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RESUMEN

Desde la implementacion del Tratado de Libre Comercio para Norteamerica o TLCAN, las naciones que
la conforman han experimentado choques economicos y financieros adversos. A partir de la crisis
financiera de 2008 se incremento la volatilidad del tipo de cambio real en varias naciones, seguida por
literatura que se refiere al papel de las depreciaciones como fuente de competitividad de las exportaciones.
El objetivo de esta investigacion no experimental cuantitativa, y correlacional descriptiva se centra en una
aproximacion metodologica para evaluar si existe una relacion estadisticamente significativa entre el tipo
de cambio y otras variables que podrian afectar las exportaciones los paises miembros del TLCAN, para
lo cual se utiliza un modelo GARCH (p,q). Los resultados sugieren que el tipo de cambio real del yuan
chino, el ingreso de los Estados Unidos y las importaciones chinas a la zona son las variables que mejor
explican el comportamiento de las exportaciones las naciones que conforman el acuerdo comercial.
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EXCHANGE RATE AND DETERMINANTS OF EXPORTS IN PERIODS
OF FINANCIAL VOLATILITY IN THE NORTH AMERICA FREE TRADE
AGREEMENT ZONE

ABSTRACT

Ever since the implementation of the North America Free Trade Agreement or NAFTA, the nations that
comprise it have experienced adverse economic and financial shocks. Starting with the 2008 financial
crisis, there is an observable increase in the volatility of the real exchange rate in several nations, followed
by an increasing amount of literature regarding the role of depreciation as a source of export
competitiveness. The objective of this non-experimental, quantitative, descriptive and correlational
research focuses on a methodological approximation to assess whether there is a statistically meaningful
relationship between exchange rate and other variables that could affect the exports of NAFTA member
countries, for which a GARCH (p, q) model is used. The results suggest that the real exchange rate of the
Chinese Yuan, the income of the US and Chinese imports made by the region are the variables that best
explain the behavior of exports of NAFTA members.
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INTRODUCCION

a zona que abarca el Tratado de Libre Comercio para Norteamérica (TLCAN) que entrd en vigor en

enero de 1994, esta constituida por los territorios de Canada, Estados Unidos y México, el producto

nacional bruto de esta region tuvo un valor en 2013 de 19,356 mil millones de dolares, representando
la zona comercial méas grande del mundo, puesto que las variables financieras y econdmicas son muy
diferentes entre los paises miembros, los resultados que se han obtenido a partir de su integracion son
sujetos de un amplio debate. A diferencia de los paises de la zona del Euro, los integrantes del TLCAN no
tienen una politica monetaria unificada, cada nacion cuenta con su propia moneda y sus propias autoridades
monetarias, lo que da lugar a variaciones entre el tipo de cambio real de las divisas de los 3 paises, La crisis
financiera mundial que inici6 a finales de 2008 ha traido desequilibrios monetarios y comerciales que han
afectado de manera diferente a las naciones de esta region, ocasionando en el caso de Canadd una
contraccion de su economia en el afio 2009 del 1.8%, para Estados Unidos la caida fue del 2.8% mientras
la economia mexicana experiment6 un retroceso del 6.5%, del mismo modo el tipo de cambio de las 3
naciones experimento altas fluctuaciones siendo para el dolar canadiense del 33.7% respecto al dolar
estadounidense, el dolar estadounidense ha fluctuado en un 30% respecto al euro y en un 36% respecto al
yen, por su parte el peso mexicano ha fluctuado en un 32% respecto al dolar estadounidense trayendo como
consecuencia que las empresas exportadoras de la zona del TLCAN hayan tenido que cambiar sus politicas
de inversion, financiamiento y metas corporativas.

Las investigaciones relacionadas al tema de la competitividad en el sector exportador, han considerado
diferentes variables que impactan en la misma, no obstante a raiz de la volatilidad cambiaria mundial se
han vuelto a presentar en los tltimos afios estudios cientificos en los cuales el valor del tipo de cambio y el
costo de los insumos contintia siendo una variable estadisticamente significativa para explicar el desempeiio
de las exportaciones, no obstante otros estudios continlian reconociendo que existen otras variables
estadisticamente significativas que explican el volumen de las exportaciones como lo son: el ingreso
mundial, el ingreso de los Estados Unidos, el ingreso de la zona comercial en que se encuentra la nacion,
los diferenciales de inflacion, el tipo de cambio real de las divisas respecto al dolar u otras monedas con las
que realizan importantes flujos comerciales y el tipo de cambio de los paises competidores.

