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PRESENTACION

“Ninguin problema economico tiene una solucion puramente econémica’.

JOHN STUART MILL

Tiempo Econdmico se complace en presentar el ejemplar nimero 39, correspondiente al
segundo cuatrimestre de 2018, con cuatro articulos de variedad tematica que nos permiten
sumar elementos para entender la realidad de nuestro entorno econémico y social.

El articulo de Fernando Gonzalez Arriaga, Héctor Allier Campuzano y Brenda Lizethe
Pérez Medina “Estimacion del valor de la riqueza petrolera y el desempeiio de la industria
en México, durante el periodo 1979-2011" tiene como objetivo realizar una evaluacion
cuantitativa de lo que se denomina la riqueza petrolera, partiendo de los hidrocarburos que
se encontraban in situ en México, entre los afios 1979 y 2011. Para ello, estiman el valor
presente de los margenes de ganancia esperados durante el tiempo de vida productivo de las
reservas probadas. Por otra parte, realizan un analisis comparativo sobre el desempefio de la
industria petrolera en México y en el resto de los paises productores de petroleo en el mundo.
Los hallazgos mas relevantes fueron, por un lado, el decrecimiento constante de las reservas
probadas en México a partir del afio de 1982, en contraste con el crecimiento permanente de
las reservas mundiales y, por otro, la declinacion acelerada en la produccion del promisorio
complejo Cantarell.

Por su parte, José Serrano Jiménez presenta “La inflacion: una aplicacion del método
de Minimos Cuadrados Ordinarios con datos de la economia mexicana, 2000-2018” en el
cual estima un modelo de regresion que analiza el incremento generalizado de los precios
de los bienes y servicios de la economia mexicana. Con este propdsito, los coeficientes son
calculados con el método de Minimos Cuadrados Ordinarios a fin de validar, mediante diver-
sas pruebas estadisticas, el cumplimiento de los supuestos y propiedades de los estimadores
obtenidos, de manera que se aplica la metodologia del analisis de regresion a los postulados
teoricos de la inflacion.

El tercer articulo “Una curva de demanda heterodoxa: Un andlisis empirico para la
economia mexicana en el periodo 2000-2017” de Faustino Vega Miranda estima la curva de
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ELIZABETH GONZALEZ VAZQUEZ

demanda con base en la propuesta de las ideas heterodoxas para el caso mexicano en el periodo
antes mencionado, por medio del método de Minimos Cuadrados Ordinarios; la evidencia
estadistica sugiere que la curva de demanda es una relacion directa entre cantidad y precios.

Finalmente, José Francisco Rueda Vargas presenta “El retorno al debate sobre el precio
Jjusto: Una aplicacion al caso de la legitimidad de los mercados de competencia imperfecta”
en el cual retoma la vieja discusion medieval sobre el precio justo y lo aplica para analizar la
justicia de los precios de los mercados de competencia imperfecta empleando, para ello, la
filosofia libertaria de Robert Nozick y de Friedrich Hayek; concluye que los desequilibrios
en la distribucion del poder de negociacion pueden invalidar la legitimidad de los acuerdos
voluntarios y de los precios que resulten de éstos.

Lic. Elizabeth Gonzalez Vazquez
Directora de la revista Tiempo Economico
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Héctor Allier Campuzano**
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Resumen

Los recursos naturales no-renovables, y en particular, los hidrocarburos liquidos in situ, son
considerados patrimonio de un estado-nacion, pues son activos que pueden ser heredados de una
generacion a otra y se busca encontrar una explotacion socialmente dptima entre las generaciones.

En este ensayo se realiza una evaluacion cuantitativa de lo que se denomina la riqueza petrolera,
partiendo de los hidrocarburos que se encontraban in situ en México, entre los afios 1979 y 2011.
Para ello, se estima el valor presente de los margenes de ganancia esperados durante el tiempo de
vida productivo de las reservas probadas.

Por otra parte, se realiz6 un analisis comparativo sobre el desempefio de la industria petrolera
en México y en el resto de los paises productores de petréleo en el mundo. Los hallazgos mas
relevantes fueron: por un lado, el decrecimiento constante de las reservas probadas en México a
partir del afio de 1982, en contraste con el crecimiento permanente de las reservas mundiales y, por

otro, la declinacion acelerada en la produccion del promisorio complejo Cantarell.
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FERNANDO GONZALEZ A., HECTOR ALLIER C. Y BRENDA L. PEREZ M.

Calculation of oil wealth value and oil industry performance in mMexico,
during the period 1979 -2011

Abstract

The exhaustible resources and specifically liquid hydrocarbons in situ, are considered as a pa-
trimony of a nation-state because they are assets that can be inherit from one generation to another,
and it is convenient to find a social optimal exploitation between generations.

In this assay a quantitative valuation is carried out about oil wealth. This valuation begins with
the amount of proved oil reserves that was in situ in Mexico between the years 1979 and 2011. To
achieve this, it is necessary to calculate the present value of the expected profit margins during the
productive life of resources.

By other side, it has been developed a comparative analysis about the oil industry performance
in Mexico and in the rest of the oil producing countries in the world. The most relevant findings
were: on the one hand, the continued decline in the volume of proven oil reserves in Mexico since
1982, against the continued increase in the world and, on the other hand, the accelerated decrease

in the production of the of the complex promissory Cantarell.

Keywords: Value, Wealth, Oil field, Oil reserves, Oil wealth
JEL Classification: B12, L71

Introduccion

En el afio de 1979 se inicia en México la produccion (extraccion) de petréleo de uno de
los yacimientos marinos mas abundantes del mundo, el complejo Cantarell,' que llegd a una
produccién maxima de 2.2 millones de barriles por dia (mbd) en 2004 (Gil G., 2008); volu-
men de extraccion solamente superado, en ese mismo afio, por el correspondiente al campo
Ghawar, en Arabia Saudita, (Lajous A., 2009).

Sin embargo, algunos especialistas han encontrado que, en general, los paises con abun-
dantes recursos de hidrocarburos muestran un crecimiento econémico menor que muchos
otros que carecen de ellos (Humphreys M., Sachs J., & Stiglitz J., 2007). Este fenémeno es
conocido como “la maldicion de los recursos” y los especialistas Humphreys, Sachs y Stiglitz
atribuyen a estos precarios resultados tres causas: 1) las negociaciones desventajosas de los
gobiernos en las licitaciones y concesiones otorgadas a las empresas explotadoras de los

' El complejo Cantarell lo conforman cinco campos o bloques: Akal, Nohoch, Chac, Kutz y Sihil.
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recursos, 2) al uso de los ingresos generados para financiar el gasto corriente de los presu-
puestos gubernamentales y, 3) a que una importante recaudacion externa provoca un menor
esfuerzo en la recaudacion fiscal interna, ademas de estimular la corrupcion.

Aunque otros especialistas califican a este fenomeno como controversial (Wright G., &
Czelusta J., 2004), otros han mostrado evidencia empirica del mismo; como Mujtar Lebeihi
(Lebeihi M., 2005), quién hizo un estudio comparativo sobre seis paises productores de
petrdleo, entre ellos México,? y llegd a la conclusion de que los importantes ingresos de la
exportacion de petrdleo no tuvieron un impacto significativo en el crecimiento del PIB.

Por otra parte, dado que los recursos de hidrocarburos liquidos son considerados como
patrimonio de los estados-nacion, puesto que representan una riqueza que es heredable de una
generacion a otra; cabe entonces preguntarse: ;a cuanto ascendio el valor de esa riqueza en
Meéxico entre 1979 y 2011?, ;cuantos recursos financieros se generaron por la utilizacion de
esa riqueza en ese mismo periodo? y ;qué impacto tuvieron estos recursos en el crecimiento
econdmico del pais? En este ensayo se tratara de dar respuesta a esas preguntas.’

El trabajo se encuentra dividido en cinco partes y un apartado de conclusiones. La primera
parte (inciso 2) comprende los principios tedricos basicos mas relevantes que soportan el
desarrollo del tema; la segunda, se refiere especificamente a los fundamentos de la econo-
mia de los recursos naturales no-renovables; la tercera (inciso 4), se refiere a la industria
petrolera como estrategia de apoyo al crecimiento econémico de México;* la cuarta, muestra
precisamente un analisis comparativo del desarrollo de la industria petrolera en México y en
el resto de los paises productores de petroleo en el mundo, durante el periodo 1979-2011; y
en la quinta y ultima parte (inciso 6), se presenta una evaluacion cuantitativa de la riqueza
petrolera de México para el mismo periodo de analisis.

1. Conceptos basicos

Desde mediados del siglo XVIII en el continente europeo, donde las actividades econo-
micas eran fundamentalmente la agricultura, el comercio y la industria artesanal, se inicid
la discusion sobre el concepto econdmico de “valor”. Principiando por Richard Cantillon
(Cantillén R., 1950 [1755]), quien afirmé que todas las cosas tenian un valor intrinseco que
estaba medido por la cantidad de tierra y trabajo que intervenian en su produccion; sefialando

Los paises involucrados son: México, Arabia Saudita, Venezuela, Argelia, Nigeria y Kuwait.

El articulo estd basado en la tesis desarrollada por Fernando Gonzalez (Gonzélez F., 2018) para obtener
el grado académico de Maestro en Ciencias en Comercio Internacional, en la Escuela Superior de
Economia del I.P.N. Quién esté interesado en conocer con mas detalle la informacion aqui presentada,
puede consultar el documento original.

Esta parte no se encuentra en el documento original, pero se agregd en este ensayo para proporcionar
una mejor comprension del desarrollo de la industria petrolera en México.
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ademas que la imposibilidad de adecuar el consumo a la produccién originaba una variacién
cotidiana en los precios observados en el mercado. Mas tarde, pero en el mismo siglo, un
grupo de economistas, como ellos mismos se autonombraron, pero que se conoce como el
grupo de los fisiocratas (Meek F.L., 1975), distinguieron entre el “valor de mercado”, que
correspondia al precio en que se vendian los bienes y el “valor fundamental”, que corres-
pondia al costo de produccion.

Posteriormente, Adam Smith (Smith A., 1977 [1776]), sefiald que existia un “valor de
utilidad” y otro “valor de cambio”. Representando el primero a la utilidad que proporcionaba
un objeto en particular y el segundo, a la capacidad que tenia un bien para cambiarse por
otros bienes. Asimismo, consider6 que, aunque el trabajo era la esencia del valor de cambio,
el precio de las mercaderias no se determinaba por éste, debido a las dificultades que existen
para medir su correcta magnitud, pues no solo habia que considerar la cantidad de trabajo,
sino también su calidad. Con respecto al concepto de riqueza, Smith consider6 que un hombre
es rico o pobre, segn el grado que pueda gozar de las cosas necesarias, Utiles y deleitables
para la vida humana; pero que la riqueza de las naciones consistia en el producto anual de
sus tierras y el trabajo de la sociedad.

David Ricardo (Ricardo D., 2004 [1817]), en oposicion a Smith, afirmé que el valor de
las mercaderias radicaba en la cantidad de trabajo que era necesaria para su produccion y
no en la compensacion que se paga por el mismo. Asimismo, hizo una distincion entre los
conceptos de valor y riqueza, pues consideraba que, en aquella época, ambas categorias se
confundian. El valor, menciono, dependia de la facilidad o dificultad de produccion y no de
la abundancia, como era el caso de la riqueza. También, con relacion a la riqueza, distinguio
entre “riches” y “wealth”; donde la primera categoria depende del valor de cambio de los
bienes acumulados y la segunda, corresponde a la riqueza de los paises, que no depende del
valor sino de la abundancia de bienes.

Por su parte, William S. Jevons (en: Dobb M., 2004) consider6 que el valor solo dependia de
la utilidad. Las personas, indic6 Jevons (en: Hunt E.K., 1979), solo poseen dos caracteristicas
que las definen como agentes econémicos: una, derivan la utilidad del consumo de mercaderias;
la otra, cada persona calcula su maximo beneficio de manera racional. Asimismo, afirmo
que no era necesario comparar utilidades totales, sino solo diferencias comparativamente
pequefias y que la comparacion de estas diferencias las realizaba la gente en sus acciones
cotidianas. Mas tarde, Wilfredo Pareto (en: Hicks J.R., 1976), mostré la relacién que existe
entre estas pequenas diferencias en la utilidad, o utilidad marginal y los precios revelados
en el mercado. Para ello utiliz6 una demostracion grafica, utilizando la tangencia entre las
curvas de indiferencia (cuya pendiente en cualquier punto es la utilidad marginal) y la funcion
lineal de precios.
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Sin embargo, para Joan Robinson (Robinson J., 1966), el valor en la teoria econdmica
es solo un concepto metafisico que no se puede concretizar, “el valor carece de contenido
funcional, es una mera palabra”. Por otra parte, explica Robinson, al referirse al pensamiento
del profesor Pigou, los empresarios estaran dispuestos a utilizar en la produccion de bienes
cierta cantidad de riqueza, incorporada en bienes concretos de capital, siempre y cuando
perciban por ello un beneficio que sea equivalente a la tasa marginal del capital; sin embargo,
dice también Robinson, para John Maynard Keynes, el capital produce un rendimiento, no
porque sea productivo, sino porque es escaso.

Para Thomas Piketty (Piketty T., 2015), el capital es “el conjunto de activos no humanos
que pueden ser poseidos e intercambiados en un mercado”, y define al patrimonio nacional
como “el valor total, estimado a precios de mercado, de todo lo que poseen los residentes
y el gobierno de un pais dado en un momento determinado, siempre y cuando pueda ser
intercambiado en un mercado”.

Por lo que se refiere al concepto de “renta”, Ricardo® sefialo que esta “es siempre la
diferencia del producto obtenido por el empleo de dos cantidades iguales de capital y trabajo”,
debida a la fertilidad de la tierra, en el caso de la produccion agricola o la bonanza de un
yacimiento minero. Karl Marx (en: Angelier J.P., 1980) distingui¢ tres tipos de renta: la renta
diferencial (la establecida por Ricardo), la absoluta y las rentas de monopolio; sin embargo,
comenta Angelier, la segunda de estas categorias no es aplicable a la industria petrolera por
su alta relacion de capital constante a capital variable.

Pero, no obstante que es clara la existencia de la renta diferencial en el mercado petrolero,
pues a este acuden distintos oferentes con costos diferenciados, la definicion mas cominmente
aceptada sobre “renta petrolera” es que esta generada por la diferencia entre el valor de la
produccion del petrdleo crudo, estimada a precios internacionales, y el costo total de la
produccion.® El costo total de la produccion incluye el costo de extraccion, mas el costo
de desarrollo para mantener el nivel de produccion de manera que sea econdémicamente
adecuado, mas el costo de la inversion necesaria para reponer el petroleo extraido; pero no
se hace mencion de la diferencia de productividad en los yacimientos. Esta definicion es mas
bien el margen de la produccion de petréleo para un caso dado.

En este trabajo se considerara el valor de la “riqueza petrolera” como el valor presente de
del margen obtenido entre el valor de mercado de la produccion y el costo total de produccion

durante el tiempo de vida estimado de las reservas probadas.

5 Ricardo D., op.cit. p. 36.
¢ Banco Mundial y otros autores.
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2. Fundamentos de la economia de los recursos naturales no-renovables

De acuerdo con David Ricardo,’ los recursos de la mineria y en general se puede afirmar
lo mismo para todos los recursos extraidos de la naturaleza, se explotaran en forma similar
a los productos agricolas. Esto es, primero se explotaran los recursos mas productivos y con
menores costos de produccion; pero en la medida en que el consumo acumulado crezca, se
explotaran los menos productivos con mayores costos de extraccion. Sin embargo, mas tarde,
Karl Marx (en: Baumol W. J. & Oates W.E.,1975) precis6 que estos costos no aumentarian
necesariamente de forma monoténica, a consecuencia del mejoramiento auténomo de
la tecnologia. Asi también, los precios del mercado de estos productos mantendran un
comportamiento similar con una tendencia de costos crecientes, aunque no necesariamente
de forma monotonica.

Especificamente en lo que se refiere a los precios internacionales del petrdleo, como se
muestra en el esquema 1, son varios los factores que inciden en la determinacion de estos,
sobre todo en el corto plazo; ademas de otros factores relacionados con la seguridad de
disponer de estos recursos en el mediano y largo plazo.

Esquema 1
Estructura del mercado mundial del petréleo
(Mapa conceptual)

EXPECTATIVAS SOBRE LA
SUFICIENCIA GLOBAL DE
HIDROCARBULOS

RESERVAS
PROBADAS

SEGURIDA]S NACIONAL
(BELICAY CIVIL)

DESARRO- DESARRO-
LLO ) LLO DE
TECNOLO- TECNOLO-
GICO DE GICAS
EXPLORA- ALTERNAS
CIONY DEMANDA .
DESARRO- ENERGIA
LLO

BANCOS
MULTINACIONA-
LES Y MERCADO
DE FUTUROS

GRANDES
EMPRESAS
PETROLERAS

PAISES
PRODUCTORES
INDEPENDIEN-

PAISES
MAYORES
CONSUMIDO-
RES

Fuente: Gonzalez F., (2018).

7

Ricardo D., op. cit, p. 46.
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Uno de estos factores es, desde luego, la abundancia de reservas probadas que existen en
el mundo, pero también la facilidad y la seguridad de allegarselas y explotarlas de manera
econdmicamente rentable. Luego, eventos en el corto plazo que crean incertidumbre al res-
pecto, ejercen una presion hacia el alza en los precios internacionales del petroleo, pero al
disminuir el impacto de dichos eventos los precios vuelven a disminuir y, en consecuencia,
el mercado se caracteriza por una alta volatilidad en los precios.

Al respecto, un estudio de Samsam Bakhtiari (Samsam B., A.M.,1999), considera que
existen ocho organismos y paises preponderantes que inciden en la determinacion de los
precios del petrdleo y que en orden de importancia son los siguientes:

Los Estados Unidos de Norteamérica.

El grupo de grandes empresas petroleras.

La OPEP.

Los paises productores no miembros de la OPEP.

AP

Los gobiernos e instituciones de los paises industrializados (ademas de Estados Unidos)
que son los mayores importadores; liderados por Alemania, Francia, Italia y Japon.
Aunque a partir de este siglo hay que agregar a China.

6. El grupo financiero integrado por bancos multinacionales especializados en el mercado
petrolero, otras instituciones financieras y los mercados de derivados liderados por el
NYMEX y el IPE.

7. Las empresas consultoras y prensa globales “think tanks”, como el Club de Roma,
Cambridge Energy Research Associates, Centre for Global Energy Studies Petro-
consultants, Oil and Gas Journal, Middle East Economic Survey, etc., ademas de
algunos especialistas académicos.

8. Organizaciones ecologicas globales no-gubernamentales que se oponen a la explotacion

indiscriminada de hidrocarburos, lideradas por Greenpeace

Con relacion a la manera optima de explotar los recursos naturales no-renovables, Harold
Hotelling (Hotelling H., 1931) sefial6 que, considerando un mercado en competencia perfecta,
para alcanzar la 6ptima explotacion social entre varios periodos diferentes en el tiempo, de
tal forma que no exista una ganancia al desplazar la cantidad extraida de un recurso de un
periodo a otro, los precios de estos recursos deben crecer a una tasa que sea igual a la tasa
de interés. Esto significa que:

pt:po e"

Donde: p,, es el precio en el tiempo #; p,, es el precio en el periodo inicial, y r es la tasa
continua de interés.
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Sin embargo, sefiald Robert Solow (Solow R., 1974) que, en un mercado monopdlico, el
propietario buscara que sea el margen de ganancia el que crezca al mismo ritmo que la tasa
de interés. Esto significa que el beneficio marginal (ingreso marginal menos costo marginal)
es lo que el empresario buscara que se comporte conforme a los cambios en la tasa de inte-
rés. Asimismo, sefial6 que el principio fundamental de la economia de los recursos naturales
no-renovables es, simultdneamente, una condicion de mantener el equilibrio en el mercado
por el consumo de los recursos y un equilibrio en el valor del mercado por los recursos in
situ. Consecuentemente, si el precio neto (ingreso menos costo de extraccion) se mantiene
creciendo conforme al interés compuesto, los propietarios de tales recursos no renovables se
mantendran indiferentes ante el margen obtenido con la extraccion y el obtenido por mantener
los recursos en los depositos originales.

Por otra parte, seiialé Robert Solow, que al mercado puedan concurrir varios productores
con distintos costos de extraccion, luego el precio neto debe cubrir el mas alto costo mas una
renta de escasez; la cual deberd mantenerse creciendo en forma exponencial. Esto significa,
para el caso del petrdleo en particular, que los precios, en términos reales, deberan mantener
un crecimiento secular en el largo plazo.

Otro aspecto fundamental de los recursos naturales no-renovables es el volumen y el
tiempo econdmico de su explotacion. Aqui, para el caso de los hidrocarburos liquidos hay que
distinguir dos aspectos: primero, la curva del tiempo de vida de un yacimiento, y segundo,
la declinacion natural de la tasa de explotacion.

