sectores manufactureros de México y EUA se fortalecieron significativamente
después del TLCAN y que, como consecuencia de ello, el ciclo econdémico de México se
sincronizo6 con el de EUA. El aumento en los vinculos productivos se debi6 al crecimiento del
comercio intra-industrial entre los dos paises (inicialmente con mayor fuerza en el sector de las
maquiladoras), lo que produjo un fortalecimiento de la transmision de los choques de demanda
de un pais a otro. Asimismo, Chiquiar y Ramos-Francia (2008) encontraron que la entrada al
comercio internacional de China en 2001 afectd los vinculos productivos y el comercio entre
México y EUA; ello sin embargo tuvo un efecto temporal, debido a que las nuevas
circunstancias llevaron a las empresas exportadoras mexicanas a especializarse en categorias de
productos en las cuales permanecieron competitivas. Asi, la entrada de competidores asiaticos de
México al mercado de manufacturas de exportacion no parece haber afectado el grado de
sincronizacion ciclica entre las medidas agregadas de actividad econémica de México y EUA.

Herrera Herndndez (2004), por su parte, encontrd6 que el comovimiento entre ambas
economias no solo se refiere al ciclo sino también a la tendencia de largo plazo. De la aplicacion

a las series del PIB de México y de EUA de la prueba de Vahid y Engle (1993) para series



cointegradas, concluy6 que estas medidas agregadas de actividad econémica tienen tanto una
tendencia como un ciclo comun.

Son pocos los estudios sobre la sincronizacion entre los ciclos de la economias regionales
de México y el ciclo econdmico de EUA; aqui destacamos los resultados encontrados por
Cuevas et al. (2003) y Mejia Reyes y Campos Chavez (2011). Los primeros, con informacién
mensual sobre el nimero de trabajadores asegurados en el Instituto Mexicano del Seguro Social
(IMSS) para el periodo 1990-2001 encontraron que en la mayoria de las regiones mexicanas — la
excepcion es la region Sur- las fluctuaciones del empleo estan altamente correlacionadas con las
del empleo nacional y con las del empleo en Estados Unidos; también encontraron que el grado
de correlacion ha aumentado después de la puesta en marcha del TLCAN (Cuevas et al., 2003).

Los segundos analizaron datos del componente ciclico de la produccion manufacturera a
nivel nacional y de 17 entidades federativas y estimaron su grado de sincronizacion con el ciclo
de la produccién manufacturera de EUA; encuentran que los estados cuyas economias presentan
una mayor correlacién con el ciclo de EUA son Baja California, Nuevo Leon, Jalisco y el
Distrito Federal (todos ellos con una importante contribucion de la actividad manufacturera al
producto estatal). También figuran, aunque con correlaciones moderadas, Querétaro, el Estado
de Meéxico, Aguascalientes, Coahuila, Puebla y San Luis Potosi. Los autores destacan que
Querétaro, Aguascalientes y San Luis Potosi son estados recientemente industrializados y que en
estados como Coahuila y Baja California la produccion por maquila ha sido fundamental en la
sincronizacién del ciclo de estos estados con el ciclo econdmico de EUA. Cabe sefialar que el
estudio Mejia Reyes y Campos Chavez (2011) no reporta resultados para los estados del sur.

Asi, los dos estudios regionales mencionados llegan en general a conclusiones diferentes o
no comparables -debido principalmente a que utilizan distintas medidas de actividad econémica

regional y que el analisis se refiere a distintos momentos del tiempo. Mas importante tal vez es
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que ninguno de los estudios discute las fuentes de las fluctuaciones econémicas regionales en
Meéxico y la manera en que éstas se vinculan con los choques que afectan a la actividad
econdmica en EUA.
I11- Datos y Métodos

I11.1 Datos

La medida de actividad econémica regional en México utilizada en este trabajo es el indice
coincidente regional (ICR). EI ICR es un indice compuesto disefiado recientemente por el Banco
de México con base en la metodologia del NBER y del Departamento de Comercio de los EUA.
De acuerdo a esta metodologia, el indice coincidente se estima a partir del promedio simple de
las variaciones mensuales de sus variables componentes previamente ajustadas por volatilidad.
El indicador brinda informacion sobre la actividad econémica en las cuatro regiones del pais
desde 2003.

Las variables base o componentes del ICR son medidas regionales previamente
desestacionalizadas del empleo formal, las ventas al menudeo, las ventas al mayoreo, la
produccion manufacturera y la generacion, consumo y distribuciéon de energia eléctrica (en el
caso del indice del Departamento de Comercio - NBER las variables base son el empleo no
agricola, las ventas al menudeo y manufactureras, la produccion industrial y el ingreso personal
menos transferencias). EI empleo regional corresponde al nimero de trabajadores permanentes y
eventuales asegurados en el IMSS; la informacion es desestacionalizada en el Banco de México
por entidad federativa y por tipo de empleo, y luego agregada a nivel regional. Las ventas se
obtienen de agregar a nivel regional los indices desestacionalizados de ventas netas al menudeo y
mayoreo de establecimientos comerciales por localidad del INEGI. Las cifras a nivel regional se
obtienen en dos etapas: en la primera, se ponderan a nivel estatal las cifras de venta por localidad

de acuerdo a la poblacion; en la segunda etapa, los valores por region corresponden al promedio
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ponderado de los valores por entidad, donde la ponderacion refleja la importancia a nivel
regional del PIB estatal en los sectores de comercio, restaurantes y hoteles (en el caso de las
ventas al mayoreo se considera adicionalmente la importancia de los sectores transporte,
almacenaje y comunicaciones). El indicador de manufacturas por region se estima como el
promedio de los indicadores desestacionalizados de produccion manufacturera por entidad
federativa que publica el INEGI, ponderados por la importancia del PIB de la industria
manufacturera de cada estado en la regidn. Por ultimo, el indicador de electricidad representa el
promedio de los indicadores desestacionalizados de generacion y consumo de electricidad por
entidad federativa que publica el INEGI, ponderados por la importancia del PIB de los sectores
electricidad, gas, y agua de cada estado en la region (Banco de México, 2011). Las variables
regionales referidas sélo se encuentran disponibles para todas las entidades federativas desde
2003, con excepcion del empleo que lo esta desde 1997.

El peso de cada variable base en el indice es inversamente proporcional a la volatilidad que
ésta exhibio durante un periodo determinado (éste puede ser de una duracion igual o menor al
periodo para el cual se disponen los datos). Ello garantiza que ninguna de las variables base
dominara individualmente el movimiento del indicador. En la version del indice que se utiliza en
el presente estudio los pesos reflejan -siempre de manera inversa- la volatilidad de la serie entre
enero de 2004 y diciembre de 2007, periodo en el que la variacibn mensual promedio de las
series componentes presentd una menor desviacion de 1 -su valor teérico promedio en el largo
plazo (Niemira y Klein, 1994). Asi, las ponderaciones del empleo, ventas al menudeo, ventas al
mayoreo, produccién manufacturera y electricidad son 57.2, 14.2, 12.1, 11.7 y 4.9 por ciento,
respectivamente.

El objetivo del indicador es sefialar la direccion de los cambios en el nivel de actividad

econdmica regional y estimar la magnitud de éstos con relacién a los observados en el mismo
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indice en periodos pasados. Los cambios en el ICR capturan, como se menciono, la evolucion
del ciclo de referencia de las economias regionales. En un andlisis realizado con datos del
Indicador Trimestral de Actividad Econdémica Estatal (ITAEE) del INEGI, se encontrd que el
promedio trimestral del ICR y el promedio ponderado regional del ITAEE estan altamente
correlacionados y exhiben fases ciclicas coincidentes. La ventaja del ICR sobre la version
regional del ITAEE radica en que el primero es mensual, y por lo tanto méas apto para el analisis
de los ciclos econdémicos, y adicionalmente brinda informacion mas oportuna. Asimismo, el
promedio del ICR para las cuatro regiones del pais, ponderado por el PIB de cada region,
presenta puntos de giro similares a los del Indicador Global de Actividad Econémica (IGAE),
una medida mensual de la actividad econdmica de la economia mexicana. Asi, en conjunto, los
ICR brindan una buena descripcion de la direccion de los cambios en el producto tanto regional
como nacional.

