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Resumen

Dentro de las teorias que existen para explicar la
inflacién estan las que se pueden considerar ba-
sadas en los costos, a diferencia de las explicadas
por factores como la demanda, las estructurales
y las monetaristas. En este articulo cuantificare-
mos para México en el pericdo 2007.01-2014.11,
mediante un modelo autorregresivo y de reza-
gos distribuidos (ARDL) y a través de la técnica
de estimacion de minimos cuadrados ordinarios
dindmicos (DOLS), la ecuacion cointegradora de
la relacion entre el indice de precios &l consumi-
dor y las variables consideradas por la teoria de
costos como las relevantes de la inflacion.

Palabras Clave: Inflacion, Costos, ARDL, DOLS,
Salarios.

Clasificacion JEL: E24, E31 y E37

Summ

There are different theories about the causes of
inflation, one of them is cost push inflation, anoth-
er explications are about demand pull inflation,
monetary and structural theories. We calculate for
the Mexican economy during the peried 2007-
2014 the importance of different variables from
the cost push inflation through an autoregres-
sive distributed lag model (ARDL) end estimating
the cointegrating equation by Dynamic Ordinary
Least Squared.
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Introduccion

A lo largo de la historia econémica unc de los
problemas més dafiinos para el crecimiento es la
inflacion, el objetivo de este texto es determinar
para México cuales fueron las causas de estos in-
crementos generalizados y sostenidos de precios
en el periodo mas reciente de 2007 a 2014. Para
ello nos centraremos primero en la teoria infla-
cionaria basada en costos.

Existen diversas teorias sobre la inflacion y no
necesariamente son excluyentes entre ellas; den-
tro de las obras que tratan estas teorias tenemaos
las de Frisch (1983), Totoncho (2011), Jurado
(2003) y de la Comision Economica para América
Latine y el Canbe (1986), por mencionar algunos
ejemplos. Es Juredo (2005) quien afirma “Las
definiciones sobre este concepto [la inflacion]
son realmente numerosas, ellas se agrupan en
escuelas y corrientes de pensamiento que tratan
a unos intereses y problematica especifica.” Por
lo anterior, el examen de unea tecria referente &
la inflacion en especifico no es ajena a una visién
sobre como son las cosas de mundo econémico.

A grandes rasgos podemos sgrupar estas teor-
ias como monetanas, fiscales, de costos, de de-
manda, estructuralistas, etc.; en general, son tec-
rias abiertas; es decir, no se excluyen entre ellas.

El objetivo general de este estudio es conocer y
cuantificar los aspectos que definen a la teoria de
los costos como causantes de la inflacion para el
caso de México en el periode 2007-2014 y, mas
en especifico, determinar para México la relevan-
cia cuanttativa de los salarios manufactureros en

la inflacion para el peniodo 2007-2014.

Las técnicas econométricas a emplear para evaluar
esta teoria incluyen los modelos autorregresivos y
de rezagos distribuidos, ARDL por sus siglas en
inglés (Johnston & Dinardo, 2001) y la estimacion
de la ecuacion cointegradora de largo plazo me-
diante el método de Minimos Cuadrados Dinami-
cos (DOLS).

61



Evaluacién Medianta ARDL y DOLS ds |a Inflacién Impulsada por Costos en México, 2007-2014

Estos aspectos seran evaluados para México con
la guia de la teoria econdmica; donde resulta de
especial interés conocer los efectos de los incre-
mentos salanales y de los movimientos cambiarios
sobre la inflacion; en especial, referente al periode
postenor a la Gran Recesion.

En el estudio propuesto, el INPC es considerado
como la variable dependiente con respecto a to-
das las otras vanables predictoras, dado el funda-
mento de la teoria de costos: el Indice Nacional
de Precios al Productor (INPP), las remuneraciones
manufactureras, los ingresos por concepto del
Impuesto al Valor Agregade (IVA), por Impuestos
Especiales sobre Productos vy Servicios (IEPS) y el
tipo de cambio real.

El objetivo de este proyecto es determinar cudles
variables son robustas a ser las causantes de la
inflacién en México bajo la teoria de costos, me-
diante el uso de la técnica econométnca de los
modelos automregresivos y con rezagos distnbui-
dos (ARDL) y con ello determinar las particular-
dades de |z inflacion en el penode que inicia con
la Gran Recesion.

Muestro interés es responder las siguientes pre-
guntas de investigacion:

iCudles son las vanables robustas relacionadas
con los procesos inflacionarios y con la teoria

de costos para el caso de Mexico en el penode
2007-20147

iLos costos salanales son un compenente expli-

cativo de la inflacion en México en el penocdo
2007-20147

Asi, nuestras hipotesis son:
Las vanakles definidas por la tecria de costos son

robustas para explicar la inflacion de Mexico en el
periodo 2007-2014.

Los costos salariales manufactureros son rele-
vantes para explicar la inflacion en Mexico en el
periodo 2007-2014.

Los resultados de este trabajo pueden onentar

politicas del banco central, de organismos sindi-
cales, entre otras instituciones, o bien la definicién

de politicas de bienestar, politicas salanales.

La investigacion contribuira al debate scbre lo
gue consideran diversos especialistas uno de los
capitulos de la economia mundial més relevantes,
el cual preccups a les gebiernos porgue es un
reflejo de la atmosferas de tension social (Sampe-
dro & Bersoza, 2013), asi como a determinar si
Mexico enfrenta ciertas particulandades en su in-
flacion en el pericdeo 2007-2014.

Muestro estudic comprendera la inflacion de
Mexico medida por el Indice Nacional de Precios
al Consumidor (INPC) en el periodo 2007-2014,
con datos mensuales de las vaniables explicati-
vas de |la teoria de costos: el Indice Nacional de
Precios al Productor (INPP), las remuneraciones
menufactureras, los ingresos por concepto del
Impuesto al Valor Agregade (IVA), los Impuestos
Especiales sobre Productos y Servicios (IEPS) y
el tipo de cambio real. Este periodo abarca los

anos de la Gran Recesion, la pnmera cnsis global
del siglo XXI.

En la pnmera parte del documento exponemos
las teorias de la inflacion; en la sequnda, las dos
técnicas economeétricas a emplear: los modelos
ARDL y la ecuscion cointegradora estimada me-
diante DOLS. En el tercer apartade presentamos
los resultados. Por Glitimo, hay una discusion de
resultados y unas conclusiones.

l.Teoriaz de la inflacién, analiziz internacionales
y de Maéxico

I.1.Diver=zas teorias de la inflacién

Existen diferentes teorias sobre la inflacion:
monetarsta, estructuralista, la denominada jala-
da por la demanda o en inglés “"demand-pull
inflation”, la cuantitativa. Un estudio detallado
de las tecrias de la inflacion es encontrado en
Sampedro & Bersoza (2013), en este documento
solo mencionaremos tres de ellas: la marxista, la
keynesiana y la basada en costos.