Grifica 1
La curva de Hubbert (Hubbert’s peak)
Produccion de petréleo crudo en Estados Unidos

(mbd)
12,000
10,000
6,000 / W
4,000 / \
2,000j=v
CNOAAN X =FEOMNMOAANIN X —~F=ONORNAN 0 — O
QNN AN TSI TD NN O OO DO DRND DD —
A N R NSRS

Fuente: Elaboracion propia con datos de U.S. Energy Information Administration.
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El tiempo de vida de los yacimientos de petrdleo estd basado en el volumen de reservas
probadas y estas se cuantifican bajo las condiciones econdomicas y de operacion existentes
(Adelman M.A., 1972). Al respecto, Marion King Hubbert (en: Towler B.F., 2014), en el afio
de 1956, desarroll6 una investigacion donde determind que su comportamiento se asemejaba
a una curva normal, como se muestra en la gréafica 1.

Especificamente para la produccion de petroleo crudo en Estados Unidos, Hubbert pro-
nostico, en el afio de 1969, que se alcanzaria un nivel maximo entre 1970 y 1972. Como se
confirma en la grafica 1, la prediccion de Hubbert fue bastante acertada, lo que le merecio
gran credibilidad a su modelo. Como se observa en la misma grafica, ante el descubrimiento
de nuevas reservas, la curva se desplazara hacia la derecha. En este caso el incremento en las
reservas probadas se debi6 a los descubrimientos en Prudhoe Bay y Kuparuk, en el estado
de Alaska.

Por lo que se refiere al segundo aspecto, la declinacion natural de la produccion en un
yacimiento, que es debida a la pérdida de la presion al extraer los hidrocarburos y reducirse
el contenido de gas, J.J. Arps (Arps J.J., 1944) desarrollo, mediante una técnica empirica, las
relaciones matematicas que permiten extrapolar la tendencia en el volumen de produccion
de un yacimiento de petréleo o de gas natural, con el proposito de determinar el tiempo y el
volumen ultimo de reservas recobrables (EUR, por sus siglas en inglés).

La ecuacion basica presentada por Arps es la siguiente:

4 B9/q) _1Aq
At q At

donde “a” es la tasa instantdnea de declinacion nominal, ¢ es el nivel de producciéon y ¢ es
el tiempo.
Ecuacion que se puede representar como:

a = kq®

Donde ¢ es la tasa de produccion y b es el exponente de declinacion constante.

De tal manera que se pueden identificar tres curvas de tendencia:

Exponencial, cuando b =0,

Hiperbolica, cuando b toma un valor diferentede 0 o 1y

Harmonica, cuando b = 1

Como se muestra en la Gréafica 2, el perfil de la declinacion en la produccion de un yaci-
miento, comprende cuatro fases (Lajous A., 2009): La primera de ellas se considera desde
el nivel maximo alcanzado en la produccion hasta el 85% del mismo, en la cual se observa
una tasa de declinacion moderada; la segunda fase se considera desde el nivel final de la
primera etapa hasta el 50% del nivel maximo registrado, con una tasa de declinaciéon mayor
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a la primera; la tercera fase termina cuando el nivel de extraccion corresponde al 25% del
nivel maximo alcanzado, con una tasa de declinacion atin mayor que la de la segunda etapa.
Finalmente, la cuarta fase converge asintéticamente a cero, con tasas de declinacién mas
estables y moderadas.

Grafica 2
Declinacion natural de un yacimiento de petréleo

Produccion de petréleo en Cantarell

(mbd)
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Fuente: Elaboracion propia con datos de PEMEX, Anuario Estadistico.

3. El petroéleo en la estrategia de impulso al crecimiento econémico de México

Desde el inicio de la explotacion de hidrocarburos a gran escala, a principios del siglo XX,
el petroleo mexicano fue una fuente de abastecimiento mundial importante. Porfirio Diaz,
en su intencion de transformar a México en un pais capitalista moderno (Moreno-Brid J.C.
y Ros J., 2014), fomento la creacion de industrias nuevas mediante la exencion temporal de
impuestos y otras facilidades, favoreciendo principalmente al capital extranjero.

Entre estas ltimas destaca la promulgacion de la ley del 26 de diciembre de 1901 (Lopez-
Portillo y W. J., 1975), que autorizaba la explotacion petrolera. Mucho se discutié y se pre-
sentaron algunas iniciativas de ley con el propoésito de definir si los recursos petroleros del
subsuelo eran dominio directo de la nacion o eran dominio de los propietarios de la superficie;
sin embargo, Porfirio Diaz se decidi6, de facto, por la segunda opcion al reconocer la legali-
dad los contratos realizados por las compafiias petroleras extranjeras con los propietarios de
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los terrenos, que en su gran mayoria eran indigenas analfabetas. Las grandes beneficiarias
resultaron ser, desde luego, la Compaiiia Mexicana de Petroleo el Aguila, subsidiaria de la
Royal Dutch, donde la corona britdnica era propietaria de la mayoria de las acciones y
la Compaifiia Transcontinental de Petroleo, subsidiaria de la Standard Oil, propiedad de John D.
Rockefeller. Las regalias pagadas a los propietarios de la superficie eran minimas y al gobierno
solo se pagaba el impuesto del Timbre, que era el dos al millar de los ingresos percibidos.

Durante el gobierno de Venustiano Carranza, menciona Lopez Portillo y Weber, trabajaron
en México trece compailias petroleras aparentemente independientes, pero que en realidad
se agrupaban en cuatro grandes monopolios, todos ellos extranjeros. Carranza, con el
proposito de corregir la absurda explotacion de los recursos petroleros que hasta entonces
se venia realizando, decidid incluir el tema de la explotacion del petrdleo en el articulo
27 de la constitucion que se promulgd en Querétaro en el afio de 1917. En este articulo se
establece que la propietaria original de las riquezas naturales (entre las que se considera el
petroleo) es la nacion y que es un derecho inalienable e imprescriptible. Entre 1917 y 1919
establecio leyes reglamentarias para ordenar la explotacion del petrdleo y el pago de impuestos
correspondiente, incluyendo un impuesto a la exportacion; pero la inestabilidad politica de
la época y el poder autébnomo que habian desarrollado las empresas petroleras, apoyadas por
el gobierno estadounidense, causaron que en la practica la legislacion petrolera de Carranza
resultara un fracaso.

Durante la primera guerra mundial, de 1914 a 1918, el petroleo de México fue un
instrumento estratégico, sobre todo para abastecer a la flota inglesa de un combustible de
mas facil manejo y mas eficiente que el carbdn; sin embargo, por las razones antes citadas,
no tuvo un impacto relevante en el crecimiento economico del pais.

Mas tarde, en diciembre de 1925, Plutarco Elias Calles decret6 la “ley definitiva del
petrdleo”,® creando ademas los organismos institucionales para la administracion de los
recursos petroleros y los reglamentos que precisaban los lineamientos para la explotacion
de hidrocarburos, ajustandose al articulo 27 de la Constituciéon de 1917. Sin embargo, no fue
sino hasta el afio de 1938, con la expropiacion petrolera, cuando Lazaro Cardenas establece
un nuevo rumbo a la explotacion de los hidrocarburos en México.

El nuevo modelo pretendid que el petroleo fuera prioritariamente fuente de energia
para apoyar el desarrollo econdémico del pais y no solo fuente de divisas. Los dos objetivos
fundamentales de la expropiacion petrolera fueron: 1) abastecer de los combustibles necesarios
para el progreso y desarrollo del pais y 2) alcanzar el desarrollo econémico independiente
de México (Bermudez, A.J., 1976). Durante los primeros afios de la existencia de Petréleos
Mexicanos (PEMEX) incluso, la empresa import6 estufas a gas y de petroleo diafano (kerosina)

8

Lopez Portillo y W., J., op. cit., pag.180.
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con el proposito de influir en el cambio de la costumbre generalizada de utilizar combustibles
vegetales con este proposito.’

Para el afio de 1950, Antonio J. Bermudez planteaba que: “nuestra meta es exportar
unicamente productos derivados del petréleo, en virtud de que la refinacion total del aceite
significa al mismo tiempo una amplitud en las fuentes de trabajo y el maximo beneficio
economico para la industria”.!” Realmente nunca se alcanzd esta meta, pero muestra la
prioridad que se tenia sobre el abastecimiento de combustibles al mercado interno.

No cabe duda de que el petréleo representd una contribucion importante en el desarrollo
industrial de México y particularmente durante el periodo conocido como el “desarrollo
estabilizador”,"" durante los afios 1956 a 1970, cuando se observo una tasa media anual del
crecimiento del PIB de 6.7%.

Después de haberse descubierto los campos supergigantes de la Reforma, en la zona
de Chiapas-Tabasco en 1972 y la Sonda de Campeche, en aguas someras frente al estado de
Campeche en 1977 (Diaz J., 1979), la produccion de petrdleo y las exportaciones de crudo
se consideraron el motor de desarrollo econdmico del pais (Rizzo S. y Solis L., 1979) y se
preveian tasas de crecimiento anual de alrededor del 9.0% en el PIB. Efectivamente de 1978
a 1981 la tasa media de crecimiento anual del PIB fue de 8.5%; pero a partir de 1982, afio
en el que el crecimiento del PIB declina a menos 0.5%, se observa practicamente, como se
constatara mas adelante, un abandono de la industria petrolera, al menos hasta el afio de
2011.La tasa media de crecimiento anual del PIB durante el periodo 1982-2011 fue de 2.1%.

4. Analisis comparativo del desarrollo de la industria petrolera en México y en el
resto de los paises productores de petroleo en el mundo, durante el periodo 1979-2011

En el afio de 1979 las reservas probadas de petroleo en el mundo acumulaban 635.3 miles
de millones de barriles (mmb), de las cuales el 68.6% correspondia a los paises que con-
forman la Organizacion de Paises Exportadores de Petroleo (OPEP),'? en tanto en México,
ascendian a 33.6 mmb," representando el 5.3% de las mundiales; sin embargo, para el afio
de 2011 las reservas de la OPEP representaron el 81.2% del total, en tanto que la mexicanas
solo alcanzaron el 0.9% de las mundiales.

Como se observa en la grafica 3, tanto las reservas mundiales como las correspondientes

a la OPEP crecieron continuamente durante el periodo de analisis, mientras que en México

®  Informe del Director General, Antonio J. Bermudez, 18 de marzo de 1948. En: PEMEX (1958).
10" Informe del Director General, Antonio J. Bermudez, 18 de marzo de 1950. En: PEMEX (1958).
" Moreno-Brid J.C. y Ros J., Op. Cit., Pag. 149.

12° OPEC, Annual Statistical Bulletin.

13 PEMEX, Anuario Estadistico.
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declinaron monoténicamente, después de haber alcanzado el maximo volumen de 57.1 mmb
en el afio de 1983.

) Grafica 3
Indice de reservas probadas de petréleo en México y en el mundo
(1979=100)
300.0
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Fuente: Elaboracion propia con datos de OPEC, Annual Statistical Bulletin y PEMEX,
Anuario Estadistico.

Cabe hacer notar que en el afio de 1998 hubo una reconsideracion en el volumen de re-
servas probadas en México, debido a que las reservas localizadas en la zona de Chicontepec
se transfirieron a la categoria de reservas probables, pues su explotacion ya no era econémi-
camente rentable a los precios de ese momento.

Debido a la crisis internacional de la deuda externa suscitada en el afio de 1982'* el go-
bierno de México se vio en la necesidad de tomar medidas de austeridad en el gasto publico,
afectando principalmente la inversion en exploracion y en refinacion en Petrdleos Mexicanos.

Como se muestra en la grafica 4, dicha inversion se congeld practicamente de 1982 a
1995; aunque es necesario aclarar, en primer término, que la grafica considera dos periodos
con fuentes de informacion diferentes, aun tratdndose de informacion procedente de la misma
empresa. Durante el periodo 1979 a 1990, los datos disponibles se tomaron de las memorias
de labores y los datos correspondientes al periodo 1991 a 2011 se publicaron en el Anuario
Estadistico de PEMEX.

4 Moreno_Brid J.C y Ros I, op. Cit. Pag. 197.
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En segundo término, es necesario tomar en cuenta que, debido al cambio en la estructura
organizacional de PEMEX a partir de julio de 1992, la inversion en exploracion presentada
en el segundo periodo incluye la inversion en produccion. Esto es, que la inversion en la
recuperacion secundaria, sobre todo en el complejo Cantarell, se vuelve cada vez mas im-
portante a partir de 1996.'

Grafica 4
PEMEX, inversion en exploracion y en refinacion

(millones de ddlares constantes, 2011=100)
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Fuente: Elaboracion propia con datos de PEMEX, Memoria de Labores (varios afios) para el
periodo 1979-1990 y Anuario Estadistico para el periodo 1991-2011.

El crecimiento extraordinario que se observa en la grafica a partir del afio de 1995 ex-
plica el incremento en la produccion de petréleo en México hasta el afio de 2004, cuando se
alcanza el nivel maximo historico de 3.8 millones de barriles por dia (mbd); sin embargo,
como se contrasta con la grafica 5, a pesar del crecimiento en la inversion en exploracion (y
produccién) durante el periodo 2005-2011, la produccion del hidrocarburo descendi6 a una
tasa promedio anual de -3.7%.

15 Lajous A., 2009, Op. Cit.
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) Grafica 5
Indice de produccion de petroleo en México y en el mundo
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Fuente: Elaboracion propia con datos de BP, Statistical Review of World Energy, (june 2004 y 2015) y PEMEX,
Anuario Estadistico.

Este controversial resultado se debe a la sobreexplotacion del complejo Cantarell,'* como
se puede apreciar mejor en la grafica 6.

Grafica 6
Produccion total de petréleo en México y en especifico en el complejo Cantarell

(miles de barriles por dia)

4,000
3,500
3,000
2,500 2,136
2,000
1,500
1,000
500
- RO — AN TFTVNO-XXAOD— ANV OO — ANtV O-0 N O —
000XV DDA — —
[o e No oo o Yo o Nie o Nl Nie o e e e e e e o o e le e RNl Rl oo o}
e et e e e e e e e e e e = = = — NI NN AN AN A A
— TOTAL == CANTARELL

Fuente: Elaboracion propia con datos de PEMEX, Anuario Estadistico y Calderon, S.(2004-2006).

16 Lajous A., 2009, Op. Cit.
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Con relacidn a la evolucion de los precios del petroleo, en México se extraen (al menos
durante el periodo de analisis) tres calidades de petroleo: Olmeca, Istmo y Maya; siendo el
Olmeca el mas ligero, que contiene menos impurezas y el Maya el mas pesado, con mayor
proporcidon de impurezas. Como se muestra en la grafica 7, el comportamiento de los precios
de la mezcla ponderada del petréleo mexicano es muy similar a otros precios que rigen en
el mercado internacional.

Grifica 7
Evolucion de los precios internacionales del petréleo

(Dolares corrientes por barril)
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Fuentes: PEMEX, Anuario Estadistico y BP Statistical Review of World Energy, june 2015.

Por otra parte, al hacer una comparacion de la evolucion de los precios de la mezcla
mexicana de petroleo, considerada en dolares constantes de 2011, con la tasa real acumulada
de interés,!” como se observa en la grafica 8, los precios del petrleo no muestran un patron
de ajuste muy cercano al de la tasa de interés, como lo planted, en un principio Harold Hote-
lling; sin embargo, en el largo plazo, se distinguen dos puntos de encuentro en 1985 y 2008.

17" Federal Funds, U.S.A.
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Grafica 8
Evolucion de los indices de precios del petréleo y la tasa de interés
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Fuente: Gonzélez F., (2018).

5. Evaluacién cuantitativa de la riqueza petrolera en México durante el periodo 1979-
2011

Como se expone en el inciso 3, el propietario de un yacimiento petrolero buscara maximizar
el margen de ganancia obtenido durante la vida util del mismo. Este margen de ganancia esta
dado por la diferencia entre el valor de la produccion, medido a precios internacionales y el
costo total de la produccion; en el cual se incluyen los costos de extraccion mas los costos
de desarrollo.

Ahora bien, el valor cuantitativo de la riqueza petrolera estara dado por el valor presente,
en un momento determinado, de los flujos netos generados por ese margen de ganancia durante
el tiempo de vida util, o tiempo econdémico de explotacion del yacimiento.

Esto es:

= I3 [pa(t) - C(q()] e dt
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Donde:

7, es el valor presente del excedente de explotacion o riqueza petrolera.

pq(?), es el valor de la produccion a precios internacionales, como funcién del tiempo.
C(q(1)), es el costo de produccion, en funcion de la cantidad y ésta, en funcion del tiempo.
r, es la tasa de descuento.

t, es un aflo determinado, y

T, es el tiempo econdmico de explotacion del recurso.

Pero ademads hay que considerar la tasa natural de declinacion de la produccion (a) y la
tasa del crecimiento real de los precios del petrdleo (y); por lo que la ecuacion, después de
resolver la integral, queda expresada de la siguiente manera:

a-\B/q) _1Aq
At q At

Donde:

B, es el porcentaje fijo de los costos de produccion sobre los ingresos totales.

Do» €8 la produccion inicial, y

4, ©s la cantidad inicial.

Por otra parte, para estimar la tasa natural de declinacion de la produccion se tiene que:'®

Ag=WY,=q,—q,*aq,

Donde:
Aq, es el incremento bruto de la capacidad instalada."
» es el nimero de pozos puestos en operacion en un afio determinado.
Y, es la produccion promedio por pozo puesto en operacion.
q,, €s la produccion total en el afio t.
q..,> es la produccion total en el afio anterior, y
a, es la tasa natural de declinacion de la produccion.
Luego, despejando a:

— wY—4q,+4,,
91

a

18 Adelman M.A., (1972), op. Cit.
19 Se asume se produce (extrae) el total de la capacidad instalada.
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De los datos publicados por PEMEX,? durante el periodo de analisis, se obtuvo un pro-
medio de 5.8% para el parametro a.

Con relacion a la tasa de crecimiento real de los precios del petrdleo de la mezcla mexicana,
se considero la tasa media anual observada durante el periodo 1985-2008, cuyos extremos
representan los puntos de coincidencia con el crecimiento de la tasa real acumulada de interés,
obteniéndose un resultado de: Y =2.2%.

Respecto del coeficiente de costos de produccion / ingresos, la inica serie confiable sobre
los costos de produccion de petroleo crudo en México, es la proporcionada por Salvador
Calderon (Calderon S., 2004-2006) para los afios 2000 a 2003. Esta informacion revel6 un
coeficiente promedio de 0.45, que fue la cifra utilizada en los calculos de este trabajo.

Por otra parte, considerando que los recursos petroleros son patrimonio de la nacion y que
durante el periodo de analisis representaron mas del 30% de los ingresos publicos, la tasa de
descuento, o costo de oportunidad del capital financiero, considerada fue el costo promedio
de la deuda externa durante el periodo 1980-2011. El resultado fue de 5.0%.

Aplicando la informacion recabada se obtuvieron los resultados mostrados en el cuadro 1.

Cuadro 1
Resumen de resultados
Aiio P,,,(;Z‘be)cio ;;fbi:;ii Proszc’cidn (aﬁoY; de (r7nrd (md dz 2011)
(mb) (mb/aiio) reserva)’ corrientes)
1979 19.59 33,560 706.64 47.5 87,042.9 267,413.6
2011 101.00 13,796 931.85 14.8 403,361.2 403,361.2

! Volumen de las reservas probadas entre la produccion de petroleo crudo en el mismo afio.
Fuente: Gonzalez F., (2018).

Sin embargo, al hacer un céalculo anual de la riqueza petrolera se encontrd que el valor
maximo, de 517,434 millones de délares (md), corresponde al afio 1981, cuando la produccion
del complejo Cantarell alcanza su madurez con un nivel de alrededor de un millén de barriles
por dia (mbd). En 1979, primer afio de explotacion del complejo, se logrd una produccion
de 52 mil barriles por dia.

Se encontr6 que el valor de la riqueza petrolera es muy susceptible a los cambios en los
precios y como existe una volatilidad importante en ellos, para analizar los resultados de una
manera mas clara, se tomo el precio inicial (p0) como un promedio mévil de cinco afios (dos
afios antes y dos después del punto de referencia).

Como se observa en la grafica 9, haciendo caso omiso del inicio del desarrollo del com-
plejo Cantarell, se pueden distinguir dos etapas: la primera de ellas de 1981 a 1999, donde

20 Anuario Estadistico.
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los precios se mantuvieron mas o menos estables con un promedio de 19.02 dolares por
barril (dpb) y la segunda, de 2000 a 2011, donde los precios se mantuvieron al alza con un
promedio de 49.43 dpb.