El indice coincidente nacional de EUA es publicado mensualmente por el Banco de la
Reserva Federal de Filadelfia. El indice se estima a partir de un modelo dinamico de factores,
usando el filtro de Kalman, y siguiendo la metodologia propuesta por Stock y Watson (1989). 2
Las variables base utilizadas en su computo son el empleo no agricola, la tasa de desempleo, las
horas promedio trabajadas en el sector manufacturero, sueldos y salarios (Crone y Clayton-
Matthews, 2005) y, por lo tanto, difieren de las utilizadas en el calculo de los ICR de México. El
sesgo que las mencionadas diferencias podrian originar en la estimacion de la sincronizacion

ciclica entre las economias regionales en México y la economia estadounidense es

2 El indice coincidente de Stock y Watson (1989) fue disefiado para brindar un fundamento estadistico y matematico
a los indices coincidentes del Departamento de Comercio y del NBER-el primero de éstos dos indices fue
discontinuado a fines de la década de 1980, mientras que el segundo se dejé de publicar en 2003- desde entonces el
NBER fecha el ciclo econdmico con base en las opiniones de un comité técnico. Cuantitativamente ambos indices,
el nuevo y el tradicional, son similares; en particular, ambos coinciden en determinar los mismos puntos de giro del
ciclo economico para la economia de EUA; la principal diferencia entre ellos es que el indice del Departamento de
Comercio muestra una tendencia y una volatilidad ciclica ligeramente més altas que el nuevo indice (Stock y
Watson, 1989).



probablemente bajo. Primero, el indice coincidente de la economia estadounidense del Banco de
la Reserva Federal de Filadelfia presenta una trayectoria muy similar al indice del NBER durante
1979-2004, el periodo en que ambos indices estan disponibles; Crone (2006) muestra que el
primero solo se retraso, respecto del segundo, en promedio dos meses en los picos y un mes en
los valles del ciclo econdémico durante el periodo mencionado. Segundo, los indices coincidentes
regionales de México son consistentes entre ellos, por lo que cualquier sesgo en la estimacion de
la sincronizacién entre el indice coincidente de EUA y éstos seria proporcional a todas las
regiones, lo que no alteraria el resultado referido a los distintos grados de vinculacion entre los
ciclos econémicos regionales de México y el de EUA. Tercero, en conjunto los indices
coincidentes regionales de México son, como se mencion0, una buena estimacion del estado de
la economia mexicana, de la misma manera en que el indice para Estados Unidos es una buena
estimacion del estado de la economia de ese pais. Cuarto, la sincronizacion ciclica se mide en
funcién de la correlacion o covarianza entre las perturbaciones de los ciclos y no entre los
propios componentes ciclicos, los que podrian presentar mayores diferencias por el efecto de las
variables base en los puntos de giro.

El comportamiento de los indices coincidentes muestra claramente la evolucion de la
economia de EUA y de las regiones mexicanas desde enero 2003 a diciembre 2010 (Gréfica 1).
Destaca que: primero, entre 2003 y 2007 los indices crecen reflejando la expansién econémica
del periodo; segundo, durante 2008 y la primera parte de 2009 el indice coincidente de EUA
muestra la caida asociada con la recesion de ese periodo en EUA, mientras que los indices
coincidentes regionales de México muestran una caida de la actividad econémica durante un
periodo relativamente mas corto; tercero, destaca la mayor volatilidad del indice de la region

norte con relacién al resto de los indices regionales; y, cuarto, desde la segunda parte de 2009
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hasta diciembre de 2010 los indices muestran que la recuperacion fue méas vigorosa en las
regiones de México, especialmente en el norte y en el centro, que en EUA.
Gréfica 1

indice Coincidente de EUAe indices Coincidentes Regionales de México
(Indice enero 2003=100)
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Fuente: Banco de México y Federal Reserve Bank of Philadelphia.

[11.2 Métodos

La descomposicién de los indices coincidentes en tendencia y ciclo se obtiene de la estimacién
de un modelo estructural de las series de tiempo de los indices. La forma general multivariada
del modelo es la siguiente [véase Harvey (1989), Harvey y Koopman (1997), Durbin y Koopman
(2001) y Carvalho y Harvey (2005) para la presentacion y discusién original del modelo]:

Sea y, = (ylt,..., yNt)' el vector de los indices coincidentes (en logaritmo, ajustados por

estacionalidad) de N economias -en nuestro caso N =5, la economia de EUA y las cuatro
economias regionales de México, en el mes t, con t=1,...,T . Las series se pueden luego
expresar como la suma de sus componentes no observables: la tendencia p, = (ylt,...,ym)', el
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ciclo wt:(x//lt,...,x//m)' y el componente irregular gt:(‘c"lt"“’gNt)l; de manera que
y.=p +y, +g, & ~N(0,X,), t=1....T, donde ¥,es la matriz NxN de varianza-

covarianza de los componentes irregulares de las series del indicador (en el caso de los modelos
univariados los componentes son series de escalares en lugar de vectores). La tendencia esta

compuesta por dos trayectorias aleatorias; una para el nivel p,, =p, +p, +nm,, M, ~ N(O,Zn),
y otra para la pendiente B,., =B, +&,, & ~N(0,Z,), para t=1,..,T,ydonde X y ¥, son

las matrices NxN de varianza-covarianza de las perturbaciones del nivel y de la pendiente de la
tendencia, respectivamente (como se discute en la proxima seccion sobre los resultados, un

modelo multivariado con ¢, =0 para todo t, es decir un modelo donde la tendencia sigue una

trayectoria aleatoria con deriva o random walk with drift, brinda una buena descripcion de los
datos).

La estimacién del modelo se realiza mediante el método de espacio de estados; éste
consiste en la aplicaciéon del filtro de Kalman para la obtencién de los valores filtrados y
suavizados del vector de estados (compuesto por el nivel y la pendiente de la tendencia, asi como
por el ciclo) y, a partir de ellos -de manera iterativa y mediante un proceso de optimizacién
numeérica, en la estimacion por méxima verosimilitud de las varianzas y covarianzas de las
perturbaciones de los mencionados componentes (Harvey, 1989; Durbin y Koopman, 2001,
Commandeur y Koopman, 2007). En el método de espacio de estados, la estimacion de los
componentes de las series se realiza de manera directa y simultanea; i.e., no es necesario primero
filtrar la tendencia para luego estimar un modelo para el componente ciclico estacionario, como
en el método tradicional de Box-Jenkins. También es importante sefialar que los modelos

estructurales tienen una representacion equivalente en términos de los modelos ARIMA, y que
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por lo tanto son mas generales que éstos ultimos [ver Durbin y Koopman (2001) y Commandeur
y Koopman (2007) para una discusién més completa].?

En primer lugar, y con base en una version univariada del modelo estructural, estimamos la
elasticidad de la actividad econémica en las regiones de México respecto de la actividad
econdmica en EUA. En este modelo se supone que el logaritmo del componente tendencia-ciclo
del indice coincidente regional es igual a la suma de un componente no observado, su nivel -que
se asume estocastico- y un componente observado, el logaritmo del componente tendencia-ciclo
del indice coincidente de EUA. Este modelo univariado también se estima para los indices
coincidentes de los estados mexicanos con el proposito de calcular la elasticidad de la actividad
economica estatal respecto de la de EUA (dichos indices tienen carécter preliminar y se utilizan
en el presente estudio por cortesia del Banco de México).