1.1.1. Teoria Marxizta

Marx (1863) afirma:

“Expresado en su forma mas abstracta, el dogma
de que "los salanos determinan los precios de las
mercancias’ viene a decir que “el valor se deter-
mina por el valor”,
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y esta tautclogia sélo demuestra que, en realidad,
no sabemos nada del valor. 51 admtiésemos seme-
jante premisa, toda discusion acerca de las leyes
generales de la Economia Politica se convertiria en
pura chachara. Por eso hay que reconocer a Ricar-
do el gran mérito de haber destruido hasta en sus
cimientos, con su obra "Pnncipios de Economia
Poliica *, publicada en 1817, el vigjo error, tan
difundido y gastado, de que “los salarios deter-
minan los precios”, error gque habian rechazado
Adam Smith y sus predecesores franceses en la
parte verdaderamente cientifica de sus investiga-
ciones, y gue, sin embargo, reprodujeron en sus
capitulos mas exoténcos y vulganzantes.”

Marx (18563} concluye:

“Una mercancia tene un valor por ser cnstalizacion
de un trabajo social. La magnitud de su valor o su
valor relative depende de la mayor © menor canti-
dad de sustancia social que encierra; es decir, de la
cantidad relativa de trabajo necesaria para su pro-
duccion. .7

“Para calcular el valor de cambio de una mercancia,
tenemos gue afadir a la cantidad de trabajo dlt-
mamente invertdo en ella la que se encemd antes
en las matenas pnimas con que s5e elabora la mer-
cancia y el trabajo incorporado a les herramientas,
maquinarna y edificios empleados en la produccicn
de dicha mercancia.”

“Prescindiende de las diferencias gue se dan en
las energias naturales y en la destreza adquinda
para el rabajo entre los distintos pueblos, las fuer-
zas productivas del trabajo dependeran, principal-
mente:

1. De las condiciones naturales del trabajo: fertili-
dad del suelo, nqueza de los yacimientos mineros,
e1c.

2. Del perfeccaonamiento progresivo de las fuerzas
sociales del trabejo por efecto de la produccién en
gran escala, de la concentracion del capnal, de la
combinacion del trabajo, de la division del trabajo,
la maquinana, los metodos perfeccionados de wa-
bajo, la aplicacion de |la fuerza quimica y de otras
fuerzas naturales, la reduccion del iempo y del es-
pecio gracias 8 los medios de comunicacion y de
transporte, y todos los demas inventos mediante
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los cuales la ciencia obliga a las fuerzas naturales
a ponerse al servicio del trebajo y se desarrolla
el cardcter social o cooperative de éste. Cuanto
mayores son las fuerzas productivas del trabajo,
menos trabajo se invierte en una cantidad dada
de productos y, por tanto, menor es el valor de
estos productos. Y cuanto mencres son las fuerzas
productivas del trabajo, més trabajo se emplea
en la misma cantidad de productos, y, por tanto,
mayor es el valor de cada uno de ellos. Pedemos,
pues, establecer como ley general lo siguiente:

“Los valores de las mercancias estan en razén di-
recia al tempo de trabajo invertido en su produc-
cion y en razon inversa a las fuerzas productivas
del trabajo empleado.”

“De por si, el precio no es otra cosa que la ex-
presion en dinero del valer. ... En le medida en
gue solo es la expresion en dinero del valor, el
precio fue llamado, por Adeam Smith, precic natu-
ral, y por los fisiocratas franceses, prix nécessaire.

“Por tanto, si en téerminos generales y abrazan-
do pericdos de tiempo relativamente largos,
todas las clases de mercancias se venden por
sus respectivos valores, es un absurdo suponer
gue la ganancia ... brote de un recargo de los
precios de las mercancias o del hecho de que
se las venda por un precic que exceda de su
valor.

“Por tanto, para explicar el cardcter general de
la ganancia no tendreis mas remedic que partir
del tecrema de que las mercancias se venden,
por términe medio, por sus verdaderos valores
y gue las ganancias se oblienen vendiendo las
mercancias por su valor, es decir, en proporcién
a la cantidad de trabajo materializade en ellas.

Para completar este pancrama, cabe agregar el
resumen de Jurado (Juredo J. A, 2005) basado
en Consuegra (2000) sobre la inflacion para Marnx:

“Segun Marx los elementos que inciden en el
proceso de circulacion son: la suma total de los
precios de las mercancias, la velocided promedic
de la circulacion del dinero y la masa de dinero
utilizada en la circulacion. En la Ley de la Circu-
lacian se invierte |a hipdtesis de la teoria cuan-
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titativa, al determinar que son los precios de las
mercancias y la velocidad de circulacion guienes
determinan el volumen del dinero en el mercado:
“En todo caso lo que importa de la Ley de Circu-
lacion es la inversion que se hace del esquema:
En la teoria cuantitativa la cantidad del dinero y |a
velocidad determinan los precios, y, por lo tanto,
el poder adguisitivo de la moneda. En la Ley de
Marx son los precios, la cantidad de mercancias
ofrecidas y el mtmo de a circulacion, los que de-
terminan la masa monetaria (COMNSUEGRA, 2000:
103).

1.1.2. Inflacion zeguln la teoria keynesiana
Recurrimos a Vega (2013) para explicar la inflacién
segun Keynes:

“La teoria de Keynes rechaza la teoria cuantitativa
aduciendeo que la inflacion no es sélo un fenome-
no monetario sino simplemente se produce cuan-
do la demanda agregeda efectiva de bienes y ser-
vicios es mayor que le oferta disponible. En este
sentido, Keynes sefiala gue le demanda de dinero
es inestable, depende del ciclo economicoyde la
expectativa de ganancia futura que pueda tener
un agente. Estos dos argumentos son la base para
considerar que la inflacion se genera por otro ipo
de razones mas que por elevaciones de la canti-
dad de dinero. Por ejemple, en una recesion la
creacion de dinero no conlleva necesariamente
un aumento de los precios, sino que depende
del estado de la demanda efectiva. Por tanto, los
keynesianos entienden gue la inflacién estad aso-
ciads & sucesivos aumentos de la demands por
encima de la oferta y, puesto que la demanda es
supenor a la oferta, los precios subiran.

“El modelo Triengular de Keynes

“El modelo tnangular esta basado, pues, en tres
pilares que explican el fendmeno inflacionano:

“El tirdn de la demanda
... esto sucede cuando la demanda agregada
— e5 deair, la sumatona del gasto publico, de las
inversicnes prnvadas, del gasto del consumidor y
de la diferencia entre exportaciones € importa-
ciones- supera & la oferta disponible en el mer-
cado y ccasiona una fuerte suba de los precios.

