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E 1 control de la infl ación en !vléx ico ha sido un a de las 

preocupaciones ce ntral es d e las autoridades eco 
nó micas y financieras y de los ciudadanos e n genera l; 

a partir de la cri sis financiera y ca mbiari a de 1994 ga nó 
releva ncia en la conducción de la política moneta ri a de 
la banca central. Las acciones en ese sentido tuvieron 

resultados positivos: la inflación se reclLDo de cerca de 
40% en 1995 a sólo 4.69% e n 2004. 1 
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Dive rsos es tudios sobre el fe nómeno infl ac io na rio 
se enfoca n a identifi ca r los fac to res que influye n en los 

prec ios, como los de Conesa, Ga rcés, Esquive! y Razo, 
as í como Baqueiro el af.2 Los dos prime ros apunta n que 
los prec ios internos y ex ternos influye n de ma nera im

po rta nte en la infl ac ió n . Esquive! y Razo , a su vez, an a
li za n la importa ncia de las desv iac iones ele equilibrio 
en los me rcados el e trabajo, el e b ie nes y mo ne tari o en 

la din ámica infl ac io na ri a . Los autores encue ntra n que 
esos desequilibrios afec ta n significativa mente el nivel 
el e prec ios . Po r último, Baqueiro el al. muestra n que la 

magnitud del traspaso del tipo ele cambio en los prec ios 
di sminuye a medida que baja la infl ac ión . 

A dife rencia el e los au to res citados, Pé rez-Lópe z y 

Schwa rtz eva lú a n el efec to el e la infl ac ión en di ve rsas 
va ri ables mac roeco nómica s . ~ En luga r el e es tudi a r las 

fu erzas qu a afec ta n el nivel ele prec ios, an ali zan el efec

to del mismo en va ri ables del sec tor rea l. Este ej e rcicio 
es, po r supuesto , de sumo inte rés pa ra los agentes eco
nó micos; los to madores el e dec isio nes se pueden se r

vir del cá lcul o puntua l el e la mag nitud d el e fec to el e 
los choques infl ac io na rios en la ac ti vid ad eco nó mica, 
para formula r y aplica r las políticas públicas . Los auto -

2. A. Conesa, Pass-through del tipo de cambio v de los salarios: teoría v 
evidencia para la industria manufacturera, 1998; D. Garcés, Determina
ción del nivel de precios v la dinámica inflacionaria en México, 1999; G. 
Esquive! y R. Razo, "Fuentes de la in fl ación en México, 1989-2000: un 
análisis multicausa l de corrección de errores·: Estudios Económicos, 
vol. 18, núm. 2, jul io-diciembre de 2003, pp. 181-226; A. Baqueiro, 
A. Diaz de León Carri llo y A. Garcia Torres, ¿Temor a la flotación o a la 
inflación? La importancia del traspaso del tipo de cambio a los precios, 
2003. Sa lvo que se indique otra cosa, se trata de documentos de 
investigación de l Banco de México. 

3. A. Pérez-López y M. Schwartz, Inflación y ciclos económicos, Docu
mento de Investigación, núm. 9904, Banco de México, 1999. 

' res identifi ca n un a relac ió n nega tiva entre la din ámica 

del ciclo infl ac io na rio y el c iclo econó mico el e va ri os 
indicado res, incluidos la producc ió n industri al, la in

ve rsió n y los sa la rios. Se mues tra que cua ndo el nivel ele 
infl ac ió n se ubi ca p or encima el e su te nde ncia de la rgo 
plazo, el nivel ele las va ri ables econó micas mencion adas 

se encuentra por debajo de su tendencia. Esta relac ió n, 
como seúala e l a rtículo, es cong rue nte co n lo ex puesto 

p or la teoría econó mi ca y dive rsos au to res. Sa rel, por 
ejemplo, encuentra que niveles de infl ac ión ce rca nos 
a 10 % se asocian con un crec imie nto eco nó mico insí
p ido. ' Asimismo , Bruno y Easte rl y identifica n una re

lación estadística mente sig nifica tiva y nega tiva entre 
a ltos niveles el e inflac ió n , mayo res a 40 %, y el dese m
pe íi.o econó mico. '' 

lvlás a ll á ele la a rgumentac ió n teóri ca y la ev idencia 
empíri ca de o tros pa íses, en México se obse rva una cl a
ra re lac ión inve rsa e ntre la din ámica inflacionaria y la 

ac tivid ad econó mica. Un repaso ele la historia con tem
po rá nea del p a ís mues tra que e n pe riodos e n los que 
el nivel ele prec ios crec ía acele radamente, el dese mpe

