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La enfermedad holandesa, el petroleo y el tipo de cambio

real dolar-peso en México de 1980-2022

Alejandro Flores Corral®
Resumen

El presente trabajo analiza la relacion que existe entre el tipo de cambio real y las
variables explicativas que lo componen, ademéas de relacionarla con el sector
petrolero para comprobar si en el periodo de 1980 — 2020 no ocurrié el fenémeno
econdémico con el nombre de enfermedad holandesa. El objetivo del presente
trabajo es comprobar la relacion que existe entre el tipo de cambio real y el petroleo
en México durante el periodo de 1980 hasta el 2020, utilizando el método de
minimos cuadrados ordinarios. El resultado obtenido es que existe una relacion

positiva entre el tipo de cambio real y la balanza comercial del petréleo.
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Introduccion

México a inicios de siglo, de acuerdo con Guzman, et al. (2016), padeceria de lo
gue se conoce como enfermedad holandesa, que es cuando un pais experimenta un
aumento significativo en los ingresos proveniente de un solo sector, este suele estar
asociado con los recursos naturales, razon por el que también se conoce
(errbneamente) como la maldicién de los recursos, y esto genera una apreciacion
de la moneda que afecta al resto de los sectores que provoca que haya una
desindustrializacion debido a que no pueden competir con el mercado. México en
décadas anteriores ya habia padecido de un episodio semejante, ya que en los afios
70’s tras la apreciacion del petroleo y el descubrimiento de yacimientos,
experimentaria un auge en la exportacion de petroleo, razon por la cual se apreciaria
el peso, pero en los 80’s tras que el precio del petrdleo cayera, se encontré con una

economia que era dependiente del petroleo y con sectores desindustrializados. A
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partir de esta situacion surge la siguiente pregunta, ¢Cual es la relacion entre el tipo

de cambio real y la balanza de pagos petrolera?

Esto no es el Unico caso que ha pasado en Latinoamérica, ya que la
inestabilidad de una divisa provoca que exista poco o nulo desarrollo econémico,
porque esta deja de ser atractiva para la inversion y exportacion de bienes y
servicios. Es aqui donde varios paises latinoamericanos se han encontrado con el
problema de la alta dependencia que tienen sobre los recursos naturales o hacia un
sector en concreto y la falta de tecnologia, lo cual provoca que haya un escaso
crecimiento y una alta vulnerabilidad a los choques de precios con el exterior. Es
aqui donde surge una pregunta de investigacion ¢ Cual es la relacion que existe entre
el crecimiento de la renta y el tipo de cambio ddlar-peso? Para responder a la
pregunta, el tipo de cambio real sera dolar-peso, ya que los Estados Unidos es el
socio comercial mas grande que tiene el pais azteca. Como se observa en la grafica
1 el comercio de México y el de Estados Unidos se encuentra relacionado, ya que,
si las exportaciones caen, las importaciones también lo haran y viceversa.

Grafica l
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La grafica se vuelve mas relevante, debido a que desde 1993, mas del 80%
de las participaciones de exportacion de México es hacia los Estados Unidos y que
més del 45% de las participaciones de importaciones hacia Mexico son
provenientes de los Estados Unidos, de acuerdo con datos del Banco de México.
Un detalle bastante llamativo es el alto crecimiento que ha tenido las exportaciones
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hacia los Estados Unidos, al punto en que se han multiplicado por més de 7 veces,

mientras que las importaciones se han multiplicado casi 4 veces.

La hipotesis del trabajo es que México padecié de la Enfermedad Holandesa
durante 1980 al 2022 por el sector petrolero. La hipdtesis esta basada en que se ha
tenido un déficit en la Balanza Comercial desde que se les dieron permisos a
empresas extranjera tras la reforma energética de 2014, donde se permitio la
posibilidad de inversion extranjera en la explotacion y produccién de hidrocarburos,
pero una vez que se venzan los permisos, puede que se repitan ciclos anteriores. El
objetivo del articulo es el de analizar la relacion positiva que existe entre el tipo de

cambio real y la cuenta corriente.

Para abordar el trabajo el documento se compone de cuatro secciones. En la
seccion uno se presenta el marco tedrico, fundamentado en la “enfermedad
holandesa del comercio. En la segunda seccion se presenta la metodologia para la
regresion, mientras que en las secciones tres y cuatro se presentan los resultados y

las conclusiones respectivamente.
Marco Teorico

En noviembre de 1977 la revista “The Economist” publicaria el articulo “The Dutch
Disease” donde explicaria la crisis econdmica de Paises Bajos en 1960 tras el
descubrimiento de gas natural y los efectos adversos que tuvo sobre la industria
manufacturera holandesa, haciendo énfasis en el tipo de cambio real del florin

holandés.