Esta situacion podria deberse al veloz incremento
de la oferta monetana, a una mayor conflanza por
parte de los consumideores, o bien a una caida del
tipo de cambio legal en curso.

- El aumento de los costes de produccion

® ... en este caso, la inflacion deviene del alza de
los precios con que los empresaries ofrecen su
produccion en respuesta, a su vez, al incremento
de sus costes; esto, con el objeto de transfenr el
mismo a los consumidores.

"~ La inflacién estructural

*... cuando se habla de esta clase de inflacion es
porgue ya se ha entrado, por cualguiera de sus
causas, en una viciosa espirel inflacionana carac-
terizada por una suba indiscnminada de los pre-
cios de la cual, en adelante, resultara muy dificil
desligarse.

*La inflacion

“Los keynesianos rechazan la idea de la estrecha
relacion entre la cantidad de dinero y los precios,
para esta comente la inflacion es un fenémenc
asociado al pleno empleo de los factores de la pro-
duccion. Por ende, para igualer la ecuacion oferta
es igual a demanda deben subir los precios. Con
lo cusl podemos concluir gue la inflacién segun
la vision keynesiana es un fenomeno relacionado
con la demanda agregada (consumo + Inversion
+ gasto pablico + importacicnes = gasto total). Si
en una economia de plenc empleo la demanda
agregada supera a la oferta agregada (producto
bruto interno + exportacicnes), ello produciria in-
flacion. 5i estamos frente a una economia en don-
de hay desaprovechamiento de |os factores de la
produccion, el aumento de la demanda agregada
podria compensarse con el aumento de la oferta
agregada, con lo cual podria evitarse la inflacion.”

1.1.3. Inflacion per grade de meonopelio y cos-
tos
Kalecki (1956) establece:

“Las variaciones a corto plazo de los precios
pueden clasificarse en dos grandes grupos: las
gue son determinadas por cambios del costo de
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produccion y las que se onginan fundamental-
mente en cambios de la demanda.” Lo anterior
depende de que los productos acabados tienen
una oferta eléstca y los segundes, las matenas
primas, tenen una oferta ineldstica.

El precic de una empresa p esta definide en
relacion con su costo primo unitario u, pero bajo
la consideracion del precio medio ponderado de
todas las empresas p; asi, p=mu+np, donde n<1,
pero &l igual gque m es positivo, tanto como refle-
jan el grado de monopeolic en que opera la em-
presa.

Kalecki (1936) afirma que:

“Las relaciones entre costos y precios a que se
ha llegado se basan en consideraciones de corto
plazo. 5in embargo, los Unicos perémetros que se
tienen en cuenta son los coeficientes m y n, que
reflejan el grado de monopolic. A la larga estos
coeficientes pueden vanar, si bien no es obligado
gue asi ocurra. 5i m y n son constantes, las varia-
ciones de los precios a largo plazo reflejaran sola-
mente los cambios también a large plaze de los
costos primos unitarios. El progrese técnico ten-
dera a reducir el costo primo unitano u. Pero la
relacion entre los precios y dichos costos se vers
influida por modificaciones del equipo y la técni-
ca solo en tanto afecten el grado de monopolio.”

l.2. Loz coztos que empujan a la inflacion

Para la tecria de costos €l incremento en el precic
de los combustibles y de las matenias pnmas im-
portadas tiene un efecto sobre los costos de los
productos, lo mismo ocurre con la elevacion de
los iImpuestos.

La teoria de la inflacion impulsada por costos ex-
plica a ésta como una respuesta de los negocios
a un aumento en los costos, para poder tener un
margen de ganancia. Las rezones por las que los
costos pueden elevarse, son principalmente:
-Costos de produccion elevades: incluye tanto los
precios de las matenas primas como los precios
de los commedities (por ejemplo el petroleo).
-Aumento de los salanos.

-Impuestos indirectos mas altos: dependiendo
del preducto y de |a elasticidad de su oferta y de-
manda, puede elevar el precio final del producto.
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-Alza del tpo de cambio: esto provoca gque los
blenes importados sean mas caros.

I.2. Eztudios internacionales sobre costoz o in-
flacien

Dentro de las investigaciones mas recientes sobre
la inflacion en Mexico cabe destacar el trabajo de
Gagnon (2009), el cual menciona los contrastes de
las situaciones y causas de las expenencias inflacion-
anes tanto elevadas como bajas, en sus palabras:
“Encuentro grandes diferencias en los comportami-
ento de le definicion de precios de las economias
con bajas y altas inflaciones: Mientras las economias
de baja inflacion exhiben diversas caracteristicas de
modelos de precios dependientes del tempo, las
economias con &lta inflacion exhiben dependencias
de estado fuertes.”

En el drea de los estudics empiricos cabe men-
cionar €] trabajo realizado para Estados Unidos
de Ameérica para establecer el sentide de la cau-
salidad entre costos y precios, uno de ellos es el
de Cushing y McGarvey (1990), el cual & la vez
retoma los estudios de Guthne, Engle y Silver-
Wallace, los cuales dijeron que hay causalidad a
la Granger (1949) desde los precios del productor
hacia los del consumider. Los autores Cushing y
McGarvey (1990) critican esos trabajos ya gue no
consideran el crecimiento de la demanda agrega-
da. Para resclver este problema, los autores utili-
zan la metodologia de Geweke (1782) que estima
medidas de retroalimentacién lineal.

Con este método, analizaron la relacion existente
entre ambos precios, pero también midieron el
efecto del crecimiento. Muestran que efectiva-
mente hay una relacion causal de los precios del
productor hacia los precios del consumider, pero
el contenide predictive de |a tasa de crecimien-
to del dinero fue mucho mayor para los precios
del consumidor. Los autores argumentan gue las
pruebas de causalidad de Granger (1969) ne son
suficientes para explicar la relacion causal que va
de costos a precios y, por le tanto, no es eviden-
cla para comprobar la teoria de la inflacién impul-
sada por costos.

Posteriormente, Cushing y McGarvey (1920) utli-
zan |a retroalimentacion de McGarvey (1983) para
estimar las contnibuciones relativas de los cambios
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en el nivel de precios y los cambios en la oferta
monetaria hacia el INPC y el INPP en el penode
de 1934 a 1987. Los resultados mostraron que
el efecte del INPP sobre el INPC es minimo y no
permanente, a diferencia del efecto gue tiene la
oferta monetana, que en esta prueba se encontro
mMuUcho mayor.

También se han hecho estudios para los paises
eurcpeos, como es el articulo de Akgay (2011), en
el cual analiza la relacion entre precios del consu-
midor y del productor de cinco paises de la Unidn
Europea que tienen niveles de inflacién menor al
2%: Francia, Alemania, Holanda, Suecia y Finlan-
dia. Unliza datos mensuales de agosto de 1995 a
diciembre de 2007, con el objetivo de identificar
si hay alguna relacion causal entre ambos indices
y si la hay, determinar en qué direccion va. Los
datos fueron tomados de la OECD. Las series an-
tes mencionadas fueron desestacionalizadas por
el metcdo de Seat/Tramo, y fueron transformadas
a una escala logaritmica.

