
Resumen

En este artículo se hace una revisión de la literatura sobre la paridad del poder de
compra (PPC) internacional. Una de las posibles explicaciones del no cumplimiento
de la PPC es el efecto Harrod-Balassa-Samuelson y la presencia de cambios
estructurales en las economías, que se reflejan en las variables económicas como el
tipo de cambio real. Los resultados de la revisión de la literatura revelan que se ha
mejorado los resultados a favor de la PPC, utilizando los avances econométricos
con la metodología de datos panel y la incorporación de cambios estructurales. Sin
embrago, los resultados aún siguen siendo no concluyentes.
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Abstract

This paper makes an analysis of the literature on the international purchasing power
parity (PPP). One explanation for not fulfilling the PPC is the Harrod-Balassa-
Samuelson effect, as well as the presence of a structural change in the economy.
The literature reveals that empirical results in favor of PPP improve when both
advance econometric panel data methods are used and structural change effects are
incorporated. However, empirical results on PPP are not conclusive.
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1. Introducción

Tanto en los países desarrollados como en los que están en desarrollo, el tipo de
cambio se ha convertido en un tema central en las discusiones sobre política
económica. En los países en desarrollo se ha argumentado que los problemas
económicos severos que padecieron durante la década de los ochenta fueron
consecuencia, entre otros factores, de la mala instrumentación de las políticas
cambiarias. Para el caso de México, considerándolo como un país en desarrollo, la
mayor apertura de su economía permite que variables como el tipo de cambio
cobren mayor relevancia debido a que capta las relaciones internacionales, y se
convierte en una variable determinante para la estabilidad de la economía. Los
agentes económicos han puesto cada vez mayor atención al tipo de cambio real
como indicador de las posibilidades de éxito de la política económica y, en particular,
de la competitividad de los productos nacionales en los mercados externos.

Uno de los problemas más importantes del tipo de cambio es determinar si
el tipo de cambio de un país está en su valor de equilibrio de largo plazo (Edwards
1989). Se considera que mantener el tipo de cambio en un nivel que no es el
adecuado (de equilibrio) trae consigo costos significativos en el bienestar. Esto en el
sentido de que el tipo de cambio prevaleciente generaría señales incorrectas para los
agentes económicos. Por ejemplo, una sobrevaluación de la moneda puede guiar a
un déficit en cuenta corriente que no sea sostenible, incrementando con ello la
deuda externa y el riesgo de ataques especulativos y, esto a su vez conduciría a un
menor crecimiento económico, especialmente vía el impacto sobre el sector
manufacturo (Frait et al., 2008).

El tipo de cambio de equilibrio puede ser determinado a través de la teoría
de la PPC, que busca explicar y medir estadísticamente el tipo de cambio de equilibrio
y sus variaciones, de acuerdo con las alteraciones en los precios del país considerado
y de sus socios comerciales. La PPC en su versión absoluta, es una teoría que señala
que el tipo de cambio nominal entre dos monedas de dos países debe ser igual a la
relación del nivel agregado de precios entre esos dos países. La PPC se basa en la ley
del único precio y se sustenta en el arbitraje internacional. De esta manera, el libre
comercio igualará los precios de un bien, siempre que no exista oportunidad de
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ganancias libres de riesgo. Además, esta teoría supone que en un mercado competitivo
e integrado, la ley del único precio prevalecerá y como tal, el precio del bien dado
será el mismo en diferentes países, por tanto, su cumplimiento demuestra el grado
de integración comercial y de liberalización entre los países (Liew et al. 2009;
Kalyoncu, 2009).

De acuerdo con Rogoff (1996) el tipo de cambio real tiende a regresar a la
media mucho más rápido en países con alta inflación, dada la predominancia de los
shocks monetarios es estos países. Sin embargo, la PPC no siempre se ha cumplido
de acuerdo con la evidencia empírica, generándose un fuerte debate entre los
estudiosos del tema en la actualidad.

Una de las rezones por la cuales el tipo de cambio real no es constante y,
por lo tanto, la PPC no se cumple es debido a la presencia del efecto Harrod (1933)-
Samuelson (1964)-Balassa (1964) (HBS). Este efecto describe la distorsión en la
PPC que se origina debido a las diferencias internacionales en la productividad
relativa entre el sector de bienes comerciados (constituido por la manufactura y la
agricultura) y el sector de bienes no comerciados (sector servicios). Durante el
proceso de desarrollo, la productividad tiende a incrementarse más rápido en el
sector de bienes comerciados que en el sector servicios. Dado que los precios de los
bienes comerciados son fijados por la competencia internacional, un incremento
en la productividad guía a un aumento en los salarios, que no perjudica a la
competitividad. Debido a que estos incrementos en los salarios se generalizan en
toda la economía, hay un aumento en los precios relativos del sector de bienes no
comerciados donde la productividad no ha crecido en la misma tasa. Dado que el
índice de precios es un promedio de estos dos sectores, hay un incremento en los
precios de los bienes domésticos relativos a los del extranjero, que conducen a una
apreciación del tipo de cambio real.