El fendmeno Enfermedad Holandesa, también Illamado paradoja de la
abundancia o la maldicion de los recursos, hace referencia a los efectos negativos
de una gran entrada de dinero a un pais proveniente del extranjero, de acuerdo con
Brinc¢ikova (2016). Otra definicion nos la ofrece Ramirez (2014) en la que
menciona que “el termino hace referencia a la situacion en la que coexisten dos
sectores duales: un sector que progresa y uno que se contrae, siendo la expansion

del primero la causa directa o/e indirecta de la contraccion del segundo” (p. 29).

En el modelo de la enfermedad holandesa, hay tres sectores, el sector
creciente (B), el sector estancado (L) y el sector no comercial (N) (Corden, 1984).

ElI N es determinado por la demanda y oferta local, mientras que el L y el B son
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sectores exportadores cuyo precio es determinado internacionalmente (Brincikova,
2016). Y hay 3 posibles explicaciones del porque un sector puede crecer: que se
encuentre una técnica que mejore y cologue en una posicion favorable al sector B;
que se encuentren nuevos recursos y que el sector B solamente exporte, no venda
en su pais; y que se eleve de manera exagerada el precio del producto en el mercado
mundial en relacion con el precio de las importaciones, segun (Corden, 1984). A
partir de ahi se puede explicar los dos efectos: EI de movimiento de Recursos y el
de Gasto. El primero hace alusion al incremento en el precio de la energia, ya que
el aumento del valor en el producto marginal de la mano de obra del sector
energético y de la tasa salarial de equilibrio, que este provocara que haya
movimiento en la mano de obra hacia el sector N y B, por consecuencia habra un
endurecimiento en el sector L. Mientras que el efecto del gasto implica que haya un
auge en el sector B, por cualquiera de las 3 explicaciones anteriormente
mencionadas, que conduciran a un aumento de ingresos en el pais, que provocara
por consecuencia a un aumento de importaciones y de la absorcion interna de bienes
transables, por lo que, en el tiempo en que tarde en que los precios de estos bienes
se establecen a nivel internacional, este efecto aumentaran los precios y salarios de

N, que significa una apreciacion real del tipo de cambio (Solis, et al, 2018).

Ante el crecimiento de ingresos a nivel nacional por el auge de un sector,
provocard que aumente la demanda nacional por bienes y servicios, pero este
aumento del consumo tendra que ser cubierto por bienes importados, que seran
financiados por el aumento del ingreso nacional previo; con esto se aumenta el
bienestar de la poblacion. Pero el aumento de ingresos provocara que se aprecie el
tipo de cambio de la moneda nacional, por consecuencia dificultara las
exportaciones de bienes que no sean del sector de auge y encarecera a los otros
sectores y con ello los precios de mercados extranjeros seran mas asequibles que el

interno, provocando que los otros sectores se atrasen y se desindustrialicen.

Rosser (2006) en una de las 3 teorias que explican los efectos negativos que
tiene la abundancia en los recursos naturales sobre el crecimiento, comenta que
multiples estudios muestran que si existe una relacion entre la abundancia en los
recursos naturales pueden provocar situaciones economicas indeseables, como un

bajo o nulo crecimiento econémico, corrupcion, pobreza, etc. De las 7 perspectivas
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que propone, la conductista es la que considero que se adecua mas a México, ya
que explica que la abundancia de recursos puede provocar comportamientos
emocionales o irracionales por parte de los politicos, lo que significa un pobre
manejo de los recursos. La relevancia de ello surge que en los 70’s México sufrid
de dicho fenémeno, debido al descubrimiento de yacimiento petroleros en 1976-
1977 y el aumento de su precio en 1973 se cred una sobrevaluacion del tipo de
cambio real, provocando que se pierda competitividad de los bienes nacionales
exportables y que se aumente la dependencia al petroleo. Pero a mediados de 1981,
el precio del petroleo caeria y el gobierno no podria ajustar sus cuentas ante la
disminucion de los ingresos y la caida de la cuenta externa. Lo que desencadenaria
en la fuga de inversionistas. El gobierno intentaria mediante deuda, el mantener el
valor de la divisa, pero en febrero de 1982, la situacion se volveria insostenible, se
devaluaria el peso y culminaria con el inicio de una profunda crisis (Castafieda, et
al. 2006).