En segundo lugar estimamos el modelo multivariado, presentado anteriormente, para
descomponer los indices coincidentes en tendencia y ciclo asumiendo que las perturbaciones
(choques) a la tendencia y al ciclo pueden estar correlacionadas entre las economias consideradas
(las cuatro regiones de México y EUA). En este caso asumimos que la tendencia de los indices
coincidentes sigue una trayectoria aleatoria con deriva (random walk with drift), lo que implica

imponer ¢, =0, t=1..T 'y que la tendencia viene dada por la expresion
R, =R +B+m,, M, ~ N(O,Z”). Dicho supuesto es confirmado luego durante la estimacion.
Por su parte, el vector de los componentes ciclicos, v, =(x//h,...,x//m)', se modela como un

vector autorregresivo de orden 2; es decir y, =®,y, , +P,y, , +k,, t=1...,T , donde se

® Para la estimacion del modelo se utilizé el médulo STAMP 8 del paquete computacional OxMetrics 5 (Koopman
et al, 2006): STAMP tiene una interface en Windows que permite al usuario especificar el modelo (seleccionando de
un mend las caracteristicas principales de los componentes de las series de tiempo, asi como los supuestos sobre las
matrices de varianza-covarianza de los componentes irregulares) y estimarlo sin necesidad de programar la
aplicacion del filtro de Kalman a las ecuaciones del modelo en su notacion espacio-estado; STAMP fue disefiado
precisamente con el proposito de facilitar la especificacion y estimacion de los modelos estructurales de series de
tiempo.
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supone que las matrices de los coeficientes son diagonales, y 2., es la matriz NxN de varianza-

covarianzas de las perturbaciones ciclicas.

De la estimacion del modelo multivariado se obtiene la matriz de varianza-covarianza de
las perturbaciones de los ciclos X _, y a partir del analisis de ésta se determina: i) el grado de

comovimiento entre los ciclos, con base en los coeficientes de correlacion y la covarianza entre
las perturbaciones ciclicas de las economias; ii) si el comovimiento se debe a la existencia de un
ciclo comun o a choques regionales especificos que se propagan (la condicidn necesaria para la
presencia ciclos comunes es que la matriz de varianza-covarianza de las perturbaciones tenga
rango menor a N ; véase Carvalho y Harvey, 2005, y Commandeur y Koopman, 2007); y iii) la
proporcion de la varianza de los ciclos que esta asociada al ciclo derivado del primer
componente principal de las perturbaciones ciclicas.’

En el caso de que exista un ciclo comun subyacente en los indices coincidentes de EUA 'y
de las regiones de México, la relacion entre los ciclos regionales en México y el ciclo de EUA se
calcula estimando la matriz de pesos, ®, cuya dimension es NxK donde N indica el numero
de series en el sistemay K el nimero de ciclos comunes -aqui seguimos la notacion de Harvey y
Koopman (1997) y Koopman et al. (2006). Es decir, los ciclos de las economias regionales de

México en este caso solo diferirian del ciclo econdmico estadounidense en el nivel o amplitud y

* Dicha proporcion se obtiene de un analisis de componentes principales (ACP). EI ACP consiste en la
diagonalizacion EDE'" de la matriz de varianza-covarianzas de las perturbaciones del ciclo 2. _, donde E es la

matriz caracteristica y D la matriz diagonal con los valores caracteristicos. Los componentes principales de las
perturbaciones estimadas son, simplemente, los vectores caracteristicos de las referidas matrices de covarianzas,
mientras que el valor caracteristico asociado indica la varianza de las perturbaciones explicada por cada uno de

ellos. Sea & el elemento de la matriz caracteristica asociado con la economia i y el componente principal |, y

sea dj el valor caracteristico asociado con dicho componente principal; con N componentes principales tenemos
2 N_ 2 . . . L . .
que o; = Zi eijdj es la varianza del ciclo en la economia 1, por lo que la proporcion de la varianza explicada

por el componente principal | es eizjdj/(fi2 (Carvalho y Harvey, 2005).
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en razon del componente irregular, pero no en la duracion de las fases del ciclo. En términos de

la notacion de los parrafos previos, el componente ciclico seria entonces y, =@y, ,t=1,...,T

El ajuste del modelo a los datos se juzga con base en las pruebas de normalidad,
homoscedasticidad e independencia del error de pronostico a un periodo estandarizado

(standardized one-step-ahead forecast error). El error de pronostico a un periodo estandarizado
se define como e, :ut/ﬂ/Ft , donde v, es el error de pronostico y F, su varianza; ambos

estadisticos se obtienen durante la aplicacion del filtro de Kalman a la estimacion de los
componentes no observables de los indices coincidentes. El criterio mas importante para la
aceptacion del modelo estimado es el de independencia (ausencia de autocorrelacion en los
errores). Sin embargo, como se discutird mas adelante, la imposibilidad de pasar las pruebas de
homocedasticidad y normalidad puede ser indicativa de una mala especificacion del modelo.
Para las pruebas de independencia se consideran cuatro estadisticos: r(1) y r(q), miden el grado
de autocorrelacion de los residuales en los rezagos 1 y q; Q(p) es el estadistico de la prueba de
Box-Ljung basada en las primeras p autocorrelaciones; y DW, el conocido estadistico de Durbin-
Watson. La prueba de normalidad se basa en el estadistico N de Bowman-Shenton, mientras que
la de homocedasticidad se realiza con el estadistico H(h), el cociente entre la varianza de los
ultimos h errores y la varianza de los primeros h errores. Para una discusion mas detallada sobre
la naturaleza e importancia de estas pruebas véase Harvey (1989), Commandeur y Koopman

(2007) y Koopman et al. (2006).
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IV-Resultados

IV.1 Modelos univariados: sensibilidad a las fluctuaciones de la economia de EUA

Torres y Vela (2003) recurrieron al andlisis de regresion para estimar la relacion entre los
componentes tendencia-ciclo del PIB de México y EUA: estimaron la elasticidad del primero
respecto del segundo en 0.78, y no pudieron rechazar la hip6tesis de que la causalidad va del
segundo al primero; también mostraron que ambas series estan cointegradas. Para replicar el
andlisis de Torres y Vela (2003) en el caso de los indices coincidentes de EUA y de las regiones
de México, estimamos modelos estructurales univariados del logaritmo del componente
tendencia-ciclo del indice regional; asumimos que éste es funcion del logaritmo del componente
tendencia-ciclo del indice de EUA y que ademas depende de dos factores no-observables: su
nivel, necesariamente estocastico, y el componente irregular. Este modelo es conocido en la
literatura como the local level model with explanatory variable -véase Durbin y Koopman (2001)
y Commandeur y Koopman (2007), y nos permite estimar la relacion entre las variables de
interés sin importar si éstas siguen procesos integrados de distinto orden.”

La elasticidad del componente tendencia-ciclo de los indices coincidentes regionales y
estatales de México respecto del mismo indice para EUA se muestra en el Cuadro 1, junto con
las pruebas de diagndstico de los errores de los modelos estimados. Los modelos estimados
pasan bien las pruebas de independencia y, mayormente, también las pruebas de

homocedasticidad y normalidad, de los errores.