Esta investigacion no experimental, cuantitativa y correlacional descriptiva, tiene como objetivo
determinar el impacto que las variables financieras y econdmicas han tenido sobre el desempeio de las
exportaciones de las naciones miembros del TLCAN a partir de la crisis financieras del 2008 hasta
septiembre de 2014, para los cual se utilizara un modelo GARCH (p,q) el cual es recomendado para realizar
estimaciones en series de tiempo que presentan alta volatilidad para determinar la significancia de cada
variable independiente. El presente documento se encuentra organizado del siguiente modo: En la seccion
de revision de literatura se presenta aquella que sustente el caso. En la seccion marco contextual se dara
informacion estadistica relevante al estudio. En la metodologia se propondra el modelo a utilizar asi como
las inferencias estadisticas. Los resultados refieren los hallazgos del estudio, En las conclusiones se
especifican las contribuciones y limitaciones del trabajo.

REVISION DE LA LITERATURA
La implementacion de elementos competitivos que favorezcan a las empresas y a las naciones juegan un
papel altamente importante en la mayoria de las economias del mundo orientadas al sector exportador e

integradas al comercio internacional (Organisation for Economic Co-operation and Development ([OECD],
2009).
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Competitividad y Globalizacidén

Traxler y Brandl (2012), afirman que la competitividad ha sido un elemento estratégico que requieren tanto
las empresas como las naciones para tener éxito en los mercados mundiales, ésta ha cobrado gran
importancia desde que inici6 la apertura comercial que inicié a finales del siglo pasado dando lugar al
fenémeno denominado globalizacion. Ketels (2010) argumenta que la situaciéon econdmica y financiera
mundial que se derivo de la crisis de 2008 origind que muchos paises alrededor del mundo se encuentren
examinado la manera de reactivar el crecimiento economico, en paises altamente integrados a la economia
mundial estos esfuerzos se enfocan en crear condiciones que permitan incrementar la colocacion de bienes
y servicios domésticos en los mercados globales mediante el impulso a la competitividad de las
exportaciones. Desde la entrada en vigor del acuerdo comercial para Norteamérica en 1994, el comercio
entre las 3 naciones participantes se ha incrementado para el afio 2012 en un 279% contabilizando un total
de 1,2 trillones de dolares estadounidenses.

La mayoria de las investigaciones de los tltimos afios sugieren que la competitividad es una variable que
impacta directamente el desarrollo social y economico de las naciones (Carayannis y Grigoroudis, 2014).
No obstante lo afirmacion anterior Atkinson (2013) afirma que no existe entre los autores un acuerdo
respecto el modo en que se pueda medir la competitividad puesto que ante la diferentes aproximaciones
metodologicas el concepto se convierte muy ambiguo y objeto de debates. De acuerdo a Savic, Pitic y
Konjikusic (2014), la competitividad se puede analizar desde el punto de vista macroecondmico y
microecondémico donde el nivel macroeconémico tiene una relacion con el desempefio de la economia
respecto a otras naciones siendo las variables mas cominmente utilizadas para su medicion agregados
econdmicos y financieros como son: la balanza comercial, balanza de pagos, el tipo de cambio nominal y
real, las tasas de interés, inversion en infraestructura y costo de la mano de obra, incluyendo también
variables cualitativas como son el nivel de actividad cientifica y tecnologica del pais, los resultados de las
instituciones en el campo de la investigacion y desarrollo y la transparencia gubernamental (Esser,
Hillebrand, Messner y Meyer-Stamer, 1994; Fender, Hayo y Neuenkirch, 2012).Dentro del ambito
microecondmico la competitividad se estima en base al desempefio de variables entre las que se cuentan: la
participacion del mercado, indicadores de productividad, costos, margenes de ganancia y/o beneficios
netos, existiendo elementos cualitativos como la investigacion y las estrategias gerenciales (Chodorow-
Reich, 2014).