Para establecer si hay una causalidad, Akcay
{2011} pnmerc aplica la pruebs de Toda-Yama-
moto (1993), despues uuliza el metodo de VAR
porgue este permite ver la direccion de la causali-
dad. Argumentan el uso de la técnica Toda-Yama-
moto (1993) porque este no requiere que |la seres
sean integradas del mismo orden o cointegradas.
En prmer lugar, los resultados fueron evalusdos
por la prueba ADF, para conocer la estacionalidad
de las senies. Las pnmeras diferencias mostraron
gue se trata de integradas de orden 1. Despues
pasaron por el test de cointegracion de Johans-
en-Juselius (1990) para evaluar [a relacion a large
plazo de las senes.

En Suecia y Holanda se establecid que no se
mueven de manera cercana, por lo tanto, INPC
no puede ser predicho por el INPP. En la prueba
de causalidad de Granger (196%) no fue rechaz-
ada la hipotesis nula para el caso de Finlandia y
Francia; es decir, hay una relacion unidireccienal
entre el INPP y el INPC. En el caso de Alemania,
se encontro una relacien bidireccional. Tal aricule
nos Muestra que aun en paises con caracteristicas
muy similares y aplicando las mismas pruebas, las
relaciones de causalidad son muy diferentes, de
ahi la importancia de analizar caso por caso y apli-

car |la metodologia que mejor se adapte a los
cambios gue presenta la economia.

A nivel ya no de paises si no de empresas en
el trabajo de Gilchnst et al. (2015) se distingue
la dinémica de precios seguida por las empre-
ses estadounidenses tras la crisis mas reciente:
aquéllas con liguides interna limitada incremen-
taron sus precios ("Las distorsiones financieras
crean un incentivo para gue las empresas elev-
en sus precios en respuesta a los shocks de de-
manda y financieros adversos.”), y las empresas
sin restricciones de liquidez respondiercn con el
recorte de precios.

l.4. Estudioz nacionalez szobre costoz e in-
flacién

En el &mbito referente a México, Trejo y Venegas
(2010), hacen un estudio sobre la persistencia
de inflacion en México durante el penodo 2000-
2008, asimismo afirman que la inercia inflacion-
aria no solo esta determinada por los fundamen-
tos de |la economia si no también, de manera
significativa por la inflacion pasada. La persis-
tencia inflacionana es definida come la tenden-
cia de esta variable a permanecer alejada de su
nivel promedio & partir de un chogue que la ha
impactado inicialmente.

Elles emplean una funcion de impulso respuesta
en la esumacion de la vida media de un choque,
es decir, un modelo autorregresivo (AR) con p
rezagos para capturar dinamicas inflacionanas
persistentes. Concluyen que el aumento que se
ha detectade en dicho estudio con respecio a
la persistencia inflacionaria en este periodo es
rebusto con respecto de vanas especificaciones
estimadas para la tasa de la inflacion.

Ramos-Francia y Torres (2005) hacen un analisis,
principalmente histénco, acerca del comportam-
iento de la inflacion en México, comenzando en
diciembre de 1994, describe las medidas gue
aplico el banco central para lograr estabilizar la
economia. Los autores también pretenden de-
terminar si los chogques inflacionarios son ong-
inados por factores del lade de la demands o
del lado de |la oferta, utilizendo un vector autor-
regresivo (VAR). Para este analisis matematico
de los chogues inflacionarios, Remos-Francia y
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Torres (2003), usaron datos mensuales de produc-
cion basados en el Indice Global de Actividad
Economica (IGAE) y el INPC, ambos calculados
por el INEGI. El resultado fue que el chogue es-
tructural tuvo caracteristicas de un chogue de de-
manda pero no a largo plazo.

Sidaoui et al. (2007) estudiaron la relacion de cau-
salidad entre el Indice Nacicnal de Precios Pro-
ductor (INPP) y el Indice Macional de Precios al
Consumidor (INPC) para México en el penode
2000 (quinto y cuarto mes, respectivamente) has-
ta 200% (sextoc mes), lapso durante el cual las in-
flaciones fueron senes estacionarias, definen un
modelo de vector de comeccion de emor (VEC)
que explicitamente considera el papel del mecan-
iIsmo corrector de error (MCE) en las estimaciones,
y encuentran evidencia de causalidad de aquella
variable hacia ésta; a diferencia de otros estudios
refendos a EE_UU. y Canada donde no se encuen-
tra tal causalidad.

Debide a8 que no hay un consenso scbre |a
relacion de causalidad entre el indice de precios
del productor y del consumidor, Gomez y Navarro
{2012) realizan un trabajo en el que incorporan la
problematica de la estabilidad de los parametros
para la construccion de un modelo economeétrico,
cuyas predicciones e inferencia sean confiables.
Estos cambios en los perametros, segan los au-
tores son los cambios estructurales o |a inestabili-
dad estructural.

Para su analisis, Gomez y Mavarro (2012) utilizan
el INPC y el INPP mensuales de enerc de 1794
a febrero de 2012, tomados del INEGI. Aplican
la prueba de raiz unitaria con cambio estructural
multiple de Lee y Strazicich (2003) para compro-
bar la estacionalidad de las series, la prueba de
causalidad de Granger (196%) y la de causalidad
de Tode-Yamamoto (1993). Los resultados mues-
tran una tendencia positiva alrededor de los anos
19929 y 2000 en ambas sernies, los autores consid-
eran necesano evaluar si es una tendencia deter-
ministica o estocastica, también con pruebas de
raiz unitaria. La hipotesis de raiz unitana es re-
chazada. Como base en estos resultados, Gomez
y Maverro (2012) concluyen gue la direccién de
causalidad para el caso de Mexico, considerando
cambios estructurales, va de INPC a INPP. Por tan-
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to la informacion del INPC sirve para predecir el
comportamiento del INPP.

Goémez y Rodriguez (2013) analizan la relacion de
causalidad entre precios al producter y al consu-
midor para los tres miembros del Tratado de Libro
Comercio de América del Nore (TLCAM) medi-
ante Teda-Yamamoto, para el pericdo 1976-01 a
2012-06, bajo la consideracion de incorporar vari-
ables donde sea considerado el mecanismo de
transmision monetano. Pimero, sin las tres var-
ables del mecanismo de transmision monetarna,
encuentran causalidad bidireccional entre el INPP
y el INPC para México; cuando incluyen ademas
a la tasa de interés (R), al indice de produccion
industrial (IPl} y al agregado monetanio M1 (M1)
para capturar el mecanismo de transmisidn mon-
etaria de la politica monetaria la causalidad va del
IMPP al INPC; no obstante, argumentan que se
debe incorporar en el medelo la inflacién no el
nivel de precios, y cuando asi lo hacen la causali-
dad nuevamente es bidireccional.