® El andlisis de raiz unitaria mostr6 que el componente tendencia-ciclo de los indices coincidentes de EUA y de la
region norte siguen un proceso 1(2), mientras que los correspondientes al resto de las regiones siguen un proceso
1(1). Asimismo, el andlisis revel6 que los componentes tendencia-ciclo de los indices coincidentes de EUA y la
region norte no estan cointegrados, mientras que los indices coincidentes de las otras regiones si lo estan. Debido a
los problemas de consistencia que se podrian derivar del andlisis de regresion clasico de series con distintos grados
de integracion o con diferencias en el grado de cointegracion, es que estimamos la elasticidad de los componentes
tendencia-ciclo de los indices coincidentes regionales respecto del indice coincidente de EUA utilizando una
version del modelo estructural univariado.
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La elasticidad estimada para las regiones norte, centro, centro norte y sur es 1.44, 0.94,
0.76 y 0.62, respectivamente (Cuadro 1). Estos resultados estan de acuerdo con los resultados de
Cuevas et al. (2003) que encontraron una mayor reaccion del empleo en el norte, y una menor
reaccion en el sur, a los cambios en el empleo en EUA. Los modelos estimados para los indices
coincidentes de los estados también pasan mayoritariamente las pruebas de diagndstico (con
excepcién de algunos estados del sur y centro norte) y presentan el mismo patron norte-sur; la
elasticidad promedio para los estados del norte, centro, centro norte y sur es 1.05, 0.68, 0.54 y
0.37, respectivamente (Cuadro 1).°

En el Cuadro 1 se destacan en negrilla los estados y regiones donde la elasticidad es mayor
a 1; en color negro aquellos donde la elasticidad esta entre 0.75 y 1; y en gris donde ésta es
menor a 0.75. En la primera categoria estan los estados de Chihuahua, Baja California, Nuevo
Ledn, Coahuila --en el norte, y San Luis Potosi -en el centro norte; en la segunda estan
Tamaulipas —en el norte, Aguascalientes —en el centro norte, y Querétaro, Tlaxcala y Puebla — en
el centro. Con excepcion de Yucatan y Quintana Roo, todos los estados del sur tienen una
elasticidad menor a 0.4; siendo ésta estadisticamente igual a cero en Guerrero, Chiapas, Veracruz
y Campeche. La elasticidad tampoco es estadisticamente distinta a cero en Durango, Zacatecas,

Colima y Michoacan, en la region centro norte.

® Si bien en el caso de los promedios estatales el ordenamiento de las regiones con relacién a la sensibilidad
que tiene la actividad econémica respecto a los cambios en la economia de EUA se mantiene, las elasticidades
estimadas a nivel estatal son menores a las estimadas a nivel regional. Este resultado indica que la
sensibilidad de la actividad econémica en México a los cambios en la actividad econdmica en EUA es mayor
a nivel regional que a nivel estatal. Ello no se debe a la manera en que estdn construidos los indices
coincidentes regionales los que, como ya se mencion6 en la seccién I11.1, se calculan a partir de variables base
medidas a nivel regional, y no son un promedio de los indices coincidentes estatales. El resultado referente a
que la sensibilidad entre los cambios en la actividad econémica de dos economias es mayor a un menor nivel
de desagregacion de la actividad econémica es ya conocido en la literatura (Fatas, 1997).
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Estados y Regiones de México y del Indice Coincidente de EUA

Cuadro 1
Relacion entre los Componentes Tendencia-Ciclo de los indices Coincidentes de los

Pruebas de Diagnoéstico

i Elasticidad - -
Regién / Estado Independencia Homosc. Normalidad
B r(1) r(24) Q(23) DW H(31) N
Norte 1.4403 0.0532 0.0205 28.84 1.82 1.447 2.35
Chihuahua 1.3911 0.0441 -0.0507 23.82 1.89 1.237 2.59
Baja California 1.1345 -0.0358 -0.0270 19.13 2.02 1.879 * 3.21
Nuevo Leon 1.0923 0.0578 -0.0366 26.01 1.76 1.460 0.64
Coahuila 1.0589 0.0320 0.0325 20.43 1.90 2.614 * 4.64
Tamaulipas 0.9485 0.0013 -0.1083 27.58 1.97 1.050 0.40
Sonora 0.6889 0.0557 -0.1143 21.93 1.78 1.404 1.17
Centro Norte 0.7565 -0.0534 -0.0795 19.74 1.79 1.864 * 1.28
San Luis Potosi 1.1081 -0.0624 0.0879 21.77 1.99 1.512 0.13
Aguascalientes 0.7837 -0.0107 -0.2024 43.03 * 2.00 1.445 1.38
Jalisco 0.6170 0.0864 -0.0871 21.59 1.63 1.569 2.35
Nayarit 0.5649 0.1502 -0.1283 25.76 1.53* 1.314 7.52*
Baja California Sur  0.5472 0.1245 -0.1621 25.01 1.72 2.302 * 3.01
Durango 0.4794 t 0.1202 -0.0744 23.39 1.74 0.353 * 26.03 *
Colima 0.4160 t 0.2613 * -0.0907 14.71 1.36* 1.039 4.68
Sinaloa 0.4035 0.4502 * -0.1559 69.46 * 0.95* 1.978 * 0.86
Michoacéan 0.3335 t 0.2634 * -0.0257 30.33 1.36* 2.809 * 6.62 *
Zacatecas 0.1962 t 0.5243 * 0.0435 230.41 * 0.82* 4.469 * 4.67
Centro 0.9402 -0.0711 -0.1754 39.52 * 1.95 1.169 0.42
Querétaro 0.7802 -0.0246 -0.1767 32.31 1.77 0.935 0.63
Tlaxcala 0.7661 -0.0005 -0.0783 26.72 1.97 1.157 3.42
Puebla 0.7548 0.0444 0.0437 26.64 1.83 1.058 4.16
Hidalgo 0.7338 0.0138 -0.1152 17.27 1.88 1.325 2.36
Distrito Federal 0.6906 0.1398 -0.1150 24.89 1.60 2.983 * 16.92 *
Estado de México 0.6880 -0.0285 0.0069 24.13 1.88 1.548 0.67
Morelos 0.5006 0.2413 * -0.1909 42.49 * 1.46* 1.664 1.01
Guanajuato 0.4962 0.0963 -0.0858 24.92 1.68 1.474 1.70
Sur 0.6213 -0.0298 -0.0401 24.76 1.91 2.333 * 14.61 *
Yucatan 0.5910 0.2159 * -0.0788 34.89 1.30* 3.915 * 2.26
Quintana Roo 0.5388 0.0804 -0.0623 24.56 1.82 3.937 * 7293 *
Guerrero 0.3301 t 0.1969 -0.1596 43.49 * 1.57* 3.326 * 2.52
T abasco 0.3246 0.6012 * -0.1847 137.28 * 0.66* 3.231* 4.18
Oaxaca 0.3225 0.5721 * -0.0265 95.28 * 0.82* 3.177 * 2.37
Chiapas 0.2838 t 0.3263 * -0.1338 41.86 * 1.24* 1.939 * 0.28
Veracruz 0.2739 t 0.1344 -0.1682 19.82 1.61 1.207 9.91 *
Campeche 0.2574 t 0.3849 * -0.1971 77.57 * 1.08* 0.916 1.50

Fuente: Estimaciones con base en estadisticas del Banco de México y del Federal Reserve Bank of Philadelphia.
t/ La elasticidad no es estadisticamente distinta de cero al 1%.