I1o el e la eco nomía e ra débil. Po r ej emplo, du ra nte la 
cri sis de 1994-1 995 se presenta ro n tasas el e infl ac ió n 
ce rcanas a dos dígitos, mie ntras que el PIB varió a tasas 

incluso nega tivas . Así, es cl a ro que la infl ac ió n ej erce 
un a influencia nega tiva en el comportam iento de los 

agentes econó micos . 
Retomando la propues ta ele Pérez-Lóp ez y Schwa rt z, 

el obje tivo del prese nte trabajo es de termina r la cliná mi-

4 . M. Sare l, Nonlinear Effects of lnflation on Economic Growth, Fondo 
Moneta rio Internacional, Staff Papers, 1996. 

5. M. BrunoyW Easterly, lnflation Crisesand Long Run Growth, National 
Bureau of Economic Resea rch (NBER). Work ing Paper, núm. 5209, 
1995. 
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ca estocástica ele la inflación y compararla con su contra
parte para algunos i nclicadores económicos.,; Es preciso 

destacar, sin embargo, que este análisis se diferencia de 
aqué lla en al menos dos sentidos. Primero , esos autores 
a nali zanJa relación entre el ciclo inflacionario y el econó
mico de algunas variables, mientras que en este artícu lo 

se rea liza el estudio estadístico del corto y el largo plazos. 
Esto es, interesa cuantificar los efectos ele los choques 
transitorios del nivel de prec ios en la econom ía en hori

zontes cíclicos , así como conocer la relación que guarda 
la inflación con la actividad económica en el largo plazo. 

Segundo, para el ejercicio el e corto plazo e n el presente 
estudio se aplica una metodología econométrica que per

mite identificar con gran precisión la importancia de las 
fluctuaciones cíclicas de la inflación. Es decir, mientras 
que Pérez-López y Schwartz utilizaron la metodología 
Hodrick-Prescott en la descomposición ele las series ele 

tiempo en sus componentes cíclico y tende ncia! , aquí se 
emplea la metodología sugerida por Va hiel y Engle.' La 
diferencia fundamental entre estas dos metodologías 

estriba en el tipo ele restricciones que se imponen al sis
tema ele variables. La metodología Hoclrick-Prescott se 
puede caracterizar como un filtro que elim ina el com

ponente estacional de una serie; no impone restriccio
nes que capturen posibles relaciones de cointegración 
en un co1'Uunto ele series. En cambio, la metodología de 

Vahicl y Engle restringe la estimación del componente 
cícl ico, incluyendo posibles relaciones estacionarias ele 
largo plazo entre las variab les. La restricción del mode
lo resulta , como lo han mostrado numerosos trabajos 

de investigación , en una ganancia significativa ele efi
ciencia en la descomposición ele series ele tiempo. " Así, 
al utilizar una técnica econométrica más estricta se es

pe ra medir con mayor puntualidad la magnitud de las 
fluctuacion es cíclicas de la inflación y su re lación con 
la actividad económica , en función de las estimaciones 

rea li zadas con metodologías alternativas . 

6. A. Pérez-López y M. Schwartz, op. cit. 
7. F Vahid y R.F. Engle, "Common Trends and Common Cycles'.' Journal 

of App/ied Econometrics, núm. 8, 1993, pp. 341-360. 
8. J.V. lsslery F. Vahid realizan un ejercicio para el consumo, la inversión y 

el PIB de Estados Unidos. Los autores muestran que la no imposición 
de restricciones de cointegración resulta en la subestimación de 
los choques transitorios ("Common Cycles and the lmportance of 
Transitory Shocks to Macroeconomic Aggregates '.' Journal of Mone
tary Economics, núm. 47, 2001, pp. 449-475). También se apunta el 
problema de subestimación en J. Herrera y R.A. Castillo, "Trends and 
Cycles: How Importan! are Long Run and Short Run Restrictions 7Th e 
Case of Mexico'.' Estudios Económicos, vol. 18, 2003, pp. 133-155, 
y J. Herrera, " Business Cycles in Mexico and the United Sta tes: Do 
They S ha re Common Movements 7 '.' Journal of App/ied Economics, 
núm. VIl, 2004, pp . 303-323. 
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Cabe des tacar que si bie n es posible anticipar razo
nablemente que se puede encontrar un a rel ac ión ne