También el cumplimiento de la PPC puede ser afectado par la presencia de
cambios estructurales en las economías, que pueden ser debido a: cambios en los
regímenes de tipo de cambio (de fijo a libre flotación o de libre flotación a fijo),
crisis financieras, liberalización financiera, grandes depresiones, cambios en los
gustos, cambios asimétricos en la productividad entre sectores, cambios en la
estructura del comercio y fuerzas externas (tales como embargos petroleros y guerras).
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Cambio estructural o inestabilidad estructural ha sido interpretada
comúnmente en la literatura econométrica como “cambios en los parámetros de
regresión” (Maddala y Kim, 1998). La estabilidad de los parámetros del modelo de
regresión es una de las hipótesis básicas en econometría, la cual es necesaria para la
predicción y la inferencia econométrica.

El objetivo del presente artículo es analizar la evidencia empírica de la PPC
internacional y sus posibles explicaciones de su no cumplimiento. El documento
está organizado de la siguiente manera: en la segunda y tercera sección se realiza
una revisión de la literatura reciente sobre la PPC y el efecto Harrod-Balassa-
Samuelson; en la cuarta sección de analiza la literatura de la PPC para el caso de
México, y finalmente, se señalan algunas conclusiones.

2. Revisión de la literatura sobre la paridad del poder de compra internacional

La teoría de la PPC existe desde hace varios siglos. Sin embrago, la terminología
específica fue introducida durante el debate de la política internacional después de
la Primera Guerra Mundial. Este resurgimiento fue orquestado por varios escritos
de Cassel (1916, 1918, 1921 y1922), quién sugirió el uso de la PPC para fijar los
tipos de cambio entre los países. Desde entonces, los economistas suelen utilizar
esta teoría para determinar y pronosticar los tipos de cambio.

Existen dos sentidos en los que la hipótesis es sostenible: las versiones,
absoluta y relativa. La teoría de Cassel de la PPC absoluta señala que el valor de una
moneda es determinada fundamentalmente por el poder de compra interno (la
cantidad de bienes y servicios que una unidad de la moneda puede comprar en el
país de emisión). De esta manera, el ratio del poder de compra interno o los niveles
de precios definen la PPC absoluta.

Una forma de ilustrar la versión absoluta de acuerdo con Dornbusch (1988)
es la siguiente: sean  y  los precios del producto i del país doméstico y del
extranjero, establecidos en moneda doméstica y extranjera, respectivamente.  es
el tipo de cambio cotizado como el número de unidades de la moneda doméstica
por unidad de la moneda extranjera. De esta manera, la versión fuerte o absoluta de
la PPC sobre la ley del único precio en un mercado (integrado y competitivo) y
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haciendo abstracción de algunas fricciones, el precio de un bien dado será el mismo
en todas las localidades cuando se cotiza en la misma moneda. Considerando ahora,
un índice de precios doméstico  y un índice de precio
extranjero . Si los precios de cada bien, son igualados entre
ambos países, y si los mismos bienes entran a la canasta de mercado de cada país
con las mismas ponderaciones, la PPC absoluta se cumplirá.

La ley del único precio en este caso especial se aplica no sólo a los bienes
individuales sino también a los niveles de precios agregados. El arbitraje espacial
entonces toma la forma de la versión fuerte o absoluta de la PPC: 

Como el cumplimiento de la PPC absoluta implica que el tipo de cambio
sea igual al cociente de dos niveles de precios nacionales, en términos de una ecuación,
para probar esta versión se puede utilizar lo siguiente: , donde

 es el logaritmo del tipo de cambio nominal,  y  denotan el logaritmo
del nivel de precios doméstico y extranjero, respectivamente, con la restricción de

 . La restricción de la prueba de que  y  son iguales pero de
signo opuesto y de que la primera es igual a la unidad y la segunda a menos la
unidad, representan la condición de simetría y la condición de proporcionalidad,
respectivamente. Asimismo, expresando el tipo de cambio real en forma logarítmica

, puede ser interpretado como una medida de desviación de la
PPC absoluta.

Supóngase que  es el nivel de precios en Estados Unidos (medidos en
dólares),  es el nivel de precios en México (medido en pesos), y E es el tipo de
cambio nominal (número de pesos por dólar), considerando la cantidad de bienes
que un dólar puede comprar en Estados Unidos y México. En los Estados Unidos
el nivel de precios es , así que el poder de compra de un $1 es de . En
México un dólar puede ser cambiado por E unidades de pesos, el cual tiene un
poder de compra de . Ahora, para que el poder de compra de un dólar sea el
mismo en los dos países, se debe de cumplir lo siguiente:
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Reordenando esta ecuación, tenemos que

Donde el lado izquierdo de esta ecuación representa el tipo de cambio real,
mientras que el lado derecho es una constante e igual a 1. De esta manera, si el
poder de compra del dólar es siempre el mismo en Estados Unido y México (el
precio relativo de los bienes de Estados Unidos y México), no puede cambiar. Si
expresamos la ecuación anterior en términos del tipo de cambio nominal:

De esta manera, el tipo de cambio nominal es igual al cociente del nivel de
precios de México (medido en pesos) y el nivel de precios de los Estados Unidos
(medido en dólares). Así que los diferentes niveles de precios en estos dos países
reflejan el tipo de cambio nominal entre las dos monedas, de acuerdo con la teoría
de la PPC.