Tipo de Cambio Real v Exportaciones

El tipo de cambio real estima los precios de los bienes expresados en una moneda comtin y es uno de los
indicadores que han sido utilizados para medir los cambios en la competitividad entre naciones. De la
misma manera que otras variables analizadas para estimar la competitividad, tampoco existe un acuerdo
sobre el efecto del tipo de cambio real sobre el nivel de exportaciones de una nacion (Berman, Martin y
Mayer, 2012; Rapetti, Skott y Razmi, 2012; Berka y Devereux, 2013). Analizando diferentes monedas,
periodos de tiempo, y elasticidad de las exportaciones, autores como Serenis y Serenis (2008), Huchet-
Bourdon y Korinek (2011) y Qing, Yiy Yingke (2013), afirman que la depreciacion del tipo de cambio no
es un elemento que aporte competitividad a las exportaciones de las naciones, principalmente en periodos
de volatilidad cambiaria, puesto que esta inicamente se incrementa para un pequefio numero de productos
y por un periodo muy corto de tiempo.

No obstante Baldwin y Krugman (1989) sostienen que Uinicamente una depreciaciéon muy alta en el tipo de
cambio puede tener una influencia real en el desempefio de las exportaciones, como consecuencia de los
costos hundidos ya existentes, Berman y Berthou (2006) afirman que debido a las imperfecciones en los
mercados financieros de la naciones emergentes la depreciacion del tipo de cambio real conduciria a una
respuesta muy pequeia sobre el volumen de exportaciones, por otra parte Berthou (2008) argumenta que la
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apreciacion del tipo de cambio real reduce el valor de las exportaciones, estimando que una apreciacion del
10% ocasiona una disminucion en la exportaciones del 6.8% en las naciones utilizadas como muestra,

En este sentido, Berger y Martin (2011) y Ju y Mirza (2012). concluyen que un elemento clave para el
incremento en la competitividad de la exportaciones de China ha sido el tipo de cambio subvaluado, ademas
Sato, Shimizu, Shrestra y Zhang (2013) hacen un analisis del mercado japonés y coreano de 2005 al 2013,
y encuentran que la apreciacion del yen disminuyo las exportaciones de varias industrias de esa nacion con
excepcion del sector automotriz, mientras que la apreciacion del won coreano no solo ocasiond una pérdida
de competitividad en varias industrias, sino que también disminuy¢ el valor de las exportaciones del sector
automotriz, en ese orden de ideas Cheung y Sengupta (2013) llegan a la conclusion que la apreciacion de
la rupia ha tenido un impacto significativamente negativo sobre el nivel de exportaciones de India,
sugiriendo que las autoridades monetarias deberian evitar la apreciacion de la moneda,

Breve Marco Contextual

En el afo 2013 el principal destino de las exportaciones canadienses fueron los Estados Unidos de América,
contabilizando un 75% del total de las mismas, porcentaje que ha venido disminuyendo desde un 82% en
el 2006, por otra parte las importaciones de Canada provienen mayoritariamente de los Estados Unidos
representando en 2013 un 51% de las mismas (Banco Mundial, 2014). En relacion al comercio con México,
las exportaciones canadienses a dicha nacion han representado desde 2006 tnicamente el 1% del total de
las mismas, mientras que las importaciones provenientes de esa nacion se han incrementado muy poco al
pasar de 4% en 2006 a un 5% en 2013. Es relevante sefialar la importancia del mercado chino ya que del
total de las importaciones canadienses el 11% provienen de dicha region, por su parte solo el 4% del total
de las exportaciones de Canada tienen como destino la economia de China.

Estados Unidos continua siendo el mercado mas grande del mundo con un sector exportador e importador
muy diversificado, La economia canadiense recibe el 19% de las exportaciones estadounidenses pero
muestran una tendencia descendente ya que en 2006 representaban el 22%. Con respecto a su vecino del
sur el 14% de las exportaciones de Estados Unidos tienen como destino a México mientras que las
importaciones del mercado estadounidense provienen en un 16% de Canadad y en un 12% de México.
También se puede apreciar la importancia que la economia China ha tomado en el mercado estadounidense
ya que las importaciones desde esa nacion representaban en 2013 el 20% del total de las mismas superando
a las provenientes de Canada y México, pero exportando solo un 8%, cifra por debajo de los bienes que
tienen como destino sus otros dos socios comerciales del TLCAN (Fondo Monetario Internacional ([FMI],
2013). Analizando la situacion de México se puede observar una alta dependencia con el mercado
estadounidense el cual recibio en el 2013 el 79% de las exportaciones mexicanas, cifra que ha disminuido
en un 6% desde 2006, mientras que unicamente el 3% las exportaciones tienen como destino Canada (Banco
de México [BANXICO], 2014).