Grafica 9
Evolucion del valor de la riqueza petrolera con cifras atenuadas

(millones de dolares [mmd] de 2011)

600,000
500,000 R
J N 433,653

1
400,000 344,463
300,000
200,000
100,000

VL 129,957

(=) — o v [ (=) — o v o~ N — [sa) v o~ D —

- o0 o0 e} 0 0 [ (=) (=) D D (=2 (=3 (=3 f=3 [=3 —

[=)) (=2} (=)} f=)) [=)) [=2) [=)) (=)} (=)} f=)} f=)} (=3 (=1 (=1 (=] (=3 (=3

= — = — — — — — — — — o (o] [o\] N N N

= Valor original Valor atenuuado

Fuente: Gonzalez F., (2018).

En la primera etapa el valor maximo alcanzado fue en el afio de 1981 con 433.6 mil
millones de délares (mmd) de 2011 y el més bajo, en 1999, con 130.0 mmd. Puede establecerse
entonces que de 1981 a 1999 se consumieron 303.6 mmd de la riqueza petrolera del pais, a
razén de 16.9 mmd por afio; sin embargo, la tasa media anual del crecimiento real del PIB en
ese mismo lapso fue solo de 2.1%. Por otra parte, durante la segunda etapa, de 2000 a 2011,
hubo una revaloraciéon de la riqueza petrolera de México debido al crecimiento sostenido
de los precios internacionales del petrdleo, que representd una ganancia de 214.5 mmd (de
2011); sin embargo, el crecimiento real del PIB en ese mismo lapso alcanz tan solo una tasa
media anual de 1.7%, a pesar de que, durante el periodo 2000-2006 se recibieron ingresos
extraordinarios por 308 mmd (corrientes), debido a que el precio del petrdleo en el mercado
fue superior al considerado en el presupuesto federal (Puyana A., 2015).
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Conclusiones

A pesar de contar con uno de los yacimientos petroleros mas promisorios del mundo
como lo fue el complejo Cantarell, a partir de 1982 y al menos hasta 2011, se abandono la
estrategia de utilizar la riqueza petrolera como motor del desarrollo econémico del pais vy,
en consecuencia, el volumen de reservas probadas descendié constantemente al pasar de 57
mmb a 13.8 mmb, en tanto que la tasa media anual del crecimiento real del PIB fue tan solo
de 2.1% durante ese mismo periodo. La causa revelada en este ensayo fue la falta de inversion
en exploracion y en refinacion.

Este resultado confirma, a pesar de la controversia que existe, la manifestacion del feno-
meno llamado “la maldicion de los recursos”; que establece que los paises con abundantes
recursos petroleros crecen menos que los que no los tienen, debido, entre otros factores, a la
falta de canalizar los recursos financieros captados a la inversion en la misma industria o en
otro tipo de inversion productiva, como el desarrollo de nuevas fuentes de energia.

Por otra parte, se verifico que, aunque los precios del petrdleo no crecen conforme a
la tasa de interés, si existio un crecimiento real de los precios del hidrocarburo durante el
periodo de analisis.

Finalmente, se observo el descenso acelerado en la produccion de complejo Cantarell,
teniendo como consecuencia, como lo predijeron Adridn Lajous y Salvador Calderén, su
agotamiento prematuro;' siendo que originalmente se esperaba que la vida util del yacimiento
permaneciera hasta 2024 o0 2027.
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Resumen

El presente trabajo tiene como objetivo estimar un modelo de regresion que analice el incremento
generalizado de los precios de los bienes y servicios de la economia mexicana. En este propdsito,
los coeficientes seran calculados con el método de Minimos Cuadrados Ordinarios a fin de validar,
mediante diversas pruebas estadisticas, el cumplimiento de los supuestos y propiedades de los
estimadores obtenidos, de manera tal que se aplique la metodologia del analisis de regresion a los

postulados teoricos de la inflacion.

Palabras clave: Modelos econométricos, inflacion, politica monetaria
Clasificacion JEL: C51, E31, E42

Inflation: An application of the Ordinary Least Squares method with data
from the Mexican economy, 2000-2018

Abstrac

The objective of this paper is to estimate a regression model that analyzes the generalized increase
in the prices of goods and services of the Mexican economy. In this purpose, the coefficients will be

calculated with the method of Ordinary Least Squares in order to validate, through various statistical
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tests, the fulfillment of the assumptions and properties of the obtained estimators, in such a way

that the methodology of the regression analysis is applied to the theoretical postulates of inflation.

Keywords: Econometric models, inflation, monetary politics
JEL Classification: C51, E31, E42

Introduccion

A partir de la década de los 80 el modelo de politica econémica en México optd por
promover y mantener la estabilidad macroecondmica, siendo el control de los precios un
aspecto nodal para lograr los objetivos de crecimiento y desarrollo. De esta manera, el Banco
de México tomd el rol correspondiente que por mandato constitucional le fue atribuido para
procurar el poder adquisitivo de la moneda nacional a través de los canales de transmision de
las politicas monetaria y cambiaria: tasa de interés, agregados monetarios, tipo de cambio y
los precios (Guzman, Padilla, 2009). El presente trabajo indaga, a grandes rasgos, el fenome-
no inflacionario mediante un modelo de regresion simple estimado con Minimos Cuadrados
Ordinarios, para determinar si el esquema de objetivos de inflacion adoptado por el Banco
de México, después de casi dos décadas de vigilancia y control a dicho fenomeno, es eficaz
para alcanzar la estabilidad econdémica.

Asimismo, es importante delimitar el analisis ya que la literatura acerca de la inflacion es
bastante amplia y puede abordarse desde diferentes aristas, ademas de atribuirse a factores
internos como la determinacion de los salarios nominales y reales asi como el precio de los
combustibles o algunos alimentos, por citar algunos ejemplos; o puede estar directamente
ligado a las variaciones en el tipo de cambio por la importacion de bienes y materias primas
provenientes de Estados Unidos o en las variaciones de los indices bursatiles, impactando de
manera directa en las decisiones de inversion y de consumo al interior del pais. El modelo de
regresion lineal (hibrido) aqui propuesto parte del modelo Keynesiano simple para explorar
el mecanismo de transmision, en el mediano-largo plazo, que la politica monetaria a través
de la oferta de dinero y el déficit fiscal, tiene en el nivel de precios de la economia mexicana.

No omito sefialar que la fiabilidad del modelo estimado dependerd del grado de
compatibilidad entre los supuestos de éste y las pautas de comportamiento que se derivan
de los datos e inclusive de la muestra o periodo estudiado. En este sentido, se efectuara la
estimacion y se evaluaran los principales supuestos del modelo de regresion simple a través de
diferentes pruebas estadisticas, de tal manera que, el mejor modelo posible sera aquel donde
no se violen los supuestos de correcta especificacion, forma funcional, no multicolinealidad,
normalidad de los errores, homoscedasticidad, no autocorrelacion y permanencia estructural.

El trabajo se divide en cuatro secciones. En primer lugar, se hara un breve analisis teorico

de la inflacion, en segundo lugar, se explicard cudl es el modelo propuesto a estimar, en
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seguida se llevaran a cabo las pruebas estadisticas pertinentes para evaluar los supuestos
del modelo de regresion lineal y, por ultimo, se externaran las conclusiones, asi como los

recursos bibliograficos empleados.
1. Marco tedrico

Se conoce como inflacion al incremento generalizado de los precios de los bienes y ser-
vicios de una economia. Para comprender este fendmeno es necesario analizar el mercado
de dinero.

Partiendo de la ecuacion (1):

M .
== JG)
Doénde:
M = oferta monetaria
P = precios
i = interés nominal?
Y = ingreso real®

Al despejar a los precios de la ecuacion (1) se desprende la ecuacion (2):

M

J(@.Y)

En ésta ltima ecuacion se asume que existen multiples causas posibles de la inflacion
en el corto plazo, tales son: el aumento de la oferta monetaria, un incremento en la tasa de
interés nominal, asi como una disminucién en la produccion. En el largo plazo, los econo-
mistas advierten que la oferta monetaria es el tinico factor que tiene un impacto duradero en
la determinacién de los precios (Romer, 2006). En el mismo andlisis, el Banco de México
aflade las variables déficit fiscal e implementacion de politicas (monetarias) inconsistentes
como determinantes de la inflacion en el largo plazo.

En este sentido, las estimaciones realizadas para analizar la demanda de dinero indican que
existe una relacion clara y estrecha entre la inflacion media y el crecimiento de la cantidad de
dinero (Romer, 2006). Es decir, el crecimiento de la cantidad de dinero se considera como la
principal causa de la inflacion y ello no porque el dinero afecte a los precios de manera mas
directa que otras variables, sino porque los datos demuestran que las variaciones en la tasa
de crecimiento del dinero son mayores que las que experimentan otras variables explicati-

vas de la inflacion (Romer, 2006).

! Se refiere a que guarda una relacion inversa

2 Se refiere a que guarda una relacion positiva
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Si ademas se supone que los precios son flexibles y que, por ende, la oferta monetaria
no afecta el ingreso o produccion ni la tasa de interés, en otras palabras, que tanto el ingreso
nominal como el interés nominal permanecen constantes (Y, 1) entonces se desprende la

ecuacion (3):
M
P=————
- e
S +7%Y)
Dicha ecuacion satisface — en el momento en que los precios crecen a la misma tasa
que la oferta monetaria y es igual a la nueva tasa de crecimiento de la oferta monetaria, de

tal manera que:

1) El cambio en los precios que tienen su origen en un cambio en el crecimiento de la
cantidad de dinero se traduce en una variacion del interés real en idéntica proporcion
2) Unamayor tasa de crecimiento de la oferta monetaria nominal reduce la oferta monetaria
real. El incremento de la tasa de crecimiento monetario eleva la inflacion esperada,

incrementando el tipo de interés nominal (Romer, 2006).

Por lo anterior, el “aumento del coste de oportunidad de mantener dinero en efectivo reduce
la cuantia de los saldos reales que los individuos desean conservar” (Romer, 2006:513), en
este sentido, el equilibrio sucedera cuando los precios crezcan mas que la oferta monetaria.
Es decir, “debe existir un periodo en que la inflacion exceda la tasa de crecimiento monetario”
(Romer, 2006:513).

A su vez, para el Banco de México la inflacion en el largo plazo se explica por tres deter-
minantes: el exceso de circulante o impresion de dinero sin un respaldo de valor agregado;
politicas inconsistentes que generen incertidumbre e inercia sobre el alza de los precios y,
por ultimo, un déficit fiscal financiado parcial o totalmente por el Banco Central, dado su
papel de prestamista de ultima instancia, en tanto que la expansion del déficit fiscal eleva
los precios y desincentiva el crecimiento de la economia y que al mismo tiempo genera una
espiral negativa en tanto que propaga deuda publica creciente (Cuevas, Chavez, 2006).

2. Especificacion del modelo y fuentes de informacion

Retomando la ecuacion (2) descrita previamente, la variable endogena a analizar seran los
precios (P), obtenidos a través del logaritmo del Indice Nacional de Precios al Consumidor
para conocer los valores de los precios expresados en tasas de crecimiento. Las variables
explicativas seran, de acuerdo con lo descrito en la seccion anterior, la Oferta Monetaria

3 Conocida como la identidad de Fisher, donde es la tasa de interés real, es la tasa de interés nominal y

se refiere a la inflacion esperada (Romer, 2006:512).
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(M) y el déficit fiscal (DEFICIT). La periodicidad de las variables es mensual y la muestra
comprende de enero del 2000 a febrero de 2018.4

La M es igual a los billetes y monedas en circulacion expresados en miles de pesos; el
DEFICIT es igual al balance publico (ingresos menos gastos) expresados en millones de pe-
s0s. A su vez, se tendrd como otra variable explicativa a la tasa de interés nominal (TIIE28)
expresada en porcentajes. Cabe sefialar que si bien, como se vera mas adelante, la TIIE28 es
una variable omitida para el modelo estimado, se opt6 por no incluirla de manera intencional
debido a que el autor de este trabajo considera que la tasa de interés rara vez se modifica por
cuestiones internas; vale decir que se ajusta de acuerdo con factores externos. Es decir, el
Banco de México responde a los cambios que la Reserva Federal aplica a la tasa de interés
de los bonos de Estados Unidos y ello se debe a una correlacion de politicas como resultado
del proceso de integracion econdmica entre México y Estados Unidos, prueba de ello se evi-
denci6 en la renegociacion del Tratado de Libre Comercio de América del Norte de este afio.

3. Analisis del modelo estimado

Para estimar el modelo propuesto se utilizé el paquete econométrico E-Views empleando
el método de Minimos Cuadrados Ordinarios y tomando en consideracion los postulados del
Analisis de Regresion Simple estudiados por Gujarati (2004) y Schmidt (2006).

A continuacion, se interpretaran los resultados de las diferentes pruebas estadisticas con
la finalidad de comprobar el cumplimiento (o no), de los supuestos del modelo de regresion
estimado.

En primer lugar y de manera general, se muestran los resultados de la ecuacion propuesta:

Dependent Variable: P
Method: Least Squares
Date: 04/18/18 Time: 07:46
Sample: 2000M01 2018MO02
Included observations: 218

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 4.180090 0.009267 451.0515 0.0000

M 5.42E-10 1.40E-11 38.83830 0.0000

DEFICIT -6.53E-08 3.19E-08 -2.045937 0.0420
R-squared 0.896503 Mean dependent var 4.506833
Adjusted R-squared 0.895540 S.D. dependent var 0.217083
S.E. of regression 0.070162 Akaike info criterion -2.462360
Sum squared resid 1.058375 Schwarz criterion -2.415784
Log likelihood 271.3972 Hannan-Quinn criter. -2.443548

Continua...

4 Obedece a evaluar la “continuidad” de la politica seguida por las autoridades monetarias en funcion de

que se tiene por objetivo mantener los grandes agregados macroeconémicos estables a fin promover el
crecimiento econdmico.

TIEMPO ECONOMICO / UNIVERSIDAD AUTONOMA METROPOLITANA / VOL. XIIT / NUM. 39 / MAYO-AGOSTO DE 2018 / PP. 29-50 / ISSN 1870-1434

33



34

JOSE SERRANO JIMENEZ

F-statistic 931.1754 Durbin-Watson stat 0.082966
Prob(F-statistic) 0.000000

3.1 De la correcta especificacion del modelo

La correcta especificacion del modelo se puede analizar en dos vertientes. Por un lado,
el supuesto de las variables omitidas y por otro, el supuesto de las variables redundantes:

e Variables omitidas

Se evalué como variable omitida de la regresion a la tasa de interés nominal o TIIE2S,
arrojando el siguiente resultado:

Omitted Variables Test

Null hypothesis: TIIE28 are jointly significant
Equation: P C M DEF

Specification: P C M DEFICIT

Omitted Variables: TIIE28

Value df Probability
t-statistic 15.23854 214 0.0000
F-statistic 232.2131 (1,214) 0.0000
Likelihood ratio 160.1909 1 0.0000

La hipotesis nula a probar es si la variable TIIE28 es estadisticamente significativa a
un 95% de confianza. De acuerdo con los resultados de probabilidad de los estadisticos t,
estadistico F y LR, al ser todas menor a 0.05 se rechaza la hipotesis nula concluyendo que
la variable TIIE28 deberia estar incluida en la regresion.

e Variables redundantes

o Significancia de los estimadores
Con base en los resultados generales, las variables M y DEFICIT son estadisticamente
significativas puesto que el valor de la probabilidad del estadistico t es menor a 0.05:
M=0.0000; DEFICIT=0.0420, por lo tanto, ambas variables no son redundantes y es
correcto tenerlas presente como explicativas de la variable P.

o Diagnostico de variables redundantes
Al realizar la prueba de variable redundante para la variable DEFICIT se obtuvo el si-
guiente resultado:

Redundant Variables Test

Null hypothesis: DEFICIT are jointly insignificant
Equation: P C M DEF

Specification: P C M DEFICIT

Redundant Variables: DEFICIT

Continua...
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Value df Probability
t-statistic 2.045937 215 0.0420
F-statistic 4.185857 (1, 215) 0.0420
Likelihood ratio 4.203477 1 0.0403

De acuerdo con los resultados de la probabilidad de los estadisticos t, estadistico F y LR, al
ser todas menores a 0.05 no se rechaza la hipdtesis nula concluyendo que la variable DEFICIT
no es redundante y estuvo bien incluirla. Esta conclusion es consistente con los resultados de
la regresion general, inclusive el valor de la probabilidad del estadistico t=0.0420 es el que

se muestra precisamente con los resultados de la regresion general.
3.2 De la forma funcional del modelo

Se desea probar si la forma lineal del modelo fue la correcta. Para ello se emplea la prueba 35
RESET tantas veces sea posible. Es decir, se comprobara si existen elementos no lineales __ s
que expliquen adicionalmente el comportamiento de P.

RESET (1)

Esta prueba calcula P al cuadrado como variable explicativa, arrojando el siguiente re-

sultado:
Ramsey RESET Test
Equation: P C M DEF
Specification: P C M DEFICIT
Omitted Variables: Squares of fitted values

Value df Probability
t-statistic 38.91880 214 0.0000
F-statistic 1514.673 (1,214) 0.0000
Likelihood ratio 455.4311 1 0.0000

Dado que las probabilidades son menores a 0.05 se rechaza la hipotesis nula en favor de
la alternativa y, por lo tanto, la forma funcional no es la correcta.

RESET (2)

Esta prueba calcula P al cuadrado y P al cubo como variables explicativas, arrojando el
siguiente resultado:

Ramsey RESET Test

Equation: P C M DEF

Specification: P C M DEFICIT

Omitted Variables: Powers of fitted values from 2 to 3

Continua...
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Value df Probability
F-statistic 1456.975 (2,213) 0.0000
Likelihood ratio 585.6617 2 0.0000

Dado que las probabilidades son menores a 0.05 se rechaza la hipotesis nula en favor de
la alternativa y, por lo tanto, la forma funcional no es la correcta.

RESET (3)

Esta prueba calcula P al cuadrado, P al cubo y P a la cuarta como variables explicativas,
arrojando el siguiente resultado:

Ramsey RESET Test

Equation: P C M DEF

Specification: P C M DEFICIT

Omitted Variables: Powers of fitted values from 2 to 4

Value df Probability
F-statistic 979.0023 (3,212) 0.0000
Likelihood ratio 588.2198 3 0.0000

Dado que las probabilidades son menores a 0.05 se rechaza la hipotesis nula en favor de

la alternativa y, por lo tanto, la forma funcional no es la correcta.

RESET (4)

Esta prueba calcula P al cuadrado, P al cubo, P a la cuarta y P a la quinta como variables

explicativas, arrojando el siguiente resultado:

NEAR SINGULA MATRIX

El mensaje anterior indica que no es posible estimar los estimadores dado que la inversa
de la matriz XTX no existe.

En resumen, se concluye que la forma funcional propuesta para este modelo no es la co-
rrecta ya que en todas las pruebas RESET posibles se rechazo la hipotesis nula, sugiriendo
que la forma funcional propuesta se debe reconsiderar a través de alguna trasformacion de
la(s) variable(s) consideradas (log-lineal, lineal-log, cuadratica).

3.3 Del valor de los coeficientes

El resultado de la estimacion del modelo fue:
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P =4.180090 + (5.42E-10)*M + (-6.53E-08)*DEFICIT

Cuando M cambia una unidad, P cambia 5.42E-10 unidades dado lo que explicé DEFICIT;
cuando DEFICIT cambia una unidad, P cambia -6.35E-08 unidades dado lo que explico M,
el valor del intercepto en este modelo es de 4.18009 unidades.

Los signos de las variables explicativas en esta estimacion indican que M guarda una re-
lacion directa con Py DEFICIT, en cambio, mantiene una relacion inversa con P. Lo anterior
indica que si aumenta la oferta monetaria habra, por obvias razones, mayor circulante y por
ende los precios tienden a incrementar, a su vez, para hacer frente a un incremento del déficit,
medido como la diferencia negativa entre ingresos y gastos del Sector Publico, se requieren

recursos financieros adicionales para cubrirlos, elevando de manera indirecta los precios.
3.4 Del valor de la R cuadrada

R cuadrada ajustada es igual a 0.8965, lo cual se podria interpretar que el 89.65 de las
variaciones en P son explicadas por las variaciones de M y DEFICIT. No obstante, se debe
considerar que la R cuadrada esta ligada al estadistico F'y su probabilidad que evalua si todas
las variables del modelo estan ligadas o no o si es que son globalmente significativas. Los
resultados del estadistico ' son 931.1754 y 0.0000, esto indica que el valor de la R cuadrada
es diferente de cero y por ende las variaciones de P si son explicadas por las variaciones de
las variables explicativas propuestas.

3.5 De la no multicolinealidad

Dado que fue posible calcular el modelo P C M DEFICIT puede considerarse que el mo-
delo cumple con la no multicolinealidad exacta. Es decir, la inversa de la matriz XTX existe.
Asimismo, si se desea probar la no multicolinealidad del modelo se debe realizar la prueba
“Variance Inflation Factors (VIF)”, la cual arroja los siguientes resultados:

Variance Inflation Factors
Date: 04/18/18 Time: 07:48
Sample: 2000M01 2018M02

Included observations: 218

Coefficient Uncentered Centered
Variable Variance VIF VIF
C 8.59E-05 3.803420 NA
M 1.95E-22 4.269997 1.182429
DEFICIT 1.02E-15 1.245816 1.182429
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De acuerdo con los resultados de la prueba VIF, se observa que no se rechaza la hipotesis
nula ya que los valores Centered VIF son menores a 10 y, por lo tanto, el modelo no tiene
problemas de multicolinealidad

3.6 De la normalidad de los errores

Para evaluar si los errores tienen una distribucién normal, atenderemos la prueba Jarque-
Bera. Dicha prueba se basa en el tercer y cuarto momento de la distribucion, es decir, la
simetria y la curtosis.