Desde un punto de vista teórico, puede ser que no haya objeción a esta
versión, sin embargo, en la práctica la versión absoluta de la PPC es difícil de
calcular porque siempre hay una canasta de bienes de consumo diferente para cada
uno de los países. De acuerdo con Schnal (2001), se requiere que los bienes posean
igual ponderación en sus respectivos índices de precios del consumidor para obtener
la PPC de la ley del único precio a través de la agregación de los precios de los
productos individuales. Es complicado porque los hábitos de consumo son diferentes
en cada país, dando como consecuencia, diferentes ponderaciones de los bienes en
los índices de precios. Aunado a lo anterior, todo tipo de barreras al comercio, tales
como el costo de transporte, las barreras arancelarias y no arancelarias son causa de
diferentes precios para un mismo bien en diferentes lugares. Es importante considerar
también que no todos los bienes son sujetos al comercio entre los países y, además,
los países tienden a producir bienes diferenciados en lugar de bienes que sean
sustitutos perfectos.
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La hipótesis de la PPC ha sido sujeta a varios tipos de críticas. De acuerdo
con Isard (1995), por una parte, hay quienes sostienen que varias fuerzas económicas
causan fluctuaciones largas y prolongadas en los tipos de cambio real sobre el tiempo,
implicando de esta forma, que la teoría no sea válida en el corto plazo, aunque no
necesariamente rechaza su validez en el largo plazo. Por otra parte, señalan que hay
fuerzas económicas que causan cambios en los precios relativos de bienes comerciados
y no comerciados, y por lo tanto, en los tipos de cambio real en el largo plazo. Sin
embargo, a pesar de estas objeciones, a menudo se afirma que la teoría de la PPC
del tipo de cambio puede ser sostenible, al menos en forma aproximada en el largo
plazo, debido a la posibilidad de arbitraje internacional de los bienes (Taylor y
Taylor, 2004).

Dornbusch (1988) señala que la versión débil o relativa de la PPC establece
la teoría en términos de cambios en los niveles de precios relativos y en el tipo de
cambio. Partiendo de que, , donde  es una constante que refleja los
obstáculos al comercio, entonces, dados estos obstáculos, un incremento en el nivel
de precios relativos ( ) implicaría una equiproporcional depreciación de la
moneda de casa: , donde ^ denota un cambio porcentual (variables
expresadas en logaritmos). Si las condiciones de homogeneidad postulada por la
teoría monetaria se cumplen, la PPC relativa (aunque la ley del único precio no se
cumpla) puede aún mantenerse, esto en el sentido de que una perturbación
puramente monetaria mantiene constante todos los precios relativos de equilibrio,
lo cual guiará a un equiproporcional cambio en la moneda y en todos los precios,
incluyendo el tipo de cambio.

Por su parte, Levitch (1985) señala que si los factores que causan que la
PPC absoluta fracase (por ejemplo, tarifas y bienes no comerciales) son constantes
sobre el tiempo, entonces la PPC relativa puede mantenerse aunque la absoluta no
se mantenga. Debe ser claro que cuando la PPC relativa se mantiene, el tipo de
cambio real y la competitividad relativa de países en mercados extranjeros es
constante. Sin embargo, Levitch comenta que no debemos esperar poder explicar
todas las variaciones empíricas del tipo de cambio, esto debido a que ninguna teoría
ha sido propuesta seriamente como una explicación completa del comportamiento
del tipo de cambio. De esta manera, el modelo más popular del comportamiento
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del tipo de cambio es presentado por la teoría de la PPC, que sugiere que en el largo
plazo el tipo de cambio nominal tenderá a igualar el diferencial en las tasas de
inflación entre países. Como los precios y los tipos de cambio son ambos
determinados endógenamente en el mundo real, la PPC representa una relación de
equilibrio más que una teoría precisa de la determinación del tipo de cambio.

Una parte de la literatura empírica sobre la PPC, ha llegado a un grado de
consenso en dos puntos básicos: el primero, es que un número de estudios han
señalado que el tipo de cambio real tiende hacia la PPC en el muy largo plazo
(aunque la velocidad de convergencia a la PPC es extremadamente lenta); en
segundo, las desviaciones en el corto plazo de la PPC son grandes y volátiles. Dentro
de estos estudios se encuentra Abuaf y Jorion (1990), Cheung y Lai (1994), Lothian
y Taylor (1996) y Rogoff (1996), donde el consenso de los autores es que el tipo de
cambio real no tiene raíz unitaria y la reversión hacia la media de la PPC se encuentra
entre 3 y 5 años.