En una economia abierta, la ecuacién para obtener el tipo de cambio real y

que explica su comportamiento es la siguiente:

q = ————[ay" — by — CC] (1)

- M(O()(+OCM—1)

donde g es el Tipo de Cambio Real, M son Importaciones, «y son las elasticidades
para consumir en el exterior, «,, son las Elasticidades para consumir en el interior,
ay* son las importaciones del exterior en base a la renta del Exterior, by son las

importaciones del interior en base a la renta nacional y CC es la Cuenta Corriente.

La renta externa (y), que en este modelo son los Estados Unidos, posee una
relacion positiva debido a que si aumenta la renta exterior significa que también,
por consecuencia, el poder de paridad del dolar aumentara, por ende, se apreciara
la divisa externa (dolar en este caso) y aumentara el tipo de cambio real (dblar-
peso), todo esto bajo el supuesto que el valor del peso se mantiene constante. La
renta nacional posee un signo negativo debido a que existe una relacion inversa con
el tipo de cambio real, ya que si aumenta la renta nacional (PIB per Cépita de
México), existe un crecimiento econdémico, y por consecuencia el poder de paridad
de la divisa nacional (peso) aumentara, generando que se reduzca el tipo de cambio

real. Por ultimo, la cuenta corriente de Mexico tiene una relacion negativa, debido
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a que, si tiene un superavit, significa que existe una mayor demanda de su moneda,

por ende, se aprecia y se reduzca el tipo de cambio real.

Para concluir con esta seccién, la funcién de comportamiento del modelo

para las variables independientes del articulo es la siguiente:

q=————1[ay* — by — BCP — BCNP] )

o M(O(X'I'O(M_l)

Se mantiene la misma ldgica de la renta nacional y la renta exterior, pero a
diferencia de la otra ecuacién, ahora se agregaran las variables balanza comercial
no petrolera (bcnp) y la balanza comercial petrolera (bcp). la importancia en que se
hayan separado los productos petroleros de los no petroleros es que nos permiten
observar si existe una relacién entre la balanza comercial de los productos
petroleros con el tipo de cambio real délar- peso, debido a que este sector suele ser

en el que ocurre la enfermedad holandesa.

Un articulo escrito por Sdnchez (2016) plantea que, en la primera década del
siglo XXI, padecio de la enfermedad holandesa debido al incremento de precios del
petréleo durante el 2000 al 2007 lo que provoco tres fendmenos: el primero es, el
declive de la produccion y reserva de los hidrocarburos: En 2007 México se
convierte en el sexto productor de petréleo en el mundo, pero al afio siguiente
comienza un acelerado declive, en 207 se producirian 3,076. 401 miles de barriles
mientras que en 2014 serian 2429. 216, un 21% menos. El segundo fendmeno es el
efecto en la balanza comercial de hidrocarburos: El crecimiento de la demanda
interna de hidrocarburos provoco una reduccion de exportacion de petroleos y un
aumento en la importacién de petroleo y de gas. Por altimo, el tercer efecto sucede
en los ingresos por la venta de Petréleo: Después de quince afios de un precio alto
de petroleo, el presupuesto federal se volvio altamente dependiente de los ingresos
por su venta. Durante el periodo de 2000 al 2014 se presentaron ingresos de $562
billones de ddlares a precio del 2010, lo que es alrededor del 33% del presupuesto
para gasto federal, lo que significa que hubo una alta dependencia por los ingresos

de venta de barriles de petroleo.

Como anteriormente vimos, la enfermedad holandesa en México suele estar

asociada al petrdleo debido a la abundancia que reside y el pobre manejo que ha
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tenido el gobierno para controlar y evitar la desindustrializacién del pais, como
consecuencia del aumento acelerado de precios o del descubrimiento de un

yacimiento.

El articulo escrito por Solis y Mufioz (2018) es un estudio sobre la
enfermedad holandesa en México y como existe una gran dependencia del petréleo
en el pais, todo desde la perspectiva de la alta volatilidad del tipo de cambio real.

La obra comienza aclarando que es la enfermedad holandesa y como
funciona, haciendo hincapié en la paradoja de la abundancia o la maldicién de los
recursos, que en pocas palabras, es que los paises que poseen una gran cantidad de
recursos no renovables, los gobiernos suelen utilizarse de mala manera, provocando
la desindustrializacion de otros sectores, provocando que aun cuando aumenten los
ingresos en el pais y una apreciacion de la moneda por la venta de los recursos, el

pais sufra de un declive en el desarrollo econémico.