Esta fuerte relacion comercial también se puede observar analizando el valor de las importaciones ya que
el 49% de las mismas provienen de Estados Unidos, mientras que solo un 1% proviene de Canada. La
importancia del mercado chino también se puede apreciar en México donde el 16% de las importaciones
provienen de esa nacion, pudiendo solo exportar el 2% del total (Instituto Nacional de Estadistica y
Geografia ([INEGI], 2013). Es importante resaltar que tanto el mercado canadiense como el mexicano
tienen un fuerte factor de dependencia con la economia estadounidense principalmente como destino de sus
exportaciones, no obstante en la region del TLCAN el mercado chino ha cobrado gran importancia llegando
en varios casos a desplazar en el comercio a los paises miembros del acuerdo comercial norteamericano.

A partir del afio 2007 comenz6 en los Estados Unidos un incremento en la volatilidad de algunas variables

financieras, situacion que se agudizé en 2008 desencadenando una crisis financiera y econémica a nivel
global, ocasionando una importante caida de los precios de las acciones en los mercados de valores, quiebras
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bancarias, inestabilidad en el comportamiento de los precios de los metales, volatilidad cambiaria,
desempleo y el descenso en los precios de muchas de las materias primas (Ledn y De la Rosa, 2010).
Durante el primer trimestre de 2009 el valor de las exportaciones mundiales se ubico 34,8% por debajo del
nivel mas alto alcanzado durante el primer semestre de 2008 (Ocampo, 2009).

METODOLOGIA

Este estudio tiene como finalidad analizar los efectos que la variacion en el tipo de cambio real de las
monedas de Canadé, Estados Unidos y México tienen sobre las exportaciones de dichos paises en periodos
de volatilidad cambiaria, para lograr este objetivo se realizaran pruebas econométricas para determinar si
el cambio en el valor de las exportaciones de los paises anteriormente mencionados es consecuencia de las
variaciones en el tipo de cambio real de sus respectivas divisas, ademas se incluyen otras variables que
podrian explicar el comportamiento de las exportaciones de la region del TLCAN como los son el ingreso
de los Estados Unidos, el ingreso mundial, el ingreso de China, las exportaciones de China a los paises del
TLCAN y el tipo de cambio real del yuan chino durante el periodo de 2007 a 2014.

Especificacion Empirica del Modelo

Las variables a utilizar en esta investigacion abarcan el periodo 2007-2014, utilizandose una periodicidad
mensual, ajustandola a la misma en el caso del valor del ingreso de Canada, Estados Unidos, México y
China. La informacion fue obtenida de las bases de datos de INEGI (2014) y del Banco Mundial (2014).
Para verificar la existencia de relaciones estadisticamente significativas entre las variables independientes
y el valor de las exportaciones se utilizara una version del modelo GARCH (1,1) el cual al modelar la
varianza, permite determinar si la variacion de una variable incluida en ese modelo tiene efectos sobre la
variable dependiente (Okyere, Mensah, Antwi y Kumi, 2013). El modelo que se utilizara para validar la
relacion anteriormente comentada es el siguiente:

xcan; = aptbxcan.+1 (1
o*=@ctom*e1t Bo?t Yot Siyuae + {wore + 0 dusag + yimex + kchn.; +Admpchn )
xusa; = aptbusa. 1 +1; 3)
o’=@ctam*it Pio’uit yusdut 8 yuar +Ewori + 0 deang + uimex.; + kchn, + Admpchn 4)
Xmex; = aptbxmex 1+ (5
o’=@ctom’ut Po%urt yimxnert 8 yuae + {wore +6 dusac + vican. + kchn. +Aimpchn (6)
Donde:

xcany Es el valor de las exportaciones canadiense; xusa; es el valor de las exportaciones estadounidenses y
xmeXx; Es el valor de las exportaciones mexicanas en el periodo t.

ap Es el término constante.

xcan. Es el valor de las exportaciones canadiense; xusay.; es el valor de las exportaciones estadounidenses
y xmeX. es el valor de las exportaciones mexicanas en el periodo t-1.

Nt Es el término de error aleatorio.