Trabajos más recientes como el de Cerrato y Santis (2002), quienes
utilizando pruebas de cointegración con datos panel, examinan la PPC en 20 países
de la OCDE y encuentran, que las restricciones de simetría y proporcionalidad
impuestas sobre la relación PPC no son consistentes con los datos. Esto es, los
resultados presentan evidencia empírica de que los precios son determinantes
importantes de largo plazo del tipo de cambio, verificándose la versión débil de la
PPC pero no la versión fuerte. Taylor (2002) analiza la PPC para un grupo de 20
países incluyendo un periodo que va desde finales del siglo XIX hasta 1996.
Utilizando pruebas univariables y multivariables, encuentra resultados favorables a
la hipótesis de la PPC para todo los países analizados, incluyendo México.

Por su parte, Papell (2004) utilizando pruebas con técnicas de datos panel,
provee evidencia de que el cumplimiento de la PPC se incrementa con el número
de observaciones, siendo dicha fortaleza cíclica, es decir, cuando el dólar se aprecia
al final de la muestra, la evidencia de la PPC se fortalece y cuando el dólar se
deprecia, la evidencia se debilita. Asimismo, Alba y Papell (2005) aplican el método
de datos panel para probar la presencia de raíz unitaria en el tipo de cambio real en
84 países. Sus resultados muestran una fuerte evidencia a favor de la PPC en los
países que presentan mayores niveles de apertura hacia el comercio, que están
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geográficamente más cercanos a Estados Unidos, que tienen niveles más bajos de
inflación y una moderada volatilidad del tipo de cambio.

Basher y Mohsin (2004) utilizando el método de cointegración con datos
panel evalúan la doctrina de la PPC para diez países en vías de desarrollo de Asia
para el periodo posterior a Bretton Woods. No encuentran soporte para la versión
relativa de la PPC. Zhang y Lowinger (2006) analizan la validez empírica de la
PPC para países en desarrollo utilizando la metodología de raíz unitaria con datos
panel. Los resultados muestran que el tipo de cambio real en estos países tiene una
tendencia hacia la depreciación en el largo plazo y es difícil alcanzar la estacionariedad
cuando no se incluye una tendencia en el modelo. Al incluir la tendencia se cumple
la PPC y la tasa de convergencia cae dentro del rango explicado por las perturbaciones
transitorias. Por su parte, Carlsson et al. (2007) utilizan un método de cointegración
en panel de máxima verosimilitud para probar la hipótesis fuerte de la PPC para los
países del G7. Este método es comparado con otras aproximaciones, generando los
mismos resultados: la hipótesis fuerte de la PPC es rechazada a favor de la débil con
vectores de cointegración heterogéneos.

En este mismo sentido, Mehrara (2007) utiliza pruebas de cointegración y
de raíz unitaria con datos panel para evaluar la PPC en países exportadores de
petróleo. Sus resultados rechazan tanto la versión débil como la fuerte de la PPC.
Tal parece que los movimientos en los precios del petróleo transmitidos al tipo de
cambio real han hecho que los países exportadores de petróleo tengan un tipo de
cambio real no estacionario. Asimismo, utilizando cointegración con datos panel,
Jacobson et al. (2008) prueban la PPC para Francia, Alemania, Italia y Reino Unido,
cuyos resultados muestran que la relación teórica de la PPC no se mantiene. Sin
embargo, la relación estimada no restringida ((1,-1.5,0.9) resultó muy cerca de la
teórica (1,-1,1).

En su caso, Doganlar et al. (2008) realiza un análisis empírico de la PPC
para 10 economías de mercado emergentes (Brasil, India, Indonesia, Corea del Sur,
México, Pakistán, Perú, Filipinas, África del Sur y Turquía) utilizando la técnica de
cointegración. Los resultados no validan el cumplimiento de la PPC para la mayoría
de los países, excepto para el caso de México y Perú.
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Kalyoncu y Kalyoncu (2008) realizan una investigación sobre la PPC para
25 países de la OCDE para el periodo 1980-2005. Aplicando la prueba de raíz
unitaria DFA univariable, los tipos de cambio reales de todos los países presentan
raíz unitaria. Sin embargo, los resultados mejoran al utilizar la prueba de raíz unitaria
en datos panel, ya que el tipo de cambio real de los países es estacionario y muestra
evidencia del cumplimiento de la PPC en el largo plazo. Aplicando una nueva
prueba de raíz unitaria con datos de panel a 4 países de la OCDE para una muestra
de datos anuales de 1950 a 1995, Lau (2009) encuentra evidencia de la PPC de
largo plazo para 3 de los 4 países analizados. Finalmente, Salim y Hassan (2009)
analizan la relación entre el crecimiento de la población y la PPC a través de su
impacto sobre la demanda de dinero por el motivo transacción. Los resultados
empíricos indican que hay una relación estable entre el tipo de cambio PPC y el
crecimiento de la población relativa de un panel de 30 países seleccionados.