Después de ello, habla sobre la relevancia del petroleo en México, como su
dependencia a él ha provocado crisis econdmicas, debido a la alta volatilidad de los
precios del petrdleo. Habla sobre como México ya ha sufrido de la enfermedad
holandesa en los afios ochenta y como por la entrada de divisas por la venta de
recursos se aprecié su moneda. Esto le permitié culminar su marco tedrico asociado
el tipo de cambio y la influencia con el petroleo mexicano, abriendo esta seccion
hablando de como las constantes variaciones de las monedas nacionales en
Latinoamérica muestran la alta inestabilidad en las divisas de los paises, razon por
la cual se hacen constantes coberturas sobre el precio internacional del petréleo. Al
final menciona las 4 caracteristicas de la volatilidad: Los paises sufren de periodos
de alta volatilidad y de baja volatilidad, el agrupamiento de la volatilidad produce
persistencia de la volatilidad, pueden producirse discontinuidades de salto y puede

producirse movimientos conjuntos en la volatilidad (Solis, et al. 2018).

Utilizaron un modelo GARCH para analizar el nivel de volatilidad del tipo
de cambio peso-ddlar, el nivel de influencia que tiene el precio de la mezcla

mexicana y la influencia de los cambios en la tasa de interés internacional.

Como resultado obtuvo que México es un posible caso paradigmatico de la

enfermedad holandesa porque cuenta con una abundancia de petréleo y tiene un
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lento crecimiento de la economia que repercute en el tipo de cambio respecto al
dolar, pero que, en el periodo seleccionado, de acuerdo con la evidencia empirica
no existe una relacion entre las variables clave de dicho sindrome en el periodo

analizado.

Otro articulo bastante interesante es el escrito por Guzman, et al. (2017) que
empieza la obra hablando sobre que es la enfermedad holandesa y como se ha
encontrado en distintos paises como en Rusia, China, Colombia, Canada y México,
al cual hace hincapié, debido a que al padecer de la enfermedad se volvié un
problema estructural por la dinamica permanente que hay por la poca competencia
que pueden mantener en contra de sus vecinos y como las empresas nacionales se

han desmantelados por su escaza capacidad competitiva.

Para comprobar si México padece de la enfermedad holandesa en el periodo
de 1993-2015, elaboro un modelo econométrico utilizando los tres sectores
comerciales y la inversidn extranjera. Los resultados obtenidos por medio de un
analisis de tendencia utilizando varios métodos como: lineal, cuadratico y de
crecimiento exponencial para las series de tiempo de las variables del modelo. En
el analisis estadistico se obtuvieron los siguientes resultados: se espera que el déficit
de balanza comercial manufacturera y agropecuaria siga aumentando; que el
superavit de la balanza comercial de la industria maquiladora siga aumentando; el
superavit de la inversion extranjera directa siga aumentando; que descienda el
superavit del monto de la balanza comercial petrolera; que aumente el monto de las
remesas; y, por ultimo, que se deprecie mas el peso frente al dolar Guzman, et al.
(2017).

En conclusidn, los resultados obtenidos aprueban que existe una relacion
inversa entre el déficit comercial mexicano sin petréleo ni maquiladoras con: la
balanza de maquiladoras, el superdvit de la balanza petrolera, las remesas de
migrantes y el diferencial entre el tipo de cambio real y nominal, y una relacion

positiva con la inversién extranjera directa.

Para concluir con esta seccion, Oomes, et al. (2007) escribe un articulo sobre
si Rusia padece de la enfermedad holandesa durante los afios 1995 a 2005. Rusia es

uno de los mas grandes productores y exportadores de petrdleo crudo y de gas,
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durante el periodo establecido, juntos son casi el 60% del total de ingresos por
exportaciones y se estima que es el 20-25% del Producto Interno Bruto de Rusia.
Durante los afios establecidos, los precios del petréleo habian sido los més altos en
la historia, lo que genero unos ingresos extraordinarios, provocando la apreciacion
del tipo de cambio real y que se haya sobreestimado la economia, los cuales son
sintomas de la enfermedad holandesa.

La obra parte de probar los 4 sintomas generados por la enfermedad
holandesa: una apreciacion de la divisa, un nulo o lento crecimiento de un sector
(suele ser el manufacturero) como consecuencia de la desindustrializacion, el alto
crecimiento de otro sector (suele estar relacionado con los recursos naturales y no

renovables) y el incremento salarial.

