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Resumen

Desdela década del dos mil el comercio entre China y México se ha incremen-
tado como porcentaje del comercio total de México. Como resultado, China
se ha convertido en el socio comercial de México con un mayor superavit
comercial. Para estimar el efecto de los cambios en el comercio entre China
y México en la economia de México, se establecié un modelo econométrico
para determinar la relacién de causalidad y estimar una funcién de largo pla-
zo mediante una regresién de minimos cuadrados totalmente modificados
(FMOLS). Los resultados muestran relaciones de cointegracién a largo plazo
entre la cuenta corriente, el déficit comercial total entre China y México, el
PIB real y el tipo de cambio peso-yuan. Asimismo, se obtuvo una relacién de
causalidad de Granger entre la balanza en cuenta corriente y el PIB real de
México. Finalmente, la estimacién de la ecuacién a largo plazo muestra que
el PIB real muestra una relacién negativa con el déficit en la cuenta corriente
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y una relacién positiva con los movimientos del tipo de cambio entre el peso
y el yuan.

Palabras clave: cuenta corriente, déficit comercial, tipo de cambio, expor-
taciones de China, manufacturas, PIB

THE MEXICAN-CHINESE TRADE:
ITS IMPORTANCE FOR THE ECONOMY OF MEXICO

Summary

Since the decade of the two thousands, the Mexican economy has shown an
increasing share of Chinese exports within the total trade of Mexico. As a
result, the economy of China exhibits the highest commercial surplus with
Mexico. With the goal of estimating the effect of changes in Chinese and
Mexican trade on the Mexican economy, an econometric model was establis-
hed to estimate relations of causality, and a long run function was created,
based on a fully modified ordinary least equation (FMOLS). The results showed
the existence of co-integrating equations between the current account, the
commercial deficit with China, the real GDP of Mexico and the peso/yuan ex-
change rate. The Granger test showed causality between the current account
balance and the real GDP. Finally, the long run equation estimation exhibited
anegative relationship with the balance of the current account and a positive
relationship with the exchange rate.

Key words: current account, trade deficit, exchange rate, chinese exports,
manufactures, GDP

Introduccién

La economia de China ha expandido vertiginosamente su participacién en el
comercio exterior mexicano, lo que ha impactado significativamente tanto
en la balanza comercial como en la cuenta corriente de la economia mexica-
na. Cabe destacar que, desde la década de los ochenta, una de las variables
econémicas relevantes para determinar las crisis financieras ha sido el nivel
de la cuenta corriente de las economias, particularmente las economias de
menor desarrollo econémico (Edwards, 2002). En ese sentido, se ha sefialado
la importancia de los elevados déficits de la cuenta corriente, los cuales se
relacionan con la posibilidad de que la economia pueda sostener su magni-
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tud de endeudamiento, sin necesidad de instrumentar depreciaciones de la
moneda (Fischer, 1988).

Por ello, existe la posibilidad de que los déficits comerciales puedan afectar
el crecimiento alargo plazo, enla medida en que la existencia de dichos déficits,
de manera recurrente, implica la salida de flujos de divisas al exterior. Esto
puede afectar el crecimiento econémico en la medida en que la fuga de divisas
tiende a incrementar la vulnerabilidad de la economia doméstica respecto
de los choques externos (Gould y Ruffin, 1996). Por ello, es posible sefialar
que la balanza de la cuenta corriente esta altamente correlacionada con las
exportaciones netas y, por tanto, con la demanda agregada de una economia
(Obstfeld, 2012). Para el caso de México, se aprecia que existe un vinculo
directo entre la cuenta corriente y la balanza comercial con China, debido al
creciente peso del déficit comercial en el déficit de la cuenta corriente.

Asimismo, se destaca que la economia de China ha incrementado sustan-
cialmente sus exportaciones manufactureras, y ese pais se ha convertido en un
importante importador de insumos primarios a escala mundial (Hernindez,
Cervantes, Montoya y Montalvo, 2011). Las repercusiones han sido, por una
parte, el incremento de exportaciones hacia los paises desarrollados, carac-
terizadas por pertenecer al llamado processing trade, es decir: exportaciones
basadas en importaciones que se procesan sobre la base de disefio de producto
externoy se reexportan, por lo que una buena parte de sus exportaciones son
de bienes manufacturados (Feenstray Wei, 2010). Por ello, la expansién de las
exportaciones chinas ha convertido a esta economia en un serio competidor
de las exportaciones manufactureras de economias en desarrollo, como la
mexicana.

En lo que corresponde a la economia mexicana, el sector manufacturero
ha sido una de las actividades econémicas mas dindmicas después del esta-
blecimiento del Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN).
Impulsada por la industria maquiladora de exportacién y las manufacturas
orientados a la exportacién, esta actividad econdémica se incrementé sus-
tancialmente durante la década de los noventa, para después reducir su cre-
cimiento durante las recesiones econémicas de 2000-2001 y de 2008-2009
(Mendoza, 2013). Es importante sefialar que las manufacturas de exportaciéon
estan caracterizadas por su integracién regional a las cadenas de produccién
internacional, particularmente relacionadas con las empresas de los Estados
Unidos de América (Blecker, 2006). Por ello, la dindmica del mercado de los
Estados Unidos de América y los competidores potenciales en el mercado
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estadounidense se han convertido en determinantes del crecimiento de la
produccién y el empleo del sector manufacturero en México.