La literatura revisada anteriormente en esta sección, analiza el cumplimiento
de la PPC sin tomar en cuenta la presencia de cambios estructurales en las economías
que pueden surgir de cambios en los regímenes de tipo de cambio (de fijo a libre
flotación o de libre flotación a fijo), crisis financieras, liberalización financiera,
grandes depresiones, cambios en los gustos, cambios asimétricos en la productividad
entre sectores, cambios en la estructura del comercio y fuerzas externas (tales como
embargos petroleros y guerras).

En este sentido, Officer (1976) señala que cambios estructurales pueden
conducir a que la paridad del precio relativa diverja de la paridad absoluta para el
periodo corriente y, por lo tanto, del tipo de cambio de equilibrio de largo plazo.
Excepto bajo una condición de neutralidad, estos cambios estructurales serían
reflejados en cambios en precios relativos domésticamente. En otro estudio, Officer
(1980) analiza el poder predictivo de la teoría de la PPC sobre datos en periodos de
tiempo largos, utilizando el deflactor implícito del PIB como medida de los precios
y el concepto del tipo de cambio efectivo. Encuentra que para cálculos multilaterales,
el error de pronóstico promedio se encuentra entre el 5 y 25%, mientras que para
cálculos bilaterales se ubica entre el 1 y el 10%. También muestra que las desviaciones
de la PPC son explicables en términos de cambios estructurales.
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De acuerdo con Frenkel (1981), durante la década de los veinte la experiencia
con los tipos de cambio flexibles mostraron ser extremadamente importantes para
formar una corriente de pensamiento sobre la variedad de temas relacionados a la
economía de los tipos de cambio flexibles y su influencia para el crecimiento de la
popularidad de la doctrina de la PPC. Este periodo incluyó tanto experiencias de
hiperinflación (la hiperinflación de Alemania), como de condiciones normales
(basado sobre la experiencia de Gran Bretaña, la USA y Francia). Los resultados de
este autor señalan que para la década de los veinte, en la mayoría de los casos, los
resultados son consistentes con la hipótesis de la PPC, ya que la elasticidad del tipo
de cambio con respecto al cociente de precios estuvo muy cerca de la unidad.

Los resultados para la década de los setenta son extremadamente pobres e
imprecisos. El desarrollo de las versiones de la PPC durante este periodo se agrava
en algunos casos porque las estimaciones no permanecen estables sobre el periodo
de muestra. Las dos versiones de la PPC se mantienen cuando la estructura de
precios relativa interna se mantiene relativamente estable, esto es, cuando el origen
predominante del shock es monetario. Sin embargo, los precios relativos cambian
cuando el origen del shock es predominantemente real, entonces la PPC que usa
niveles agregados de precios probablemente no se mantenga, debido a la presencia
de cambios estructurales (Frenkel, 1981).

Algunos de los trabajos más recientes que analizan la PPC permitiendo
cambios estructurales se mencionan a continuación. Sabaté et al. (2003) analizan la
PPC en el tipo de cambio real peseta-libra esterlina durante el periodo 1870-1935,
incorporando cambios estructurales. Cuando los cambios estructurales no son
considerados, no es posible rechazar la presencia de raíz unitaria en el tipo de cambio
real, mientras que permitiendo dos cambios estructurales se rechaza la hipótesis
nula y, por lo tanto, la PPC se cumple. Im et al. (2005) proponen una nueva
prueba de raíz unitaria con datos panel basado en el principio de Lagrangian
Multiplier (LM), cuya distribución asintótica no es afectada por la presencia de
cambios estructurales. Esta nueva prueba es aplicada a la hipótesis de la PPC
encontrándose fuerte evidencia a favor. Gabás et al. (2005) dividen una muestra de
países en 5 submuestras seleccionadas en base a un análisis de cambio estructural
múltiple determinado endógenamente. Encuentran que los periodos dominados
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por el tipo de cambio fijo presentan menor volatilidad, pero mayor persistencia
que lo observado en periodos con el régimen de tipo de cambio flexible.

Basher y Carrion-i-Silvestre (2007) examinan la estacionariedad del tipo
de cambio real de un panel de 17 países de la OCDE, para un periodo posterior a
Bretton Woods. El análisis considera simultáneamente dependencia de sección cruzada
y cambio estructural múltiple, empíricamente encuentra, evidencia a favor de la
PPC. El supuesto de independencia puede ser restrictivo en la práctica, debido a
que las series de tiempo macroeconómicas para diferentes países son afectadas por
eventos similares, que pueden introducir dependencia entre individuales en el
conjunto de datos panel.