Durante la obra se comprueba que Rusia si cumple con los cuatro sintomas
pero que esto se puede deber a otras cosas no relacionadas por la enfermedad
holandesa. La apreciacion del tipo de cambio real se debe a que también ha
aumentado la productividad de manera proporcional, cumpliendo con la hipétesis
Balassa-Samuelson, y con ello no existe evidencia de que el tipo de cambio real
haya sido sobrevaluado en los afios del periodo. Sobre el nulo o lento crecimiento
del sector manufacturero, primero hay que aclarar que no existe ninguna evidencia
de una absoluta desindustrializaciéon, aunque si ha decrecido el sector
manufacturero, los otros sectores han tenido un crecimiento bajo en el periodo
2001-2004. El sector de los servicios se supone que debia de crecer de manera
exponencial, cuando en la realidad esto nunca sucedio, la evidencia del trabajo
sugiere que el sector de servicios ha crecido a un ritmo similar que el de otros paises
que han sufrido de periodos de transicion. Sobre el crecimiento de los salarios,
aunque si se ha aumentado los salarios reales, también es importante sefialar que en
1999 hubo una caida en los salarios reales y que el aumento simplemente ha sido

un aumento natural después de la crisis.

En conclusidn, aunque se haya encontrado que Rusia ha presentado durante
el periodo seleccionado los cuatro sintomas principales de la enfermedad holandesa,
existen varias razones de que este no es un caso, y es dificil de concluir que se deba

aello, debido a que el pais durante el periodo ha estado en un periodo de transicion
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por el cambio de sistema econdmico y que el crecimiento del sector de servicios es

un efecto natural de la transicion.
Metodologia
Modelo

Utilizando el modelo econométrico para la regresion a través del modelo de K
variables nos permite minimizar los errores del cuadrado. La razon por la que se
elegio el modelo es el mas comdn en el analisis de regresion, debido a que es muy
sencilla su interpretacion. Para ello se crearan dos distintas funciones de regresion
con el fin de poder explicar si en México ocurrio la enfermedad holandesa, una que
utiliza toda la cuenta corriente que comprende del periodo de 1980 hasta el 2022
(ecuacion 4) y otra sobre la balanza de comercio petrolero que comprende del
periodo 1992-2022.

q=a+py’, — B2ye — B3CC + & ®)
q=a+py*, — By: — BsBCP + & (6)

Con esta ecuacion finalmente, podremos medir la influencia y la correlacion
que tienen las variables a través del tiempo sobre el tipo de Cambio Real délar-peso

en el periodo establecido.

Pero si queremos encontrar si el Sector del petr6leo en caso de expandirse,
como anteriormente lo ha hecho, pueda volver a ocasionar una enfermedad

holandesa, debemos de despejar la variable:
BCP = a+ B1y", — B2yt — B3qe + & (7

En caso de que el petroleo mantenga una relacion directa con el tipo de cambio Real
y sea mayor a 1, esto significa que en caso de tener un superavit y que crezcan los
precios del barril del petr6leo mexicano, si no se emplean medidas para contener la

enfermedad holandesa, es posible que se vuelva a contraer.
Los datos

La investigacion de los datos se compone de cinco fuentes: el Banco de México
(Banxico), el Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI), el Sistema de

Informacion Energética (SIE), el Federal Reserve Economic Data (FRED) vy el

10
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Banco Mundial. En el cual se investigaron durante el periodo del primer trimestre
del 2010 al cuarto trimestre del 2022, lo que son 52 trimestres cuya especificacion

se presenta en el cuadro 1.

Cuadro 1
Especificacion de los datos

Concepto Descripcion Fuente
Es el tipo de cambio real dolar-peso  INEGI, FRED y
a precios constante de manera anual Banxico

Es el producto interno bruto de
PIB per capita de México  MEéxico, a precios constantes del
2018 en ddlares

Es el producto interno bruto de
México, a precios constantes del FRED

Tipo de cambio

INEGI, FRED y
Banco Mundial

PIB per cépita de Estados

Unidos 2018 en ddlares
Es el saldo de los recursos entre la
Cuenta corriente economia de México y el resto del ~ Banco Mundial
mundo.
Es el saldo comercial de la balanza
Balanza comercial de de los productos petroleros de L.
. . Banco de México
productos petroleros manera trimestral, en precios
corrientes.
Es el saldo comercial de la balanza
Balanza comercial de comercial de los productos no

. Banco de México
productos no petroleros petroleros de manera trimestral, en

precios corrientes

Fuente. elaboracion propia

Para el modelo se utilizé el tipo de cambio real dolar-peso como variable
gue muestra el poder de compra del dolar frente al peso, en el que su apreciacion es
una muestra del aumento de valor de una divisa o la pérdida de valor de la divisa a
la que se compara. Para conseguir el dato, se promediaron el tipo de cambio nominal
que saca el DOF, los INPC mensuales publicados por la INEGI, en el caso de

México, y del FRED, para el caso de los Estados Unidos.