Para la economia mexicana, existen dos resultados importantes derivados
de la irrupcidn de las exportaciones de China en los mercados de los Estados
Unidos de América y de México. Por un lado, se observa una dréastica reduc-

Para la economia mexicana,
existen dos resultados
importantes derivados de la
irrupcién de las exportaciones
de China en los mercados

de los Estados Unidos de
América y de México. Por un
lado, se observa una drastica
reduccion de las manufacturas
en el mercado de los Estados
Unidos de América, y, por
otro lado, se aprecia un
creciente déficit comercial

de México en relacién con la
economia China, la cual ha
ocupado un lugar importante
en el suministro de bienes
finales e intermedios para la
economia mexicana. Como
consecuencia, China ha pasado
a ser el socio comercial de
México con el mayor superavit
comercial, y este proceso se ha
venido profundizando desde el
afio 2005

cién de las manufacturas en el
mercado de los Estados Unidos
de América, y, por otro lado,
se aprecia un creciente déficit
comercial de México en relacién
conla economia China, la cual ha
ocupado un lugar importante en
el suministro de bienes finales e
intermedios para la economia
mexicana. Como consecuencia,
China ha pasado a ser el socio co-
mercial de México con el mayor
superdvit comercial, y este pro-
ceso se ha venido profundizando
desde el afio 2005. Considerando
que México ha venido experi-
mentado recurrentes déficits de
su balanza comercial, el objetivo
del presente trabajo es analizar
el comercio exterior de México
y China y estimar el efecto del
déficit comercial con China enla
actividad econémica de México.

Diversos autores han tratado
el tema de la relacién comer-
cial México-China (Hernandez,
2012; Gallagher y Porzecansk,
2008). Dichos autores han discu-
tido el crecimiento del comercio
bilateral de México y China, y
seflalado que la limitada venta
de bienes primarios de México a
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China determina la necesidad de incrementar la competitividad de México,
y que la estructura de exportaciones de China y México es similar, lo que im-
pone desafios a las exportaciones mexicanas. Al respecto, se ha indicado que
la menor dindmica de crecimiento de las exportaciones y el PIB se relaciona
con la diferencia de politicas comerciales y de inversién (Kehoe y Ruh, 2010).

Asi, por una parte, la falta de competencia de las exportaciones mexicanas
derivadas de la incapacidad de la economia mexicana de pasar del ensam-
blaje manufacturero para exportacién hacia etapas superiores de disefio y
produccién de insumos ha determinado que las exportaciones mexicanas
pierdan terreno en el mercado de los Estados Unidos de América respecto de
las exportaciones de China (Hanson, 2010). Por otra parte, el patrén de cre-
cimiento de la economia, basado en una alta elasticidad de las importaciones
(Moreno-Brid, 1998), ha determinado déficits comerciales con la economia de
China, originados por las importaciones de bienes intermedios y de consumo.
Estos dos factores se erigen como potenciales restricciones de la balanza de
pagos y el crecimiento econémico a largo plazo.

Por tanto, el déficit comercial de México con China, aunque ha permitido
obtener insumos para el consumo y el crecimiento de la produccién, parece
estar generando condiciones para el desarrollo de desequilibrios macroeconé-
micos para la economia mexicana. Particularmente, en lo referente al impacto
en el empleo de las industrias manufactureras exportadoras que compiten con
las chinasy, potencialmente, con la sostenibilidad de la cuenta corriente dela
economia mexicanay la presién sobre el tipo de cambio y los requerimientos
de financiamiento externo.

El presente estudio se enfoca en el andlisis del efecto del déficit comercial
de México con China en el sector externo y la actividad econémica de México.
Lametodologia se basa en el establecimiento de un modelo de vectores auto-
rregresivo (VAR) y la estimacién de una ecuacién a largo plazo mediante una
regresién de minimos cuadrados ordinarios totalmente modificados (FMOLS).
Estas metodologias permiten conocer las relaciones dindmicas de las variables
incluidas en el modelo y determinar los efectos a largo plazo de las variables
explicativas en la variable end6gena considerada. El trabajo est4 organizado
dela siguiente manera: en el primer inciso se presenta la introduccién al tema
de estudio; en el segundo se incorpora el andlisis del comportamiento de los
componentes de la cuenta corriente de México, en particular de la balanza
comercial de México con China; en el tercero se presentan la metodologia
de andlisis del impacto del comercio con China en la balanza en la actividad
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econémica de México ylos resultados de las estimaciones del modelo FMOLS;
finalmente, en la cuarta y tltima seccién se presentan las conclusiones del
trabajo.

El comportamiento del comercio México-China

Las relaciones comerciales entre México y China han crecido notablemente
desde la década de los noventa. Dicha expansion del comercio entre ambas
economias se ha caracterizado por el incremento sostenido del déficit co-
mercial de la economia mexicana con China. De esta manera, entre 1999 y
2000, dicho déficit comercial aumenté de 791 millones de délares a 1,335.2
millones de ddlares. Esta tendencia continud expandiéndose explosivamente
en los siguientes afios, hasta alcanzar una tasa de crecimiento promedio anual
de 25.8% en el periodo 1992-2012 (cuadro 1). Como resultado de lo anterior,
el valor del déficit comercial de México con China alcanzé la cifra de 27,517
millones de d6lares en 2012, y llegé a convertirse en la mayor fuente de divisas
enviadas al exterior de México enlo relacionado con el comercio internacional.

Otro aspecto importante en el comercio bilateral entre México y China
se relaciona con el desplazamiento de los requerimientos de importaciones
de México hacia la economia de China. De esta manera, el porcentaje de las
importaciones de los Estados Unidos de América respecto del total de impor-
taciones no petroleras de México se redujo del 72% en enero de 1994 al 47%
en enero de 2014. Por su parte, las importaciones de China se elevaron en
el mismo periodo del 1% al 19%. De esta manera, se aprecia un reacomodo
de la estructura y la dindmica del comercio exterior de México, en el cual los
Estados Unidos ha reducido notoriamente sus exportaciones hacia México,
mientras que China, en particular, ha ocupado, cada vez mds, parte de los
espacios dejados por los Estados Unidos de América.?

Caracteristicas del comercio con China
Cabe senalar que las crecientes importaciones mexicanas provenientes de

China se han concentrado principalmente en las manufacturas. En particular,
las exportaciones chinas hacia México con mds valor han sido las que corres-

2.  Segun estimaciones propias basadas en la informacién de la balanza de pagos publicada por el
Banco de México.
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ponden a las de equipo eléctrico y electrénico, maquinaria para reactores
nucleares, maquinaria, equipo 6ptico y equipo médico, articulos de plastico,
y manufacturas de hierro y acero (cuadro 2). Por tanto, la composicién de las
importaciones mexicanas muestra dependencia de la actividad econémica de
Meéxico respecto de los productos manufacturados chinos, tanto en lo relacio-
nado con insumos intermedios como en productos finales para el consumo.