Utilizando un a prueba de raíz unitaria con cambio estructural, Dartné y
Hoarau (2008) estudian la PPC en el espíritu de Samuelson-Balassa para Australia,
durante el periodo que va de enero de 1977 a abril de 2004. Los resultados muestran
un cambio estructural en 1985 que coincide con la crisis del tipo de cambio. No
hay evidencia que indique el cumplimiento de la PPC en el largo plazo.

Narayan (2008) aplica pruebas de raíz unitaria univariables y en datos
panel, para examinar la PPC de 16 países de la OCDE tomando en cuenta cambios
estructurales. Los resultados de las pruebas de raíz unitaria univariables con y sin
cambio estructural y la prueba de raíz unitaria con datos panel con un cambio
estructural, muestran que el tipo de cambio real no es estacionario. Sin embargo,
cuando se incorporan dos cambios estructurales en la prueba univariable, el tipo de
cambio real para la mayoría de los países es estacionario. Mayor evidencia de la
PPC cuando se aplica la prueba de raíz unitaria con panel. Westerlund y Edgerton
(2008) hace una aplicación de una prueba de cointegración que permite cambios
estructurales a 17 países industrializados para el periodo que va de 1973 a 1998.
No encuentra evidencia a favor de la teoría de la PPC, es decir, no existe una
relación de cointegración entre los tipos de cambio nominal y los precios relativos.

Doganlar et al. (2008) analizan empíricamente la PPC de 10 países
emergentes con una muestra de enero de 1995 a diciembre de 2005. Utilizando la
metodología de cointegración, sus resultados manifiestan la no cointegración entre
el tipo de cambio y los precios para 8 de los 10 países considerados en el estudio.
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Koukouritakis (2009) analiza la validez de la PPC para los 12 países nuevos
de la Unión Europea, con una muestra mensual de 1995:01 hasta 2006:12. Utiliza
la metodología de Johansen incorporando un cambio estructural en el modelo. Los
resultados demuestran que existe una relación de equilibrio de largo plazo entre el
tipo de cambio, los precios domésticos y los precios extranjeros para todos los
países. Sin embargo, solamente para 4 de ellos se cumple la versión fuerte de la
PPC.

Narayan et al. (2009) analiza el cumplimiento de la PPC en 15 países en la
OCDE a través de pruebas de cointegración que incorporan cambio estructural
múltiple. 14 de los 15 países muestran evidencia de cointegración entre el tipo de
cambio nominal y los precios relativos al 5% de significancia, mientras que Japón
lo hace al 2.5% de significancia.

En general, la literatura de la aproximación panel ha mejorado el poder y
la eficiencia de los estimadores de las pruebas de raíz unitaria y cointegración, y
más aún con la incorporación de cambios estructurales cuando existen. La literatura
sobre la PPC ha mejorado sus resultados a favor con la metodología de panel y con
la incorporación de cambios estructurales, sin embargo, su cumplimiento sigue
siendo tema de debate en la actualidad.

3. Literatura sobre el efecto Harror Balassa Samuelson

Una de las contribuciones más importantes hacia la explicación de la desviación de
largo plazo de la PPC ha sido señalada por Harrod (1933), Balassa (1964) y
Samuelson (1964). El progreso tecnológico ha sido históricamente más rápido en
el sector de bienes comerciables que en el sector de bienes no comerciables (puede
ser que los primeros sean encaminados hacia la alta innovación de los bienes agrícolas
o manufactureros) y, que la desviación de la productividad de los bienes comerciables
sea más pronunciada en países de ingresos altos, dando lugar a que los niveles de los
índices de precios al consumidor tiendan a ser más altos en países desarrollados.
Esto se explica, en el sentido de que la productividad en el sector de bienes
comerciables empujan hacia arriba los salarios de toda la economía. Sin embargo,
el sector de los bienes no comerciables sólo será capaz de alcanzar esos salarios más
altos, aumentando los precios relativos de los bienes no comerciados.
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Estos autores argumentaron que los países desarrollados tienden a tener
más altos niveles de precios que los países pobres. Esto debido a que los países
desarrollados tienen más altos niveles absolutos de productividad que los países
pobres y relativamente son más productivos en el sector de bienes comerciables.
Los bienes no comerciables tienden a ser más intensivos en servicios, generando
menos oportunidades para establecer una superioridad tecnológica. Sin embargo,
Officer (1982) señala que en un país tecnológicamente inferior, la educación y el
cuidado médico, pueden ser superficialmente más baratos que en un país avanzado,
pero realmente serían más caros cuando se tomen en cuenta las diferencias en la
calidad de los servicios. De esta manera, se daría una justificación a una afirmación
opuesta al efecto HBS, en el sentido de que la PPC sobrevalúa el valor de equilibrio
de la moneda del país tecnológicamente avanzado.