Se utilizo al PIB per capita de México en ddlares como variable de la renta
nacional, esto debido a que la teoria macroecondémica sugiere que ante el aumento
de la renta nacional se apreciara la divisa. Para conseguir el dato, se contemplé los
168 datos trimestrales aportados por INEGI a precios corrientes, de ahi se paso a
datos constantes del afio 2018. Para poder pasarlo a dolares se utilizaron las mas de

15 mil observaciones del tipo de cambio nominal peso-dolar que se expresa de

11
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manera diaria que comprenden desde el primero de enero del 1980 hasta el dia
treinta y uno de diciembre del 2022. Los datos fueron pasados de manera anual
(mediante promedio) para poder dividir el PIB trimestral por el tipo de cambio
nominal anual obtenidos. Una vez completo esto, se dividid el PIB de México en
dolares sobre su poblacidn, dato que se obtuvo de Banco Mundial para tener el PI1B
per capita de México.

Se utilizo el PIB anual de los Estados Unidos en dolares como variable de
la renta exterior, porque los Estados Unidos es el mayor socio comercial de México.
Para obtener el dato que se utiliz es el PIB de los Estados Unidos a precios
corrientes, luego se paso a precios constantes del 2018 y se contemplan los 43 afios
utilizados en el periodo establecido y se dividio entre la poblacién anual de los
Estados Unidos.

Se opto por utilizar la cuenta corriente como variable explicativa debido a
que el tipo de cambio real se ve afectada por las operaciones de importacion y
exportacion de pagos. El dato es proveniente del Banxico que lo otorga en
trimestres, en millones de ddlares y a precios corrientes, para ello, se pasé los datos

trimestrales a datos anuales para que sea compatible con las otras variables.

La balanza comercial de productos petroleros es la variable que se agrego6 al
modelo, debido a que en los estudios de Solis (2016) y Sanchez (2018) es el sector

del petroleo el que ocasiona la enfermedad holandesa por el aumento de ingresos.

La balanza comercial de productos no petroleros, sustituye a la cuenta
corriente, en la segunda ecuacién, debido a que esta permite que entre por separado
la balanza comercial de productos petroleros al no incluirlos. Los datos son
mensuales y comprenden 156 observaciones, que van desde enero del 1993 hasta
diciembre del 2022. Por ello se transformd las variables de mensuales a anuales. En

las gréficas de la 2 a la 7 se presenta el comportamiento de las variables.
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Grafica 2
Comportamiento del tipo de cambio real peso-dolar
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Fuente: elaboracién propia con datos del Banco de México

Se puede observar que existe una tendencia positiva del Tipo de Cambio el
cual ha crecido un 99. 76%. Como se puede observar en la grafica, hay un
crecimiento destacado de 1994 hasta el afio 2000 afios en los que se depreciaria el
peso, por la crisis econdmica que se sufrio, conocida como la crisis del tequila.

Grafica 3
Comportamiento del PIB per cépita de México en ddlares
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Fuente: elaboracion propia con datos de Banco de México, INEGI y Diario Oficial de la Federacién
La grafica muestra un lento crecimiento del 12.68%, cifras bastantes
preocupantes considerando el tiempo transcurrido. Puntos destacables es la caida
que hubo desde el 81, entre algunas de las posibles razones de lo acontecido son la

crisis cambiaria y la crisis de la deuda externa.
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Grafica 4
Comportamiento del PIB per capita de Estados Unidos en dolares
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Fuente: elaboracion propia con datos del FED

A diferencia de la de México, el PIB per Capita de Estados Unidos tiene un
crecimiento alto del 42.18% cifras bastante reveladoras a la hora de analizar la
apreciacion del tipo de cambio real ddlar-peso y de como los Estados Unidos sen

han mantenido con un crecimiento bastante estable.