Cuadro 1
Comercio entre México y China
(délares corrientes)

Afio Importaciones de México | Exportaciones de México Balanza comercial
1992 $157,733,191 $113,980,879 (43752312)
1993 $155,684,640 $124,818,655 (30865985)
1994 $201,466,542 $93,855,335 (107611207)
1995 $195,067,667 $194,484,181 (583486)
1996 $221,093,477 $297,232,372 76138895
1997 $413,521,064 $184,291,604 (229229460)
1998 $689,218,624 $147,482,576 (541736048)
1999 $791,678,257 $159,237,339 (632440918)
2000 $1,335,244,842 $488,281,236 (846963606)
2001 $1,790,216,774 $761,275,612 (1028941162)
2002 $2,863,655,071 $1,114,957,105 (1748697966)
2003 $3,267,029,646 $1,676,740,889 (1590288757)
2004 $4,972,754,272 $2,139,840,417 (2832913855)
2005 $5,537,687,359 $2,225,294,549 (3312392810)
2006 $8,823,554,228 $2,607,102,793 (6216451435)
2007 $11,717,654,683 $3,265,309,769 (8452344914)
2008 $13,866,487,521 $3,690,254,865 (10176232656)
2009 $12,298,991,353 $3,881,899,420 (8417091933)
2010 $17,872,653,087 $6,875,187,863 (10997465224)
2011 $23,975,905,865 $9,377,587,115 (14598318750)
2012 $27,517,962,691 $9,161,024,573 (18356938118)
TCPA 25.81%

Fuente: Elaboracién propia con datos de UN Comtrade, http://comtrade.un.org/. TCPA= tasa
de crecimiento promedio anual.
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Cuadro 2
Principales importaciones Chinas de México y exportaciones

mexicanas a China, 2012 (délares)

Bienes Importaciones de |Bienes Importaciones
Meéxico de China
85 Eléctricos y equipo 24,294,988,394 | 26 Minerales 1,770,584,852
electrénicos
84 Reactores nucleares, 14,103,570,433 |87 Vehiculos excluyendo 935,345,986
maquinaria, etc. tranvias y trenes
90 Opticos, fotografia, 2,062,657,948 | 85 Eléctricos y equipo 798,404,436
médicos electrénicos
99 Mercancias no 1,639,023,037 |74 Cobre y articulos de 637,815,228
especificadas cobre
39 Plasticos articulos 1,325,508,604 |27 Minerales liquidos, 385,397,649
relacionados petréleo y productos
destilados
87 Vehiculos excluyendo 1,292,439,460 |84 Reactores nucleares, 282,523,684
tranvias y trenes maquinaria, etc.
95 Juguetes, juegos y 1,263,687,973 |29 Quimicos organicos 161,581,677
articulos deportivos
76 Articulos de aluminio 1,041,352,011 |39 Plasticos articulos 135,597,243
relacionados
73 Articulos de hierro 'y 1,017,678,703 |52 Algodén 130,921,549
acero
40 Articulos de hule 823,042,662 |90 Opticos, fotografia, 72,451,411
médicos
94 Muebles, luces y 790,085,646 |76 Aluminio y articulos de 43,660,626
edificios prefabricados aluminio
29 Quimicos orgéanicos 774,421,449 |23 Residuos, desechos de 40,909,015
comida industrial, forraje
de animal
83 Articulos diversos de 467,609,644 |40 Articulos de hule 39,853,786
base metalica
42 Articulos de piel y 434,013,566 |47 Madera en pulpa, fibra 33,998,596
bienes para viaje celulosa, etc.
72 Hierro y acero 362,273,308 |32 Curtido de piel, 31,745,464
extractos de pigmentos,
etc.
82 Herramientas e 310,271,621 |41 pieles crudas 26,616,168

implementos
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Bienes Importaciones de |Bienes Importaciones
Meéxico de China

69 Productos ceramica 303,821,007 |55 Fibras basicas 23,985,724

62 Articulo de vestir no 291,700,080 |03 Pescado, moluscos, etc. 15,431,897

tejidos

61 Articulo de vestir tejidos 253,708,422 |72 Hierro y acero 15,429,667

64 Calzado y partes de 242,886,674 | 99 Mercancias no 13,436,998

calzado especificadas

96 Articulos 226,660,202 |25 Sal, sulfuro, piedras, 12,103,408

manufacturados varios cemento, etc.

Subtotal de las principales | 53,321,400,844 |Subtotal de las principales | 5,607,795,064

importadas Mexicanas importadas chinas desde

desde China México

Importaciones Mexicanas | 56,936,124,937 |Importaciones totales de | 5,720,815,429

totales desde China China desde México

Porcentaje de las 10.52%

principales importaciones

chinas desde México

respecto a las

importaciones mexicanas

desde China

Porcentaje de las 10.05%

importaciones Chinas

sobre las importaciones

mexicanas

Fuente: Elaboracién propia con datos del Comtrade: http://comtrade.un.org/.

Por su parte, la economia china ha venido demandando importaciones
mexicanas concentradas en especial en bienes primarios. Este es el caso de
productos como los minerales, el aluminio, el hierro y el acero, madera, pie-
les, sal, quimicos, etc. Adicionalmente, también se aprecia la importacién de
algunos productos manufacturados, como automéviles, aparatos eléctricos
y electrénicos, maquinaria y articulos de plastico. En ese sentido, es posible
concluir que la forma en que se esta conformando la estructura del comercio
entre las dos economias deriva, por un lado, de la necesidad de la economia
china de obtener mayores recursos primarios para expandir su base expor-
tadora, y, por otro lado, de la necesidad de México de adquirir bienes de
consumo e intermedios para expandir, asimismo, su produccién orientada
hacia las exportaciones.
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Al respecto, es importante resaltar que, para el afio 2014, las impor-
taciones con mayor valor en délares provenientes de China no mostraban
comercio intraindustrial entre los dos paises.? De esta manera, bienes tales
como equipos de telecomunicacién, de procesamiento de datos y juguetes y
carriolas, orientados al mercado interno, asi como los bienes intermedios re-
lacionados con partes eléctricas para mdquinas, transistores, valvulas y partes
para maquinas de oficina, sostenian indices de comercio intraindustrial que
indican la inexistencia de este tipo de comercio.