gativa e ntre la inflació n y variables económicas como 
la producción industrial y la inve rsión , en el caso de 
los salarios no es necesariamente inequívoco predecir 
una relación inversa , sobre todo en el largo plazo. Exis 

te una bib li ografía extensa en la que se mues tra que 
el nivel de precios y los salarios nominales en México 
presentan un a re lación directa para horizontes am

plios. Estudios ele traspaso ele tipo de cambio, como 
el de Garcés, por ejemplo, encuentran que los sa larios 

influye n sign ificativamente e n el nivel de precios con 
una elasticidad aprox im ada de 0.30. '1 Así, no es desta
cable la posibilidad de obtener resultados en este sen

tido para los salarios. 
En el resto del artículo se esboza la metodología 

econométrica empleada, se describen los datos, se rea

liza el análisis econométrico y se presentan las conclu
SIOnes. 

DISCUSIÓN METODOLÓGICA 

Las estimaciones se realizan considerando dos técnicas 
econométricas: la cointegración para estimar las rela

ciones de largo plazo y la identificación de ciclos comunes 

para el corto plazo. 111 Existen varias metodologías para 
ap licar esas técnicas. En el caso de la cointegración se 
pueden mencionara) menos tres: la estimación bietápica 

de Engle y Granger, 11 el modelo ele corrección de errores 
(MCE) y la sugerida porjohansen. 1 ~ Mientras que hay 

argumentos a favor ele la eficiencia estadística de cada 
una de éstas, aquí se emplea la técnica de Johansen, ya 
que permite determinar el número de vectores de coin

tegración que hay en el sistema, lo cual, como se verá, es 
por demás deseable. 

En el caso de la identificación y la estimación de ciclos 

comunes también es posible utilizar varias metodologías, 
por ejemplo, se puede aplicar un filtro . En este caso pri-

9. D. Garcés, op. cit. 
1 O. Estrictamente hablando, el ejercicio se puede describir como la des

composición de las series de tiempo en su componente de tendencia 
y de ciclo. 

11 . R. F. Engle y C.W.J. Granger, "Cointegration and Error Correction: 
Representation, Est imation and Testing'.' Econometrica, núm. 55, 
1987, pp. 251-276. 

12. S. Johansen, "Estimation and Hypothesis Testing of Cointegration 
Vectors in Gaussian Vector Autoregressive Models'.' Econometrica, 
núm. 59,1991, pp. 1551-1580. 



mero se obtiene el componente de tendencia de las series 

consideradas y después se resta ele las series originales 
para derivar los ciclos. Enseguida se calculan las correla

ciones contemporáneas entre las series , como lo hicieran 
Pérez-López y Schwartz. Sin embargo, esta metodología 

no impone ninguna restricción ele posibles relaciones 
ele cointegración en el sistema. Esta deficiencia se puede 

atenuar calculando un vector ele corrección ele errores, 
el cual impondría restricciones de cointegración en la 
derivación ele Jos ciclos. El mismo, desafortunadamente, 

no permite identificar la existencia de ciclos comunes . 

De tal forma que , reconociendo la posible existencia 
ele relaciones estables ele largo plazo entre las variables de 
interés, se considera que la metodología ele Va hiel y Engle 

es adecuada porque impone tanto restricciones ele co
integración como de corto plazo en la identificación y 
la estimación ele ciclos comunes. A continuación se pre

senta una breve descripción ele la misma. 
Si se supone que es posible definir la representación 

ele un vector estacionario n x 1 de primeras diferencias 

)',como 

[ 1] 

Integrando la expresión [1] se obtiene 

~ 

y,= C(1)L,e,_; +e" (L )e. [2] 
i= O 

que es la representación de tendencia común deriva
da por Stock y Watson 1:1 y la versión multivariada de la 
descomposición tendencia-ciclo ele Bevericlge y Nel
son.1·1 El primer término de [2] se refiere al componente 

de tendencia y el segundo al componente cíclico esta
cionario. La existencia de cointegración implica que 

a'C(1) =O , donde a es una matriz nxy ele r coeficien
tes ele cointegración. De igual manera, la existencia de 
correlación serial común (comovimiento) implica que 

&.'C · (L) =O, donde á es una matriz nxs de s caracte
rísticas comunes. Siguiendo a Vahid y Engle, spuede es
timarse calculando primero las correlaciones canónicas 
cuadradas del sistema (A-~ ) y después probar la hipóte
sis A~ =O, V¡= 1, 2, ... ,s. Con la hipótesis nula ele que la 

13. J.H. Stock y M. Watson, "Testing for CommonTrends': Journal of the 
American Statistica/ Association, núm. 83, 1988, pp. 1097-1107. 