La hipétesis nula a probar es, si el valor que arroja el estadistico Jarque-Bera es menor a
5.99 se considera que los errores del modelo cumplen con una distribucion normal. A través

del histograma se observa lo que sigue:

28

o Series: Residuals
24 Sample 2000M01 2018 M02
Observations 218
20 |
[ Mean -3.54e-16
16 Median 0.016475
Maximum 0.100113
12 Minimum -0.174230
Std. Dev. 0.069838
8 | Skewness -0.578637
Kurtosis 2.262685
4
Jarque-Bera 17.10315
S S e A LT Probability 0.000193
-0.15 -0.10 -0.05 0.00 0.05 0.10

En tanto que el valor del estadistico Jarque-Bera es 17.10315 se rechaza la hipotesis nula
y los errores del modelo no se distribuyen de manera normal. A su vez, podemos observar que
la probabilidad es menor a 0.05 y con ello tenemos la misma conclusion puesto que se espe-

raria un valor de probabilidad mayor a 0.05 para indicar que existe normalidad en los errores.

3.7 De la homoscedasticidad

La homoscedasticidad refiere a que las varianzas de los errores son iguales a sigma
cuadrada. A continuacion, se verificara si los errores del modelo cumplen o no con este
supuesto a través de la prueba WHITE con términos cruzados y sin términos cruzados. En
ambas pruebas el criterio de decision es: si el valor de la probabilidad de los estadisticos
que arrojan las pruebas son mayores a 0.05 se cumple con el supuesto de homoscedas-
ticidad; en caso contrario se tiene heteroscedasticidad y la varianza no es igual a sigma

cuadrada:
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e Con términos cruzados:

Heteroskedasticity Test: White

F-statistic 11.72356 Prob. F(5,212) 0.0000
Obs*R-squared 47.22039 Prob. Chi-Square(5) 0.0000
Scaled explained SS 28.99737 Prob. Chi-Square(5) 0.0000

De acuerdo con los resultados de la prueba, se rechaza la hipotesis nula y existe hetero-
cedasticidad.

* Sin términos cruzados:

Heteroskedasticity Test: White

F-statistic 1.600478 Prob. F(2,215) 0.2042
Obs*R-squared 3.198007 Prob. Chi-Square(2) 0.2021
Scaled explained SS 1.963851 Prob. Chi-Square(2) 0.3746

De acuerdo con los resultados de la prueba, se acepta la hipdtesis nula y se cumple con
homoscedasticidad.

3.8 De la no autocorrelacion

La no autocorrelacion refiere a que se espera que los errores del presente no estén asocia-
dos a los errores pasados o que, en otras palabras, no exista relacion entre los errores. Para
verificar la no autocorrelacion se realiza la evaluacion con el estadistico Durbin-Watson,
recordemos que el valor de dicho estadistico es igual a 0.082966

Para analizar este valor se recurre a la tabla de Durbin-Watson para detectar si existe o
no autocorrelacion. Dado que se tienen dos variables explicativas, entonces se debe poner
atencion en la columna de K=2 y, dado que son 218 observaciones para estimar la regresion,
se toma en consideracion que el valor dL=1.748 y dU=1.789 Por tanto, se puede concluir
que existe autocorrelacion positiva de primer orden.

No obstante, si se desea conocer si existe autocorrelacion de segundo o mas orden, se realiza
la prueba BREUSCH donde, en cada uno de los 6rdenes a evaluar, la hipotesis nula a probar
es que si los estadisticos son mayores a 0.05 entonces el modelo no presenta autocorrelacion:

* Breusch-Godfrey (1)
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Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:
F-statistic 2041.056 Prob. F(1,214) 0.0000
Obs*R-squared 197.3123 Prob. Chi-Square(1) 0.0000

La probabilidad es menor a 0.05, por tanto, existe autocorrelacion de primer orden, con-

firmando el valor D-W visto anteriormente.

* Breusch-Godfrey (2):

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 1107.132 Prob. F(2,213) 0.0000
Obs*R-squared 198.8698 Prob. Chi-Square(2) 0.0000
40 Test Equation:
— Dependent Variable: RESID

Method: Least Squares
Date: 04/18/18 Time: 08:20
Sample: 2000M0O1 2018M02
Included observations: 218

Presample missing value lagged residuals set to zero.

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C -0.001288 0.002759 -0.466982 0.6410
M 4.95E-12 4.15E-12 1.190342 0.2352
DEFICIT 6.01E-08 9.65E-09 6.224842 0.0000
RESID(-1) 0.720568 0.061856 11.64907 0.0000
RESID(-2) 0.260571 0.062571 4.164383 0.0000

La probabilidad conjunta también nos indica que existe autocorrelacion de segundo or-
den, los cuales se confirman con los valores estadisticos de los residuos de primer y segundo

orden ya que son significativos.

» Breusch-Godfrey (12) Puesto que los datos son mensuales, se realiza la prueba con

12 rezagos:

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:
F-statistic 233.9944 Prob. F(12,203) 0.0000
Obs*R-squared 203.3022 Prob. Chi-Square(12) 0.0000

Test Equation:
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Dependent Variable: RESID
Method: Least Squares
Date: 04/18/18 Time: 08:20
Sample: 2000M01 2018M02

Included observations: 218

Presample missing value lagged residuals set to zero.

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.000221 0.002501 0.088443 0.9296

M 1.77E-12 3.80E-12 0.465926 0.6418
DEFICIT 6.81E-08 9.06E-09 7.513382 0.0000
RESID(-1) 0.591131 0.059721 9.898274 0.0000
RESID(-2) 0.110143 0.071727 1.535580 0.1262
RESID(-3) 0.094625 0.074851 1.264168 0.2076
RESID(-4) 0.052520 0.075765 0.693200 0.4890
RESID(-5) 0.189285 0.075044 2.522322 0.0124
RESID(-6) 0.013382 0.075655 0.176889 0.8598
RESID(-7) -0.029864 0.075650 -0.394766 0.6934
RESID(-8) -0.113092 0.075259 -1.502705 0.1345
RESID(-9) -0.026867 0.075670 -0.355053 0.7229
RESID(-10) -0.057300 0.075642 -0.757525 0.4496
RESID(-11) -0.071547 0.075442 -0.948370 0.3441
RESID(-12) 0.276959 0.062166 4.455176 0.0000

Al observar que las probabilidades conjuntas son menores a 0.05 existe autocorrelacion,
en especifico en el orden uno, cinco y doce

3.9 De la permanencia estructural

La permanencia estructural se refiere a que los estimadores son constantes o que la rela-
cién entre las variables se mantiene constante a lo largo de la serie. Es decir, que no existen

acontecimientos tales que hagan cambiar la relacion que existe entre las variables explicativas

y la variable dependiente.

Para analizar si el modelo tiene o no permanencia estructural, se realizara la prueba de
CUSUM y CUMUM-Q, donde la hipotesis nula a probar es que si los estadisticos CUSUM
y CUSUM-Q no rebasan las bandas de confianza entonces el modelo tiene permanencia

estructural.
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« CUSUM
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Ambos graficos dan muestra de que no existe permanencia estructural a lo largo del

periodo, sugiriendo un cambio estructural en 2003 aproximadamente, lo que daria pauta a

revisar si en ese periodo hubo algln giro significativo o importante de politica monetaria o

en los objetivos seguidos por el Banco de México. O bien, también es un indicador de que

el modelo se deberia proponer a partir de dicho periodo en adelante.

Conclusiones

Los resultados se pueden presentar bajo dos enfoques, desde el punto de vista economé-

trico y desde el punto de vista tedrico. A saber:

Con las diferentes pruebas estadisticas, se observa que el modelo propuesto no tiene
la forma funcional adecuada o bien, se necesita examinar otras formas funcionales
o realizar algunas trasformaciones a las variables, ya sean primeras diferencias o
formas cuadraticas; presenta problemas de autocorrelacion de diferentes ordenes
que son comunes al emplear series de tiempo, lo cual puede indicar un problema de
estacionalidad que puede corregirse con la construccion de variables binarias para los
meses de enero y diciembre de cada afio o incluso con plantear el modelo con términos
autorregresivos y por ultimo, el modelo no tiene permanencia estructural y valdria
la pena analizar de manera puntual en qué periodo existe el choque para que, a partir
de ello, se vuelva a estimar con otra periodicidad. De tal manera que el modelo viola
supuestos anteriormente descritos, no obstante, cumple con la correcta especificacion,
no multicolinealidad y normalidad de los errores.

La ecuacion del modelo indica en su intercepto que a lo largo de la muestra, la tasa
de inflacion promedio es de 4.18, ello implica que, ceteris paribus, supera la meta
de inflacion anual del Banco de México que es de 3%, los signos esperados de las
variables explicativas, desde mi punto de vista, externan la consecuencia del control
de la oferta monetaria y del gasto publico, ambos derivados de los periodos de hipe-
rinflacion de la década de los 80 en la economia mexicana, de tal manera que desde
la segunda mitad de la década de 1990, aunado a la Autonomia del Banco Central,
parece ser que la disciplina monetaria ha sido consistente, pero no suficiente con los
objetivos propuestos de control y estabilidad de los grandes agregados monetarios.

Bibliografia

Cuevas V, Chavez F. (2006), Déficit, deuda y reforma fiscal en México, Problemas del Desarrollo,
Revista Latinoamericana de Economia, Vol. 38, nim. 148, enero-marzo / 2007
Gujarati, Damodar N. (2004), Econometria, Cuarta Edicion, McGraw-Hill Interamericana

TIEMPO ECONOMICO / UNIVERSIDAD AUTONOMA METROPOLITANA / VOL. XIIT / NUM. 39 / MAYO-AGOSTO DE 2018 / PP. 29-50 / ISSN 1870-1434

43



44

JOSE SERRANO JIMENEZ

Guzman M, Padilla R. (2009), El impacto de la politica monetaria sobre la tasa de interés, el tipo de
cambio y el indice bursatil, Analisis Economico, vol. XXIV, nim. 55, pp. 47-76, Universidad
Autéonoma Metropolitana Unidad Azcapotzalco.

Romer, David (2006), Macroeconomia Avanzada, McGraw-Hill México

Schmidt, Stephen J. (2006) Econometria, McGraw-Hill Interamericana

Banxico
E-views
Anexo
Ingresos y Gastos TIIE a 28 dias, Tasa IPC Por objeto Fuentes y usos de la
Presupuestales del de interés promedio del gasto Nacional, base monetaria, Usos,
Sector Publico, mensual, en por ciento Indice General Billetes y monedas en
Medicion por Ingreso- anual circulacion
Gasto, Flujos de Caja,
Balance publico
Millones de Pesos Porcentajes Indices Miles de Pesos
Fecha DEFICIT TIIE28 INPC M
Ene 2000 5,124.1 18.55 59.808326584513 157,161,287
Feb 2000 1,673.2 18.15 60.338844724266 150,126,022
Mar 2000 13,227.0 15.77 60.673355802583 152,919,896
Abr 2000 27,179.6 14.74 61.018565121748 158,846,323
May 2000 27,088.1 15.92 61.246666912622 157,679,406
Jun 2000 21,733.9 17.44 61.609451911208 165,529,481
Jul 2000 19,866.9 15.13 61.849780261080 162,172,830
Ago 2000 22,017.7 16.62 62.189640459821 157,692,618
Sep 2000 18,637.3 16.77 62.643933633536 161,376,238
Oct 2000 31,078.9 17.38 63.075302000510 162,822,860
Nov 2000 5,207.8 18.64 63.614607979974 175,112,072
Dic 2000 -60,596.6 18.39 64.303307262108 208,879,867
Ene 2001 17,581.2 18.62 64.659787943150 181,718,698
Feb 2001 15,026.6 18.12 64.616994979760 175,896,436
Mar 2001 13,322.3 17.28 65.026393744009 176,028,084
Abr 2001 30,384.4 16.36 65.354409466737 174,570,670
May 2001 32,124.0 14.09 65.504375883541 178,269,919
Jun 2001 13,202.5 11.64 65.659309337784 180,702,903
Jul 2001 -961.1 11.10 65.488710598360 178,256,186
Ago 2001 14,235.5 9.29 65.876712887810 178,960,066
Sep 2001 5,272.6 10.95 66.489951356085 182,150,763
Oct 2001 9,875.9 10.34 66.790457310724 181,038,815
Nov 2001 9,305.9 8.90 67.042057015578 193,892,127
Dic 2001 -42,195.4 7.94 67.134902470813 225,222,732
Continua...
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Ingresos y Gastos
Presupuestales del

TIIE a 28 dias, Tasa
de interés promedio

IPC Por objeto
del gasto Nacional,

Fuentes y usos de la
base monetaria, Usos,

Sector Publico, mensual, en por ciento Indice General Billetes y monedas en
Medicion por Ingreso- anual circulacion
Gasto, Flujos de Caja,
Balance publico
Millones de Pesos Porcentajes Indices Miles de Pesos
Fecha DEFICIT TIIE28 INPC M
Ene 2002 899.9 7.97 67.754636301573 206,861,996
Feb 2002 -2,744.2 8.99 67.711079179108 202,219,512
Mar 2002 -6,394.7 8.47 68.057434733438 215,888,760
Abr 2002 10,923.5 6.85 68.429198616676 201,136,312
May 2002 20,072.3 7.73 68.567893678498 209,329,007
Jun 2002 23,945.0 8.42 68.902213711874 211,830,242
Jul 2002 -2,604.0 8.34 69.100011723087 209,417,287
Ago 2002 3,930.1 7.61 69.362746788219 210,266,104
Sep 2002 13,300.7 8.37 69.779950763035 210,993,609
Oct 2002 11,596.0 8.67 70.087509395709 213,941,744
Nov 2002 10,351.7 8.33 70.654355126782 227,456,663
Dic 2002 -75,606.6 8.26 70.961913759456 263,936,897
Ene 2003 9,698.9 9.14 71.248784591726 246,101,980
Feb 2003 13,249.7 9.91 71.446697882259 241,402,098
Mar 2003 27,247.2 9.96 71.897691931068 237,849,553
Abr 2003 61,157.2 8.58 72.020439546799 243,730,756
May 2003 62,647.4 5.92 71.788046588927 246,356,274
Jun 2003 62,900.2 5.79 71.847351616752 240,017,485
Jul 2003 35,743.2 5.30 71.951480212119 242,514,288
Ago 2003 46,577.4 4.97 72.167322929668 242,435,364
Sep 2003 45,327.5 5.05 72.596939584727 238,702,501
Oct 2003 43,575.9 5.60 72.863122616593 247,925,945
Nov 2003 53,563.9 5.35 73.467895981740 260,002,337
Dic 2003 -42,465.4 6.40 73.783729734576 303,614,089
Ene 2004 25,834.4 5.36 74.242309310200 278,373,115
Feb 2004 33,978.1 5.79 74.686407425541 273,567,978
Mar 2004 47,2114 6.49 74.939488183818 267,424,553
Abr 2004 74,952.9 6.17 75.052581492694 273,090,802
May 2004 81,780.7 6.95 74.864322509016 276,652,472
Jun 2004 56,757.1 7.02 74.984311751360 278,847,001
Jul 2004 56,956.9 7.11 75.180845855199 281,999,486
Ago 2004 71,911.0 7.50 75.644942177598 277,136,443
Sep 2004 79,932.0 7.78 76.270403343149 280,788,968
Continua...
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Ingresos y Gastos TIIE a 28 dias, Tasa IPC Por objeto Fuentes y usos de la
Presupuestales del de interés promedio del gasto Nacional, | base monetaria, Usos,
Sector Publico, mensual, en por ciento Indice General Billetes y monedas en
Medicion por Ingreso- anual circulacion
Gasto, Flujos de Caja,
Balance publico
Millones de Pesos Porcentajes Indices Miles de Pesos
Fecha DEFICIT TIIE28 INPC M
Oct 2004 70,195.2 8.05 76.798631846800 285,219,272
Nov 2004 70,157.6 8.60 77.453745526263 294,824,968
Dic 2004 -19,208.4 8.93 77.613731182722 340,177,672
Ene 2005 1,162.0 8.97 77.616489556109 316,646,595
Feb 2005 486.9 9.47 77.875087061160 307,241,459
Mar 2005 26,403.5 9.78 78.226090074683 311,855,795
Abr 2005 52,504.6 10.01 78.504685786792 306,993,402
May 2005 72,872.5 10.12 78.307462089606 307,690,103
Jun 2005 41,077.1 10.01 78.232296414804 314,148,930
Jul 2005 61,795.5 10.01 78.538475860785 315,321,675
Ago 2005 84,077.5 9.98 78.632260555950 306,032,898
Sep 2005 101,604.2 9.65 78.947404715439 312,474,667
Oct 2005 104,894.5 9.41 79.141180445891 316,469,239
Nov 2005 107,486.5 9.17 79.710784550351 327,169,713
Dic 2005 -10,125.3 8.72 80.200395826581 380,033,691
Ene 2006 11,354.0 8.41 80.670698489101 354,740,855
Feb 2006 24,450.9 7.97 80.794135698179 346,431,301
Mar 2006 49,908.2 7.68 80.895505920159 353,043,830
Abr 2006 86,483.3 7.51 81.014115975809 357,800,129
May 2006 108,086.3 7.32 80.653458655431 358,023,879
Jun 2006 83,004.9 7.33 80.723107583458 369,072,338
Jul 2006 79,115.8 7.31 80.944467047782 368,681,007
Ago 2006 112,606.4 7.30 81.357533462517 363,431,699
Sep 2006 139,167.9 7.31 82.178839138560 367,139,801
Oct 2006 156,825.7 7.31 82.538117272245 368,270,537
Nov 2006 158,512.2 7.30 82.971181894037 395,512,706
Dic 2006 9,933.7 7.34 83.451138863412 449,821,289
Ene 2007 51,523.5 7.41 83.882134705164 409,947,749
Feb 2007 80,161.6 7.46 84.116596443078 399,603,547
Mar 2007 102,436.3 7.46 84.298649086634 409,813,851
Abr 2007 138,098.9 7.47 84.248308772317 400,645,809
May 2007 151,943.9 7.70 83.837311137622 407,228,336
Jun 2007 111,363.9 7.70 83.937991766255 408,726,848
Continua...
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Ingresos y Gastos
Presupuestales del

TIIE a 28 dias, Tasa
de interés promedio

IPC Por objeto
del gasto Nacional,

Fuentes y usos de la
base monetaria, Usos,

Sector Publico, mensual, en por ciento Indice General Billetes y monedas en
Medicion por Ingreso- anual circulacion
Gasto, Flujos de Caja,
Balance publico
Millones de Pesos Porcentajes Indices Miles de Pesos
Fecha DEFICIT TIIE28 INPC M
Jul 2007 127,032.1 7.70 84.294511526553 408,166,585
Ago 2007 126,739.1 7.71 84.637929013261 410,822,206
Sep 2007 138,205.7 7.70 85.295111472765 412,441,187
Oct 2007 188,506.3 7.73 85.627495465924 417,007,796
Nov 2007 192,097.9 7.93 86.231579237724 431,863,490
Dic 2007 4,809.5 7.93 86.588098998021 494,743,458
Ene 2008 37,762.5 7.93 86.989442325860 459,689,002
Feb 2008 50,117.7 7.93 87.248039830912 447,828,092
Mar 2008 100,814.9 7.93 87.880396929930 447,711,242
Abr 2008 112,314.6 7.94 88.080379000503 445,503,346
May 2008 112,635.2 7.93 87.985215118645 451,301,896
Jun 2008 85,372.2 8.00 88.349320405757 447,614,269
Jul 2008 91,628.4 8.28 88.841690055374 463,302,998
Ago 2008 125,992.5 8.56 89.354747505396 462,796,940
Sep 2008 139,852.8 8.66 89.963658430623 458,615,354
Oct 2008 218,224.4 8.68 90.576706915932 477,702,485
Nov 2008 231,729.8 8.73 91.606269782709 504,670,542
Dic 2008 -7,945.6 8.74 92.240695661768 577,542,277
Ene 2009 -19,026.4 8.41 92.454469599277 548,576,456
Feb 2009 -8,065.0 7.94 92.658589229931 539,231,506
Mar 2009 -38,337.1 7.64 93.191644887010 533,819,278
Abr 2009 23,927.0 6.68 93.517822540048 537,331,410
May 2009 -9,993.0 5.78 93.245433168061 536,606,477
Jun 2009 -94,619.8 5.26 93.417141911415 531,629,602
Jul 2009 -143,874.7 4.92 93.671601856385 541,061,603
Ago 2009 -100,209.3 4.89 93.895719694096 529,495,386
Sep 2009 -122,089.7 491 94.366711949963 524,785,931
Oct 2009 -179,597.3 491 94.652203595540 534,520,513
Nov 2009 -218,117.8 4.93 95.143194058464 547,652,896
Dic 2009 -273,486.0 4.93 95.536951859488 631,937,880
Ene 2010 6,369.6 491 96.575479439774 600,421,918
Feb 2010 22,906.2 4.92 97.134050050685 584,170,708
Mar 2010 11,320.8 4.92 97.823643397489 597,193,947
Continua...
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Ingresos y Gastos
Presupuestales del