Por tanto, se aprecia que las diferencias en las caracteristicas de las
mercancias comerciadas entre ambos paises muestra un comercio basado
en la especializacién productiva. El comercio México-China se basa funda-
mentalmente en el intercambio de bienes primarios de México por bienes de
consumo y de insumos de China, sin presentar caracteristicas que se aprecian
en el comercio internacional actual entre paises, donde existe comercio intra-
industrial en el nivel de sectores productivos.

Finalmente, es importante subrayar que una caracteristica sobresaliente
del comercio internacional de la economia mexicana es que presenta supera-
vit comercial con los Estados Unidos de América, que es su socio comercial
m4ds importante dentro del Acuerdo de Libre Comercio de América del Norte
(NAFTA), y con la mayoria de las economias de Suramérica y América Central.
De esta manera, en el afio 2012, 1a economia mexicana mantenia un superavit
comercial de 102.73 mil millones de délares con los Estados Unidos de Améri-
ca, de 11.48 mil millones de délares con Suraméricay de 1.42 mil millones de
délares con América Central. Sin embargo, por otra parte, debe destacarse que,
de las economias que sostuvieron un amplio superavit comercial con México,
resalta, en primer lugar, China con 51.22 mil millones de délares, después la
Unién Europea con 18.90 mil millones de délares, y posteriormente con otras
economias asiaticas, como Japoén, con 15.04 mil millones de délares (cuadro 3).

3.  Para calcular el comercio intraindustrial entre México se utilizé el indice de comercio de Grubel y

Lloyd (1971): Cl; = M*loo, donde X son las exportaciones del bien i del paisj y M

(x j+Mij)
son exportaciones.
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Cuadro 3
Mexico: principales importaciones y comercio
intradindustrial provenientes de China, 2014

Codigo | Tipo de bien Valor en délares Indice de comercio
intraindustrial
764 Equipo y partes de telecomunicacién $14,015,758,619 0.019
752 Equipo para procesamiento de datos $5,492,431,511 0.015
759 Partes para maquinas de oficina $5,188,439,089 0.011
776 Transistores, valvulas, etc. $3,446,397,401 0.009
772 Circuitos electricos $2,887,062,416 0.014
778 Aparatos y maquinas electricas $2,278,474,221 0.015
771 Parttes electricas para maquinas de $1,630,858,328 0.007
poder
894 Juguetes, carreolas, juegos. $1,596,733,547 0.001
784 Partes, tractores, vehiculos de motor $1,519,892,334 0.356
871 Instrumentos opticos $1,495,897,319 0.010
699 Manufacturas metalicas basicas $1,168,688,419 0.022
773 Equipo de distribuacion electrica $1,024,754,002 0.044

Fuente: Elaboracion propia con datos de COMTRADE, Naciones Unidas.

La grafica 1 muestra cémo el déficit comercial de México con China sobre-
pasé al de Japén en el 2003 y en el 2005 rebasé al déficit conla Unién Europea,
que era la principal 4rea con la que México sostenia un déficit comercial. A
partir de esos afios, el déficit comercial con China ha crecido exponencial-
mente, y en el afio 2014 llegé a ser 2.5 veces mas elevado que el de la Unién
Europeay cuatro veces mas que el que México sostiene con Japén. Por tanto,
el desarrollo reciente del comercio con China ha convertido a esa economia
en un factor determinante para el funcionamiento de la economia mexica-
na, no solamente por las importaciones de bienes intermedios y productos
manufacturados necesarios para su consumo y la inversién productiva, sino
también por el efecto del creciente déficit comercial con esa economia y su
impacto en la salida de divisas y la cuenta corriente de la economia mexicana.
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Grifica l
Evolucién del balance en cuenta corriente de México
con sus principales socios comerciales, 1993-2014 (Miles de délares)
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Posibles barreras al crecimiento comercial con China

El flujo de egresos de la cuenta corriente de la economia mexicana aumenté
de manera sostenida en el periodo 1995-2013, con la excepcién del afio 2001
y los tres primeros trimestres de 2009. Estas etapas corresponden a los mo-
mentos criticos de las recesiones econémicas experimentadas en esos afios,
tanto a escala internacional como en México. Por su parte, es de destacar que
los ingresos enla cuenta corriente han aumentado en una medida menor que
los egresos, lo cual ha determinado un creciente déficit de la cuenta corriente
de la economia mexicana.

Al respecto cabe mencionar que las principales fuentes de ingreso de la
cuenta corriente estdn relacionadas con las exportaciones mexicanas. Dicho
rubro representé un 87.9% del total de ingresos de la cuenta corriente de
México en 2012. En mucho menor proporcidn, siguen las transferencias, con
un 5.40% de los ingresos en cuenta corriente, los ingresos por servicios no
factoriales, que derivan de la posesién de activos reales y financieros (seguros,
transportes, etcétera), participaron con un 3.99%, y 2.66% por ingresos de
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servicios factoriales que provienen de renta recibida en México por concepto
del ingreso de trabajadores y propiedades en el extranjero, de residentes y de
transferencias (cuadro 4). Por su parte, enlos egresos de la cuenta corriente de
México, las importaciones contabilizaron el 85.10% de dichos egresos, segui-
dos porlos servicios factoriales, los egresos no factoriales y las transferencias.

Cuadro 4
México: Socios comerciales con mayor superavit
y déficit comercial (2012) (Délares)

Region Superdvit Region Déficit

Estados Unidos

102,734,609,028

China

-51,215,276,850

Suramérica 11,487,271,369 Unién Europea -18,903,498,439
Colombia 4,715,193,858 Japon -15,044,457,847
Venezuela 1,929,137,556 Corea -11,621,787,510
Central América 1,418,514,121 Taiwéan -5,811,697,521

Fuente: elaboracién propia con datos del Banco de México.