14 . S. Beveridge y C.R. Nelson, "A New Approach to Decomposition of 
Economic Time Series into Permanent and Transitory Components 
with Particular Attention to Measurement of the Business Cycle': 
JournalofMonetaryEconomics, núm. 7,1981, pp. 151-174. 

La inflación presenta un ifecto real en 

la economía tanto en horizontes cíclicos 

como en horizontes amplios; esto es) no 

sólo influye en la actividad económica 

de manera transitoria) sino que sus 

ifectos persisten en el largo plazo 
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dim ensión de l Yec torde comov imie nLo es a l menos s, la 

estad íst ica rele\·a n te es 

C(p,s) = -(T - p-1 )I log(l - A~ ) 
i= l 

que tiene una dis tribución l con s~+ sn p+s r-s n g rados el e 

libe rt ad. El núm e ro el e rezagos por in cl uirse, jJ, co rres

ponde a u no menos que e l núm ero de rezagos óp ti mos 

de ri vados a pa rtir ele un vec to r autorreg res i\'o en n ive les . 

Una \·ez ide ntifi cad os , la rep rese ntac ión fo rm a l de los 

compo nentes de coin teg rac ió n y co moYi m ie nto es : 

)',=tendencia+ ciclo 

Esta prueba se ap licó pa ra id entifica r la ex iste ncia 

d e ciclo com ún e nt re la infl ac ió n y cada un a de las se

ri es d e ac ti vidad eco nó mica co nside rad as. En pa rti

cul a r, se pa rte d e la id e nti f icac ió n d e r e lac iones el e 

co integrac ió n , se impo ne es ta res tri cc ió n en los sis te 

mas a na li zados y se d e ri va n las condic io nes necesar ias 

pa ra ide ntifi car la ex iste ncia y la magnitud de l com po 

nente cícl ico común. 

DESCRIPCIÓN DE LOS DATOS 

Las se ri es utili zad as en el aná li sis se p resen tan en loga

r itmos y corresponden al índice nac iona l de prec ios a l 

consumidor (P), el índice de volume n fís ico ele la industria 

ma nu fac turera (PI ) , e l índice ele vo lu me n ele inve rsión 

füa bru ta (INV) y los sueldos y sa la rios rea les ele la i nclus

tri a ma nufact u re ra (W); la frecuencia de esas se ri es es 

mensua l pa ra el pe riodo 1994-2004 y se obtuvieron ele la 

base de d a tos de l Banco de Méx ico y el Ins titu to Nac io na l 

ele Estad ísti ca, Geogra fía e In fo rmá ti ca (INEGI) . 

En las g ráficas 1, 2 y 3 se prese ntan la tasa ele c re

cimien to anua l ele la inflac ión contras tad a con la ele la 

producción industria l, la inve rsión y los sa larios , respec ti

vame nte. Cabe notar que para las dos p rimeras va ri ables 

se ap rec ia una re lac ió n negat iva con la infl ac ión , sobre 

todo en l 995ya fin a les de 1998yprin cipios de 1999. En 

el caso d e los sa la rios se obse rva un a re lac ión nega ti va 

e n l 995 pe ro no d e l tod o cla ra pa ra el res to el e la mues

tra, ya que e n las d os va ri abl es se no ta un a ten d encia 

dec rec iente. El a ná li sis econo mét r ico que se presen ta a 

continuac ió n identifi ca fo rm alm ente la re lac ió n ent re 

estos g rupos ele va riables . 
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G R A F 1 e A 1 

MÉX ICO: TASA DE CRECIMI ENTO ANU AL DE LA INFLACIÓN 

Y LA PRODU CC IÓN INDU STRIAL, 1994·2004 
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G R A F 1 e A 2 

MÉXICO: TASA DE CRECIMIENTO ANUA L DE LA INFLACIÓN 

Y LA INVERSIÓN, 1994·2004 
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EJERCICIO ECONOMÉTRICO 