0% Es la varianza condicional, es decir, aquella pronosticada por la informacion de periodos anteriores.

¢ Es el término constante del modelo de la varianza.

a1 Es el término ARCH e indica el efecto del mismo sobre el modelo.

Bio*.1 Es el término GARCH indica el efecto del mismo sobre el modelo.
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v; Es el coeficiente del tipo de cambio real del dolar canadiense y del peso mexicano para las ecuaciones 2
y 6; y es el coeficiente del tipo de cambio real del dolar estadounidense respecto para la ecuacion 4.

dci.1 Es el tipo de cambio real del dolar canadiense, usd..i es el tipo de cambio real del dolar estadounidense,
mxn; es el tipo de cambio del real del peso mexicano, todos los tipos de cambio se encuentran en el periodo
t-1.

O Es el coeficiente del tipo de cambio real del yuan chino.

yua.; Es el tipo de cambio real del yuan chino en el periodo t-1.

(i Es el coeficiente del ingreso mundial.

wor Es el valor del ingreso mundial en el periodo t-1.

0; Es el coeficiente del ingreso de los Estados Unidos para las ecuaciones 2 y 6 y el del ingreso canadiense
en la ecuacion 4.

1 Es el coeficiente del ingreso de México para las ecuaciones 2 y 4 y del ingreso canadiense para la ecuacion
6.

iusac Es el valor del ingreso de Estados Unidos en el periodo t-1.

ican. Es el valor del ingreso de Canada en el periodo t-1.

imex..; Es el valor del ingreso de México en el periodo t-1.

k¢ Es el coeficiente del ingreso de China.

chng; Es el valor del ingreso de China en el periodo t-1.

M Es el coeficiente de la importaciones chinas realizadas por Estados Unidos y México en la ecuacion 2;
por Canada y México en la ecuacion 4 y por Canada y Estados Unidos en la ecuacion 6.

Impchn Es el valor de las importaciones chinas realizadas por Estados Unidos y México en la ecuacion 2;
por Canada y México en la ecuacion 4 y por Canada y Estados Unidos en la ecuacion 6.

El valor de cada variable se encuentra expresado como In p1 — In p..

Estadisticamente existe la posibilidad de que el efecto de las variables independientes no se presente en el
mismo periodo de tiempo, sino en algun momento posterior por lo que para capturar esa posibilidad las
ecuaciones 1, 3 y 5 se amplia de la siguiente manera:

X+l = ab+btri-1+rlt, coni=-1,0,1,2... (7)

Este estudio no pretende pronosticar el valor de las exportaciones de los paises seleccionados, sino
determinar que variables independientes tienen un comportamiento estadisticamente significativo sobre el
valor de las exportaciones por lo que el enfoque recae en el valor y la significancia de los coeficientes vy, o,
Ct, et, Ky, by At

Hipotesis

El valor del tipo de cambio real tiene un impacto sobre el volumen de las exportaciones en tiempos de
volatilidad cambiaria

Hot: | ve| # 05 6¢=C= 0= =x=A=0

Cuando el valor del tipo de cambio real es la tinica variable que tiene un impacto sobre el valor de las
exportaciones, el coeficiente estimado del tipo de cambio real debe ser estadisticamente significativo y
distinto a cero, mientras que el resto de las variables deben ser iguales a cero. En todas las estimaciones el
coeficiente del término GARCH (B;) debe ser significativo, lo cual indica que la estimacion del modelo
mediante el proceso GARCH es la adecuada.

RESULTADOS
Se procede a realizar las pruebas LM y White, con la finalidad de determinar la presencia de autocorrelacion

y heteroscedasticidad. Los resultados obtenidos muestran la existencia de ambos elementos, estimandose
con el procedimiento GARCH (1,1).
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Tabla 1: Resultados Econométricos del Modelo del Valor de las Exportaciones de Canada

A Ve O < 0 N Ke A

0 0.23 0.43 0.26 0.36 0.57 0.14 -0.76
(0.45) (2.08)* (2.08)* Q.21)* (0.34) (0.25) (-4.01y**

1 0.81 0.13 0.50 0.17 0.92 0.93 -0.72
(0.57) (2.16)* (1.75)* (2.65)* (0.55) (0.34) (-4.14)%*

2 0.32 0.65 0.43 0.24 0.88 0.33 -0.91
(0.38) (0.26) (0.02) (0.56) (0.26) (0.35) (-0.33)

Fuente: elaboracion propia, * significativo al 5%, ** significativo al 1%. El dato entre paréntesis bajo el coeficiente es el valor del estadistico Z;
A=numero de adelantos.