A nivel de entidades federativas de Mexico Diaz
et al. (2013) presentan un estudio sobre la mag-
nitud de |a recesion y sus causas, basados en tres
indicadores: Indicador trimestral de la Actividad
Econdmica (ITAE), el Indice de Produccién manu-
facturera (MA) y el Indice Ceincidente por Entidad

Federativa ; pero no consideran si hubieron difer-
encias en la inflacion.

Sobre la relacion entre inflacion necicnal e In-
flacion para una entidad en especifico como lo es
el Estado de Mexico, el analisis de Diaz (2013) nos
indica la estrecha relacion entre ambos conceptos
ECONOMICOS.

I.5. La inflacion en la Gran Recesion

El siglo XX y los inicios del XXI tienen diversos
ejemplos de procesos inflacicnarios desborda-
dos y otros en los cuales la inflacion digamos esta
abajo del 10 por ciento anuel, gue aun cuando
alta es una cifra supericr a las inflacicnes registra-
das en las economias desarrolladas.

Dentro de la Iiteratura mas reciente sobre la in-
flacion hay estudios donde examinan dos situa-
ciones derivadas de la Gran Cnsis Financiera de la
primera decada del siglo XX para los paises de-
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sarmollados: quieren saber por qué en la mayoria
de ellos la produccion estd debajo de su tenden-
cia previa a la recesion, lo cual podria implicar
histéresis; ademas, se preguntan los motivos
de gué la inflacién no haya bajado tanto como
se esperaba, lo cual ha sido denominado como
“desinflacion faltante” (Blanchard, Cerutti, &
Summers, 2013). Asimismo, se ha eswdiado la
dindmica de largo plazo de la inflacion en sus
aspectos macroeconomicos (Ascarl & Sbordone
(2014} y Asharaf, Gershman, & Howmt (2013]).
Mo falta un estudic donde son sbordadas las
cuestiones institucionales relacionadaes con las
poliicas monetanas y con la inflacion (Huang &
Wie, 2006).

Después de la Gran Recesion ocumda en la
primera década de este siglo XX| parece occurrir
una situacion donde los economistas estén de
acuerdo, estamos en el inicic de un peniodo de
estancamiento secular, por lo cual es mas dificil
llegar &l plene emplec con una inflacién baja y

un limite infenor cero en las politicas de tasas de
interes (Teulings & Balwin, 2014).

Summers (2014) llama la atencion a lo que de-
nomina un estancamiento secular, donde no se
observa un sobrecalentamiento: donde la in-
flacion no se acelera pero no se crece a una tasa
satisfactona.

Con base en lo antenor, se puede afirmar que los
estudios sobre cuestiones inflacionarias después
de la Gran Recesion presentan otras particulari-
dades con respecto a los estudios de periodos
previos;, cbviamente con relacion a los de las
estanflaciones e hipeninflaciones de los setentas
y ochentas, respectivamente.

ll. Tecnicaz para determinar una relacién a lar-
go plazo y variables

Il.1. Medelos ARDL

Para verificar la influencia de cada uno de estos
elementos en la inflacion de México se selec-
ciend la metodoleogia de los modelos autorre-
gresivos con rezagos distribuides (ARDL), la cual
permite trabajar con series estacionarias y no es-
tacionanas |(1) al misme tiempo.

Verbeek (2012) descnbe un modelo autcmregresivo
{AR) como equel gue incluye valores retardados
de la variable dependiente, y la definicién de un
modelo autorregresive con retardos distnbuidos
{ARDL) como squel gue ademas de sus propios
valores retardados incluye valores actuales y re-
tardados de otre u otras variables dependientes.
Asi, mediante una re-expresion de dos vaniables de
diferente orden de integracion muestran la utilidad
de tal modelo para evaluar si existen relaciones de
largo plazo entre las series de nempo estudiadas,
ya que 1al re-expresion e5 un Mecanismo comecior
de error.

Esta expresion puede manifestar relaciones de
corto y/o largo plazos, y en caso de tener vanables
en logammos tendremos las respectivas elastici-
dades.

De acuerde con Giles (2013) es importante de-
terminar el grado de integracion de las series, ya
gue 51 estas son integradas de orden dos, (2}, se
invalida el procedimiento. Es importante remar-
car que si se pueden combinar series gue, sin ser
I{2), tengan diferentes niveles de integracion, por
ejemplo, es posible mezclar una sene integrada
de orden uno, (1), con una integrada de orden
cero o estacionana, {0). Otros aspectos de técni-
ca economeinca destacaedos que seguiremeos son
destacados por Giles (2014), y Giles (2013).

Los cambios estructurales en la inflacion han esta-
do presentes en los estudios de los cuarenta anos
mas recientes, desde aquelles donde se hallan
rompimientos estructurales como el Levin y Piger
(2004} aplicedo a 12 economias industnalizadas
en el penodeo 1984-2003, o bien estudios que no
encuentran cambios significatives como el de Piv-
etta y Reis (2007) asplicado a EE. UU. (Ascan &
Sbordone, 2014).

Para determinar el grado de integracién de las
varigbles, las pruebas empleadas en este docu-
mento fuercn la Dickey-Fuller aumentada (DFA)y

la Phillips Perron (PP). Ambas son pruebas de raiz
UNItana.

De acuerdo con la teoria estudiada, la varieble
dependiente es el INPC, por lo tanto el medelo
gueda expresado de |la siguiente forma:
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INPL = B+ TINPCG. = D INPR,., = i dWPR + I8 Tigtamdie,., + I, TipCanbic,
FE Remean,_, = & Remman, + DA NV, o+ A, WA, + 6 BT

El emteric de Schwarz y el criterio de Akaike son
utilizados como seleccionadores de modelos con-
sistentes gue en este caso son Utles para determi-
nar la cantidad adecuada de rezagos que incluira
el modelo. Es importante mencionar el supuesto
de Pesaran, Shin & Smith (2001) que dice que los
emores e_t de la ecuaciones (3.1) "deben ser in-
dependientes pera que el orden p de rezagos sea
seleccionado apropiadamente” (Pesaran, Shin &
Smith, 2001:308). Para probarlo, Giles (2013) pro-
pone el test de comrelacion senal LM de Breusch
(1979} y Godfrey (1978), el cual es una prueba de
autocorrelacion general porque permite evaluar
“regresoras no estocasticas, como los valores
rezagados de le regresada; esquemas autorre-
gresivos de orden mayor, como el AR(1), AR{Z),
etc.; y medias moviles simples o de orden su-
perior de los terminos de emor de ruido blanco”
(Gujaran, 2003:438). La hipdtesis nula evalusda
por esta prueba es que no existe correlacion se-
rial de ningun orden contra |a hipotesis alternativa
de que si existe.