Esimportante sefialar que una considerable proporcién de los gastos de la
cuenta corriente de México, que se generan por laimportacién de mercancias,
se relacionan con las importaciones de China, por lo que se considera que el
déficit comercial de México con China tiene un peso importante en el compor-
tamiento de la cuenta corriente. Asi, en el afio 2000, el déficit comercial con
China como proporcién de los gastos de la cuenta corriente era practicamente
insignificante, con un 0.2%, pero a partir de ese afio dicha proporcién empezéd
a crecer significativamente hasta alcanzar un 13% en marzo de 2013 (grafica
2). De esta manera, se aprecia que el déficit comercial con la economia china
empieza a ser un factor que afecta, en creciente medida, el comportamiento
de la cuenta corriente de la balanza de pagos de México.

Cabe destacar que, como consecuencia de la creciente penetracion de las
exportaciones chinas en la economia mexicanay el creciente déficit comercial
de México, el tipo de cambio del peso con respecto al yuan se ha incrementado
notablemente. De esta manera, en el primer trimestre de 1993, la tasa de
cambio promedio peso-yuan era de 0.54 pesos por yuan. No obstante, después
de un incremento sostenido de veinte afios, dicha tasa de cambio mostraba
un nivel de depreciacién del peso que lo situaba en $2.14 pesos por yuan. Lo
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anterior refleja la necesidad de México de generar ventajas sobre la base de la
depreciacién del peso, para poder competir en el comercio con China.

Grifica 2
México: Déficit comercial como proporcién de los gastos
en la cuenta corriente, 1995-2013
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Fuente: Elaboracién propia con base en datos del Banco de México.

Enfoque tedrico del déficit comercial y l1a cuenta corriente

La relacién entre el déficit de la cuenta corriente y la balanza comercial con
China puede derivarse de las identidades macroeconémicas nacionales y de
la contabilidad del ingreso nacional. El producto nacional bruto (PNB) esta
determinado por los siguientes componentes:

PNB=C+I+G+X-M (D
donde C = consumo privado, I = inversién, X = exportaciones, M = importa-
ciones. Desde el punto der vista del ingreso, el PNB puede ser considerado

como el ingreso total generado en la economia, lo que permite derivar la
siguiente identidad:

PNB=C+S+T+Tr 2
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donde S = ahorro, T = impuestos, Tr = transferencias.

Rearreglando 1y 2, obtenemos la siguiente expresién:
NX=S+T+Tr-(I+G) 3

donde NX=X-M

De acuerdo con 3, el déficit comercial se determina por una falta de ahorro
interno. Asimismo, rearreglando nuevamente 3, se obtienen también los
determinantes basicos de la cuenta corriente:

CC=X-M-Tr=(-D+(T-G) 4)

Se aprecia que, en la determinacién de la posicién de la cuenta corriente, la
balanza comercial tiene un lugar preponderante. Asimismo, ya que los determi-
nantes basicos de la balanza comercial son macroeconémicos y estructurales,
el comportamiento de la inversién y el ahorro ocupan un lugar determinante
en la cuenta corriente (Feenstra et al., 1998). Por tanto, la igualdad anterior
permite relacionar positivamente los cambios en el déficit comercial de la
balanza de pagos con los de la cuenta corriente, desde la perspectiva de la
dindmica de las exportaciones e importaciones, particularmente de la que
sostiene la economia mexicana con China.

Efecto del comercio con China en la economia
y el sector externo de México

Considerando el actual contexto del comercio exterior entre México y China,
en el trabajo se utiliza un modelo a largo plazo, partiendo de un modelo VAR en
su forma reducida (Asteriou y Hall, 2006), para después estimar la causalidad
de Granger y una ecuacién a largo plazo. Cabe destacar que los modelos VAR
son utiles, ya que permiten identificar la interdependencialineal de las series
de tiempo adoptadas en un modelo empirico, al dar un tratamiento simétrico
a cada variable y considerando su evaluacién sobre la base de su rezagos y los
rezagos de conjunto de las otras variables del modelo. La ventaja para este
trabajo es que se presenta un enfoque tedrico-empirico general para el analisis
del comercio exterior con China y, dada la especificidad del andlisis del im-
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pacto del déficit comercial de México con China, la aplicacién del modelo VAR
permite conocer como se influencian las variables sin tener un conocimiento
especifico tedrico, como se requiere en modelos estructurales.

En esa perspectiva, se considera que esta metodologia es aplicable para
analizar, desde una perspectiva mas empirica, la dindmica de la balanza en
cuenta corriente y la actividad econémica de México en el contexto de la ex-
pansién de las exportaciones chinas y el déficit comercial de México con ese
pais. La especificacién empirica se determina de la siguiente manera:

YL =m+ al (y[—l )+ az (yt—l )+'“a;) (YI—;) )+/81X; + gt (5)

donde:

Yo T [CCI ,DTC,,GDPR ,TIPC, }, es un vector de variables enddgenas inte-
gradas de orden uno:
@,,¢,, B = matrices de coeficientes que son estimados en el VAR
P =s el nimero de retardos en el VAR
cc = la balanza en cuenta corriente de México en el tiempo t
DTC = Déficit comercial de México con China como proporcién del déficit en
la cuenta corriente de México.
GDPR = PIB real de México
PYUAN = Tipo de cambio peso-yuan
€t = término de error

La informacién estadistica utilizada para construir el modelo de estimacién
provino de las siguientes fuentes: las series de la balanza en cuenta corriente
y el tipo de cambio se obtuvieron de la base de datos del Banco de México. La
informacion relativa al comercio entre México y China se obtuvo del Trade
Statistics Branch of the United Nations Statistics Division of the Department
of Economic and Social Affairs (COMTRADE). Finalmente, las cifras sobre el P1B
de México se obtuvieron del Banco de Informacién Econémica del Instituto
Nacional de Estadistica, Geografia e Informatica (INEGI).