TIIE a 28 dias, Tasa
de interés promedio

IPC Por objeto
del gasto Nacional,

Fuentes y usos de la
base monetaria, Usos,

Sector Publico, mensual, en por ciento Indice General Billetes y monedas en
Medicion por Ingreso- anual circulacion
Gasto, Flujos de Caja,
Balance publico
Millones de Pesos Porcentajes Indices Miles de Pesos
Fecha DEFICIT TIIE28 INPC M
Abr 2010 8,542.9 4.94 97.511947204733 574,362,947
May 2010 -3,834.6 4.94 96.897519532732 582,623,188
Jun 2010 -101,711.0 4.94 96.867177425472 577,815,451
Jul 2010 -151,617.2 4.92 97.077503396247 593,182,402
Ago 2010 -140,266.8 4.90 97.347134394847 584,119,067
Sep 2010 -176,795.9 4.90 97.857433471482 588,091,817
Oct 2010 -203,007.4 4.87 98.461517243282 590,029,643
Nov 2010 -225,046.0 4.87 99.250412032025 605,690,050
Dic 2010 -370,520.4 4.89 99.742092088296 693,423,114
Ene 2011 -700.9 4.86 100.228000000000 648,030,446
Feb 2011 11,257.7 4.84 100.604000000000 638,281,570
Mar 2011 1,262.1 4.84 100.797000000000 634,711,772
Abr 2011 -6,636.8 4.85 100.789000000000 645,582,013
May 2011 -17,805.6 4.85 100.046000000000 637,597,245
Jun 2011 -125,431.2 4.85 100.041000000000 635,323,256
Jul 2011 -164,276.9 4.82 100.521000000000 645,656,105
Ago 2011 -172,491.0 4.81 100.680000000000 635,301,021
Sep 2011 -178,987.4 4.78 100.927000000000 643,273,709
Oct 2011 -179,883.0 4.79 101.608000000000 651,531,413
Nov 2011 -213,090.7 4.80 102.707000000000 675,504,053
Dic 2011 -353,458.1 4.80 103.551000000000 763,490,940
Ene 2012 3,591.6 4.79 104.284000000000 724,693,774
Feb 2012 -24,300.9 4.78 104.496000000000 711,443,511
Mar 2012 -49,547.6 4.77 104.556000000000 723,848,484
Abr 2012 -41,369.1 4.74 104.228000000000 732,243,958
May 2012 -58,177.2 4.76 103.899000000000 742,959,467
Jun 2012 -142,621.1 4.76 104.378000000000 748,818,171
Jul 2012 -200,971.5 4.78 104.964000000000 747,220,613
Ago 2012 -167,094.5 4.79 105.279000000000 737,859,785
Sep 2012 -175,913.8 4.80 105.743000000000 728,580,289
Oct 2012 -163,833.4 4.82 106.278000000000 740,223,965
Nov 2012 -204,460.7 4.84 107.000000000000 758,617,346
Dic 2012 -403,209.4 4.84 107.246000000000 845,395,608
Continua...
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Ingresos y Gastos
Presupuestales del

TIIE a 28 dias, Tasa
de interés promedio

IPC Por objeto
del gasto Nacional,

Fuentes y usos de la
base monetaria, Usos,

Sector Publico, mensual, en por ciento Indice General Billetes y monedas en
Medicion por Ingreso- anual circulacion
Gasto, Flujos de Caja,
Balance publico
Millones de Pesos Porcentajes Indices Miles de Pesos
Fecha DEFICIT TIIE28 INPC M
Ene 2013 21,1352 4.84 107.678000000000 787,097,788
Feb 2013 53,842.8 4.82 108.208000000000 778,364,154
Mar 2013 40,172.3 4.48 109.002000000000 803,483,379
Abr 2013 39,8233 4.33 109.074000000000 764,627,974
May 2013 56,041.5 432 108.711000000000 772,198,529
Jun 2013 -75,620.4 4.30 108.645000000000 773,244,201
Jul 2013 -123,746.0 432 108.609000000000 769,509,433
Ago 2013 -113,902.0 431 108.918000000000 769,244,753
Sep 2013 -188,424.4 4.10 109.328000000000 769,835,448
Oct 2013 -218,077.1 3.98 109.848000000000 779,988,436
Nov 2013 -262,893.4 3.79 110.872000000000 821,135,896
Dic 2013 -374,231.2 3.79 111.508000000000 917,875,175
Ene 2014 -9,440.1 3.78 112.505000000000 869,142,994
Feb 2014 -47,481.7 3.79 112.790000000000 864,384,885
Mar 2014 -49,454.6 3.80 113.099000000000 858,037,679
Abr 2014 -37,330.3 3.81 112.888000000000 873,152,161
May 2014 -79,342.6 3.80 112.527000000000 875,565,293
Jun 2014 -233,145.2 3.43 112.722000000000 875,844,658
Jul 2014 -326,417.4 3.30 113.032000000000 887,166,515
Ago 2014 -344,641.8 3.30 113.438000000000 886,285,426
Sep 2014 -405,839.7 3.29 113.939000000000 883,140,826
Oct 2014 -433,001.9 3.29 114.569000000000 908,610,791
Nov 2014 -455,779.9 3.29 115.493000000000 944,939,081
Dic 2014 -543,076.4 3.30 116.059000000000 1,062,892,005
Ene 2015 -90,426.0 3.30 115.954000000000 1,024,724,921
Feb 2015 -148,687.0 3.30 116.174000000000 1,025,434,231
Mar 2015 -96,459.2 3.30 116.647000000000 1,064,272,698
Abr 2015 -116,347.3 3.30 116.345000000000 1,046,381,607
May 2015 -174,485.8 3.30 115.764000000000 1,057,903,659
Jun 2015 -351,364.9 3.30 115.958000000000 1,054,390,499
Jul 2015 -380,028.5 3.30 116.128000000000 1,071,939,313
Ago 2015 -407,440.7 3.32 116.373000000000 1,078,993,591
Sep 2015 -438,856.0 3.33 116.809000000000 1,072,556,866

Continua...
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Ingresos y Gastos
Presupuestales del

TIIE a 28 dias, Tasa
de interés promedio

IPC Por objeto
del gasto Nacional,

Fuentes y usos de la
base monetaria, Usos,

Sector Publico, mensual, en por ciento Indice General Billetes y monedas en
Medicion por Ingreso- anual circulacion
Gasto, Flujos de Caja,
Balance publico
Millones de Pesos Porcentajes Indices Miles de Pesos
Fecha DEFICIT TIIE28 INPC M

Oct 2015 -490,539.8 3.31 117.410000000000 1,095,608,243
Nov 2015 -515,750.0 3.32 118.051000000000 1,118,916,442
Dic 2015 -637,687.1 3.42 118.532000000000 1,239,327,041
Ene 2016 -48,169.9 3.56 118.984000000000 1,203,744,198
Feb 2016 -70,096.7 3.75 119.505000000000 1,190,668,406
Mar 2016 -61,562.7 4.06 119.681000000000 1,214,340,926
Abr 2016 177,089.1 4.06 119.302000000000 1,200,801,859
May 2016 72,757.7 4.08 118.770000000000 1,221,642,781
Jun 2016 -116,593.5 4.10 118.901000000000 1,235,273,746
Jul 2016 -157,177.4 4.56 119.211000000000 1,251,299,734
Ago 2016 -202,873.2 4.59 119.547000000000 1,243,634,166
Sep 2016 -251,270.4 4.61 120.277000000000 1,251,257,900
Oct 2016 -222,386.1 5.11 121.007000000000 1,266,174,904
Nov 2016 -278,839.3 5.34 121.953000000000 1,306,229,771
Dic 2016 -503,808.4 5.84 122.515000000000 1,419,753,503
Ene 2017 -29,615.9 6.13 124.598000000000 1,382,790,720
Feb 2017 -31,543.6 6.44 125.318000000000 1,367,859,767
Mar 2017 309,068.8 6.63 126.087000000000 1,369,314,609
Abr 2017 367,553.3 6.87 126.242000000000 1,378,915,378
May 2017 381,747.3 6.98 126.091000000000 1,374,295,827
Jun 2017 141,852.6 7.21 126.408000000000 1,371,216,535
Jul 2017 119,289.6 7.37 126.886000000000 1,369,986,826
Ago 2017 105,400.4 7.38 127.513000000000 1,353,026,215
Sep 2017 63,2154 7.38 127.912000000000 1,352,869,144
Oct 2017 108,533.1 7.38 128.717000000000 1,368,872,328
Nov 2017 69,719.6 7.38 130.044000000000 1,405,915,353
Dic 2017 -238,472.4 7.51 130.813000000000 1,542,611,150
Ene 2018 -20,418.9 7.64 131.508000000000 1,481,027,340
Feb 2018 -67,804.1 7.78 132.009000000000 1,475,977,346
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Resumen

Los estudios de los economistas heterodoxos han impactado paulatinamente en los planteamientos
teoricos de la economia convencional, por ejemplo, la naturaleza del dinero. En este sentido, existe
una nueva idea acerca de la forma de la curva de demanda; los postkeynesianos proponen una
curva con pendiente positiva. El objetivo del articulo es estimar la curva de demanda con base en
la propuesta de las ideas heterodoxas para el caso mexicano en el periodo 2000-2017, por medio
de Minimos Cuadrados Ordinarios; la evidencia estadistica sugiere que la curva de demanda es

una relacion directa entre cantidad y precios.
Palabras clave: Macroeconomia, economia heterodoxa, modelo matematico, demanda agregada
y oferta agregada, politica fiscal

Clasificacion JEL: E00, B50, C02, E1, E62

A Heterodox Demand Curve: Empirical Analysis For The Mexican Economy
In The Period 2000-2017

Abstract
The studies of heterodox economists have gradually impacted on the theoretical approaches of

conventional economics, for example, the nature of money. In this sense, there is a new idea about

the shape of the demand curve; post-Keynesians propose a curve with a positive slope. The ob-

*  Profesor adscrito a la Licenciatura en Economia de la Facultad de Estudios Superiores Acatlan, UNAM.
[kopola9@yahoo.com.mx].

TIEMPO ECONOMICO / UNIVERSIDAD AUTONOMA METROPOLITANA / VOL. XIIT / NUM. 39 / MAYO-AGOSTO DE 2018 / PP. 51-62 / ISSN 1870-1434



52

FAUSTINO VEGA MIRANDA

jective of the article is to estimate the demand curve based on the proposal of heterodox ideas for
the Mexican case in the period 2000-2017, by means of Ordinary Least Squares; The statistical

evidence suggests that the curve is a direct relationship between quantity and prices.

Keywords: Macroeconomics, heterodox economy, model mathematic, aggregated demand and
aggregated supply, fiscal policy
JEL Classification: E00, B50, C02, E1, E62

Introduccion

Existen ideas arraigadas que alteran las conclusiones de la ciencia econdémica, mitos.
Los mitos son un tipo de creencia establecida, a través de varias generaciones, con relacion
a ciertos hechos improbables y sorprendentes, pero no son posibles de validar con certeza.
Un mito en economia es la forma de la curva de demanda agregada.

En palabras de Claude Lévi-Strauss, todo desciframiento de un mito es otro mito. Para
muchos economistas la forma de la curva de demanda negativa, entre ellos se encuentran los
nuevos keynesianos. Su proposicion se basa en el modelo de tres brechas de Romer-King en
donde la politica fiscal genera inflacién y no impacta en el crecimiento econdémico.

En oposicion, los postkeynesianos plantean que la demanda tiene una pendiente positiva e
implica que la intervencion del Estado no genera un aumento de precios, asi como comprobar
que el dinero no es neutral.

Para contribuir a la discusion entre las dos escuelas del pensamiento economico, el objetivo
de esta investigacion es estimar la curva de demanda con base en la propuesta de las ideas
heterodoxas para la economia mexicana en el periodo 2000-2017.

El articulo se organiza en tres partes. En la primera seccion se estudia la curva de demanda
y la politica fiscal en la propuesta de los nuevos keynesianos, después se analiza una idea
heterodoxa en donde la curva de demanda tiene pendiente positiva. En la tercera parte se
desarrolla una propuesta metodologica para examinar la evidencia empirica sobre la curva de
demanda heterodoxa en la economia mexicana. Finalmente, se presentan algunas conclusiones.

1. La curva de demanda y la politica fiscal en la teoria convencional:
los nuevos keynesianos

Desde hace algiin tiempo los macroeconomistas han buscado un nuevo consenso tedrico

y dicho compromiso tiene que encontrarse entre el rendimiento y la simplicidad (Danthine,

1997:142). La respuesta no tardo, se desarrollaron dos modelos: Romer y King (Cuadro 1).
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Cuadro 1
Estructura matematica del modelo de Romer y del modelo de King
Ecuaciones Modelo de Romer Modelo de King
Curva IS x,=-a(r,—r,) Y=EY,, —s(r,—71)
Regla monetaria r,=v(m,) R=r+Em,,
Curva de Phillips n,=T,, n,=BEmr,, +o(,—»,)

Fuente: Elaboracion propia con base en Romer (2000) y King (2000).

El modelo de Romer (2000) asume que el Banco Central sigue una regla de tasa de interés,
la tasa de interés real es una funcion de las variables macroeconémicas como la inflacion
y del producto. Con sus diferentes vertientes, es de vital importancia como dispositivo en
la pedagogia de la nueva macroeconomia porque permite racionalizar la intuicioén sobre el
funcionamiento de una economia con inflacion y el control de la tasa de interés por parte de
las autoridades monetarias (Lizarazu y Liquitaya, 2011).

El modelo de King (2000) proporciona una mirada similar, el Banco Central controla la
inflacion a través de la eleccion de una regla de politica, asi como a través de los choques
de politica monetaria.

Dichos modelos tienen un comin denominador, el control de la inflacidon. La estructura
matematica de los dos modelos es muy analoga, se construyen a partir de tres ecuaciones.
El modelo de Romer retoma la curva convencional IS de pendiente negativa, la segunda
ecuacion es la regla monetaria del Banco Central, y la tercera es una formulacién inercial de
la tasa de inflacion (Lizarazu y Liquitaya, 2011).

El modelo de King es una version mas sofisticada y fromalizada de las ideas neokeynesia-
nas. La primera ecuacion es la curva IS prospectiva, donde el producto se expresa en términos
de las expectativas futuras del mismo producto y del diferencial de las tasas de interés, la
regla monetaria se nombra ecuacion de Fisher y explica la tasa de interés nominal como una
funcion de la tasa de interés real y de las expectativas futuras de inflacion. Finalmente, la
curva de Phillips relaciona la inflacion con las expectativas futuras de los precios y con la
brecha producto (King, 2000).

Por otro lado, el modelo de Romer es recursivo y puede tener variantes como una vision
dindmica. A su vez, el modelo de King incorpora la hipotesis de expectativas racionales de
la nueva escuela clésica.

Snowdon y Vane (2005) desarrollan un modelo matematico simplificado con la logica
neokeynesiana y conformado por cuatro ecuaciones, tomando como referencia a Romer y

King:

Dy=u—ai
2)i=v+bP
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3)P=P_ +tcy,+w
4)y =10,

Laecuacion 1 es la curva IS, muestra una relacion indirecta entre tasa de interés y deman-
da; una mayor tasa de interés real reduce el consumo, la inversion y la demanda agregada.
La relacion es analoga a la curva IS del modelo IS-LM convencional del libro de texto. La
ecuacion 2 es la regla monetaria y matematicamente es una relacion directa entre el nivel de
precios y la tasa de interés. La ecuacion 3 es la curva de Phillips, una relacion directa entre
el producto e inflacion y la oferta agregada, o ecuacion 4, es una funcion constante, ya que
los precios son rigidos en el corto plazo para los neokeynesianos.

Para resolver el modelo, se sustituye la ecuacion 2 en 1, se determina la ecuacion de
demanda agregada convencional; el parametro captura los elementos que no considera la

ecuacion lineal como el nivel de gasto de gobierno y las exportaciones (Grafica 1):

y=u—av—abP
Sia=u—av,B=ab
y=o-pP

El equilibrio del modelo neokeynesiano resulta de igualar la ecuacion de oferta con la
funcion de demanda como se muestra a continuacion:

P*:—O‘geo Y*=6,

Grafica 1
Modelo de OA-DA de acuerdo a los neokeynesianos

P*

Y* Y

Curva de demanda agregada
Curva de oferta agregada

Fuente: Elaboracion propia con base en Snowdon y Vane (2005).
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Grafica 2
Aumento del gasto de gobierno segiin los neokeynesianos

Y* Y Y

Curva de demanda agregada
Curva de oferta agregada

Fuente: Elaboracion propia con base en (Snowdon y Vane, 2005).

En el corto plazo, un shock exdgeno de demanda, por causa del aumento de gasto de
gobierno, desplaza la curva de demanda a la derecha impactando positivamente en el nivel
de producto y precios. En el largo plazo la economia se ajusta via la curva de oferta para
regresar al nivel de producto potencial con un incremento de precios, es decir, con neutralidad
del dinero (Grafica 2).

Matematicamente se pueden determinar los cambios en el nivel de producto y precios por
medio de las derivadas del nivel de equilibrio con respecto al parametro o.:

dP* _ B)D—(a—0)0) _ B _1

do 32 B> B
%k
dp >0
do
%
dY _0
do

Para los nuevos keynesianos, se comprueba que una politica fiscal expansiva impacta
positivamente en los precios (> 0) y tiene un efecto nulo en el nivel de produccion (= 0), en
otras palabras, el gasto del gobierno genera inflacién y no impacta en el crecimiento econo-
mico. El uso de la politica fiscal es implicito es este tipo de modelos.

2. Una propuesta heterodoxa

Los heterodoxos rechazan los supuestos de los modelos ortodoxos, no aprueban el argu-
mento monetarista de la neutralidad del dinero en el corto y largo plazo; niegan la aplicacion
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empirica de las expectativas racionales (Marin, 2004) y conciben a los nuevos keynesianos
como una teoria que no se basa en los principios keynesianos (Caraballo et al., 2000). En el
mismo sentido, no aceptan que la curva de demanda se manifieste con una pendiente negativa.

Lavoie (2011) propone una metodologia para la ensefianza de economia heterodoxa, una
estrategia es la introduccion de elementos alternativos en manuales ortodoxos. De esta forma,
retoma el modelo de oferta y demanda para mostrar que la demanda agregada puede presentar
pendiente positiva porque el efecto deuda domina sobre el efecto riqueza (Lavoie, et al., 2010).

Lavoie (2006) propone una formalizacién donde la demanda agregada depende del consu-
mo de los trabajadores (w) y del gasto auténomo de los capitalistas (a). La curva de demanda

la expresa en términos reales y tiene la siguiente forma matematica:

;

La ecuacion expresa una funcion lineal positiva en el cual el término a es la ordena al

SYDA=o0+N

origen y N es la pendiente. El argumento de la funcion son los salarios reales de la clase
trabajadora. Generalizando, la ecuacion 5 se puede reescribir de la siguiente manera para
expresar la cantidad en funcion del nivel de precios:

6) g =flp) =a+pP

Los postkeynesianos rechazan la curva de demanda agregada negativa ya que la reco-
mendacioén de politica econémica en una recesion es la reduccion de los salarios para que
aumente la produccion. Empero, Lavoie (2016) explica que este mecanismo de mercado
no funciona cuando se asume una curva de demanda con pendiente positiva, en la misma
situacion econdmica una caida de los salarios haria que la produccion disminuyera junto con
los precios. Ademas, una deflacion permanente seria sindbnimo de restar el Ginico instrumento
eficaz del Banco Central (Lavoie y Seccareccia, 2016).

Si se admite una curva de oferta de corto plazo, matematicamente una funcion constante,
la ecuacion 7 expresa precios fijos en el periodo comprendido de un afio. Juntando las ecua-
ciones 6 y 7 se determina el equilibrio del modelo igualando las cantidades y despejando P
para hallar el nivel de equilibrio. En la Grafica 3 se propone una vision del modelo de oferta

y demanda con elementos heterodoxos.

7)q =3,
q=9q
o+ pBP =3,
BP=3§,—a

TIEMPO ECONOMICO / UNIVERSIDAD AUTONOMA METROPOLITANA / VOL. XIIT / NUM. 39 / MAYO-AGOSTO DE 2018 / PP. 51-62 / ISSN 1870-1434



UNA CURVA DE DEMANDA HETERODOXA: ANALISIS EMPIRICO PARA LA ECONOMIA MEXICANA...