Investigaciones como la de Canzoneri et al. (1999), muestra que sus
resultados fueron consistentes con las predicciones del efecto HBS, en donde el
estudio confirma la asociación positiva entre el precio relativo y la productividad
relativa (ambos medidos entre los sectores comerciables y no comerciables). En un
estudio para 9 economías de Asía-Pacífico con datos de series de productividad
sectorial, Chinn (2000) encuentra evidencia a favor de la hipótesis Balassa-Samuelson
en 5 de los 9 países de la muestra, resultados que pudieron haber sido afectados por
el periodo de muestra corto que tomaron los autores.

Nenna (2001) analiza la convergencia de los precios entre las ciudades de
Italia para un periodo que va de 1947 al 2000. Encuentra que hay una reversión a
la media de los precios relativos, pero a una tasa muy lenta, que puede ser explicada,
por un lado, por los impedimentos al arbitraje debido a los costos de transporte y,
por el otro, también debido al efecto HBS al interior del país.

Por su parte, Lotian y Taylor (2003) examinan el efecto HBS en un contexto
no lineal, utilizando series de datos largas y aproximando el efecto HBS a través de
los diferenciales del producto per capita relativo nacional. Ellos encuentran evidencia
significativa de un efecto HBS y, de hecho, encuentran que permitiendo esto se
mejora la velocidad de reversión a la media. Sin embargo, el efecto HBS no siempre
se cumple. Algunas veces está presente cuando los incrementos de la productividad
han sido principalmente concentrados en el sector comerciable, mientras que su
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ausencia probablemente se dará en periodos donde incrementos en la productividad
sean principalmente concentrados en el sector no comerciable (Harberger 2003).

En este mismo sentido, MacDonald y Antonio (2005) encontraron que
un incremento en la productividad y en la competencia en el mercado del producto
del sector de distribución (considerado como un bien no comerciable) con respecto
a los países extranjeros, conduce a una apreciación del tipo de cambio real en el
largo plazo, similar a lo que hace un incremento relativo en la productividad
doméstica de bienes comerciales. Lee y Keung (2006) encuentran que una mayor
productividad del trabajo tiende a apreciar el tipo de cambio real, lo cual es
consistente con la versión tradicional. Sin embargo, también encuentran que el
efecto positivo de la productividad es transmitido a través del precio relativo entre
bienes comerciales, más que a través del precio relativo entre comerciables y no
comerciables.

Por su parte, Thomas y King (2008) analizan los mismos datos de los
países y el modelo que Chinn (2000) utilizó, pero con un periodo más grande.
Encuentran el mismo nivel de evidencia de la hipótesis Balassa- Samuelson, es
decir, para aproximadamente la mitad de los países si hay evidencia a favor de la
hipótesis y para la otra mitad no. Sin embargo, estos resultados mejoran relativamente
con una aproximación menos restrictiva de supuestos.

Aunque muchos economistas argumentarían que el efecto HBS debería
estar presente en un determinado grado y, además, que puede ser otro factor real
importante que afecte el tipo de cambio real de equilibrio, la evidencia empírica
sobre el efecto HBS sigue siendo completamente mezclada y no se ha podido llegar
a resultados concluyentes.

4. Revisión de la literatura para el caso de México

Con la mayor apertura de la economía mexicana, las variables que captan las
relaciones internacionales como el tipo de cambio cobraron mayor importancia,
debido a que refleja el funcionamiento global de la economía, convirtiéndose en
una variable determinante de su estabilidad. Es muy difícil esperar el cumplimiento
de la PPC en el corto plazo por los supuestos que implica, como las barreras al



Revista Nicolaita de Estudios Económicos104

comercio, los costos de transacción, etc., que afectan el arbitraje perfecto de los
bienes internacionales.

Para el caso de México, el análisis de la estacionariedad del tipo de cambio
real entre México y Estados Unidos para probar la PPC no es concluyente. Esto
debido a que los estudios de Galindo (1995) y Ávalos y Hernández (1995) donde
se aplican las metodologías de la prueba de raíz unitaria de Dickey-Fuller y de
cointegración, se ha encontrado la presencia de raíz unitaria en ambos trabajos. Sin
embargo, los resultados son diferentes en la segunda metodología, mientras que
Galindo encuentra que la razón de precios está cointegrada con el tipo de cambio
nominal, para Ávalos y Hernández los resultados son opuestos.

En este mismo sentido, Mejía y González (1996) hacen un análisis sobre la
PPC entre México y Estados Unidos para el periodo 1940-1994, donde aplican
pruebas de raíz unitaria y análisis de cointegración, generando resultados débiles
pero a favor de la PPC. Noriega y Medina (2003), a diferencia de los anteriores
trabajos utilizan una metodología que permite cambios estructurales en los datos
para el periodo 1925-1994. En particular, ellos encuentran evidencia de que el tipo
de cambio real peso/dólar ha fluctuado estacionariamente alrededor de 70 años,
perturbados por una serie de eventos tanto internos como externos, en y alrededor
de 1981. Siguiendo esta misma idea de permitir un cambio estructural en la prueba,
Galindo y Catalán (2003) encuentran evidencia de que la PPC se mantiene para
México en el largo plazo, de tal manera, que las diferencias de precios entre México
y Estados Unidos explican el comportamiento del tipo de cambio real.