Propiedades estocásticas de las series 

Como es a mpliamente conocido, la aplicac ión d el con

cepto ele co integrac ión es relevante cua ndo las se ri es 

que se es tudia n son no es tac iona ri as, pro pied ad que im

pli ca q ue la media de l proceso depende del tiem po, por 

lo cua l las pruebas ele hipótesis convencionales no tienen 

va lidez. As í, la primera ta rea co nsiste en iden tifi ca r la 

natu ra leza es tocástica de las se ries yen particula r proba r 



G R A F 1 e A 3 

MÉXICO: TASA DE CRECIMIENTO ANUAL DE LA INFLACIÓN 

Y LOS SALARIOS, 1994-2004 
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su orden el e integración . Para este propós ito se e mp lea 

la pru eb a el e raíces unita ri as Kwiatkowski-Phillip s

Schmiclt-Sh in (K PSS) .1
:' Los resultad os se prese ntan 

e n el cuadro l. 
En todos los casos se e ncuentra que las ser ies son no 

estac io nari as en nive les pe ro es tacio nari as en primera 

15. A diferencia de las pruebas convencionales Dickey-Fuller aumenta
da y Phillips Perron, para las cuales la hipótesis nula es de no esta
cionariedad, en la prueba Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin es de 
estacionariedad. Se argumenta que el supuesto de estacionariedad 
produce una prueba más estricta en relación con la que supone no 
estacionariedad. 

e U A D R O 1 

PRUEBA DE RAÍCES UNITARIAS KWIATKOWSKI-PHILLIPS-SCHMIDT

SHIN 

Valor 

crítico Estadístico Orden de 

a5% de prueba integración 

Inflación Nivel 0.146 0.252 1(1) 

Primera diferencia 0 .113 

Salarios Nivel 0.146 0.322 1(1) 

Primera diferencia 0.136 

Producción Nivel 0.146 0 .300 1(1) 

industrial Primera diferencia 0.133 

Inversión Nivel 0.146 0 .288 1111 

Primera diferencia 0.100 

dife re ncia, po r lo que se conclu ye que las mismas es tá n 

integrad as de orden 1, 1(1). 11
' 

Análisis de ca integración 

El a ná li sis ele largo plazo se rea li zó medi a nte la metodo 

logía clej o hansen, la cual se fundam enta en la caracteri

zación del sistema por medio el e un vector autorregresivo 

(VAR). Esta metodología permite icl enti ficar e l núm e ro 

ele vectores ele coin tegrac ión e n e l siste ma, r, lo cua l no 

es fa ctible co n otras me to dologías utili zadas por loco

mún en ej e rcicios el e co integrac ión. En el presente caso 

se co nsidera ron modelos bivariaclos que incluye n la in 

flaci ó n y u na ele las tres va riables el e inte rés a la vez . Para 

cad a siste ma prime ro se es timó e l VA R en niveles para 

dete rmin a r e l núm e ro ó ptimo el e rezagos, fJ, con base 

en los crite rios de Akaike o Schwartz; luego se rea li zó la 

prueba ele cointeg ració n . Los resultados se prese nta n 

en e l cuadro 2. 

En cad a caso los estadísticos ele prueba muest ra n la 

ex iste ncia ele un vecto r el e co integrac ió n. Los vecto res 

norma l izados respecto a cada una el e las variables ele in
te rés indi ca n la asoc iac ión entre un ca mbio porce ntual 

16. Cabe señalar que en la actualidad no hay consenso en cuanto al orden 
de integración del nivel de precios. y por ende del de la inflación . Esto 
es. mientras que para algunos periodos muestrales el nivel de precios 
(inflación) parece estar integrado de orden 1 (orden O). para otros se 
identifica como integrado de orden 2 (orden 1 ). Para el caso del presente 
articulo. las pruebas de raíz unitaria indican que la inflación se encuentra 
integrada de orden 1, y por tanto es la serie que se considera para el 
ejercicio. Nótese que alternativamente se podría emplear el nivel de 
precios y los resultados cua litativos debieran ser simi lares. 

e U A D R O 2 

PRUEBAS DE COINTEGRACIÓN 

Hipótesis Estadístico Valor critico 
Vector normalizado 

sobre r de traza a5% Producción Inflación 
industrial 

o 64.49 25.87 0 .77 

maximo 1 4.90 12.52 

Inversión Inflación 

o 63.07 25.87 3.34 

máximo 1 9.81 12.52 

o 86.35 12.32 Salarios Inflación 

máximo 1 3.52 4.13 -440 
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e n la inflació n y el co mpo rtami e nto ele los indi cado

res eco n ó mi cos e n el la rgo pl azo. As í, la producción 
industri al se modifica ría 0.77 % ante un ca mbi o ele un 
punto po rce ntual e n la inflación , la inve rsión 3.34% 