P*— 60_0‘

>

q* =9,

Considerando el modelo anterior, si el gobierno decide aplicar una politica fiscal expansiva
(aumento de gasto de gobierno, disminucion de impuestos o una combinacion) que impacte
en la demanda; Radziunas (2006) menciona que no se espera un aumento de precios y Wray
(1990) expone que el dinero no es neutral porque los recursos del gobierno financian la
produccioén. Estos hechos se pueden analizar claramente en la Grafica 4, donde la cantidad
aumenta con precios fijos gracias al desplazamiento de la curva de demanda.

Grafica 3
Modelo de oferta y demanda de acuerdo a los postkeynesianos 57

P _——

P*

q* q
Curva de demanda agregada
Curva de oferta agregada

Fuente: Elaboracion propia.

Grafica 4
Aumento del gasto de gobierno de acuerdo a los postkeynesianos

P*

q* q q
Curva de demanda agregada
Curva de oferta agregada

Fuente: Elaboracion propia.
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3. Propuesta metodoldgica y evidencia empirica sobre la curva de demanda
heterodoxa

Para determinar que la curva de demanda tiene pendiente positiva se empled la técnica
econométrica Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO) la cual consiste en ajustar la mejor
linea recta cuando se minimiza la suma de las desviaciones al cuadrado de los puntos de la
gréfica desde los puntos de la linea recta (Pindyck y Rubinfeld, 2001). Se emplea dicha téc-
nica porque es un método facil de utilizar y presenta propiedades tedricas deseables (Stock
y Watson, 2012) para el objetivo de la presente investigacion.

Con este instrumento se estimara el siguiente modelo, donde es la cantidad de demanda
en la economia y es el nivel de precios que se registra en cierto periodo.

8) g=PB, +B,P

Para verificar la calidad de la regresion, se aplicaran las pruebas basicas a la regresion con
base en Gujarati y Porter (2010); las cuales son: normalidad, homocedasticidad, correlacion
serial y se incorpora la prueba de raiz unitaria para comprobar estacionariedad.

Grafica 5
Tasas de crecimiento de salarios y deflactor del PIB México (2000/2Q—2017/2Q)
7
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Fuente: Elaboracion propia con base en INEGI.

En la Grafica 5 las tasas de crecimiento de los salarios muestran un aumento en todos
los primeros trimestres del periodo de estudio, mientras que la tasa de inflacion mostré un
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comportamiento irregular, sobresaliendo los valores -1.18, -1.41 y -1.30 de 2002q3, 2008q4

y 2013q2; respectivamente.

Desde un punto de vista estadistico, la prueba de raiz unitaria ADF en sus tres versiones;
término constante (A), tendencia e intercepto (B) y sin tendencia e intercepto (C), contrastan
la hipdtesis nula de raiz unitaria y la hipotesis alternativa de estacionariedad. Los resultados
comprueban que las series son estadisticamente significativas y estacionarias en las dos

primeras versiones del test (Cuadro 2).

Cuadro 2
Prueba de raiz unitaria
Prueba ADF
Variable Especificacion Valor 1% 5% 10% Orden

w A -4.07 -3.56 -2.91 -2.59 1(0)
B -4.47 -4.14 -3.49 -3.17 1(0)
C -2.05 -2.60 -1.94 -1.61 I(1)
dp A -8.93 -3.54 -2.91 -2.59 1(0)
B -9.30 -4.11 -3.48 -3.17 1(0)
C -0.63 -2.60 -1.94 -1.61 I(1)

Fuente: Elaboracion propia.

De esta forma, el modelo relaciond la variacion de los salarios con la tasa de inflacion; se
incluyo B, o el término constante que no fue significativo (Cuadro 3). La regresion presenta
una R*de 0.35, los errores se distribuyen como una normal (probabilidad de la Prueba Shapiro-
Wilk mayor a 0.05) y las pruebas no sugieren autocorrelacion serial (Durbin-Watson cercana

a 2 y Prueba Breusch- Godfrey mayor a 0.05).

Cuadro 3
Modelo de la curva de demanda heterodoxa
(Método de Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO)
con datos del periodo 200042 a 2017q2)

DA =0.1298 + 0.9969P
(0.2815) (0.1644)
Significado de las variables:
P: variacion porcentual del deflactor del PIB.
Cifras en paréntesis debajo de los coeficientes significan errores estandar.

Pruebas estadisticas y de diagnostico:

R2 ajustada = 0.3545

Prueba Shapiro-Wilk de normalidad (Probabilidad) = 0.8883
Durbin-Watson = 2.2844

Prueba Breusch-Godfrey de correlacion serial (Probabilidad) = 0.1968
Prueba Breusch-Pagan de heteroscedasticidad (Probabilidad) = 0.0009546

Fuente: Elaboracion propia.
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Sin embargo, debido a que el coeficiente de la constante no es significativo y existen
problemas de heterocedasticidad (probabilidad de la prueba Breusch-Pagan menos a 0.05)
se estima un segundo modelo con Minimos Cuadrado Ponderados (MCP), este método
minimiza la suma ponderada de los residuales cuadrados y la idea es dar menos peso a las
observaciones que tienen una varianza del error mayor y esto hace que MCP sea mas eficiente
que MCO Wooldridge (2010).

Cuadro 4
Modelo de la curva de demanda heterodoxa
(Método de minimos cuadrados ponderados (MCP)
con datos del periodo 2000q2 a 2017q2)

DA = 0.14604 + 098652P
(0.0242) (0.0451)

Significado de las variables:
P: variacion porcentual del deflactor del PIB.
Cifras en paréntesis debajo de los coeficientes significan errores estandar.

Pruebas estadisticas y de diagnostico:
R2 ajustada = 0.8771

Fuente: Elaboracion propia.

En el Cuadro 4 se muestran los resultados de la nueva estimacion por medio de MCP
que corrige la heterocedasticidad, hace significativo el término constante de la regresion y
aumenta la bondad de ajuste.

Con respecto a la variable precio, presenta el signo esperado, ejerce un efecto positivo en
la cantidad, y es estadisticamente significativo al 99% de confianza. Por lo tanto, la evidencia
sugiere que la curva de demanda agregada es una relacion directa entre cantidad y precio para

el caso mexicano en el periodo de estudio de la presente investigacion.
Conclusiones

En la revision de la literatura neokeynesiana sobresalen los modelos de Romer y King,
los cuales se construyen a partir de tres ecuaciones. La curva IS o de demanda agregada, la
regla monetaria y la curva de Phillips. La curva IS es una relacion negativa entre la tasa de
interés y la demanda y es una relacion andloga a la curva de demanda agregada, pero tomando
como variable independiente los precios.

Por lo que en el corto plazo un aumento del gasto de gobierno genera incremento en el nivel
general de precios y un efecto nulo en el producto. Dicho de otra forma, cuando el gobierno
aplica una politica fiscal expansiva genera inflacion y comprueba la neutralidad del dinero.

Desde una perspectiva alternativa, los postkeynesianos proponen que la curva de demanda
presenta pendiente positiva porque invalida teéricamente el mecanismo de precios en el mer-

TIEMPO ECONOMICO / UNIVERSIDAD AUTONOMA METROPOLITANA / VOL. XIIT / NUM. 39 / MAYO-AGOSTO DE 2018 / PP. 51-62 / ISSN 1870-1434



UNA CURVA DE DEMANDA HETERODOXA: ANALISIS EMPIRICO PARA LA ECONOMIA MEXICANA...

cado de trabajo y de dinero. En particular, la investigacion encontr6 evidencia que confirma
la hipdtesis de esta escuela del pensamiento econdmico.

Al mismo tiempo, el modelo matematico planteado muestra que un aumento del gasto
de gobierno no genera inflacion, al menos en el corto plazo, y manifiesta que el dinero no es
neutral; argumentos tedricos que refuerzan el papel preponderante del Estado en las economia

de mercado para generar circulos virtuosos.

Bibliografia

Caraballo, P. et al. (2000). La relacion entre la nueva economia keynesiana y la economia postkeynesiana:
una interpretacion. Boletin Econémico de ICE, num. 2658.

Danthine, J. (1997). In search of a successor to IS-LM. Oxford Review of Economic Policy, 13(3),
pp. 135-144.

Marin, A. (2004). “La eficiencia de la politica econéomica”. En Etxezarreta, M. Critica a la economia
ortodoxa. Seminario de economia critica. Barcelona: Universitat Autonoma de Barcelona-Servei
de Publicacions.

Gujarati, D. y D. Porter (2010). Econometria. México: McGraw Hill.

Heijdra, B. y F. Van Der (2002). Foundations of modern macroeconomics. Nueva York: Oxford
University Press.

Hoover, K. (1988). The New Classical Macroeconomics: A Sceptical Inquiry. Oxford: Basil Blackwell.

King, R. (2000). The new IS-LM model: language, logic, and limits. Federal Reserve Bank of Richmond
Economic Quarterly, 86(3), pp. 45-103.

Lavoie, M. (2000). Introduction to Post-Keynesian economics. Palgrave Macmillan: Nueva York.

Lavoie, M. (2011). La ensenanza de economia heterodoxa en un departamento ortodoxo. Revista de
Economia Critica, (12), p.p. 180-198.

Lavoie, M. (2016). Rethinking Macroeconomic Theory Before the Next Crisis. Institute for New
Economic Thinking. Recuperado de: https://www.ineteconomics.org/perspectives/blog/rethinking-
macro-theory.

Lavoie, M. et al. (2010). Macroeconomics: Principles and Policy. Toronto: Nelson Education.

Lavoie, M. y M. Seccareccia (2016). Understanding the Great Recession: Some Fundamental Keynesian
and Post-Keynesian Insights, with an Analysis of Possible Mechanisms to Achieve a Sustained
Recovery. Institute for New Economic Thinking, Documento de trabajo num. 37.

Lizarazu, E. y J. Liquitaya (2011). Macroeconomia keynesiana de tres ecuaciones: el modelo de Romer
(2000). Revista Denarius, 22(1), pp. 47-71.

Mantey, G. (1997). Lecciones de economica monetaria. México: UNAM.

Pindyck, R. Y D. Rubinfeld (2001). Econometria: modelos y pronosticos. México: McGraw Hill.

Radziunas, J. Una vision postkeynesiana del gasto publico. Revista de Equidad y Desarrollo, (5), pp.
81-94.

Romer, D. (2000). Keynesian macroeconomics without the LM curve. Journal of Economic Perspectives,
14(2), pp. 149-169.

Snowdon, B. y H. Vane (2005). Modern Macroeconomics. Its Origins, Development and Current State.
Massachusetts: Edward Elgar.

Stock, J. y M. Watson (2012). Introduccion a la econometria. Madrid: Pearson Educacion.

Wooldridge, J. (2010). Introduccion a la econometria. Un enfoque moderno. México: McGraw Hill.

Wray, R. (1990). Money and Credit in Capitalist Economies. The Endogeneous Money Approach.
Inglaterra: Edward Elgar.

TIEMPO ECONOMICO / UNIVERSIDAD AUTONOMA METROPOLITANA / VOL. XIIT / NUM. 39 / MAYO-AGOSTO DE 2018 / PP. 51-62 / ISSN 1870-1434

61



62

FAUSTINO VEGA MIRANDA

Anexo

Tasas de crecimiento de salarios (w) y precios (dp)
México (2000-2017)

Ao

/4

dp

Ao

w

dp

Ao

w

dp

2000Q2

3.155551

1.718923

2006Q1

4.402250

2.719195

2011Q4

-0.64534

3.381505

2000Q3

0.652492

2.039540

2006Q2

0.312282

2.214336

2012Q1

3.980642

1.209203

2000Q4

2.398323

1.435301

2006Q3

0.800051

1.320543

2012Q2

0.127155

-0.65667

2001Q1

6.506511

2.706822

2006Q4

-0.32484

-0.10863

2012Q3

0.865533

0.852526

2001Q2

2.445418

0.446231

2007Q1

4.408483

2.470239

2012Q4

-0.90700

-0.43950

2001Q3

0.394899

0.880944

2007Q2

0.229107

0.944072

2013Q1

4.197814

1.925360

2001Q4

1.445931

-0.20044

2007Q3

0.661205

1.704878

2013Q2

-0.12785

-1.30680

2002Q1

5.382865

2.164708

2007Q4

-0.34900

2.025161

2013Q3

0.561871

1.108106

2002Q2

0.191161

2.731180

2008Q1

4.406141

1.770233

2013Q4

-0.79094

0.453277

2002Q3

0.857559

1.289553

2008Q2

0.508298

2.194582

2014Q1

4.487666

3.149487

2002Q4

0.246130

0.444374

2008Q3

1.149911

0.808293

2014Q2

0.196722

0.278023

2003Q1

4.922689

2.816323

2008Q4

-0.25935

-1.41679

2014Q3

0.776267

0.746909

2003Q2

1.112013

-1.18576

2009Q1

4.112794

3.146583

2014Q4

-0.82321

0.094297

2003Q3

1.279574

0.351985

2009Q2

-0.03330

0.558706

2015Q1

4.074170

1.307974

2003Q4

-0.14541

1.199384

2009Q3

0.417788

0.567391

2015Q2

0.135289

0.692375

2004Q1

4.346099

3.747293

2009Q4

-1.14448

0.784782

2015Q3

0.845509

0.632512

2004Q2

0.779366

2.696027

2010Q1

3.937415

2.971631

2015Q4

-0.93457

0.204238

2004Q3

1.019729

1.748707

2010Q2

-0.04170

-0.43709

2016Q1

3.770313

2.266818

2004Q4

-0.31333

1.212224

2010Q3

1.192398

0.998002

2016Q2

0.176568

1.591102

2005Q1

4.339750

1.861763

2010Q4

-0.82324

1.376773

2016Q3

0.633688

1.649776

2005Q2

0.693208

0.767141

2011Q1

4.389105

2.936820

2016Q4

-0.82152

1.219059

2005Q3

0.883917

1.606030

2011Q2

0.087354

-0.06952

2017Q1

4.308795

3.098222

2005Q4

-0.25611

0.330046

2011Q3

0.636615

1.107707

2017Q2

0.765897

0.326974

Fuente: Elaboracion propia con base en INEGI.
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Resumen

Este trabajo retoma la vieja discusion medieval sobre el precio justo y lo aplica para analizar la
justicia de los precios de los mercados de competencia imperfecta empleando, para ello, la filosofia
libertaria de Robert Nozick y de Friedrich Hayek. El objetivo del presente trabajo es cuestionar la
tesis de que los precios que son aceptados de forma voluntaria por todas las partes involucradas en
la compraventa de un bien son necesariamente justos. Finalmente, se llega a la conclusion de que
los desequilibrios en la distribucion del poder de negociacion pueden invalidar la legitimidad de

los acuerdos voluntarios y de los precios que resulten de éstos.

Palabras Clave: Mercados de competencia imperfecta, regulacion de precios, precio justo
Clasificacion JEL: L13, L50, Z00

The return to the debate on the just price: an application to the case
of the imperfectly competitive market’s rightfulness

Abstract

In this work, the old medieval discussion on the just price is retaken and applies it to analyze the
fairness of the imperfectly competitive markets prices using, for this, the libertarian philosophy

of Robert Nozick and Friedrich Hayek. The objective of this paper is to question the thesis that
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the prices that are accepted vountarily by all involved parties in the sale of a good are necessarily
fair. Finally, it is concluded that imbalances in the bargaining power distribution can nullify the

legitimacy of voluntary agreements and the rightness of the prices that result from them.

Keywords: Imperfect markets, price regulation, just price.
JEL Classification: L13, L50, Z00

Introduccion

La discusion sobre cudl es el precio justo de los bienes se remonta a la escuela escolas-
tica de la baja Edad Media y puede ser considerado como el primer debate en la historia
del pensamiento econdémico, a pesar de ser una discusion principalmente de caracter moral.

Con el paso de los siglos, el debate fue abandonado por ser considerado como ocioso,
sin sentido y no propio de la moderna ciencia econémica. No obstante, las distintas teorias
econdmicas han tenido como fundamento, si bien de forma no explicita, alguna concepcion
sobre el precio justo. En los tiempos contemporaneos, la concepcion mas aceptada ha sido
que el precio justo es el que determinan los mercados, ya sean éstos de competencia perfecta
o imperfecta, y esta concepcion ha servido como base filosofica para la teoria neoclésica.

Por tanto, se acepta que todo intercambio que cuente con el asentimiento voluntario de
los participantes tiene un precio justo y beneficia a todas las partes involucradas ya que, en
caso contrario, éstas no hubieran aceptado participar en la transaccion.!

El problema del precio justo sigue vigente, aunque su debate se haya abandonado y
no debe de aceptarse ciegamente como dogma la concepcion del precio de mercado como
precio justo; al contrario, éste debe ser cuestionado y sometido a examen, por lo que se hace
necesario retomar la discusion.

En este trabajo se realizara una critica a la anterior concepcion del precio justo desde la
filosofia libertaria de Robert Nozick y Friedrich Hayek y se aplicaran sus teorias para inves-
tigar la cuestion del precio justo en los mercados de competencia imperfecta, acerca de los
cuales, la teoria econdmica ha probado su ineficiencia, pero no ha dicho nada sobre la justicia
de los precios en ellos fijados.

Se utilizard como marco tedrico a la filosofia libertaria porque, a pesar de ser afin a la
teoria neocldsica y a la escuela austriaca por su defensa del libre mercado, su teoria se puede
aplicar para cuestionar tanto los fundamentos de este libre mercado, como la concepcion del
precio de mercado como justo, y se aplicara de esta forma en el presente trabajo.

Este trabajo se estructura, ademas de la introduccion, en cuatro secciones mas las con-
clusiones. En primer lugar, se analizardn los conceptos de coaccién y amenaza desde la

' En efecto, el argumento sostiene que ningun agente aceptaria participar en una transaccion de la que

esperara algun perjuicio; por el contrario, s6lo se participa en acuerdos de los que uno espera beneficiarse.
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filosofia de Nozick para, en segundo lugar, relacionarlos con el debate sobre el precio justo
y analizar, a través de ellos, los mercados de competencia imperfecta. Posteriormente se
presentaran algunos argumentos generales en favor de la tesis de que los precios de mercados
con competencia imperfecta son injustos. En la ultima seccidon se analizara el caso de los
mercados de competencia monopolistica por implicar problemas particulares y, finalmente,
se presentaran las conclusiones.

1. El concepto de coaccion

Distintos autores de la corriente libertaria han propuesto distintas definiciones del con-
cepto de coaccion, no obstante, en este apartado, inicamente se analizara la concepcion del
filosofo libertario Robert Nozick, y se indagara sobre la relacion entre coaccion y libertad, lo
que servira de fundamento tedrico para, mas adelante, entrar al debate sobre el precio justo.

Para Nozick, un sujeto P coacciona a un sujeto Q a no realizar una accion A si y so6lo si
(Nozick, 1999: 28-29):

1. P amenaza con hacer algo si Q hace A (y P sabe que esta formulando esta amenaza).

2. A, sujeta a la amenaza de una consecuencia que formulé P, se vuelve mucho menos
elegible como conducta a seguir por Q que sin la amenaza de P.

3. Larazdn que tiene P para decir que ocasionara la consecuencia, si Q hace A, tenga o
no planeado cumplir con su amenaza y ocasionar la consecuencia® es, en parte, que
piensa que esta consecuencia empeora la alternativa que tiene Q de hacer A o que P
cree que Q cree que la empeora.

Q no realiza A

5. Las razones que tiene Q para no hacer A son, en parte, evitar la consecuencia que P
ha amenazado ocasionar o rebajar la posibilidad de que ocurra.

6. Q sabe que P ha amenazado con hacer “el algo” mencionado en 1, si hace A.

7. Qpiensa que, y P piensa que Q cree que la amenaza de una consecuencia por parte de
P dejaria a Q peor, habiendo hecho A y sufrido la consecuencia, que si Q no hubiera
hecho A y P no hubiera ocasionado la consecuencia.

La cuestion aqui es que no toda coaccion, como no toda amenaza, es ilegitima. Por ejem-
plo, supongase que un malhechor se dispone a asesinar a un amigo del sefior X o a cometer
alguna fechoria, y X lo amenaza con llamar a la policia y denunciarlo si procede en su actuar
criminal. Imaginese que el malhechor, asustado por la amenaza, decide no matar al amigo de

X. Todas las condiciones se cumplen, no obstante, X tenia derecho a realizar tal amenaza.

Esto es, incluyendo tanto los casos cuando formula su amenaza con intencion de cumplirla como los
casos en que solo esta fanfarroneando.
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Para Nozick un acto de coaccidn es ilegitimo y atenta contra la libertad de otros si y s6lo si
el que coacciona, con su coaccion, hace algo o amenaza con hacer algo que no tiene derecho
a hacer. En estos casos, se tendria una reduccion arbitraria de las opciones con las que cuenta
una persona y, por tanto, se estaria socavando su libertad. (Nozick, 1988: 255).