Posteriormente se aplica la prueba de limites
(Bounds tests) propuestas por Pesaran, Smith &
Shin (2001), la cusl evalda s1 los coeficientes de
las variables son estadistcamente iguales a cero
en el modelo estimado, para ello estima un valor
critico que sigue una distnbucion F 51 el estadis-
tico critico es mayor al limite supenor se concluye
gue existe una relacién de largo plazo, si esta por
debajo del limite inferior significa que no la hay y
si su valor se encuentra al intenor del intervalo la
prueba no es concluyente.

Il.2. Minimos cuadradez dinamicos

Por dlimo, para la estmacion de la ecuacion
cointegradora se recumn& al método de mini-
mos cuadrados ordinerios dindmicos [DOLS), el
cual pretende eliminar el problema de retroali-
mentacion en el sistema de cointegracion entre
la ecuscion cointegradora y las innovaciones de
los regresores estocasticos (como ocurre con |a
estimacion de la ecuacion cointegradora de Jo-
hansen (1991) y (1995)); método desamcllade por
Saikkonen (1992) y por Stock y Watson (1993), en
el cual se regress la vanable dependiente contra
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la vanable independiente, asi como contra adelan-
tos y rezagos de |a diferencia de la vanable inde-
pendiente; esta aproximacion emplea los emores
estandar definidos por Newey y West (1987), los
cuales son Gtiles bajo situeciones de autocomelacdn
y heteroscedasticidad.

La regresion a estumar mediante DOLS es la si-
guiente:

¥ie = B'va + dlL)ys + v

donde ¥i: y Yur son procesos |(1) de dimension
m-ésima, 'es el vector de pardmetros a estimar,
d(L) es el operador de rezagos y de adelantos o
de ambos lados de la variable v:; (los cuales eli-
minan asintoticamente cualguier posible sesgo
por endogeneidad o por correlacion senial) y v es
un ruido o residual con propiedades adecuadas.

Montalve (1993) realizd un ejercicio de Monte
Carlc para comparar los estimadores obteni-
dos mediante DOLS contra los obtenidos por la
regresion de correlacion candnica (CCR) y por
minimos cuadrados ordinarnios (OLS), siendo los
mejores estmadores los obtenidos mediante el
primer método.

De acuerdo con Maddala (1996) los estmadores
de DOLS comgen a los de OLS por el sesgo in-
ducido debide a la endogeneidad y correlacion

seriel; es decir, comgen el gue los estmadores
sean inconsistentes.

Hamms y Sollis (2003) en su libro afirman que los
resuttados de DOLS son mas robustos.

Hayakawa y Kurozumi (2004) establecen gue los
adelantos estén relacionados con el concepto de
causalidad de Granger y gfirman que los adelan-
tos son Innecesanos en algunos casos de |a esti-
macion de modelos de cointegracion mediante
DOLS, lo cual prueban con expenmentos Monte
Carlo.

II.2. Variablaz

La variable a utilizar para la inflacién es el indice
Macional de Precios al Consumidor (IMPC), es
medida por el indice de precios al consumidor,
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refleja la vanacion porcentual anual en el costo
para el consumidor medic de adguinr una canas-
ta de bienes y servicios adquirida por los consu-
midores, que puede ser fija o venable a intervalos
de un afo.

El indice Macional de Precios al Productor (INPP)
mide la variacion en el tempo de los precios de
una canasta fija de bienes y servicios representa-
tiva de la produccion nacional.

El tpo de cambio real del peso frente al délar es
el producto del tipo de cambio nominal multipli-
cado por un indice de precios externo y dividide
por un indice nacional de precios al consumidor;
es tomado directamente de Banco de Meéxico. Las
remuneraciones manufactureras incluyen salanos,

sueldos y prestaciones sociales como es registra-
de por el INEGIL.

El Impuesto al Valor Agregado (IVA) se distingue
del Impuesto Especial sobre Productos y Servicios
({IEPS), porque éste se impone a bienes como la
gasolina, los cigarros, las bebidas sabonizadas;
tienen en comun ser aplicados al consume, no al

ingreso. Las cifras proceden de |la Secretaria de
Haciendsa y Crédito Pdblice (SHCP).

En el estudio propuesto, el INPC es considerado
como la variable dependiente con respecto a to-
das las otras variables predictoras, dado el funda-
mento de la teoria de costos: el Indice Nacional
de Precios al Productor (IMPP), las remuneraciones
manufactureras, los ingresos por concepto del
Impuesto al Valor Agregade (IVA), por Impuestos
Especiales sobre Productos y Servicios (I[EPS) y el
tipo de cambio real.

Todos estos datos desde el pnmer mes del ano
2007 hasta el décimo pnmer mes del 2014. Este
periodo abarca los afios de la Gran Recesion, la
primera cnsis glebal del siglo XX].

La notacion que encontraremos en las tablas y
graficas es:

Variable dependients:

indice Macional de Precios al Consumidor: IN PC_
SA, INEGI (INPC, 20148)

Variables independientes:

indice Macional de Precios al Productor: INPP_SA,
INEGI (INPP. 2016)

Tipo de cambio real del peso frente al dolar- TCR_
54, Banco de México (Sistema de Informacion
Economica, 2016).

Remuneraciones de la industna manufacturera:

REMMAN SA, INEGI (Encuesta Manufacturera,
2016); ya que es un sector en México segun Siller
y Minez (2013) que sirve como catalizador princi-
pal en la economia mexicana.

Monto recuperado por el estado por concepto
del Impuesto al Valor Agregado (IVA): VALOR_
AGREGADO _SA,

Monto del Impueste Especial sobre Productos
y Servicios (IEPS): IMPUESTO_INDIRECTO_SA,
SHCP (Estadisticas Oportunas de Finanzas Publi-
cas, 2014).

Todas las vanables fueron desestacionalizadas me-
diante &l metodo TRAMO, "Time Senes Regres-

sion with ARIMA Neise, Missing Observations, and
Owthiers”, el cual posibilita la estmacion, pronos-
tico e interporlacion de modelos de regresion aun
cuando falten observaciones y los errores tengan
une dimamica ARIMA. A lo anterior se agrega su
capecidad para manejar la presencia de diversos
tipes de outliers. Lo antenor es propiamente una
linealizacion.