*/ Indica rechazo de la hipétesis nula correspondiente. Para r(1) y r(24) el valor critico es + 0.2041; para Q(23) el
valor critico es 35.17; el valor critico para la prueba de normalidad es 5.99; por Gltimo, el valor critico para H(31)
es 1.822. Un valor del estadistico Durbin-Watson menor a 1.6 sefiala autocorrelacion en el componente irregular.
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Los resultados presentados en el Cuadro 1 no concuerdan cualitativamente con los de
Mejia Reyes y Campos Chavez (2011) quienes, como se menciond al comienzo de este
documento, estimaron el grado de correlacién entre el componente ciclico de la produccion
manufacturera a nivel nacional y estatal y el componente ciclico de la produccién manufacturera
de los EUA. Estos autores encontraron que los estados donde el ciclo de las manufacturas tiene
mayor vinculacion con el de EUA son Baja California, Nuevo Leon, Jalisco y el Distrito Federal;
también figuran, aunque con correlaciones moderadas, Querétaro, el Estado de México, y los
estados de Aguascalientes, Coahuila, Puebla y San Luis Potosi. En contraste, en nuestro analisis,
la actividad econdmica en Jalisco, Distrito Federal y Estado de México exhibe un grado de
sensibilidad relativamente bajo con respecto a los cambios en la actividad econémica de EUA.
Asimismo, las economias de Chihuahua, Tamaulipas y Tlaxcala, que aqui exhiben una
vinculacion alta o media alta con la de EUA (Cuadro 1), no fueron destacados en el estudio de

Mejia Reyes y Campos Chavez (2011).

IV.1.1 Discusion

Los resultados discutidos hasta aqui indican que la reaccion o elasticidad de la actividad
econdmica regional ante cambios en la actividad econdmica de EUA varia de manera
significativa entre las regiones de México. Sin embargo, para entender mejor la razon de las
diferencias interregionales en el grado de reaccién a los cambios en la actividad econémica de
EUA es necesario controlar por el comovimiento entre las regiones de México, lo que nos lleva a
estudiar el problema en un modelo multivariado. En lo que sigue estimamos dicho modelo bajo
distintos supuestos. Primero, estudiamos el comovimiento entre las economias de EUA y de las
regiones de México suponiendo que éstas pueden estar sujetas a choques especificos que se

propagan geograficamente. Los resultados obtenidos de esta primera especificacion, y que se
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juzgan con base en las pruebas de diagndstico y en el analisis de la matriz de varianza-covarianza
de las perturbaciones ciclicas, nos llevan a estimar una segunda, donde asumimos que el
comovimiento se debe a la existencia de un ciclo comun subyacente en los indices coincidentes

de las economias analizadas.

IV.2 Modelo multivariado: variabilidad del ciclo regional y choques a la economia de EUA

La tendencia estimada para los indices coincidentes en el contexto del modelo multivariado sigue
una trayectoria aleatoria con deriva (random walk with drift), tanto en las regiones de México
como en EUA (Gréfica 2).

En cuanto a los ciclos, la economia del norte de México es la que muestra un
comportamiento ciclico mas sincronizado con la economia estadounidense durante la etapa
previa a la recesion 2008-2009 (Grafica 3), aunque la primera economia referida exhibié una
mayor caida durante la recesion. En cambio, el ciclo del sur exhibio s6lo una contraccion ligera
durante ese periodo.

La correlacion entre las perturbaciones de los ciclos econémicos de EUA y de las regiones
de México toma valores descendentes de norte-sur: para las regiones norte, centro norte, centro y
sur, dicha correlacion es 0.61, 0.64, 0.28 y 0.23 (Cuadro 2; celdas del triangulo superior
derecho). La varianza de las perturbaciones ciclicas es mayor en el norte con relacion al resto de
México, seguida en magnitud por las del centro y sur del pais (Cuadro 2, celdas diagonales).
Asimismo, y congruente con los valores de las elasticidades presentadas en el Cuadro 1, las
perturbaciones de los ciclos del norte presentan la mayor covarianza con las perturbaciones del
ciclo de EUA, con relacién a la que presenta el resto de las regiones (aun cuando normalizamos
la covarianza por el coeficiente de correlacion, Cuadro 2 —celdas del tridngulo inferior

izquierdo).
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i _ Grafica 2
Indice Coincidente de EUA e Indices Coincidentes Regionales de México
Tendencia (Logaritmo)
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Fuente: Estimaciones con base en estadisticos del Banco de México y del Federal Reserve
Bank of Philadelphia.
Nota: El eje izquierdo corresponde a las regiones de México y el eje derecho a EUA.

Un resultado importante es que la matriz estimada de varianza-covarianza de las
perturbaciones ciclicas tiene rango completo, por lo que en esta especificacion del modelo no se
encuentran indicios de un ciclo comun en el conjunto de las economias consideradas (sin
embargo, mas adelante se muestra evidencia que pone esto en duda). Este resultado se puede
interpretar como indicacion de que los choques impactan a alguna de las economias consideradas
y que el efecto se propaga a las demas (siendo lo mas razonable, dados los antecedentes, asumir
gue se trata de choques que impactan a la economia de EUA y su efecto se propaga a las

economias regionales de México).
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) _ Grafica 3
Indice Coincidente de EUA e Indices Coincidentes Regionales de México
Ciclo (Desviacion de la Tendencia)
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Fuente: Estimaciones con base en estadisticas del Banco de México y del Federal Reserve
Bank of Philadelphia.

Los resultados del analisis de la composicion de la varianza-covarianza de las
perturbaciones ciclicas utilizando los componentes principales de dicha matriz (ver la discusion
tedrica en la seccion 111.2) se muestran en el Cuadro 3. Se puede asociar cada componente
principal con una fuente diferente de fluctuaciones ciclicas o con un ciclo diferente, y los pesos
que tienen las regiones en cada componente con el grado en que las regiones participan de dicho
ciclo o son afectadas por este. EI primer componente principal explica 67.5 por ciento de la
variabilidad conjunta de las perturbaciones ciclicas de las economias consideradas; mientras que
el segundo componente principal explica un 14.9 por ciento adicional. El tercer y el cuarto
componente principal explican una proporcion menor de la variabilidad conjunta de dichas
perturbaciones (8.8 y 7.3 por ciento, respectivamente). De esta manera se identifican dos fuentes
importantes de choques a las economias regionales asociadas al primer y segundo componentes

principales (Cuadro 3).
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Cuadro 2
Ciclos del indice Coincidente de EUA y de los Indices Coincidentes Regionales de México

Varianza-Covarianza \ Correlacién de las Perturbaciones Ciclicas
Centro

EUA Norte Centro Sur
Norte

EUA 1.714 0.613 0.640 0.283 0.228
Norte 2.746 11.710 0.494 0.662 0.511
Centro 1.239 2.501 2.189 0.480 0.414
Norte

Centro 0.846 5.175 1.624 5.224 0.228
sur 0.647 3.792 1.329 1.132 4.710

Fuente: Estimaciones con base en estadisticas del Banco de México y del
Federal Reserve Bank of Philadelphia.

Nota: Cifras multiplicadas por 10°. En la diagonal se reporta la varianza;
en el triangulo superior derecho las correlaciones; y en el inferior
izquierdo la covarianza de las perturbaciones ciclicas.

Cuadro 3
Ciclos del Indice Coincidente de EUA y de los indices Coincidentes Regionales de México
Componentes Principales de las Perturbaciones Ciclicas

Region 1 2 3 4 5
EUA -0.19 0.00 0.42 -0.50 -0.73
Norte -0.80 0.04 0.44 0.32 0.25
Centro Norte -0.22 -0.05 -0.12 -0.80 0.54
Centro -0.42 0.56 -0.66 0.00 -0.27
Sur -0.31 -0.82 -0.42 0.06 -0.20
Valor propio 1.7E-05 3.8E-06 2.3E-06 1.9E-06 3.5E-07
% de la Varianza 67.53 14.95 8.83 7.30 1.39

Fuente: Estimaciones con base en estadisticas del Banco de México y del
Federal Reserve Bank of Philadelphia.