Ahora bien, si un comerciante ofrece el producto W y afirma que no lo vendera a menos
que las personas paguen cierta cantidad $m y ellas efectivamente la pagan, ;el comerciante las
coacciond para que le dieran dinero? En apariencia, este ejemplo cubre las siete condiciones
de coaccion, pero, en tal caso, no sélo todo monopolio y toda transaccion coaccionaria a los
consumidores, sino que todos se coaccionarian reciprocamente: el patrono coaccionaria a
sus trabajadores con la amenaza de “trabajen o no les pago”; pero también los trabajadores
coaccionarian a sus patronos con la amenaza de “paguenos o no trabajamos”; todo vendedor
coaccionaria a los consumidores; y todo consumidor, a los vendedores. Pero como esto no
tiene sentido, se deben introducir nuevos conceptos.

El meollo de la cuestion es saber si se tiene un caso en el que X coacciona a Z cuando X se
niega a entregar un Y, que es suyo, y al que tiene legitimo derecho, a menos que otra persona
Z le entregue alguin beneficio. ; El comerciante amenaza con no dar W a menos que le paguen
$m, 0, mas bien, ofrece entregar W si acceden a pagarle $m? Los ofrecimientos son distintos
a las amenazas, aunque parecen similares y, a menudo, se confunden, ademas de que toda
amenaza puede formularse como ofrecimiento y todo ofrecimiento puede formularse como
amenaza. Por ejemplo, en vez de decir, “si no me das tu dinero, te mato”, se puede decir, “si
me das tu dinero, te perdonaré la vida”; y en vez de decir, “si trabajas mas duro, te daré un
aumento”, se puede decir “si no trabajas mds duro, no te daré un aumento”’.

Por su parte, Hayek sostiene que la coaccion debe distinguirse de cuando otras personas
nos exigen ciertas condiciones para que ellos estén dispuestos a prestarnos servicios o pro-
porcionarnos beneficios. (Hayek, 1991: 164-165) Asi, si Y es el propietario legitimo de una
casay Z quiere comprarsela, Y parece tener el derecho de pedirle cierto dinero como condi-
cion para vendérsela y parece que, si Z no esta dispuesto a entregarle tal cantidad, Y tiene el
derecho de no vendérsela. Por otra parte, si Z pagara el dinero, parece que no podemos decir,
bajo condiciones normales, que Y le coacciond a pagarle tal cantidad pues no lo amenazo
para hacerlo y Z pudo haber comprado otra casa. De hecho, parece que Y tiene el derecho de
fijar el precio que quiera, al fin y al cabo, es su casa. Si se desean recibir ciertos beneficios
o ciertas propiedades de Y, éste tiene el derecho a fijar las condiciones para que €l ceda lo
que se le pide. Sin embargo, cabe preguntar, ;de verdad Y tiene el derecho de fijar cualquier
condicion a cambio de ceder algo que le pertenece? ;Pero si Y tiene el monopolio de las casas

en venta y renta de toda la comunidad, aun asi tendria el derecho de fijar cualquier precio?’

> El ejemplo que propone Hayek es mas claro que el del presente trabajo. Una chica puede invitar a un
chico a una fiesta en su casa con la condicion de que vaya vestido de traje. En este caso, de ninguna

manera se podria decir que la chica esta amenazando al chico con no dejarlo entrar a la fiesta si no viene
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Antes de responder a estos interrogantes, se debe establecer un criterio para poder distin-
guir las amenazas de los ofrecimientos, lo cual es dificil, ya que ambos tienen la siguiente
estructura: “P le comunica a Q que provocara X (o que provocara que no se dé X) si Q hace
A (0 sino hace A).”

Sin embargo, Nozick afirma que una clave para diferenciarlos es que, si el X (la conse-
cuencia que P dijo que haria ocasionar si Q hacia o no hacia tal cosa) mejora la posicion de
Q, entonces es un ofrecimiento y si lo empeora, es una amenaza. Ademas, generalmente, las
personas desean recibir ofrecimientos, pues, en el peor de los casos, solo los rechazan y, en
el mejor, ganan algo; pero nunca desean ser amenazados (Nozick, 1999: 37-40).

Los conceptos de “mejorar” y “empeorar” requieren un punto de comparacion. Nozick
sostiene que algo es una amenaza cuando el X empeora la situacion del individuo ame-
nazado respecto de lo que seria si se diera el curso normal y moralmente esperado de los
acontecimientos. (Nozick, 1999:37) Surgen complicaciones cuando se desconoce cual es el
curso normal de los acontecimientos o cuando éste es distinto a lo moralmente exigido. Lo
anterior supone una ambigiiedad en la linea argumentativa ya que se consideran dos puntos
de referencia (el normal y el moralmente esperado) que pueden contradecirse mutuamente,
por lo que se propone un nuevo punto de referencia: se trata de una amenaza si y solo si las
consecuencias de la accion X que P dijo que ocasionaria empeoran la posicion de Q de lo
que seria si no hubiera tenido lugar la transaccion.

Esta concepcion de las amenazas y de la coaccidn sirve para cuestionar la legitimidad de
varias transacciones aparentemente voluntarias.

De acuerdo al liberalismo, una transaccion llevada a cabo con el consenso de las partes
participantes es justa porque todos dieron su asentimiento cuando tenian la opcion de negarse,
es decir, porque tenian otras posibilidades. Asimismo, de acuerdo con la teoria econémica
neoclasica, todo intercambio voluntario constituye una mejora de Pareto* puesto que beneficia
a todas las partes participantes, ya que, de no haber sido asi, éstas se hubieran negado a parti-
cipar. En este sentido, al prohibirse o restringirse (por ejemplo, por medio de impuestos) los
intercambios voluntarios, se generaria una pérdida de eficiencia econdmica que empeoraria
la posicion de todas las partes.

Nozick pone en cuestion lo anterior y sostiene que inicamente las transacciones que son
fruto de la voluntad “libre” de las partes son legitimas y eficientes. En cambio, a las transac-
ciones que, aunque voluntarias, no proceden de la voluntad “libre” de las partes, las llama

intercambios improductivos y éstos son consecuencia de un exagerado desequilibrio en el

vestido de cierta forma, sino que, por el contrario, le esta realizando un ofrecimiento. (Hayek, 1991:
165)

Una mejora de Pareto significa un cambio que mejora la situacion de, por lo menos, un individuo, sin
empeorar la posicion de nadie con respecto a una situacion inicial.
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poder de negociacion de los involucrados. Los chantajes representan un ejemplo de estas
transacciones (Nozick, 1988: 90-92).

El siguiente caso ilustra lo anterior: Supdngase que a una persona X le gusta escuchar o
tocar musica a todo volumen en su casa a media noche y que esto le molesta a su vecino W.
En el ejemplo, W decide ofrecerle a X una cantidad de dinero a condicion de que cambie
su rutina y X acepta. Este es un intercambio productivo pues, con él, ambos estan mejor: X
valora mas el dinero que escuchar musica a esa hora, por eso acept6 el trato, y W prefiere
dormir en silencio a pagar ese dinero, por €so pago.

Ahora se presentard un segundo ejemplo, similar al anterior. X no tiene un interés ge-
nuino por escuchar musica a todo volumen a media noche y no lo haria si no supiera que a
W le molestaria mucho que lo hiciera y que su vecino estaria dispuesto a pagarle una suma
con tal de que ya no lo haga. Entonces X pone su musica con la sola intencion de que W le
pague a cambio de ya no escuchar musica. Este no es un intercambio productivo ni legitimo
para Nozick y no lo es porque no es cierto que ambas partes se beneficien con ¢él. Y si no se
benefician ambos, ;por qué los dos deciden participar voluntariamente en el intercambio?
La respuesta es que una de las partes cuenta con informacion de la que no dispone el otro y
ella le da al primero una superior posicion de negociacion. El vecino W no sabe que X sélo
escucha musica para chantajearlo.

Para probar que un intercambio es improductivo hay que imaginar qué pasaria si se pro-
hibiera la transaccion. En el segundo ejemplo, X no escucharia musica a media noche pues
solo lo hacia porque sabia que podia chantajear a su vecino. La posicién de X empeoraria
porque ya no recibiria el dinero del chantaje, pero W mejoraria su posicion pues no tendria
que escuchar tal ruido a media noche y obtendria esa tranquilidad gratis.

Atin mas, se puede decir que X estd amenazando a W con poner musica a todo volumen a
menos que le pague cierta cantidad de dinero y se trata de una amenaza porque lo que X dijo
que ocasionaria si W no lo obedecia en realidad empeora la posicion de W de lo que seria
si no hubieran existido posibilidades para realizar la transaccion, pues, en tal caso, como ya
se menciond, ni X pondria misica ni W tendria que pagar por ese silencio de X. Entonces
el chantaje cumple con las siete condiciones de coaccion y, por tanto, se concluye que, en
el ejemplo, X coacciond a W para que le entregara dinero, situacion que no difiere mucho
de la de un robo.

Nozick propone dos condiciones para que un intercambio sea improductivo (Nozick,
1988: 90-93):

1. Uno con el intercambio no estad en mejor posicion de la que estaria si la otra parte de

la transaccion no hubiera existido o si nunca hubiera entrado en contacto con uno.’
5 Nozick admite que esta condicion tiene problemas pues exige que se excluyan los casos en que en otras
ocasiones uno se pudo haber beneficiado de su relacion con la otra parte y otros contra-facticos. Por
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2. Latransaccion simplemente le da a usted el alivio de algo que no lo amenazaria si no

existiera la posibilidad de un intercambio para obtener alivio de él.

Con esto queda demostrado que los chantajes no constituyen mejoras de Pareto: el chan-
tajista si se beneficia, pero s6lo a costa del chantajeado. No obstante, ;por qué considerar a
estos intercambios como moralmente ilegitimos?

Larepuesta se halla en la raiz del pensamiento liberal, esto es, en el imperativo categdrico
kantiano: “(...) actia de tal modo que uses la humanidad, tanto en tu persona como en la
de en cualquier otro, siempre como un fin al mismo tiempo y nunca sélo como un medio.”
(Kant, 2010: 65)

De este modo, Nozick considera que, en los chantajes, los chantajeados no son tratados
como fines en si mismos, sino que son utilizados como meros medios. A continuacion, se
presenta un ejemplo. Un médico privado utiliza a sus pacientes como medios para percibir
ingresos, pero no los trata como meros medios y, muestra de ello, es su compromiso profesional
por salvaguardar su salud. Seria lo contrario si el médico fuera un farsante o si incurriera en
negligencia médica. Asimismo, los pacientes también usan al médico para curarse, pero no lo
usan como mero medio, lo que harian si no le pagaran por sus servicios. Lo que exige Nozick
es que siempre los individuos se traten entre si como fines en si mismos y desea prohibir
ciertas formas de instrumentalizacion no consentida, como las que implican los intercambios
improductivos. (Schwember, 2017: 532)

“La diferencia entre un intercambio productivo y uno improductivo es que en el primero
las partes se usan como medio mientras que en los segundos una usa a la otra como un ‘mero’
medio.” (Schwember, 2017: 531)%

Es por esto que Schwember propone reformular la segunda condicién de improductivi-
dad en los intercambios para quedar como sigue: “un intercambio es improductivo cuando
una de las partes procura una ventaja por medio de la mera instrumentalizacion de la otra”.
(Schwember, 2017: 532)

ejemplo, el vecino W pudo haber recibido otros beneficios de su relacion con X, por lo que, incluso si su
musica le molesta, bien puede suceder que W estaria en una peor posicion si nunca hubiera conocido a
X. Seria mejor decir que uno con el intercambio no esta mejor que si éste no hubiera tenido posibilidades
de llevarse a cabo, condicion que no esta exenta de inconvenientes.

En los intercambios productivos un agente usa a otro como medio para obtener un beneficio, pero no
lo trata como ‘mero’ medio pues, a cambio del beneficio recibido, el primer agente le proporciona al
segundo otro beneficio, como sucede cuando el paciente le paga a su médico el costo de una consulta.
En contraste, en los intercambios improductivos el chantajista trata al chantajeado como un objeto del
cual beneficiarse sin ninguna reciprocidad. Esto mismo sucede en otros actos inmorales, como en los
robos y las violaciones, en los que el victimario no trata a la victima como un fin en si mismo, sino como
una herramienta que puede ser usada para sus propios fines.
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2. El precio justo y el poder de negociacion

El debate sobre cual es el precio justo de los bienes puede considerarse como la primera
discusion en la historia del pensamiento econdmico. Este fue el principal tema de interés de
la escuela escoléstica durante la baja Edad Media y su estudio se vio impregnado por el pen-
samiento cristiano de la época. La querella que tuvo lugar durante los siglos XII, XIII y XIV
fue principalmente de indole moral, no de caracter econdmico, y se enfoco a dar respuesta al
siguiente problema: De acuerdo con los principios de la religion cristiana, /cual es el precio
legitimo que pueden cobrar los comerciantes por la venta de sus bienes?

Todos los filosofos escolasticos coincidieron en condenar como pecado el deseo de lucro
por lo que negaron que los comerciantes tuvieran el derecho de elevar sus precios con el fin
de obtener ganancias. Los escolasticos sostuvieron que los vendedores no debian aprovechar
en su propio beneficio la necesidad de los consumidores elevando el precio. Asi, varios pen-
sadores tales como Enrique de Frimaria, Jean Buridan y, especialmente, Tomas de Aquino,
establecieron que, aunque la necesidad de los compradores no legitimaba mayores precios,
la necesidad de los vendedores si lo hacia. Por tanto, el precio justo iba a ser aquel que les
permitiera a los comerciantes vivir de manera decente sin obtener mayores ganancias.

Sin embargo, con el paso del tiempo, esta discusion llegd a ser considerada como ociosa y
dejo de estar sobre los reflectores, no obstante, el tema se mantuvo siempre presente, aunque
oculto, en las posteriores teorias del pensamiento econémico.

Los mercantilistas, la escuela clasica de economia y el historicismo aleman debatieron
sobre cual debia ser el precio justo de las importaciones; Marx discutié en abundancia el
tema de los salarios y sostuvo que éstos son un precio necesariamente injusto por el trabajo
realizado por el obrero; el analisis keynesiano de la tasa de interés parte de una concepcion
no explicita sobre la justicia en el precio por la privacion de liquidez, etcétera.

En el presente, la escuela neoclasica parte del fundamento moral de que el precio justo es
el que se determina en el mercado, sea éste de competencia perfecta o imperfecta. Asi lo han
argumentado distintos autores, como Murray Rothbard, que se han encargado de elaborar y
fortalecer las bases filosoficas de esta corriente de pensamiento economico. (Rothbard, 1993:
14-17) Paraddjicamente es Robert Nozick, un libertario aficionado al libre mercado y afin a
la escuela neoclésica, quien ha puesto en duda la validez de estos fundamentos.

Ya Santo Tomas habia advertido que el que se entregue algo voluntariamente, no vuelve
necesariamente moral dicha cesion, lo que se ilustra claramente con los asaltos. (Tomas de
Aquino, 1959: II-1I q.77) Cuando un ladrén intercepta a una persona X, le apunta con una
pistola y le grita “jla bolsa o la vida!”, aunque X decida entregarle voluntariamente su bolsa,
no se puede decir que eligié libremente por el simple hecho de que X tenia otra opcion y
de que pudo haber elegido que lo mataran. Por esto mismo, Berlin sostiene que la “mera

TIEMPO ECONOMICO / UNIVERSIDAD AUTONOMA METROPOLITANA / VOL. XIIT / NUM. 39 / MAYO-AGOSTO DE 2018 / PP. 63-80 / ISSN 1870-1434



EL RETORNO AL DEBATE SOBRE EL PRECIO JUSTO...

existencia de dos posibilidades no es, por tanto, suficiente para hacer que mi accion sea
libre (...)” (Berlin, 2001:59).

Los chantajes e intercambios improductivos son otro ejemplo en el que uno tiene que
realizar una eleccion entre dos alternativas y, a pesar de poder decidir la que uno prefiera,
la eleccion no es libre. Y, al parecer de Nozick, los intercambios improductivos no deberian
permitirse (Nozick, 1988: 90-92).

Para ilustrar hasta donde deberia llegar esta prohibicion, Nozick nuevamente presenta un
ejemplo. Supdngase que X va a escribir un libro revelando informacion privada y secreta de Z
que mejorara las ventas del texto, pero Z no quiere que se revele su informacion. Para Nozick,
legitimamente se puede prohibir a X publicar la informacion de Z siempre que éste le pague
una compensacion a X que sea equivalente a la diferencia extra de ventas que se obtendria
publicando la informacion privada. Esta indemnizacion se llama completa porque solo debe
ser suficiente para compensar completamente a X por prohibirle realizar cierta accion y es
distinta de la indemnizacion ordinaria, la cual seria el precio al que X venderia su silencio
si tuvieran lugar negociaciones de mercado. La diferencia radica en que, si X le vendiera su
silencio a Z a través de negociones, el poder de negociacion va a influir sobre el precio vy,
aqui, Z puede estar desesperado porque no se revele su informacion y eso lo coloca en una
precaria situacion que lo llevaria a estar dispuesto a pagar mucho mas que la compensacion
completa. Supongamos que ésta asciende a $10,000.00, pero X puede decir que no vende
su silencio por menos de $20,000.00 y Z puede aceptar pagar esa cantidad. Evidentemente,
en este caso, X tiene cierto poder de monopolio. Pero lo que propone Nozick es que no ten-
gan lugar negociaciones; que se prohiba a X publicar la informacion y se le indemnice con
$10,000.00 (Nozick, 1988: 91-92).

(Por qué es legitima la prohibicion en este caso si s6lo se cumple con la primera condicion
de intercambio improductivo? Se cumple la primera condicion porque, con el intercambio,
Z no estard mejor que si X no hubiera existido, pero no se cumple la segunda ya que, si
se prohibiera la transaccion, X aun asi publicaria la informacion secreta pues tiene otros
motivos, distintos de querer chantajear a Z, para desear revelarla, a saber, las ventas extras
del libro. Pero la respuesta de Nozick es simple: si ya se pagd la indemnizacién completa,
la tnica razon que tendria X para querer publicar la informacion de Z es el mero chantaje.
X puede cobrar $10,000.00 porque eso obtendria por las ventas extras que le daria publicar
la informacioén, pero si vende su silencio por un precio superior, la diferencia es totalmente
improductiva (Nozick, 1988: 92-93).

Las consideraciones de Nozick vienen a aportar al debate sobre el precio justo. Antes que
nada, habria que decir que el precio se ve afectado por tres grandes factores: la oferta (que
incluye los costos), la demanda y la distribucion del poder de negociacion entre los agentes.
Y los mercados de competencia imperfecta pueden definirse como aquellas situaciones en
las que se presenta un exagerado desequilibrio en esta distribucion.
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Ahora bien, de acuerdo con Nozick, los grandes desequilibrios en la distribucion del
poder de negociacion provocan que el precio de mercado sea, a veces, un precio injusto.
Asi, en el caso del libro, Nozick rechaza como ilegitima la compensacion de mercado. En
vez de ello, debe pagarse una compensacion completa, la cual debiera ser calculada por un
agente imparcial, distinto a las partes involucradas, y que pudiera acceder a gran cantidad
de informacion para realizar la estimacion. Este agente parece que no puede ser otro sino el
Estado. Esto nos lleva a reconocer que la filosofia libertaria de Nozick conduce a sostener
que el Estado es necesario, en ciertas circunstancias, para determinar el precio justo y para
evitar que una de las partes abuse de la otra aprovechando su exagerado poder de negociacion.

El filésofo John Rawls concuerda en este sentido y sostiene que la equidad en las posiciones
de negociacion o, como ¢l lo llama, la justicia de trasfondo, es una condicioén necesaria para la
legitimidad del proceso ya que, de otra forma, prevaleceria la siguiente pauta distributiva: “a
cada cual segun su capacidad de amenazar o segun su poder de negociacion (...)” (Rawls,
2002: 6.2).

Esta pauta seria injusta porque el poder de negociacion se ve robustecido por muchas
circunstancias fortuitas y arbitrarias tales como contar con cierta informacion o bien, se
ve reducida por la desesperacion de las personas. Y, como ya se menciond, una asimetria
significativa permite que el agente privilegiado trate a la otra parte como un “mero medio”.
En otras palabras, el desequilibrio en la distribucion de poder propicia la instrumentalizacion
no consentida de las personas.

Pero el filosofo Murray Rothbard sostiene una posicion contraria a la de Nozick. Para él,
cualquier acuerdo voluntario que cuente con el asentimiento de todas las partes, es justo y
aflade que la voluntad de las personas tinicamente puede socavarse con el uso de la coaccion.
Sin embargo, Rothbard tiene un concepto diferente de coaccion, definiéndolo como “el uso (o
la amenaza de uso) invasor de la violencia fisica contra la persona o la (justa) propiedad de
un tercero (...)” (Rothbard, 1993: 14) De modo que, si la esencia del concepto Nozickeano
de coaccion es la amenaza, la esencia del concepto para la teoria de Rothbard es la violencia
fisica. Por tanto, cualquier acuerdo que no implique la violencia fisica o la amenaza de ¢l,
seria legitimo.