Relacién funcional de la actividad econdmica y el comercio exterior de México

Para realizar un andlisis de las relaciones de las variables incluidas en el mo-
delo, es necesario establecer un criterio empirico para determinar el nimero
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de posibles vectores de cointegracién de dichas variables. Para lograr este
objetivo, en primer lugar, se debe establecer silas variables consideradas son
estacionarias mediante la aplicacién de pruebas de raiz unitaria. Por ello, se
realizaron las estimaciones de las pruebas Dickey-Fuller aumentada (ADF), la
prueba Philiips Perron (PP) y la prueba Kwiatkowski, Phillips, Schmidt y Shin
(xpss), las cuales se especificaron con una constante y tendencia deterministi-
ca, debido a que describieron mejor el comportamiento de las series de tiempo.

Los resultados de la estimacién de las pruebas que se presentan en el
cuadro 5 indican rechazo a la hipétesis nula de no estacionariedad de las
pruebas ADF y PP, para las variables BCC, PYUAN y GDPR, mientras que la va-
riable CHTOT es estacionaria en niveles y en primeras diferencias. La prueba
KPPS no rechaza la hipétesis nula de estacionariedad, lo que corrobora los
resultados de las pruebas ADF y PP.

Cuadro 5
Composicién de los ingreso y egreso de la cuenta
corriente de México miles de délares

Concepto 2000 2012

Ingresos en cuenta corriente 192,875,971 421,496,411
Exportacién de mercancias 86.13% 87.95%
Servicios no factoriales 7.12% 3.99%
Servicios factoriales 3.11% 2.66%
Transferencias 3.64% 5.40%
Ingresos en cuenta corriente 211,628,393 435,680,293
Importacién de mercancias 82.44% 85.10%
Servicios no factoriales 7.76% 7.08%
Servicios factoriales 9.79% 7.78%
Transferencias 0.01% 0.05%

Fuente: Elaboracién propia con datos de Banco de México.

Asimismo, se estimé la prueba de normalidad Jarque-Bera sobre la base
de la comparacién del tercero y el cuarto momentos de los residuos. Los
resultados mostraron que los residuos son normalmente multivariados, de
acuerdo con la hipétesis nula de distribucién normal (cuadro 6). Finalmen-
te, con el fin de determinar la existencia de autocorrelacién hasta el orden
de rezago h, se estim6 la prueba LM para autocorrelacién de los errores del
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modelo. De acuerdo con los resultados obtenidos en el nivel de confianza de
95% y 99%, la hipétesis nula de ausencia de autocorrelacién no es rechazada
hasta cuatro rezagos (cuadro 7). Sobre la base de las pruebas realizadas, se
consider6 posible analizar las relaciones de cointegracién entre las variables
incluidas en el analisis.

Cuadro 6
Pruebas ADF, PP y KPSS

Variable Especificacién | Estadistico ADF | Estadistico PP | Estadistica KPSS | Orden de
Ho: raiz unitaria Ho: raiz Ho: estacionaria | integracion
unitaria

ABCC CyTD -10.851* -4.574* 0.402* I(1)
ABCCGDPR CyTD -6.65* -12.610* 0.148* I(1)
ACHTOT CyTD -4.973* -10.849* 0.049* I(1)
ACP CyTD -7.245* -7.245% 0.177* I(2)
AGDPR CyTD -7.865* -7.865* 0.039* I(1)
ATDCC CyTD -4.303* -8.332* 0.100* I(1)
ATDCH CyTD -4.75* -4.303* 0.097* (1)
BCC Balanza en cuenta corriente

BCCGPPR  |Balanza comercial México-China como porcentaje del PIB de México

CHTOT Deficit comercial con China como porcentaje del comercio total

CP Deuda de capital en la cuenta corriente de México

GDPR Proporcién de importaciones manufactureras de china EUA respecto al PIB
de EUA

TDCC Déficit comercial de México con China como proporcién de la cuenta
corriente de México

TDCH Deficit comercial de México con China

PYUAN Tipo de cambio peso-yuan

A Operador en primeras diferencias

*y ** hipétesis nula, rechazo al 1% y 5% de confianza. La prueba KPSS se basa en los valores
criticos presentados por Kwiatkowski, Phillips, Schmidt y Shin (1992).

C = constante, T = tendencia deterministica

Fuente: Elaboracién propia.
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Cuadro 7
Pruebas de normalidad de los residuos del modelo VAR
Ortogonalizacién: Cholesky (Lutkepohl)

Componente Skewness Chi-sq DF Prob.
1 -0.272 0.999 1 0.318
2 5122 354.130 1 0
3 -1.903 48.867 1 0
4 0.613 5.067 1 0.024
Conjunta 409.062 4 0
Componente Kurtosis Chi-sq DF Prob.

1 4.431 6.914 1 0.009
2 38.531 [4260.874 1 0
3 12.633 313.159 1 0
4 3.637 1.369 1 0.242
Conjunta 4582.316 4 0
Componente Jarque-Bera DF Prob

1 7.914 2 0.0191
2 4615.004 2 0

3 362.025 2 0

4 6.436 2 0.04

Conjunta 4991.378 8 0

Hipotesis nula: los residuos son normales multivariados.
Fuente: Elaboracién propia.

Cointegracion de las variables consideradas

Enlamedida en que el analisis del impacto del comercio con China se compone
de mas de dos variables, existe la posibilidad de que exista mas de un vector
de cointegracion, ya que, cuando existe un nimero n de variables, pueden
existir n-1 vectores de cointegracién. Por ello, es posible contar con varias
relaciones de equilibrio que determinan la evolucién de las variables del mo-
delo establecido. Por ello, se aplicé la prueba de Johansen desde un enfoque
de ecuaciones multiples, con el objetivo de determinar silas variables del mo-
delo estan cointegradas y se mueven conjuntamente en el tiempo (Johansen,
1991). Sobre la base del orden de integracién derivado de las pruebas DEA y
PP, se aplicé dicha prueba a las series que se consideraron en el modelo. Los
resultados muestran que las series son integradas de orden I(1), por lo que
se considerd que existen relaciones de cointegracién.

De esta manera, la prueba de cointegracién mostré que el valor del esta-
distico eigenvalue arrojaba, al menos, una ecuacién de cointegracién al 99%
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el nivel de confianza (cuadro 8). Adicionalmente, el estadistico de la prueba
de traza corroboré que al menos existen dos ecuaciones de cointegracién
(cuadros 9y 10). Consecuentemente, en la medida en que no existen resul-
tados contradictorios en ambas pruebas, puede concluirse que el enfoque de
maxima verosimilitud de Johansen apoya el modelo (Johnston y Dinardo,
1997), y permite continuar con la estimacién a largo plazo del impacto del
déficit comercial de México con China en la actividad econémica de México.