Asimismao, 58 hace uso de SEATS, "Signal Extrac-
tion in ARIMA Time 5ernes”, el cual efectia una
descomposicon basada en ARIMA de una sene

de tiempo en sus componentes no observedos.
Todo esto acorde con los manuales de usuano del
Eviews 7 (2016).

lll. Una relacién de largo plaze entre loz pre-
cioz del consumidor y los costos

lll.1. Estacionariedad zin y con rompimientos
Como se menciond anteriormente, para gue esta
metodologia sea valida es impeortante determinar
el grado de integracion de las senies a utilizar.
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Para evaluar la relacion entre el INPC, con el INPP,
las remuneraciones manufactureras, los ingresos
por concepto de VA, IEPS y el tipo de cambio real,
se utilizaron datos mensuales del penodo 2007.01-
201411, & cuyas senes se aplicaron pruebas de raiz
unitaria, la hipotesis nula de esta prueba es que ex-
Iste reiz unitana (es una sene no estacionana).

Para definir si las senes son estacionarias o no a8
través de las pruebas Dickey-Fuller Aumentada
(DFA) y Phillips-Permon (PP), pnmerc debemos de-
terminar los elementos deterministicos a considerar
para cada una de las vanaebles en cuestion, esto es:
debemos definir si mcorporer tendencia e inter-
cepto, solo intercepto o nada; para ello, seguimos
los procedimientos de Dolado et al. (1990) y de re-
gresiones con restricclones y Sin restricciones como
es explicado por Pena et al. (1999).

Lo anterior es importante porgue sl agregarmos
elementos deterministicos de mas al proceso
generador de dstos ello proveca una reduc-
cion en los grados de libertad, un aumento de
la region critica; es decir, los valores criticos en
valor absoluto son més grandes; y ello disminuye
la probabilidad de rechazar una hipotesis falsa de
raiz unitana, lo que es identificado como reduc-
cion de potencia (Pena, Estavillo, Galindo, Lezeta,
& Zamora, 1999).

La prueba DFA indica que las series IMPUESTOS_
INDIRECTC_SA, VALOR_AGREGADO_SA, REM-
MAN_S5A y TCR_SA son integradas de orden uno;
en tanto que, el resto de las vanables son integra-
das de orden cero: INPC_SA e INPP_SA (Tabla 1).

Tabla 1. Elementos deterministicos de las senes y
prueba Dickey Fuller Aumentada
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Fuente: elaboracion propia.
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Por su parte, la prueba PP sefala a las senes
VALOR_AGREGADO_SA y TCR_SA come in-
tegradas de orden uno, todas las otras son in-
tegradas de orden cero; asi, los IMPUESTOS_
INDIRECTO_SA y la REMMAN_SA para esta
prueba ya no son no estacionanas como lo in-
dica la prueba DFA (Tabla ).

Tabla 7. Elementos deterministicos de les series
y prueba Phillips-Perron
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Fuente: elaboracion propia.

La fala de potencia de las pruebas de reices
unitarias también se puede deber a la presencia
de uno o mas rompimientos; en este caso, apli-
caremos la prueba de Perron-Viogelsang (19%2),
PV, para un Unico rompimientoe dade lo corto
de nuestras series, tanto si el rompimiento cor-
responde a un outlier aditivo, el cual captura
un cambioc repentino en la serie, o bien un in-
novative, refendo a un desplazamiento gradual
en la serie.

Le prueba PV indica para todas las senes ser
no estacionarias, solo los IMPUESTOS_IMDI-
RECTO_SA son un outlier aditive y el TCR_SA
con un outlier innovativo son estacicnanas con
rempimientos (Tabla 3).
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Fuente: elaboracién propia.
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lil.2. Estimacion del modelo ARDL de inflacién
impulzada por costos

Debido a que ninguna de las senes es |(2) y ante las
contredicciones o resultados no concluyentes entre
las tres pruebas de estacionanedad aplicadas: DFA,
PP y PV (con la opcion de outlier aditivo o de outlier
innovativo) sobre el orden de integracion de las se-
ries en niveles, se tiene gue la técnica mas adecua-
da para examinar una relacion de largo plazo entre
las variables de la teoria de la inflacion impulsada
por costos es el modelo automegresive y de reza-
gos dismbuidos (ARDL) con las prusbas de limites
{Bounds Test).

Asi, en el gjercicio ARDL donde la vanable dependi-
ente es el Indice Nacional de Precios al Consumidor
(INPC_S5A) y las regresoras son el Indice Nacional de
Precios al Productor (INPP_SA), el tipo de cambio
real (TCE_SA), los Impuestos Especiales sobre Pro-
ductos y Servicios (IMPUESTOS_INDIRECTO_SA), el
impuesto al valor agregado (VALOR_AGREGADC
S4), las rermuneraciones manufactureras (REMMAN _
54), todas ellas desestacionalzadas, se tiene en una
primera eproximacion, ya sin problemas de autocor-
relacion, gue las varnables INPP_SA, IMPUESTOS_
INDIRECTO_SA y VALOR_AGREGADO_SA son no
significatives. Por lo antenor, determinamos un seg-
undo modelo con agquéllas vanables significativas y
de acuerdo con el Crterio de Seleccion de Akaike
{Figura 1) el mejor es un ARDL{Z2,12,0), coeficientes
respectivos a las vanables INPC_SA, REMMAN_SA
y TCR_SA; ademas de que los pardmetros de una
constante y de una tendencia son significativos tam-
bién.

Figura 1. Modelo ARDL (2,12,0) seleccionado
segun criterio de Akaike
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Tabla 4. Modelo ARDL (2.12.0)
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Fuente: elaboracion propia.

El modele ARDL2 120) supera todas las pruebas
cbligatones para tener un modele bien especificado:
en cuanto a la hipotesis de no autocomelacion de los
residuales realizamos primero una prueba grafica con
un correlograma de 36 rezagos y no tenemaos nin-
guno que salga de la banda de confianza, ni ningln
estadistico O de Lunj-Box que presente un valor de
probabilidad menor que el de significancia (Tabla );
por ende, no hay autocomelacion (Tabla 4).

Tabla 4. Funcion de autocomelacion, funcion de au-
tocorrelacion parcial y estadistico Lunj-Box de auto-
cormrelacion con 36 rezagos del modele ARDL{2 12,0}
COon INtercepto v tendencia.
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Para fortalecer esta afirmacion de no autocor-
relacion realizamos tambien la prueba de mul-
tiplicador de Lagrange de correlacion senal de
Breusch-Godfrey desde 2 y hasta a 12 rezagos y
ningun estedistico es significative (Tabla 5).

Tabla 5. Prueba de muluplicedor de Lagrande de
Breusch-Godfrey desde 2 hasta 12 rezagos
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Fuente: elaboracion propia

Los residuos de |a regresion antenior tambien son
normales, no podemos rechazar la hipotesis nula
de normalidad en la prueba Jarque-Bera al ser el
valor de probabilidad supenor al nivel de signifi-
cancia: 0.80 y 0.05, respectivamente (Figura 2);
eso tambien resulta evidente al tener un sesgo
relativo cercano a cero (0.13) y una curtosis cer-
cana a tres (3.12).