La tesis de Rothbard debe rechazarse desde cualquier perspectiva razonable, en primer
lugar, porque puede producir circunstancias que intuitivamente aparecen como injustas ¢
insostenibles. Por ejemplo, si en un pueblo, un hombre posee el monopolio del abasto del
agua, éste, de acuerdo con Rothbard, tendria todo el derecho de negarse a suministrar agua
al resto de la poblacion, condenandolos a morir de sed, o, de igual forma, también tendria
derecho a vender el liquido exigiendo a cambio de él cualquier precio que desee; incluso
podria exigirle a los deméas que se le vendieran como esclavos a cambio de proporcionarles
un vaso de agua diario. (Rothbard, 1993: 16) Esto no sélo parece injusto, sino que también
parece una situacion insostenible. Por justificada que esté la teoria de Rothbard, no es de
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esperar que las personas acepten el trato por mucho tiempo ni que respeten los presuntos
derechos de propiedad del monopolista. Al contrario, lo mas probable es que los esclavos no
tarden en rebelarse y en “despojar” al monopolista de su pozo de agua.

Adicionalmente, la teoria de Rothbard debe rechazarse porque supone que la Unica
violencia que existe es la que se ejerce abiertamente, pero las experiencias en la vida cotidiana
han demostrado que la mayor parte de la violencia se ejerce oculta tras apariencias que
intentan legitimarla.

En tercer lugar, debe rechazarse porque ella permite que todo se ponga en venta, es
decir, autoriza que cualquier bien entre a la esfera mercantil aun cuando ello atente contra
la naturaleza y la finalidad del bien. Por ejemplo, los votos para elegir a los representantes
populares, las plazas laborales y las calificaciones de los examenes podrian venderse con
toda legitimidad siempre y cuando tanto el oferente como el comprador acepten el precio.

Para Rothbard, un empresario podria legitimamente chantajear a sus empleadas
amenazando con despedirlas a menos que acepten tener relaciones sexuales con él. Esto
seria valido pues, si es el duefio de la empresa, tendria el derecho de contratar y de despedir
a quien quisiera por las razones que quisiera. Si las empleadas aceptan, se habria acordado un
precio justo de acuerdo a la teoria de Rothbard, no obstante, cualquier perspectiva razonable
diria que hay cosas que simplemente no deberian tener un precio y, en ese sentido, el precio
justo no existe para ellas. Esta posicion puede sustentarse en el liberalismo kantiano, de
acuerdo con el cual, hay cosas que, en vez de precio, tienen dignidad y, por tanto, no pueden
ser reemplazadas con nada.

Ahora bien, aunque de todo lo anterior se concluye que los excesivos desequilibrios en el
poder de mercado pueden dar lugar a precios injustos y aunque los mercados de competencia
imperfecta padecen estos desequilibrios, ello no implica que necesariamente todo precio
monopdlico u oligopolico sea injusto, sino que esto requiere mayor analisis y eso se hara en
las siguientes secciones.

3. El precio justo y los mercados imperfectos

Entre los mercados imperfectos se pueden distinguir los siguientes:

a) Mercados Monopolicos: Mercados en los que un bien es vendido exclusivamente por
un solo agente.

b) Mercados Oligopodlicos: Mercados en los que un bien es vendido por un niimero pe-
quefio de agentes que pueden influir sobre su precio.

¢) Mercados de Competencia Monopolistica: Mercados en los que existen un gran ni-
mero de agentes que venden bienes distintos pero homogéneos y cada agente tiene el
monopolio sobre su propio bien, de tal modo que éstos son bienes sustitutos entre si.
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d) Mercados Monopsonicos: Mercados en los que Unicamente existe un comprador.

e) Mercados Oligopsonicos: Mercados en los que existe un nimero pequefio de compra-

dores que pueden influir sobre el precio del bien.

A continuacidn, se presentan algunos argumentos generales a favor de la tesis de que los

mercados de competencia imperfecta ejercen una coaccion ilegitima sobre los consumidores

y dan lugar a precios injustos, no obstante, un trabajo de mayor extension exigiria un estudio

particular para cada estructura de mercado.

L

1L

Toda teoria moral sobre la propiedad debe fijar limites morales al derecho de propie-
dad estableciendo de qué manera alguien puede apropiarse de manera legitima de un
objeto y bajo qué circunstancias puede alguien preservar legitimamente una propiedad.
De no sostener algun limite, se caeria en una situacion en donde todo se vale y, en
tal caso, no se podria reclamar nada porque todo seria legitimo. Ahora bien, la teoria
moral mas aceptada es la de John Locke, quien sostuvo que uno puede apropiarse de
cualquier cosa en tanto deje a los demas “suficiente y tan bueno”. Para Nozick, uno
adquiere legitimamente una propiedad si y so6lo si, con ello, no se empeora la posicion
de los demas. Se han dado muchas interpretaciones de lo que significa “empeorar la
posicién de los demas”, sin embargo, no se requiere una interpretacion muy estricta
ni literal para considerar que la existencia de los oligopolios empeora la posicion de
los consumidores.” (Nozick, 1988: 177)

De acuerdo con Hayek, “Con tal que los servicios de una persona determinada no
sean indispensables para mi existencia o la conservacion de lo que yo mas valoro,
las condiciones exigidas para la prestacion de dichos servicios no pueden llamarse
propiamente coaccion.” (Hayek, 1991: 165) Asi, los monopolios sobre el agua o sobre
ciertos alimentos basicos serian ilegitimos ya que se trata de bienes indispensables para
la existencia. Seria tanta la indefension de los consumidores que claramente podrian
ser coaccionados por los monopolistas, entendiendo por coaccion la definicion que
el propio Hayek proporciona: la coaccion tiene lugar cuando las acciones del agente
no tienden al cumplimiento de sus fines sino a los de otro, de manera que la mente
del agente se ha convertido en la herramienta de otra persona hasta el extremo de que

Los oligopolios violan la restriccion de Nozick al implicar una reduccion del bienestar de los consumidores

y del bienestar neto de la sociedad. De acuerdo con la teoria econdmica, a menos que exista una perfecta
discriminacion de precios, los monopolios y oligopolios suponen una pérdida neta de eficiencia y diversos
estudios empiricos han documentado este problema. Por ejemplo, Carlos Urzaa (2008) estimo que la
pérdida de bienestar derivada de los mercados de competencia imperfecta para los hogares mexicanos
asciende al 33% para el decil superior y al 39% para el decil inferior, como porcentaje del gasto de los
hogares en los bienes ofrecidos por aquellos mercados.
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las alternativas que se presentan a su voluntad han sido manipuladas de suerte que la
conducta que su tirano quiere que ¢l escoja se convierte para €l en la menos penosa.
Aun los libertarios deben reconocer que los monopolios sobre bienes indispensables
para la existencia son ilegitimos pues, en caso contrario, aceptarian como validos Es-
tados autoritarios, cuyo monopolio sobre la seguridad les permitiria vender este bien
al precio de enormes exacciones. (Hayek, 1991: 161)

III. En linea con el punto numero II, aun en los casos de agentes que poseen poder de
mercado para bienes no indispensables para la vida, tendria lugar una coaccion sobre
ciertas personas pues los mercados no competitivos atentan contra la conservacion de
lo que mas valoran las personas. Aqui se habla de las bases sociales del auto-respeto,
concepto acufiado por Rawls para designar a las condiciones que tiene que haber en
una sociedad para que las personas puedan valorarse a si mismas y valorar a las demas,
otorgandoles su debido reconocimiento. (Rawls, 2002: 17.2) Y es que los monopolios
y oligopolios pueden dar lugar y, en la practica, han dado lugar a grandes desigualda-
des econdmicas y sociales. De no fijar limites a los monopolios, las desigualdades se
volverian tan grandes que atentarian contra las bases sociales del auto-respeto incre-
mentando la pobreza extrema y alentando el resentimiento entre las diversas clases
sociales.

IV. Asi como anteriormente se hablé de intercambios improductivos, se podria hablar de
estructuras de mercado improductivas que serian igualmente ilegitimas por las mismas
razones y que, a su vez, implicarian un caso ilegitimo de coaccién. Y los monopolios y
oligopolios constituyen estructuras improductivas ya que, como es sabido, reducen el
excedente del consumidor, de modo que, si se prohibiera la estructura y se eliminaran
las barreras de entrada al mercado, floreceria la libre competencia y mejoraria la po-
sicion de los consumidores. Por tanto, los monopolios y oligopolios son moralmente
invalidos porque suponen la instrumentalizaciéon no consentida de los consumidores, a
quienes se trata, no como fines, sino como meros medios. Este trato se refleja cuando
los monopolios reducen el excedente neto de bienestar total de la sociedad con tal de
aumentar su propio excedente. Alin mas, la discriminacion de precios, mecanismo
tipico de estas estructuras de mercado, tiene la finalidad de reducir hasta eliminar el
excedente del consumidor. La violacion del imperativo categorico kantiano es evidente
en el caso del monopolio perfectamente discriminador, bajo el cual, si bien, no hay
ninguna reduccion del excedente neto total con respecto de la situacion de competen-
cia perfecta, los consumidores tienen un excedente de cero, con lo que resulta obvio
que éstos inicamente son usados por el monopolio como instrumento para producir
el excedente del productor sin que ellos mismos obtengan alguna ganancia con ello.
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Pero los anteriores argumentos son muy generales y los distintos tipos de mercados plantean
problemas particulares. Por ejemplo, en el caso de los llamados monopolios naturales, éstos
no necesariamente dan lugar a precios injustos aun cuando el precio sea superior al costo
marginal. Y es que aqui no se presenta la condicion de improductividad pues los monopolios
naturales se definen como aquellos mercados que exigen un alto costo fijo pero que tienen
costos marginales pequenos, por lo que el costo total promedio supera al costo marginal y el
precio debe ser, en consecuencia, por lo menos, igual al costo promedio para que la empresa
no incurra en pérdidas. De modo que la condiciéon monopélica de tener un precio superior al
costo marginal es necesaria para que exista rentabilidad. Por ende, de no existir la estructura
monopolica, en vez de florecer un mercado competitivo, nadie ofreceria el bien o servicio
pues un precio menor provocaria pérdidas. Asi, de prohibirse el monopolio, lejos de benefi-
ciar a los consumidores aumentando su excedente, éste se reduciria a cero, lo mismo que el
excedente del productor, pues, en tal caso, no habria mercado y nadie ofreceria el producto
para no padecer pérdidas.

No obstante, el caso mas complicado de analizar desde el marco tedrico libertario es el
de la competencia monopolistica, que se analizara en el siguiente apartado.

4. El precio justo y la competencia monopolistica

Hayek sostuvo que es natural que en todos los campos desataquen ciertas personas y que
éstas cobren precios superiores por sus bienes o servicios al ser éstos mas demandados. Por
ejemplo, imaginese que existe un artista X muy famoso y aunque hay muchos artistas que
cobran menos, ¢l es el mas aclamado, tiene el monopolio sobre su arte. Asi, solo Picasso
pintaba como Picasso. ;Podriamos decir que X coacciona a las personas s6lo porque, a
cambio de que dibuje un retrato de ellas, exige cierta cantidad de dinero, superior a la que
les cobrarian otros? Para Hayek, la respuesta clara es no (Hayek, 1991: 165).

Robert Nozick, asimismo, puso el ejemplo de un basquetbolista famoso, llamado Cham-
berlain. Todos lo aman y por eso su equipo cobra un precio muy superior al que cobran otros
equipos por las entradas para sus partidos. Como nadie juega como Chamberlain, las personas
estan dispuestas a pagar mas por verlo a él y parece que los aficionados tienen derecho a
ello y que lo hacen como fruto de una decision libre sin coaccion (Nozick, 1988: 163-166).

Estos casos no cumplen con el requisito de improductividad porque, de prohibirse, se
eliminarian los incentivos para buscar sobresalir en el mercado y, en consecuencia, podria
suceder que Chamberlain decida no esforzarse mas pues, al fin y al cabo, ganaria lo mismo
que los demas jugadores y, entonces, los partidos dejarian de ser entretenidos y los aficionados,
lejos de mejorar su posicion, empeorarian. Y tampoco puede decirse que los aficionados y

fans de Chamberlain estarian mejor en caso de nunca haber conocido a Chamberlain.
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Sin embargo, estos mercados si se asemejan mas al caso del autor de un libro que chan-
tajeaba a otra persona para no publicar sus secretos. De igual forma que el escritor exigia una
indemnizacion completa por las ganancias que obtendria publicando los secretos, Chamber-
lain exige un pago por sus talentos y esfuerzo que sea suficiente para incentivarlo a seguir
jugando bien. Pero parece que, aunque cierta indemnizacion es legitima, un salario mas alla
de cierto nivel se podria considerar como un chantaje a sus fans. Nuevamente, de tener lugar
negociaciones en el mercado, el gran poder de negociacion de Chamberlain llevaria a acordar
un contrato con un salario excesivo en su favor que podria llevar a cobrar por las entradas a
los partidos precios injustos, superiores a los necesarios para convencer a Chamberlain de
esforzarse al maximo.

También es cierto que, si se ve la transaccion de manera aislada, puede parecer comple-
tamente justa: los fanaticos estan dispuestos a pagar entradas muy caras con tal de ver jugar
a Chamberlain, sin embargo, de tener lugar otras transacciones de este tipo, el resultado sera
la generacion de una profunda desigualdad econdémica entre las personas. Y la acumulacion
de riqueza en pocas manos va a afectar negativamente incluso a terceros que nada tuvieron
que ver con las transacciones en cuestion.

El filésofo Gerald Cohen sostiene que hay transacciones que, aunque son aceptadas vo-
luntariamente por todos sus participantes, una de las partes la consintid por error, pensando
erroneamente que iba a obtener un beneficio que, en realidad, no recibira(Cohen, 1977:
7-10). En estos casos se consiente sdlo por engafio o por ignorancia. Notese que estos casos
pueden asemejarse al fraude en las compraventas, tipo de transaccion que es reconocida
como ilegitima por Nozick y por el libertarismo en el que se paga para obtener una cosa y
se recibe otra (Nozick, 1988: 7).

Cohen califica como perturbadoras las transacciones en las que se sabe que lo que uno de
los participantes ganara, no es lo que él piensa que ganara, sino algo que él mismo considera
menos valioso, o bien, que el resultado no sélo sera la ganancia que €l espera sino también
consecuencias imprevistas por el agente que hacen negativo el valor neto, de acuerdo con
las preferencias del participante.

“No deberiamos estar contentos si lo que él piensa que esta recibiendo es bueno, pero
lo que en realidad recibe es malo, de acuerdo con su propia perspectiva” (Cohen, 1977: 9).

Usando esta argumentacion, Cohen sostiene que hay cierta irracionalidad en la transaccion
de los fanaticos de Chamberlain pues ésta dara lugar a resultados indeseables, como una
mayor desigualdad, aun cuando los fans no reflexionen sobre ello. Es por esto que Cohen
aflade una condicién que debe cumplir toda transaccion para que pueda ser considerada
como legitima: Lo que sea que surja de una situacion justa como resultado de transacciones
completamente voluntarias, las cuales habrian sido aceptadas por todos los involucrados si
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ellos hubieran conocido cudles iban a ser los resultados de tales transacciones es justo por
si mismo (Cohen, 1977:9).

Esta condicion recoge una preocupacion legitima por la justicia: el que se puedan aceptar
tratos por ignorancia que, a la larga, seran perjudiciales para quien los acepto. Esta inquie-
tud es caracteristica de la izquierda politica, corriente consciente de que la enajenacion, el
adoctrinamiento y la ignorancia pueden socavar la libre voluntad del individuo, asi como
atentar contra su autonomia.

El argumento de Cohen contradice la tesis de que todo intercambio voluntario constituye
una mejora de Pareto, pues, aunque es cierto que las personas s6lo dan su asentimiento libre
y voluntario a acuerdos de los que esperan beneficiarse, también es cierto que pueden equi-
vocarse en su valoracion o ser engainados por la otra parte. De este modo, parece que, para
tomar una decision verdaderamente libre, se debe contar con informacion suficiente sobre
las opciones a elegir.

Sin embargo, la condicion de Cohen deja de lado una de las principales preocupaciones
de la derecha politica: el respeto de la voluntad de los individuos. Para esta corriente, las
decisiones de los individuos son sagradas y el derecho de los agentes a decidir por si mismos
debe respetarse casi de manera incondicional sin tomar en cuenta si sus elecciones provienen
de decisiones autonomas o si éstas les fueron impuestas por circunstancias externas. Y el
principio de Cohen precisamente legitima el que se ignore las decisiones que expresamente
toman los individuos alegando que ellos, por ignorancia u otras razones, no pueden saber
qué es lo que les conviene.

Ademas, el principio de Cohen, aplicado de manera estricta, da lugar a casos injustos
y ridiculos. Por ejemplo, si el sefior X compra un boleto del cine para ver una pelicula que
cree que le gustard y, al final, no le gusta y se arrepiente de haber desperdiciado su dinero
en dicha funcion, de acuerdo con Cohen, el precio del boleto habria sido injusto y aun se
podria argumentar que el sefior X tendria derecho a que le devolvieran su dinero porque si
¢l hubiera sabido cudles iban a ser las consecuencias de comprar el boleto y hubiera sabido
con anticipacion que no le iba a gustar la pelicula, no habria aceptado la transaccion.

Es dificil conciliar estas preocupaciones de la izquierda y de la derecha, pero de la po-
sicion que se adopte respecto al problema de la validez de las decisiones de los individuos,
depende la postura que uno ha de sostener respecto al problema del precio justo en general y,
en particular, aplicado para los mercados de competencia monopolistica. No obstante, parece
legitima la postura de establecer precios y salarios maximos para no permitir una desigualdad
tan grande que atente contra las bases sociales del auto-respeto. Asimismo, también deberian
fijarse salarios minimos suficientes para acceder a la canasta basica por las mismas razones.

Es cierto que, en teoria, a largo plazo, los precios de los mercados de competencia
monopolistica tienden a igualar al costo total promedio, de modo que, aunque el precio sea
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superior al costo marginal, las ganancias netas serian cero. Esto sucede porque no hay barreras
de entrada para que nuevos agentes entren al mercado y ofrezcan nuevos bienes diferentes
pero similares y sustitutos de los anteriores, con lo que la creciente oferta reduciria los precios
hasta comprimir las ganancias a cero. De darse este caso, puede sostenerse que el precio es
justo. No obstante, en la realidad, los procesos de ajuste pueden ser muy largos, provocando
que los precios se mantengan muy por arriba del costo promedio durante largo tiempo.
Asimismo, la existencia de carteles, de acuerdos ilegales e inmorales con el gobierno y de
demas barreras de entrada pueden impedir la llegada de nueva competencia, evitando que el
precio se reduzca. Todos estos casos disminuyen el excedente del consumidor y, por tanto,
dan lugar a estructuras improductivas, por lo que si justificarian una regulacion de precios
con el fin de aproximarse al precio justo.

Conclusiones

En este trabajo se retomd la discusion escolastica del precio justo para aplicarla al caso de
los mercados de competencia imperfecta empleando como marco teorico la filosofia libertaria
de Robert Nozick y de Friedrich Hayek.

Este debate, aunque de indole moral, aun tiene relevancia en nuestra época, en primer lugar,
porque sirve para definir la legitimidad de las regulaciones de precios y, en segundo lugar,
porque, aunque el tema se dejo de debatir por muchos afios, distintas concepciones sobre el
precio justo han servido como fundamento filosofico para las multiples teorias economicas. En
la actualidad ha prevalecido la idea implicita de que el precio justo es el que se determina en
el mercado, sea éste de competencia perfecta o imperfecta, por las negociaciones voluntarias
de los agentes.

En las paginas anteriores se ha puesto en duda esta hipdtesis y se ha concluido que los
desequilibrios en la distribucion del poder de negociacion entre los agentes pueden producir
transacciones ilegitimas que dan lugar a precios injustos, aun cuando todas las partes hayan
dado su consentimiento voluntario.

Para argumentar en favor de esta tesis, primero se definieron los conceptos de coaccion
y de intercambio improductivo de acuerdo a la concepcion de Nozick. Posteriormente, se
presentaron ejemplos de acuerdos aparentemente voluntarios pero ilegitimos y se mostro por
qué la distribucion del poder de negociacion es importante para dar lugar a precios justos. En
seguida se presentaron argumentos generales de por qué los precios de monopolio, oligopolio
y, en general, los precios que se producen bajo mercados de competencia imperfecta pueden
ser injustos. Finalmente, se llevé la discusion al analisis particular de los mercados de
competencia monopolistica y, aunque el tema amerita mayor estudio, se llegé a la conclusion

de que, para llegar al precio justo, se requieren regulaciones en los precios.
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