Cuadro 8

Residual serial correlation LM tests for the VAR model

Lags LM-Stat Prob
1 35.509 0.003
2 43.281 0.000
3 16.467 0.421
4 57.728 0

5 23.919 0.091
6 19.024 0.267
7 11.225 0.795
8 45.548 0.000
9 18.849 0.277
10 25.881 0.056
11 24.096 0.087
12 26.023 0.054

Probabilidad con base al estadistico chi cuadrada con 16 grados de libertad.
Hipétesis nula: no hay correlacién seria con un rezago de orden h.
Fuente: Elaboracién propia.

Prueba de cointegracién de Johansen (Eigenvalue)

Cuadro 9

Hipdétesis nula | Hipétesis alternativa | Eigenvalue Mdximo | Valor critico | Probabilidad
r=0 r=1 30.15 27.584 0.002
r<l r=2 21.9 21.131 0.047
r<2 r=3 12.184 14.264 0.104
r<3 r=4 5.605 3.841 0.018

r = Number of cointegration equations

o

Fuente: Elaboracién propia.
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Cuadro 10
Pruebas de cointegracién de Johansen (valor de traza)

Hipétesis nula Hipdtesis alternativa | Valor de traza Valor critico Probabilidad
r=0 r=1 69.229 47.856 0.000
r<l r=2 39.08 29.797 0.003
r<2 r=3 17.789 15.494 0.020
r<3 r=4 5.605 3.841 0.627

r = Numero de ecuaciones de cointegracion.

“* rechazo de la prueba de hipétesis al 5% de nivel de confianza.

Andlisis estructural del modelo

En la medida en que el anilisis de correlacién entre variables no indica una
relacién de causacién, Granger (1969) desarroll6 una metodologia para estimar
en qué medida el valor de la variable dependiente actual puede ser explicado
por valores rezagados, y si agregando variables explicativas rezagadas se genera
mayor causalidad. En ese sentido, las estimaciones que miden la causalidad
de Granger se relacionan con la precedencia y el contenido de la informacién.

Los resultados muestran que la variable dependiente es afectada tanto
por la Bcc como por la variable PYUAN, pues la prueba rechaza la hipétesis
nula de exclusién en la que ambas variables no causan GDPR. Por otra parte,
la prueba es incapaz de rechazar la hipétesis nula para el caso de la causalidad
entre CHTOT y GDPR (cuadro 11). En ese sentido, los resultados indican que las
dos primeras variables explicativas pueden ser consideradas como exégenas,
al mostrar una relacién de causalidad con respecto a GDPR. Por ello, los resul-
tados sugieren que es posible considerar al GDPR como variable dependiente
de las variables consideradas como explicativas en el modelo.
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Cuadro 11
Pruebas de causalidad Granger por pares

Hipétesis nula: Observaciones Estadistico F Probabilidad
CHTOT no causa GDPR 81 0.850 0.431
GDPR no causa DHTOT 0.777 0.464
PYUAN no causa GDPR 81 6.654 0.002
GDPR no PYUAN 4.895 0.01
BCC no causa GDPR 81 4,907 0.010
GDPR no BCC 2.853 0.064

Fuente: Elaboracion propia.
Elimpacto a largo plazo del comercio con China

Finalmente, con el fin de conocer si el comportamiento del comercio entre
México y China estd afectando directamente la actividad econémica en Méxi-
co, se estimé una ecuacién de integracién a largo plazo. La metodologia para
estimar coeficientes a largo plazo se basa en un una regresién de minimos
cuadrados ordinarios totalmente modificados (FMOLS, su sigla en inglés).

Dicha metodologia permite analizar relaciones de cointegracién entre el
nivel de actividad econémica de México y el comercio entre China y México.
Fue desarrollada originalmente por Phillips y Hansen (1990), con el objetivo
de generar estimadores 6ptimos en ecuaciones de cointegracién y de lograr
eficiencia asintética. Para ello, se modifican los minimos cuadrados para
considerar los efectos de correlacién serial y evitar la endogeneidad en los
regresores que resultan de las relaciones de cointegracién. El modelo esta-
blecido considera que:

LNGDPR = f (CHTOT, PYUAN, BCC)
Donde:
CHTOT = Déficit comercial con China como porcentaje del comercio total

PYUAN = Tipo de cambio peso-yuan
BcC = Balanza en cuenta corriente
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Los resultados de la estimacién muestran que el modelo establecido tiene una
bondad de ajuste adecuado al presentar una R cuadrada ajustada 0.747. En
lo que respecta a la actividad econémica en México, medida por el producto
interno bruto, se destaca que su coeficiente del déficit comercial de México con
China no es estadisticamente significativo, lo que limita hacer una propuesta
sobre el efecto de esa variable en la actividad econémica de México (cuadro 12).

Cuadro 12
Método: Fully Modified Least Squares (FMOLS)

Variable Coeficiente t-Statistic Prob.

CHTOT 2.12E+8 0.199 0.843

PYUAN 5.43E+11 9.973 0

BCC -32602.9 -2.906 0.005

@ -2.92E+10 -0.337 0.737

R cuadrada 0.757 Media de la variable 7.84E+11
dependiente

R cuadrada ajustada 0.747 Desviacién -estandar de la 2.72E+11
variable dependiente

S.Errores al cuadrado de la 1.37E+11 Suma de residuos al cuadrado |1.46E+24

regresion

Varianza de largo plazo 4.82E+22

Fuente: elaboracién propia. Variable dependiente PIB real de México

En lo que respecta a la actividad econémica de México, medida por el
producto interno bruto, se destaca que su coeficiente del déficit comercial de
México con China no es estadisticamente significativo, lo que limita hacer
una clara propuesta del efecto de esa variable en la actividad econdémica.
No obstante, la balanza de cuenta corriente mostré un coeficiente negativo
y estadisticamente significativo. Este resultado sugiere que el déficit de la
cuenta corriente de México, en el cual el déficit comercial con China tiene una
participacion creciente, tiene un efecto adverso en la actividad econémica de
México. Por otra parte, el tipo de cambio mostré un coeficiente que muestra
una relacién positiva con respecto a la actividad econémica, lo cual deriva
probablemente como resultado de una posicién mds ventajosa del peso frente
alamoneda china, lo que permite generar condiciones mas competitivas. Se
puede concluir que el comercio exterior con China, que ha generado un déficit
comercial persistente, no parece afectar directamente el comportamiento de
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la actividad econémica. Sin embargo, las estimaciones de la regresion a largo
plazo sugieren que su efecto en el déficit en cuenta corriente se ha convertido
en un factor que afecta negativamente la actividad econémica, posiblemente
por ser un indicador de la vulnerabilidad del sector externo de México.