y los sa la ri os 4.4 0 %. Estos coeficie ntes sugiere n qu e 
la produ cc ió n resp onde e n me nor pro po rción a ca m
bio s e n e l ni ve l el e prec ios que la inve rsi ó n , lo cu a l 

tien e se ntid o si se conside ra que tr adi c io na lm e nte la 
inve rsió n h a sido un a var ia ble mu y vo lá til e n re lac ió n 
con e l prod ucto. Respecto a l coefic ie nte ele los sa la
rios , a primera vista pa rece ría qu e la mag nitud es e n 
ex tre mo e levada. Sin emba rgo, es si mil a r a la qu e se 

ha obtenido e n estudi os el e trasp aso. Esto es, si se no r
maliza e l vecto r d e co integrac ió n respecto a la infl a
ción , co mo lo han hec ho esos es tudi os, se obtendría 

un coeficie nte de ap rox i macla me nte O. 30 para los sa
la ri os, e l cua l es simil a r a lo que se e nc ue ntra e n la bi

bliografía eco nómi ca. 
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En la producció n industria l y la inversión se ide ntifi
ca un a relac ión negativa , 17 pero la inflac ión y los sa larios 

prese nta n una relac ió n direc ta . Pa ra las dos primeras 
va riables, e l resultado es congr uente con la ev idencia 
gráfica presentada. En pa rticula r, se encon tró que alzas 

(bajas) en la inflac ión se asoc ia n con di sminucio nes (in
crementos) en la prod ucción e inversió n ; más aún , es tas 

rel ac io nes son estables en el largo plazo. En el caso ele los 
sa larios, se presenta una relac ión positiva con la inflac ión, 
lo cual sigue el e ce rca los resultados derivados en mode

los ele tras paso aplicados a la economía mex ica na y que 
fuero n mencionados en la introducc ió n. 

Así, la evidencia encontrada hasta el momento para el 

grupo ele variables representativas ele la economía indica 

que és tas comparten una tendenc ia de la rgo pl azo con 

17. Dado que se informan los vectores normalizados. la asociación cua
litativa entre las variables es la inversa al signo que se presenta . Así. 
un signo positivo (negativo) indica una relación inversa (directa). 



e U A D R O 3 tende ncia de la rgo pl azo, 
e l ciclo de la prod ucc ió n 

se e ncue ntra po r debaj o 
(a rriba) de la pro pi a. La 

COMOVIMIENTO ENTRE LA PRODUCCIÓN Y LA INFLACIÓN 

Correlaciones Grados 

Hipótesis nula cuadradas Valor critico de libertad Probabilidad 

S> Ü 0.0006 0.08766 2 0.9675 

S> 1 0.3246 51.891 80 6 0.0000 

la infl ac ió n. Es te resul tado, como se muestra en la sec
ción metodo lógica , pe rmi te instrume ntar la técnica de 

Va hid y En gle pa ra la ide nt ifi cac ió n de cicl os comun es. 

Ciclos comunes 

Para determina r e l compo nente cíclico de la infl ac ión 

y de cada una de las se ri es econó micas, se res tring ie ro n 
los vecto res a uto rreg resivos, impo ni endo los resul ta 
dos de co in teg rac ión qu e se obtuvie ro n a nterio rm e n
te; e nseg uida se ide ntifi có el número de correlaciones 
ca nó nicas dife rentes a ce ro de ac uerdo co n la prueba 
de Va hid y Engle; la no rm ali zac ió n de los vec to res de 
comovimie nto se hace con respec to a la va ri able el e ac

ti vid ad económica. Los resultados pa ra la producció n 
industri a l, la inversió n y los sa la rios se presentan en los 
cuadros 3, 4 y 5. 

Vector normalizado 

Producción 
industrial In flación 

0.2650 

mag ni t ud de l coeficie n

te sug iere que un ca mbio 

tra nsito ri o de un pun to 
porcentua l e n la infl ac ió n 
se asoc ia con un ca mbio de 