Figura 2. Prueba de normelidad de los residuos
de la regresién en niveles 2007-
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Fuente: elaboracion propia.

Al estimar las pruebas de Pesaran et al_ (2001} con
la hipotesis nula de que no hay una relacion de
largo plazo entre las vanables encontramos que
estadistico F calculado es mayor a los criticos en
todos los niveles de significancia (Tabla &), por lo
cual tenemos una relacién de largo plazo.

Zeus Salvedor Hernandez Veleros

Tebla 4. Prueba de limites de relacion de largo plaze
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Fuente: elaborecion propia.

El modelo ARDL gue permite definir la antenior
relacion de largo plazo expresado en diferencias esta
expresado en |8 siguiente tabla

Tebla 7. Modelo ARDL de la relacion de largo plazo
en diferencias
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Fuente: elaboracion propia.

Esta relacion de largo plazo puede ser plamteada por
medic del modelo ARDL de cointegrecion, en el cual
encontramos que el coeficiente del emror de cointe-
gracion es negative (-024) y muy significative (-5.99)
(Tabla 8).

Tabla 8. ARDL de cointegracion
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Por otra parte, la ecuacion cointegradora de large
plazo estimada mediante la estimacion ARDL pre-
senta resultados significativos para la tendencia,
para la vanable remuneraciones manufactureras y
el tipo de cambio real (Tablas 8 y 7).

Tabla 9. Coeficientes de large plazo

Warimbe Cosficents Emor estindar  Esiadistico ! Prob
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Fuente: elaboracion propia.

lil.2. Ndmero de scuacione: cointegradoras
Mediante Johansen (1991) y (1993) definimos el
numero de relaciones de comtegracion gracias a la
prueba de |a traza comeo la del méximo eigenvalor, con
10 rezagos se tiene una ecuacion de cointegracion al
nivel del 5 5 de significancia cuando se incorpora en
la ecuacion cointegradora & una constante y una ten-
denaa (Tabla 10y 11).

Tabla 10. Nomeroc de ecuaciones cointegradoras
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Fuente: elaboracién propia.

Tabla 11. Namerc de ecuaciones cointegradoras
seglun maximo eigenvalor
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Fuente: elaborecion propia.

Le ecuacion cointegradora esumada mediante
Minimos Cuadrados Ordinanos (OLS) presenta el
problema de retroelimentacion en el sistema de
cointegracion entre la ecuacion cointegradora y
las innovaciones de los regresores estocasticos
(Tabla 12). Asi, esta ecuacion cointegradora indi-
ca un valor mas bajo del coeficiente de las REM-
MAMN_SA comparado con el coeficiente obtenido
a traves del modelo ARDL: 0.09 y 0.13, respecti-
vamente; por su parte, el coeficiente del TCR_SA
cbtenido a traves de ARDL es 0.01, comparade
con el 0.02 del método OLS; para finalizar, los
estimadores de la tendencia (@TREMD) son en
ARDL 0.37 y 0.34 en OLS (Tablas 7 y 12).

Tabla 12. Coeficientes normalizados de cointe-
gracion obtenidos mediante OLS

R22 58 SERREAR 34 TCR_EA ALTREMC A0S
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Fuente: elaboracion propia.

lll.4. Estimacion DOLS de la scuacion cointe-
gradora

La ventaja de la ecuacién cointegradora obteni-
da mediante DOLS scbre la cbtenida mediante
OLS es que elimina el problema de retroalimen-
tacion en el sistema de cointegracion entre la
ecuacion cointegradora y las innovaciones de
los regresores estocasticos; asi, el parametro re-
spective a la vanable REMMAMN_SA calculado a
traves de DOLS (Tabla 13) es muche mas peque-
rno &l obtenido antes mediante ARDL: 0.04 y
013, respectivamente; ademds, el pardmetro
del TCE_SA sumenta su importancia en DOLS
comparado con el respective al obtenide me-
diante el método ARDL: 0.01 y 0.03, respecti-
vamente; pero lo mas importante 5 gue con
DOLS, el parametro estimado de la variable
REMMANMN_SA pierde significancia estadistica al
nivel de significancia de 5 % (Tabla 13).
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Fuente: elaboracién propia.

IV. Dizcuzion de rezultados

Lhtilizamos un modelo autorregresive y de rezagos
distnbuidos (ARDL por sus siglas en ingleés) y una
ecugcion cointegradora estimada mediante Mini-
mos Cuadrados Ordinanos Dinamicos (DOLS,
por sus siglas en ingles) para examinar si hay una
relacion causal entre cinco variables que reflejan
los costos y el INPC, medida de la inflacion; es
decir, observames come y en cuanto afecta cada
unc de estos componentes individualmente al
nivel de precios final. La prmera hipotesis de
este trabajo afirma que las vaniables establecidas
por la teoria de costos impulsoras (REMMAN_SA,
INPC_SA, TCR_SA, IMPUESTOS_INDIRECTO_SA
y VALOR_AGREGADO _S5A) de la inflacion (INPC_
SA) son importantes.
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En las primeras esumaciones solo quedaron las
variables REMMAN_SA, TCR_SA y una tendencia
como significativas estaedisticarmnente (Tabla 4).

Después de descartar las vanables no significa-
tivas encontramos mediante ARDL, OLS y DOLS
hemos obtenidos tres ecuaciones cointegradoras,
donde los cambios mas relevantes son: el coefi-
ciente estmade de las REMMAN_SA no es sig-
nificative para DOLS, aun cuando s lo fue bajo
ARDL y OLS; el coeficiente del TCR_SA aumen-
ta su magnrud y significancia estadistica desde
las estimaciones de ARDL, OLS y DOLS; y, el
parametro estmado de la tendencia (@TREND)
pierde importancia, pero conserva su significancia
estadistica. Con sustento en lo anterior, podemos
rechazar gue las remuneraciones manufactureras
(REMMAN_SA) sean un componente importante
del indice Nacional de Precios al Consumidor
{INPC_5A) (Tabla 14).

Tabla 14. Comparacion de tres ecuaciones cointe-
gradoras del INPC_SA mediante
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Fuente: elaboracion propia.

Conclusiones

El INPC en México durante el periodo 2007-2014
no puede atmbuirse al INPP, ni al VA, a los IEPS,
tampoco & las remuneraciones manufactureras
costos, solo al ipo de cambioc real; deben bus-
carse otras explicaciones de la misma, como
pueden ser los factores monetanos, estructurales
o la demanda; el INPC tiene un componente ten-

dencial muy importante, y un componente basa-
do en el TCR_SA.

Una conclusién mas robusta se puede lograr
con un ejercicio de un periodo mas amplie,
pero con la consecuente variabilidad enfrenta-
da en penodos largos.

Zeus Salvador Hernandez Veleros
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