Grafica 5
Comportamiento de la Cuenta Corriente en México
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Fuente: elaboracién propia con datos de INEGI y de Banco Mundial
Como se observa en la grafica, la Cuenta Corriente en México no tiene una

tendencia clara, aunque se puede observar que, el dato atipico es en el 2020, afio en

que él se sufre de una pandemia.
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Grafica 6
Balanza comercial de México sobre productos petroleros

Fuente: elaboracion propia con datos del Sistema de Informacion Energética

La dltima grafica, muestra una tendencia negativa debido al decrecimiento del
122.86%, mientras que desde el 2014 se tiene un déficit comercial, lo que significa
que se ha importado una mayor cantidad de productos petroleros de los que se han
exportado. Un punto destacable es que, en 2012, el entonces presidente Enrique
Pefia Nieto suprimiria el articulo 28 y permitiria la entrada a particulares al negocio
de la petroguimica béasica permitiendo que se pueda extraer de petréleo crudo y de
gas natural.

Grafica 7
Balanza comercial de México sobre productos no petroleros
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Fuente: elaboracién propia.
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Al analizar la gréafica, podemos observar como desde 1993 hasta 2014 se tiene
en casi todos los afios un déficit comercial, algo bastante curioso considerando que

ocurre el fendmeno contrario sobre los productos petroleros.
Resultados

Mediante el programa estadistico Gretl realizamos el método Minimos Cuadrados
Ordinarios. Los resultados de la regresion aplicados a la funcion fueron los
siguientes:

Cuadro 2
Ecuacidn de regresion funcion (5)

Modelo 2: MCC, usando las observaclones 1980-2022 (T = 43)
Variable dependiente: TipoCambioRealDAlarPeso

coeficiente Desv. tipica Estadistico t valor p
const -0.0976428 0.00595824 -1g.3%9 4,3%=-019 *==*
PIEPerCapitadeMe~ 4,23423e-06 5.19084e-07 8.157 5.85e-010 *®%*
PIBperCapitadeEs~ 1.81667e-06 1.4€6736e-07 12.38 4,36e-015 **%*
CuentaCorrientep~ 1.37832e-05 9.34710e-06 1.475 0.1483

Media de la vkle. dep. 0.034454 D.T. de la vkle. dep. 0.,023007
Suma de cuad. residuos 0.001330 D.T. de la regre=iodn 0.005841
E-cuadrado 0.540161 R-cuadrado corregido 0.935558
F{3, 39) 204.2487 Valor p [de F) 6.99e-24
Log-verosimilitud 1le2.2309 Criterio de Akaike -31l6.4619
Criterio de Schwarz -308.4171 Crit. de Hanman-Quinn -313.8639
rho 0.6lee32 Durbin-Watson 0.746686

Fuente: elaboracion propia con Gretl.

Los resultados del cuadro 2 como se puede observar en aun cuando ofrece
un coeficiente de determinacién alto, los resultados ofrecidos no tienen sentido
econdmico, debido a que, si se aprecia el peso, y el ddlar permanece constante,
disminuye el tipo de cambio real dolar-peso; ademas de acuerdo a este modelo la
cuenta corriente no afecta al tipo de cambio délar-peso algo bastante llamativo si

pensamos que si existe un superavit en los pagos.

Algunas de las razones por las que esto puede ocurrir es que no se respetan
algunos de los supuestos del método MCO, como el hecho de que si existe
correlacion entre las perturbaciones, como observamos existe una relacion entre el
comercio de Estados Unidos con el de México, algo que rompe con el supuesto,
ademas nos encontramos con la limitante de que la Renta no es una variable

estadistica, y que el PIB es una variable proxy de ella, pero no son lo mismo.
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Modelo 2: MCO, usando
Variable dependiente:

lor p

const

PIEPerCapitadeMe~
FIBperCapitadeEs~
BalanzaComercial~

Media de la vkle.
Suma de cuad.
R-cuadrado
F(3, 26)
Log-verosimilitud
Criterio de Schwarz
rho

dep.
residucs

Cuadro 3
Ecuacion de regresion funcién (6)
las observaciones 199%3-2022 (T = 3
TipoCambioRealDhAlarPeso
coeficiente Desv. tipica Estadi
-0.111315 0.0137402 -8.
2.97203e-06 9.88084e-07 3.
2.25176e-06 3.08778e-07 7.
0.000519195 0.000177937 2.
0.047454 D.T. de la vkle. dep.
0.000747 D.T. de la regresion
0.8535943 RE-cuadrado corregido
50.67103 Valor p (de F)
116.4463 Cricerio de Akaike
-215.2879 Crit. de Hannan-Quinn
0.713310 Durkin-Watson

Fuente: elaboracién propia con Gretl.

0}

stico t wva

101 1.

ogs 0.

282 9.