Como se explico en la seccion I11.2, nota al pie 4, a partir del analisis por componentes
principales de la matriz de varianza-covarianza se puede calcular el porcentaje de la varianza de
las perturbaciones ciclicas en cada region que estd asociado a cada choque o fuente de

fluctuaciones.
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Asi, el ciclo asociado al primer componente principal explica el 94 por ciento de la
varianza de las perturbaciones ciclicas en el norte, el 58 por ciento en el centro y algo menos del
40 por ciento en EUA, la region centro norte y la region sur (Cuadro 4).

Por su parte, el ciclo asociado al segundo componente principal es responsable del 55 por
ciento de la varianza de las perturbaciones ciclicas en el sur y del 23 por ciento de éstas en el
centro, pero no explica la variabilidad de las perturbaciones ciclicas en EUA y en las regiones
norte y centro norte de México (Cuadro 4). Estos resultados indican que las perturbaciones
ciclicas en el sur, y en parte también en el centro, de México estan asociadas con choques
especificos a la economia mexicana.

Los componentes principales tercero y cuarto explican en conjunto el 51 por ciento de la
varianza de las perturbaciones ciclicas en EUA y, respectivamente, el 19 y el 55 por ciento de la
varianza de las perturbaciones ciclicas en el centro y el centro norte (Cuadro 4).

Por ultimo, el quinto componente principal indica que el 11 por ciento de la varianza de las
perturbaciones ciclicas de EUA se debe a choques especificos a la economia estadounidense, que
no afectan en general a las economias regionales de México (excepto en una pequefia medida al
ciclo de la economia del centro norte, Cuadro 4).

Cuadro 4

Ciclos del indice Coincidente de EUA y de los indices Coincidentes Regionales de México
Proporcion de la Varianza de las Perturbaciones Ciclicas por Componente Principal

Region 1 2 3 4 5 Suma
EUA 0.38 0.00 0.23 0.28 0.11 1.00
Norte 0.94 0.00 0.04 0.02 0.00 1.00
Centro Norte 0.39 0.00 0.02 0.55 0.05 1.00
Centro 0.58 0.23 0.19 0.00 0.00 1.00
Sur 0.36 0.55 0.08 0.00 0.00 1.00

Fuente: Estimaciones con base en estadisticas del Banco de México y del
Federal Reserve Bank of Philadelphia.
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Resumiendo, mientras que la mayor parte de la varianza de las perturbaciones ciclicas en
las regiones norte, centro norte y centro esta asociada con los choques que afectan a la economia
estadounidense, el ciclo del sur estad explicado mayormente por choques especificos, es decir
chogues que afectan a la economia mexicana. ElI choque que afecta conjuntamente a las
economias de EUA y del norte, centro norte y centro de México se podria asociar con las
fluctuaciones de la demanda externa, que afectan a la economia mexicana a través de cambios en
la demanda de exportaciones mexicanas en EUA. El choque que tiene un mayor efecto en el sur
y algun efecto en el centro, pero que no tiene impacto en la economia de EUA, se puede asociar

con fluctuaciones en la demanda interna de la economia mexicana.

IV.2.1 Discusion
Los resultados encontrados en esta seccion brindan un panorama de la sincronizacién entre los
ciclos econdmicos de EUA y de las regiones de México que se ajusta a nuestras expectativas. En
primer lugar, la covarianza entre las perturbaciones de los ciclos de EUA y de las regiones de
México es mas alta en las regiones del norte que en el centro y en el sur. Segundo, los choques al
ciclo de EUA afectan en menor medida al ciclo del sur con relacion al del resto de las regiones.
Sin embargo, la especificacion estimada adolece de algunas deficiencias. Primero, los
errores de la estimacién no pasan las pruebas de homogeneidad y normalidad en el caso de los
indices coincidentes de EUA y del sur de México (si bien no se rechazan en general las pruebas
de independencia, Cuadro 5). Segundo, los valores propios resultantes de la descomposicién de
la matriz de varianza-covarianzas son cercanos a cero lo que puede llevar a considerar que el
rango de esa matriz no sea en efecto completo y que, por lo tanto, estemos en presencia de ciclos

comunes (Cuadro 3). En las secciones siguientes presentamos los resultados que se obtienen
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cuando se modifica el modelo con el propésito de satisfacer las pruebas de diagndstico y asi
obtener una mejor estimacion de la matriz de varianza-covarianza de las perturbaciones ciclicas.
Cuadro 5

Pruebas de Diagnostico del Modelo Estructural Multivariado del indice Coincidente de
EUA 'y de los Indices Coincidentes Regionales de México

Independencia Homosc. Normalidad
Regién
r(1) r(24) Q(19) DW H(31) N

EUA -0.0568 -0.1814 20.87 2.10 2.046* 12.25*
Norte 0.1426 -0.0035 24.48 1.69 1.421 5.11
Centro Norte -0.0656 -0.0927 21.87 2.07 1.769 0.74
Centro 0.0585 -0.1930 32.98* 1.86 1.205 1.65
Sur -0.0248 -0.0028 22.36 2.03 2.405* 20.114*

Fuente: Estimaciones con base en estadisticas del Banco de México y del Federal Reserve Bank of
Philadelphia.

*/ Indica rechazo de la hipétesis nula correspondiente. Para r(1) y r(24) el valor critico es + 0.2041;
para Q(19) el valor critico es 30.14; el valor critico para la prueba de normalidad es 5.99; por
altimo, el valor critico para H(31) es 1.822. Un valor del estadistico Durbin-Watson menor a 1.6
sefiala autocorrelacion en el componente irregular.

IV.3 Valores extremos y quiebre estructural en los indices coincidentes

El rechazo de las hipotesis de homocedasticidad y normalidad de los residuales en el modelo
multivariado de la seccién anterior para el caso de los indices coincidentes de EUA y del sur
(Cuadro 5) puede deberse a la presencia de componentes adicionales en dichas series, como
valores extremos o quiebres estructurales, que no fueron tenidos en cuenta en la estimacién del
modelo.

STAMP permite la deteccion de valores extremos y quiebres estructurales en series de
tiempo mediante la inspeccion visual de las graficas de los residuos auxiliares (Harvey y
Koopman, 1992). Los residuos auxiliares son estimaciones suavizadas de las perturbaciones del
componente irregular y de la tendencia y luego normalizadas o estandarizadas por sus
correspondientes varianzas. Cuando los valores de esta serie se alejan significativamente de cero
indican la presencia de irregularidades en los datos; por ello los residuos auxiliares del
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componente irregular y del nivel de la tendencia pueden ser considerados, respectivamente, una
prueba-t de la hipdtesis nula de que no hay valores extremos y quiebres estructurales en los datos
(Commandeur y Koopman, 2007; Koopman et al., 2006). Dado que el analisis de los residuos
auxiliares equivale a la estimacion de un intervalo de confianza del 95 % correspondiente a una
prueba-t de dos colas, se espera que en aproximadamente n/20 casos los residuos excedan los
limites del intervalo por puro azar (En nuestro caso, con 96 observaciones, el nimero de esos
casos es aproximadamente 5).

El andlisis de los residuos auxiliares en la estimacion del modelo de la seccion 1V.2 arrojo,
en todos los casos, un numero de valores extremos y de quiebres estructurales menor o igual a 5,
el nimero de veces que se pueden encontrar valores fuera de los limites por azar; ello con
excepcion del indice del sur, donde encontramos 6 posibles quiebres estructurales. De hecho,
uno de ellos, correspondiente a mayo de 2009, excede por mucho los limites del intervalo de
confianza. Recordemos que el brote de influenza AH1N1 que afecté a México en abril de 2009
tuvo un impacto particularmente negativo sobre el turismo internacional, del que la economia de
la region sur depende en un mayor grado que el resto de las regiones.