0. 26 pun tos porcen tua les 
e n la produ cc ió n indu s

tri a l. En ot ras palabras , la 
prod ucc ió n cae un cuarto de punto po rce ntual cua ndo 

la infl ac ió n se increme nta e n un punto po rce ntu al. 
Pa ra la inve rsió n se obtiene un resul tado similar: ex is

te un vecto r de comov imie nto y un a relac ió n negat iva 

en t re los ciclos . La magnitud del coe fi c ie nte de como
vi mi e nto de la infl ac ió n es el e 0 .20 ; un incremento e n 

la infl ac ió n ele un pun to po rce ntua l resul ta en un a ca í
da inmedi ata el e la inve rsió n ig ua l a un quinto ele pun

to po rcen tu al. 
Es inte resa nte que pa ra la re lac ió n de la infl ac ió n y 

los sa la ri os se encon t ró ev idencia de comovimiento só lo 
al cuat ro po r ciento. De ta l forma , e n principio la ex is
tencia ele un ciclo común entre esas va ri ables se recha

za a niveles conve ncio nales de cin co o 10 po r cie nto . En 
otras pa labras, la ev ide ncia ele que el ciclo infl ac iona rio 

y el c iclo de los salarios compa rten mov imientos comu-

En e l caso d e la pro 
ducción industrial no se re

chaza la hipó tes is nul a el e 
la ex iste ncia de al menos 

e U A D R O 4 

un vector de comovimie n

to , p e ro no es admi sibl e 
la hip ó tes is para más el e 
uno. El vecto r norm ali za

do sug ie re un a re lac ió n 
negativa con la infl ac i ó n. ~.' 

Esto es, cua ndo el ciclo in
fl ac io na ri o se e ncuentra 

por a rriba (debaj o) de su 

18. Al igual que en el caso de los 

vectores de cointegración, los 

coef icien tes de los vectores de 
comovimiento normalizados in

dican una relac ión contraria al 

signo que se presenta; un coefi

ciente posi tivo !negativo) señala 
una relación inversa !directa). 

COMOVIMIENTO ENTRE LA INVERSIÓN Y LA INFLACIÓN 

Correlaciones Grados Vector normalizado 

Hipótesis nula cuadrada s Valor crítico de libertad Probabilidad Inversión Inflación 

S> 0 0.0149 1.9836 2 0.3708 0.1977 

S> 1 0.2238 35.43180 6 0.0000 

e U A D R O 5 

COMOVIMIENTO ENTRE LOS SALARIOS Y LA INFLACIÓN 

Hipótesis nula 

S> 0 
S> 1 

Correlaciones 

cuadradas 

0.04621 

o 15420 

Valor crítico 

6.2456 

28.3650 

Grados 
de libertad 

6 

Probabilidad 

0.0440 

o 0000 

Vector normalizado 

0. 1209 
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nes es dé bil. Aunque e n prime ra instancia es te resultado 

puede parece r so r prende nte , no lo es de l todo . Si se con

side ra q ue los ajustes e n los sa la rios no son in sta nt á neos, 

es dec ir, que h ay ri g ideces e n el me rcado labo ra l, e n to n

ces es pos ible sup o ne r qu e c u a ndo la te nde nc ia d e la 

infl ac ió n sufre un ca mbi o tra nsito rio , és te no afec ta d e 

modo simultáneo a los sa la rios; ~u s tes e n los mismos m u y 
probabl emente se de mora r<1n y de pende rá n de facto res 

como el pode r de negoc iac ió n de los tra b~ado res v espe

cificac iones pa rti c ul a res e n los contratos de t ra b~o . En 

e l largo pl azo , como se dU o , las va ri a bl es se e nc uentran 

sig nifi cat iva y positivamente re lac io nadas. 

Comparación Hodrick-Prescott 

Con el propósito de compara r los resultados ob tenidos po r 

medio del cá lculo de ciclos comunes sugerido por V a h id y 
Engle con aquellos que se pudie ran deriva r median te un 

filtro , se procede a ca lcul a r los ciclos de las va ri ables utili

zando la metodolog ía Hodrick-Prescott y las co rre lac iones 

contemporáneas entre ellas, como lo hicieran Pérez-López 

y Schwa rtz.1
'' El cuadro 6 presenta los resultados. 