Analizando la PPC, Arne (2005) demuestra en su investigación que los
determinantes fundamentales (como la productividad relativa, gasto relativo de
gobierno y el precio del petróleo mundial) que son omitidos en investigaciones
anteriores para México, están cointegrados con el tipo de cambio nominal y los
precios relativos. Sin embargo, una prueba de la versión sencilla de la PPC no se
mantiene.

Como se observa, los resultados de una parte de la literatura sobre la hipótesis
de la PPC para el caso de México son favorables a su cumplimiento, mientras que
otra, la rechaza. Sin embargo, a excepción de Noriega y Medina (2003) y Galindo
y Catalán (2003), no consideran la presencia de cambios estructurales en México
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que pudiera afectar los resultados de las pruebas de raíz unitaria y de cointegración,
a pesar de grandes eventos ecónomos y políticos importantes en la década de los
ochenta y noventa. De esta manera, el debate sobre cumplimiento de la hipótesis
de la PPC también prevalece para el caso de México.

5. Conclusiones

Con la mayor apertura de la economía de los países (entre ellos México), las variables
que captan las relaciones internacionales como el tipo de cambio cobraron mayor
importancia, debido a que reflejan el funcionamiento global de la economía,
convirtiéndose en una variable determinante de su estabilidad. Es muy difícil esperar
el cumplimiento de la PPC en el corto plazo por los supuestos que implica, como
no barreras al comercio, no costos de transacción, etc., que al no cumplirse afectan
el arbitraje perfecto de los bienes internacionales.

Los agentes económicos han puesto cada vez mayor atención al tipo de
cambio real como indicador de las posibilidades de éxito de la política económica y,
en particular, de la competitividad de los productos nacionales en los mercados
externos. Determinar si el tipo de cambio de un país está en su valor de equilibrio
de largo plazo es una cuestión muy importante para todos los países. El tipo de
cambio de equilibrio puede ser determinado a través de la teoría de la PPC, que
busca explicar y medir estadísticamente el tipo de cambio de equilibrio y sus
variaciones, de acuerdo con las alteraciones en los precios del país considerado y de
sus socios comerciales. Sin embargo, la PPC no siempre se ha cumplido de acuerdo
con la evidencia empírica, generándose un fuerte debate entre los estudiosos del
tema en la actualidad.

Una de las rezones por la cuales el tipo de cambio real no es constante y,
por lo tanto, la PPC no se cumple es debido a la presencia del efecto HBS. Este
efecto describe la distorsión en la PPC que se origina debido a las diferencias
internacionales en la productividad relativa entre el sector de bienes comerciados
(constituido más o menos por la manufactura y la agricultura) y el sector de bienes
no comerciados (sector servicios). También el cumplimiento de la PPC puede ser
afectado por la presencia de cambios estructurales en las economías, que pueden
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ser debido a: cambios en los regímenes de tipo de cambio (de fijo a libre flotación
o de libre flotación a fijo), crisis financieras, liberalización financiera, grandes
depresiones, cambios en los gustos, cambios asimétricos en la productividad entre
sectores, cambios en la estructura del comercio y fuerzas externas (tales como
embargos petroleros y guerras).

En general, la literatura sobre la PPC ha mejorado sus resultados a favor
con la metodología de panel y con la incorporación de cambios estructurales. Sin
embargo, su cumplimiento sigue siendo tema de debate en la actualidad. Para el
caso de México, los resultados de una parte de la literatura sobre la hipótesis de la
PPC son favorables a su cumplimiento, mientras que otra, la rechaza. Es importante
mencionar, que la mayoría de los trabajos no consideran cambios estructurales que
pudieran afectar los resultados de las pruebas de raíz unitaria y de cointegración, a
pesar de ocurrieron grandes eventos ecónomos y políticos importantes en la década
de los ochenta y noventa. De esta manera, el debate sobre cumplimiento de la
hipótesis de la PPC también prevalece para el caso de México.

Es importante mencionar que recientemente ha aumentado el interés en
investigaciones sobre la PPC intranacional más que en el contexto internacional. A
nivel intranacional se debe de esperar una mayor integración de los mercados,
ausencia de barreras al comercio, no existencia de la volatilidad del tipo de cambio,
costos de transporte relativamente menores a nivel nacional que internacional y un
índice de precios más homogéneo. Por lo que, también se debe esperar mucho más
comercio entre los estados (regiones y ciudades) de bienes, trabajo y capital al interior
de un mismo país que entre países, que puede dar como resultado un mayor
cumplimiento y más rápida convergencia de la PPC intranacional que internacional.
Esta discusión se analizará en una futura investigación.
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