Conclusiones

El comercio con la economia China ha mostrado aspectos positivos para la
actividad econémica de México, al incrementar la disponibilidad de insu-
mos y bienes de consumo. No obstante, también ha generado una mayor
vulnerabilidad en el sector externo de la economia mexicana. Al analizar las
crecientes importaciones mexicanas provenientes de China, se observa que
se han concentrado principalmente en las manufacturas. En particular, las
exportaciones chinas con mayor valor agregado hacia México han sido las que
corresponden a equipos eléctricos y electrénicos, reactores nucleares, maqui-
naria, equipos épticos y equipos médicos, articulos de plastico y manufacturas
de hierro y acero. Por tanto, se aprecia que la composicién de importaciones
mexicanas desde China muestra una dependencia de la economia mexicana a
los productos manufacturados de ese pais. Adicionalmente, las exportaciones
manufactureras de China hacia los Estados Unidos de América y México han
afectado el comercio exterior mexicano hacia los Estados Unidos de América
y ha contribuido, indirectamente, al déficit de la balanza comercial.

Asimismo, la economia mexicana ha mostrado un persistente y creciente
déficit comercial con China y las principales economias asiaticas y conla Unién
Europea, lo que ha impactado negativamente en el déficit comercial total de
México y, como consecuencia, ha afectado al conjunto de la balanza de pagos.
El déficit con China ha sido resultado de la creciente importacién de bienes
que han dejado de ser importados de los Estados Unidos de América y han
sido sustituidos por productos de China.

Particularmente, la cuenta corriente de la economia mexicana se ha
caracterizado por un incremento sostenido de su flujo de gasto, derivado
principalmente del déficit de la balanza comercial, con excepcién de los mo-
mentos criticos de las recesiones econémicas experimentadas en 2008 y 2009.
Dentro del déficit total de la balanza comercial, se destaca el alto valor de las
importaciones de China, por lo que se considera que el déficit comercial de
México con China tiene un impacto considerable de la evolucién de la cuenta
corriente. En contraste, los ingresos en la cuenta corriente han mostrado
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un crecimiento sostenido, derivado de las exportaciones, particularmente
manufactureras, pero en menor medida que los egresos; de esta manera se
conforma un creciente déficit de la cuenta corriente de la economia mexicana.

Con el fin de estimar el efecto de labalanza comercial y en cuenta corriente
con las series de tiempo de las variables explicativas en la actividad econé-
mica del pais, en particular de la balanza comercial de México con China, se
estim6 un modelo autorregresivo VAR en su forma reducida. Los resultados
mostraron la existencia de al menos tres vectores de cointegracién, lo que
permitio realizar un anélisis estructural del modelo mediante la estimacién
de la causalidad de Granger y la ecuacién a largo plazo.

Los resultados de las estimaciones muestran que existe una relacién de
causalidad entre las variables explicativas que son el tipo de cambio, la balanza
comercial con China yla cuenta corriente, y el PIB real de la economia mexica-
na. Lo anterior apoya el planteamiento de los hechos estilizados presentados
inicialmente y al analisis de la magnitud del impacto de las variables ex6genas.

En lo que corresponde a la estimacién de la regresién a largo plazo, los
resultados muestran que tanto el coeficiente de la balanza de cuenta como el
tipo de cambio peso-yuan tuvieron coeficientes estadisticamente significativos,
lo que sugiere que el déficit de la cuenta corriente de México tiene un efecto
adverso en la actividad econémica de México, y el tipo de cambio una relacién
positiva con respecto a la actividad econémica. Por ello, sobre la base de los re-
sultados, se puede concluir que el comercio exterior con China ha generado un
déficit comercial persistente y ha contribuido a incrementar el déficit en cuenta
corriente. Lo anterior parece tener un efecto negativo en el comportamiento
de la actividad econémica a través del creciente déficit en cuenta corriente.

Por lo anterior se puede concluir que el modelo econométrico sugiere que
el crecimiento del déficit comercial con China se ha convertido en un factor
relevante en el déficit crénico de la balanza en cuenta corriente de la economia
mexicana a largo plazo. Lo anterior ha tendido a aumentar la vulnerabilidad
de la economia mexicana ante posibles choques externos derivados de las
crisis de los mercados de capitales, y genera menor capacidad de respuesta
ante impactos econémicos negativos externos.

No obstante, es importante sefialar que, en la actualidad, su impacto es
relativamente menor, debido a otros factores que inciden en la balanza en
cuenta corriente, como son el tipo de cambio, el nivel de la actividad econémi-
ca del pais y los flujos de capital. En esa perspectiva, se requiere realizar una
politica de diversificacién del comercio externo de México, conjuntamente
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con el desarrollo de una politica industrial que permita aprovechar ventajas
del comercio con la economia asidtica, para tratar de generar espacios de co-
mercio intraindustrial que promuevan exportaciones mexicanas con mayor
contenido tecnolédgico y con valor agregado

En lo que corresponde al tipo de cambio peso-yuan y su efecto en la
actividad econdmica, los resultados sugieren que una politica de mayor fle-
xibilidad podria generar un mayor dinamismo de la actividad econémica en
México. No obstante, habria que evaluar el costo relacionado con los efectos
inflacionarios de una estrategia cambiaria de este tipo.

ng
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