CUADRO 6 

CORRELACIONES CONTEMPORÁNEAS HODRICK-PRESCOTT 

Producción Inversión Salarios 

Inflación -0.13 - 0 002 0.10 

El coe fi ciente de co rrelac ió n entre la inflac ión y la pro

ducció n industri al es negativo a l igu al que el obtenido e n 

e l presente ejercicio, pe ro la magnitud es re la ti va mente 

menor; e l coe fi ciente de comovimiento, 0.26, es dos veces 

el coe fi c ie n te d e corre lació n que se obtie ne con el fil t ro 

Hodrick-Prescott ( 0.13). Pa ra la inversió n , el coe fi ciente 

de corre lac ión es nega tivo y sig nifi ca ti va mente me no r 

que e l de ri vad o po r medio d e la me tod ología el e Va hi cl 

y Engle. Es inte resa nte que Pé rez-López y Schwa rtz, e n 

su a rtíc ulo o ri g in a l, de ri va ra n un coe fi ciente de co rre

lac ión con temporá neo nega ti vo entre la infl ac ión y los 

sa la rios, mie ntras que e l resul ta nte de l presente ej e rcicio 

es positi vo . Esta di fe re ncia puede debe rse funcl a menta l

me n Le a qu e los pe ri odos ele las mues tras son el i fe re n tes . 

As í, como se a nti cipa ba, pa ra los dos coe fi c ie ntes ele co-

19. Cabe destacar que no es posible comparar directamente los resultados 
aquí obtenidos con los que se encuentran en Pérez-López y Schwartz, 
ya que los periodos muestrales son diferentes. 
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rre 1 ació n que prese nta n un e fec Lo cual i La l i 1·o si mi 1 a r a 1 

de los coefic ie ntes de co mol" imi e nto (p rod ucc ión e in

,·e rsió n ), su mag nitud es sig n i fica ti l"a me nt e me no r a las 

obte nid as aquí, lo cu a l ilu s tra e l a rg um e nto d e que a l 

impo ne r rest ri cc io nes el e co i n teg rac ió n e n la obte nc ió n 

el e los ciclos comunes, se de ri1·a n ga na nc ias ele eficiencia; 

es to es, a l no introduc ir las re lac iones el e la rgo pl azo e n 

la est im ac ió n el e los c icl os , e l e recto el e los e ho ques tra n

sito ri os e n las l"a ri a bl es es subestim ad o. 

CONCLUSIONES 

En la bibliog ra fía económica se e ncuentra una canticl acl 

significa tiva ele eje rcicios que ana lizan la dinámica infla

ciona ri a e n Méx ico)' sus pos ibles fac to res cle te rm i na m es. 

A dife re ncia ele ellos, en es te eje rcicio se re tomó la idea de 

Pérez-López y Schwa rtz y se eva luó la relac ió n entre la in

fl ac ión y la actividad económica e n 1vléx ico. ~~~ En contras te 

con ese es tudio , aquí se icle nti fi ca ron relac iones ele largo y 

co rto plazos . Los resultados del a ná lisis ele la rgo término 

indica n que la infl ac ión comparte una tende ncia común 

con la producción , la inve rsión y los sa la rios e n el sec to r 

manu fac ture ro. La relac ión con las dos prime ras va ri ables 

es nega tiva , pero es positiva con la última . 

Pa ra el an á li sis el e corto pl azo se e mpleó un a meto

do logía poco co noc id a ex puesta e n Va hi cl y Engle, que 

pe rmite medir puntualmente e l e fec to c u a lita tivo y la 

magnitud el e los choques tra nsito rios de la inflació n y las 

va ri a bles de ac ti vidad econó mica de inte rés.~ ~ Se e ncon

tró que la infl ac ió n compa rte movimi entos transito rios 

comun es con la producc ión , la inversió n y los sa la ri os , 

aunque con estos últimos só lo dé bilme nte. 

Es cl a ro, ento nces, que la infl ac ió n presenta un efec

to rea l e n la econo mía tanto e n ho rizo ntes c íclicos como 

e n ho ri zontes a mpli os, es to es, no só lo influye en la ac

ti vidad eco nó mica el e ma ne ra tra nsito ri a , sino que sus 

efectos pe rsiste n e n e l la rgo pl azo. 

Fina lm e nte, se des tacó que los res ultad os aquí o b

te nidos sug ie re n que la es tim ac ió n ele c icl os comu nes 

no es e fi cie m e c ua ndo se e mpl ea n me todologías qu e no 

conside ra n re lac io nes es tad íst icas el e la rgo pl azo e n un 

siste ma de va ri a bles. Es tudi os pos ter io res poclr<1n be ne

fi ciarse a l inco rpora r conside rac io nes simila res a las pro 

puestas e n es te es tudio , e n pa nic ul a r la impos ic ió n el e 

res tri cc io nes ele co integrac ión e n la es ti m ac ión ele ciclos 

co mun es e n siste mas ele ser ies el e ti e mpo. @ 

20 . A. Pérez-López y M. Schwartz, op. cit. 
21. F.VahidyR.F. Engle. op. cit. 