En consecuencia, reestimamos el modelo agregando una variable de intervencién en el
modelo estructural del indice coincidente del sur, la que toma el valor 1 para el periodo que va de
mayo de 2009 en adelante y O para el periodo anterior; la intervencién resulta estadisticamente
significativa y la estimacion del modelo resultante pasa las pruebas de diagndstico de
homocedasticidad y normalidad en el caso del sur. La posterior inspeccion de los residuos
auxiliares efectivamente muestra que en dicha fecha ya no se observan valores de éstos
significativamente distintos de cero en el sur. En cambio, en el norte destaca, luego de dicha
estimacion, un posible valor extremo en mayo de 2010; en esa fecha se observa un pico de

actividad que sefiala el fin de la etapa rapida de la recuperacion de la economia estadounidense,
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iniciada en junio de 2009, y el comienzo de un periodo asociado a los problemas de deuda en
Europa y Estados Unidos. Asi, en una segunda reestimacion del modelo incluimos una variable
de intervencién adicional que toma el valor 1 en mayo de 2010 y O el resto del tiempo en la serie
del indice coincidente de EUA. Los resultados indican que ambas intervenciones son
significativas y que la estimacion del modelo ahora pasa las pruebas de homocedasticidad y
normalidad de los errores en tanto en el caso de EUA como de la region sur (Cuadro 6).
Cuadro 6
Pruebas de Diagndstico del Modelo Estructural Multivariado

con Intervenciones del indice Coincidente de EUA y de los indices Coincidentes
Regionales de México

Independencia Homosc. Normalidad
Regién
r(1) r(24) Q(19) DW H(30) N

EUA 0.0414 -0.2288* 27.79 1.90 1.121 0.05
Norte -0.0084 0.0443 26.87 2.01 1.013 1.99
Centro Norte 0.0508 0.0214 22.57 1.87 1.516 4.50
Centro 0.0544 -0.1274 34.33* 1.88 0.888 2.08
Sur 0.0453 0.0259 18.39 1.88 1.299 2.41

Fuente: Estimaciones con base en estadisticas del Banco de México y del Federal Reserve Bank of
Philadelphia.

*/ Indica rechazo de la hipdtesis nula correspondiente. Para r(1) y r(24) el valor critico es + 0.2041;
para Q(19) el valor critico es 30.14; el valor critico para la prueba de normalidad es 5.99; por
altimo, el valor critico para H(30) es 1.84. Un valor del estadistico Durbin-Watson menor a 1.6
sefiala autocorrelacion en el componente irregular.

Nota: Las intervenciones realizadas controlan por un valor extremo en el indice coincidente de
EUA de mayo de 2010, y por un quiebre estructural de la tendencia del indice coincidente del sur
en mayo de 2009; el coeficiente (valor-p) es 0.003 (< 0.01) en el primer caso, y -0.022 (< 0.01) en
el segundo.

Bajo esta especificacion del modelo, sin embargo, las correlaciones entre las
perturbaciones ciclicas de los indices coincidentes siguen un patron muy distinto que el que
resulté de la estimacion original de la seccion 1V.2: las correlaciones cruzadas son ahora muy
altas (cercanas a 1) entre las perturbaciones ciclicas de EUA, norte, centro norte y centro,
mientras que las correlaciones ciclicas de todas estas regiones con las del sur son cercanas a cero

(Cuadro 7, celdas del triangulo superior derecho).
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Cuadro 7
Ciclos del indice Coincidente de EUA y de los Indices Coincidentes Regionales de México
Varianza-Covarianza \ Correlacion de las Perturbaciones Ciclicas (con intervenciones)

EUA Norte Centro Centro Sur
Norte

EUA 0.910 0.905 0.913 0.914 -0.130
Norte 2.524 8.547 1.000 1.000 0.304
Centro

1.135 3.809 1.698 1.000 0.285
Norte
Centro 0.962 3.225 1.438 1.217 0.282
Sur -0.398 2.847 1.190 0.997 10.250

Fuente: Estimaciones con base en estadisticas del Banco de México y del
Federal Reserve Bank of Philadelphia.

Nota 1: Cifras de la varianza y covarianza multiplicadas por 10°. En la
diagonal se reporta la varianza; en el triangulo superior derecho las
correlaciones; y en el inferior izquierdo la covarianza de las
perturbaciones ciclicas.

Nota 2: Las intervenciones realizadas controlan por un valor extremo en
el indice coincidente de EUA de mayo de 2010, y por un quiebre
estructural de la tendencia del indice coincidente del sur en mayo de
2009; el coeficiente (valor-p) es 0.003 (< 0.01) en el primer caso, y -
0.022 (< 0.01) en el segundo.

El andlisis por componentes principales de la matriz de varianza-covarianza de las
perturbaciones ciclicas muestra, al igual que en la seccion previa, aunque ahora de manera mas
definida, que existen dos fuentes principales de las fluctuaciones ciclicas regionales; éstas estan
asociadas con el primer y el segundo componentes principales: el primero explica 63.9 por ciento
y el segundo el 36.1 por ciento de la variabilidad de las perturbaciones ciclicas. Cabe sefialar
que, también al igual que en la seccion 1V.2, el peso del indice coincidente de EUA en el
segundo componente principal es cercano a cero; se identifica asi el segundo componente
principal claramente con el ciclo especifico de la economia mexicana al que estd asociado el
ciclo econémico del sur. Ademas, los valores propios en la descomposicion de la matriz de
varianza-covarianza de las perturbaciones ciclicas siguen siendo cercanos a cero (el cuadro con

los resultados del analisis de componentes principales no se muestra aqui por razones de
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espacio). Lo anterior nos lleva a considerar la posible existencia de un ciclo comdn en las

fluctuaciones ciclicas de EUA y de las regiones norte, centro norte y centro de México.

IV.4 Modelo multivariado con factores dindmicos y variables de intervencion

Con base en los resultados de la especificacion de la seccion 1V.3 (Cuadro 7) estimamos dos
modelos multivariados con intervenciones; en uno de ellos estudiamos el comovimiento entre los
ciclos de los indices coincidentes de EUA y de las regiones norte, centro norte y centro (modelo
1), mientras que en el segundo estudiamos el comovimiento ciclico entre EUA y el sur (modelo
2). En ambos modelos la estimacion se realiza imponiendo una matriz de varianza-covarianza de
las perturbaciones ciclicas de rango 1. Es decir, se asume que existe un ciclo subyacente, que se
asocia con el ciclo de EUA, en las fluctuaciones ciclicas de las regiones; los ciclos econémicos
en las regiones diferirian entonces de aquel s6lo en niveles y en razon del componente irregular,

como se mencioné en la seccion 111.2.

El modelo estructural de la seccion 11, con ciclos comunes y variables de intervencion, se

puede escribir formalmente como y, =p, + Oy, + Av+¢g,, t=1...T, donde v es un vector

NxK con variables dummies de intervencion definidas como ya se indico antes, y A €S una
matriz NxN de los coeficientes; el resto de los componentes ya fueron definidos antes en la
seccion I11. Como ya se menciond, bajo el supuesto de ciclos comunes la relacion entre los ciclos
de las regiones de México y el ciclo de EUA se captura estimando la matriz de pesos, @, cuya
dimension es NxK donde N indica el nimero de series en el sistema 'y K el nimero de ciclos
comunes -aqui seguimos la notacién de Harvey y Koopman (1997) y Koopman et al. (2006); por

lo tanto, en el modelo 1 la matriz de pesos es un vector 4x1, y en el modelo 2 es un vector 2x1.
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Los pesos indican el nivel del ciclo de una economia cualquiera con relacion al del ciclo comun

(en nuestro caso, el primer valor del vector siempre es 1y corresponde al ciclo de EUA).