G918 0.
0.013278
0.005358
0.837081
5.36e-11
-224.8927
-223.0987
0.463774

Como se puede observar en el cuadro 3, al igual que la tabla anterior, esta

carece de sentido econémico, debido a que si la Balanza Comercial de Productos

Petroleros ofrece un superavit comercial esto significa que se apreciara de manera

indirecta el peso, pero, como anteriormente mencionamos, al romperse los

supuestos del método y que entre las variables existen relaciones fuertes, seguiran

ofreciendo resultados que no sean correctos ni que respeten las ecuaciones

propuestas.

Modelo 3: MCO, usando

Variable dependiente:

Cuadro 4
Ecuacion de regresion funcion (7)

las observaciones 1993-2022
BalanzaComercialdeProductos

(T = 30)

coeficiente Desv. tipica Estadistico t wvalor p
const 24,8079 18.2280 4,653 8.41e-05
PIBPerCapitadeMe~ 0.00137143 0.00106354 1.289 0.2087
PIBperCapitadeEs~ -0.00212949 0.00030215¢& —-7.048 1.75e-07
TipoCamkioRealDi~ 475,119 le2.832 2.918 0.0072

Media de la wvble. dep. 2.0350%94 D.T. de la wvble. dep. 10.16418
Suma de cuad. residuos 683.3647 D.T. de la regresion 5.126720
R—-cuadrado 0.771508 E-cuadrado corregido 0.745550
F(3, 2&) 29.32974 Valor p (de F) 1.68e-08
Log-wverosimilitud —-89.45563 Criterio de RAkaike 186.9113
Criterio de Schwarz 192.5160 Crit. de Hannan-Quinn 188.7043
rho 0.715216 Durbin-Watson 0.561324

Fuente: elaboracion propia con Gretl.
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Por Gltimo, lo més relevante de la tabla es que el tipo de cambio real si tiene
una relacion positiva con la balanza comercial petrolera, aun cuando conocemos
que el método tiene sus limitaciones y que los resultados no son del todo

consistentes.
Conclusion

El comportamiento de los determinantes del Tipo de Cambio Real dolar-peso
durante el periodo 1980-2022 muestran la complejidad que existe de la interaccion
entre sus factores. Donde la Renta de los Estados Unidos, la Renta de México y la
Cuenta corriente de México o la Balanza Comercial de Productos Petroleros son
positivos; pero esto desafia la l6gica econdmica y es equivocado pensar en esto

como anteriormente se explico.

Los resultados muestran la relacion positiva que existié entre el tipo de
cambio real y la balanza de pagos del petréleo en México de 1980 a 2022, algo que
no es sorprendente pero que es de analizar, debido al distinto comportamiento que
ha tenido la cuenta corriente, la balanza comercial sin productos petroleros y la
balanza comercial de productos petroleros desde el 2014, afio en el que cambia la
reforma energética y se crearon contratos para la extraccion de hidrocarburos, pero
una vez que se venzan los contratos, es probable que vuelva dicho comportamiento
a la de afos anteriores de la reforma y México vuelva a ser susceptible a la
enfermedad holandesa, por un probable superavit comercial de productos
petroleros. Aunque se haya cumplido la hipotesis, hay que tener en cuenta que
existen varias limitantes, como el hecho de que el método utilizado MCO, no es el
maés adecuado para poder comprobar la enfermedad holandesa, porque las variables
utilizadas rompen con los supuestos del modelo al estar interrelacionadas y como
se demostrd en las tablas de las ecuaciones, muchas veces los resultados pueden

carecer de un sentido l6gico-econémico.

La relacion entre el crecimiento de la renta en Estados Unidos y el tipo de
cambio dolar-peso es positivo, como se podia esperar, pero hay algo que destaca es
el comportamiento parecido que existe desde el 2009 entre el tipo de cambio délar-

peso y el PIB per capita de México. Caso diferente con el PIB per capita de los
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Estados Unidos que tiene un crecimiento constante y sostenido, lo que provoca que
se aprecie el valor del ddlar sobre el peso.

Para concluir, la base tedrica de la investigacion no ha concordado con los
resultados obtenidos, esto se debe a las limitaciones que tiene el modelo que no
comprende la relacion entre las variables, pero fuera de ello, la importancia del
articulo radica en la importancia de la comprension del ingreso que puede traer el
petréleo y como se debe de tomar medidas para evitar que se produzcan las
consecuencias de padecer de la enfermedad holandesa porque al final el ingreso
proveniente de la venta de hidrocarburos o cualquier sector con un crecimiento
disparado, no es negativa si se maneja de manera adecuada para el crecimiento de
un pais, son los malas decisiones, la corrupcién y los manejos erréneos los que

provocan estas situaciones.
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