Ademas de las intervenciones discutidas en la seccion anterior, en el modelo 1 se agreg6
una mas para controlar por un valor extremo en la serie del indice coincidente del centro norte, el
que se detectd en el analisis de los residuos auxiliares en una estimacion preliminar. Dicha
intervencion corresponde a una variable dummy que toma el valor 1 en abril de 2009 y 0 el resto
del tiempo en el modelo estructural de la serie del centro norte. Como en el caso del sur, el valor

extremo puede estar asociado con el episodio del brote de la influenza AHIN1.

En ambos modelos los resultados pasan 6ptimamente las pruebas de homocedasticidad y
normalidad, asi como las pruebas de independencia mas importantes -los estadisticos r(1), Q y
DW no superan los valores criticos en ningln caso, y en el caso de EUA el estadistico r(24) no
rechaza la hipétesis nula de independencia al 10 por ciento de significancia estadistica (Cuadro

8).

En el modelo 1, el vector que resulta de la estimacion con los pesos relativos de los ciclos

de EUA, norte, centro norte y centro en el ciclo comin es ® = [1.00, 2.86,1.26,1.22]'; mientras

gue en el modelo 2 el vector estimado con los pesos relativos de los ciclos de EUA y sur en el

ciclo comin es ®=[1.00,0.34]. Asi, en estas especificaciones particulares del modelo

multivariado, si el ciclo comun se asocia con el ciclo de la economia estadounidense, los ciclos
econdmicos en México son idénticos al de EUA salvo en la amplitud, que es relativamente
mayor en las regiones norte, centro norte y centro, y relativamente menor en el sur. Es decir, si
reducimos a un ciclo comdn la influencia que tienen los choques a la economia de EUA sobre los

ciclos econdémicos de las regiones de Meéxico, recobramos el resultado de las secciones previas
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referente a que el ciclo de la economia de EUA se potencia méas en la region norte con relacion al
resto de las regiones, y que el grado de reaccion presenta valores decrecientes de norte a sur.

Cuadro 8
Pruebas de Diagndstico del Modelo Estructural Multivariado
con Factores Dinamicos e Intervenciones del indice Coincidente de EUA y de los indices
Coincidentes Regionales de México

Independencia Homosc. Normalidad
Regidn
r(1) r(24) Q(19) DW H(30) N
EUA -0.0155 -0.2053* 21.49 2.01 1.204 0.28
Modelo Norte -0.1663 0.0053 25.25 2.33 1.015 2.46
! Centro Norte -0.0689 0.0315 25.57 2.12 0.965 5.15
Centro 0.0083 -0.1766 30.02 1.96 0.961 1.22
Modelo EUA 0.0028 -0.2359* 23.76 1.98 1.091 0.04
2 Sur -0.0183 -0.0381 22.79 2.02 1.094 1.60

Fuente: Estimaciones con base en estadisticas del Banco de México y del Federal Reserve Bank of
Philadelphia.

*/ Indica rechazo de la hip6tesis nula correspondiente. Para r(1) y r(24) el valor critico es + 0.2041; para
Q(19) el valor critico es 30.14; el valor critico para la prueba de normalidad es 5.99; por dltimo, el valor
critico para H(30) es 1.84. Un valor del estadistico Durbin-Watson menor a 1.6 sefiala autocorrelacién en el
componente irregular.

Nota: Las intervenciones realizadas en el modelo 1 controlan por valores extremos en los indices
coincidentes de EUA, en mayo 2010, y en la region centro norte, en abril 2009: los coeficientes (valor-p) son
0.003 (< 0.01) y 0.014 (< 0.01), respectivamente. En el modelo 2 se controla por el valor extremo en el indice
coincidente de EUA de mayo de 2010, y por un quiebre estructural de la tendencia del indice coincidente del
sur en mayo de 2009; los coeficientes (valor-p) son 0.003 (< 0.01) y -0.022 (< 0.01), respectivamente.

V-Conclusion
El andlisis de los indices coincidentes de EUA y de las regiones de Meéxico, presentado en este
documento, parece confirmar la hipotesis referente a que las economias regionales de México
tienen distintos grados de comovimiento ciclico con la economia estadounidense, y que las
fuentes de los choques a las economias regionales difieren entre ellas en lo que respecta al grado
de dependencia que tienen con las fuentes de las fluctuaciones de la economia de EUA.
En primer lugar, la covarianza entre las perturbaciones de los ciclos de EUA y de las

regiones de México es mas alta en las regiones del norte que en el centro y en el sur. Asimismo,
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la elasticidad del componente tendencia-ciclo de los indices coincidentes de las regiones de
Meéxico con respecto a la misma variable en EUA exhibe un patron decreciente de norte a sur.

Segundo, los choques que explican una mayor proporcion de la varianza de las
perturbaciones ciclicas en EUA explican a su vez la mayor parte de la varianza de las
perturbaciones ciclicas en el norte, centro norte y centro del pais. Bajo el supuesto de la
existencia de un ciclo comun en las fluctuaciones ciclicas de EUA y de estas tres regiones,
encontramos nuevamente que el ciclo de la economia del norte es el que responde en mayor
medida al ciclo de la economia de los EUA. Se puede pensar que dicho vinculo entre los ciclos
de la economia de EUA vy de las regiones de México (sin el sur) se asocia con la actividad
comercial entre los dos paises en el rubro de manufacturas, cuya produccion estd menos
representada en el sur con relacion al resto de las regiones. Asi la principal fuente de los ciclos
en las economias del norte, centro norte y centro del pais serian las fluctuaciones en la demanda
de EUA por manufacturas fabricadas en México. '

Tercero, encontramos que la mayor parte de la variabilidad de las perturbaciones del ciclo
del sur, y una parte importante de la del centro, estd asociada al ciclo especifico de la economia
mexicana, ya que la fuente de éste es un choque que no afecta a la economia de EUA. Este
choque especifico a la economia del sur estaria asociado con alteraciones reales, fiscales, o
monetarias al interior de la economia mexicana. Cuando estimamos la relacion entre los ciclos
econémicos de EUA y de la regién sur bajo el supuesto de la existencia de un ciclo comun

subyacente a las fluctuaciones ciclicas de ambas economias, los resultados confirman que el

” Queda para una investigacion futura el analisis del vinculo entre las fluctuaciones econémicas de las regiones de
México y de Estados Unidos. Previsiblemente la vinculacion de las economias del norte, centro norte y centro de
México seria mayor con las de los estados del asi-llamado “rust belt” de Estados Unidos, donde se concentra una
proporcién importante de la industria manufacturera de ese pais. Cabe mencionar que en una exploracién cualitativa,
en la que se fecharon las fases de expansion y recesion de los indices coincidentes de los estados de México y de
Estados Unidos, encontramos que la mayor coincidencia temporal de las fases del ciclo se da precisamente entre los
estados de la region norte de México y los estados del “rust-belt”.
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impacto sobre la economia del sur del ciclo de la economia de EUA es mucho menor que el
estimado para el resto de las economias regionales de México.

Asi, este estudio confirma, a la vez que extiende y mejora, algunos de los resultados de
estudios previos sobre la sincronizacion ciclica entre las economias regionales de México y la
economia de EUA. En particular, el uso de indices coincidentes como medida de la actividad
econdmica regional, asi como la adopcion de un modelo estructural multivariado para la
estimacion de la relacién entre los ciclos econdémicos, permiten determinar la existencia de dos
fuentes principales para las fluctuaciones econdémicas en las regiones de México, una externa y
una interna; destacando la naturaleza mayormente especifica de los choques a la economia del

sur.
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