Tabla 2: Resultados Econométricos del Modelo del Valor de las Exportaciones de Estados Unidos

A Ve O e 0, u Ke A

0 091 0.43 0.60 0.07 0.14 0.20 -0.17
(0.66) (2.29)* (4.12) (0.39) (0.45) Q.11)* (-4.03)%*

1 0.47 0.29 0.31 0.26 0.27 0.51 -0.22
(0.42) G.11)* (2.55)* (0.06) (0.58) (2.54)* (-3.02)*

2 0.09 0.34 0.17 0.23 0.53 0.19 -0.91
(0.13) (0.08) (0.19) 0.11) 0.71) (0.01) (-0.44)

Fuente: elaboracion propia, * significativo al 5%, ** significativo al 1%. El dato entre paréntesis bajo el coeficiente es el valor del estadistico Z.
A=numero de adelantos.

Tabla 3: Resultados Econométricos del Modelo del Valor de las Exportaciones de México

Yt O Ct 0 L K¢ e
0 0.22 0.34 0.26 0.36 0.04 0.16 -0.23
(1.11) 2.3D)* (0.43) (4.24)** (0.07) (0.37) (-2.47)*
1 0.37 0.05 0.13 0.39 0.27 0.57 -0.44
(0.03) (0.77) (0.33) (2.33)* 0.21) (0.70) (-2.35)*
2 0.34 0.11 0.45 0.91 0.17 0.37 -0.54
(0.09) (0.72) (0.01) (0.23) (0.71) (0.05) (-0.33)

Fuente: elaboracion propia, * significativo al 5%, ** significativo al 1%. El dato entre paréntesis bajo el coeficiente es el valor del estadistico Z;
A=nuimero de adelantos.

Tabla 4: Resumen de la Significancia de la Estimacion del Coeficiente de las Variables del Modelo
Expresado En las Ecuaciones 1- 6

Exportacion  Tipo de Tipo de Ingreso Ingreso Ingreso Ingreso Exportaciones

es de Cada Cambio Cambio Estados Canada México Mundial Chinas a

Nacién Real Real del Unidos TLCAN
de Cada Yuan
Nacion

Canada No Explicativa Explicativa No No Explicativa Explicativa
explicativa explicativa explicativa

Estados No Explicativa No No No Explicativa Explicativa

Unidos explicativa explicativa explicativa explicativa

México No Explicativa No No No Explicativa
explicativa Explicativa explicativa explicativa explicativa

Fuente: elaboracion, propia, Explicativa: el coeficiente de la variables estimada es significativa; No explicativa: el coeficiente de la variable
estimada no es significativa

No obstante de ya haberse cumplido poco mas de 20 afios de la creacion de este bloque comercial, el analisis
econométrico muestra resultados mixtos en cuanto a las variables que tienen un efecto sobre el valor de las
exportaciones. Los resultados obtenidos muestran efectos diferenciados para cada uno de los paises
utilizados en la muestra, siendo el tipo de cambio real del yuan chino la inica variable que tiene un efecto
estadisticamente significativo sobre las exportaciones de los paises miembros del TLCAN (Tabla 4), de
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modo que una apreciacion de esta moneda incrementa el volumen de las mismas. Al analizar el tipo de
cambio real de las monedas de Canada, Estados Unidos y México no se observa que el comportamiento de
las mismas tenga una afectacion sobre el volumen de las exportaciones de dichas naciones (Tabla 4).

Ha sido fuente de debates intensos el hecho de que el yuan ha sido altamente controlado por las autoridades
monetarias para mantenerlo depreciado, no obstante pareciera que las fuerzas econdmicas tanto internas
como externas han obligado al estado a apreciar la moneda pudiendo ser un elemento clave que explique
las caida en las tasas de crecimiento, que aunque son superiores a la media mundial, son bajas al compararlas
con las que se presentaban en periodos anteriores. El ingreso de los Estados Unidos es una variable que
explica el nivel de exportaciones tanto de Canada (Tabla 1) como de México (Tabla 3), esto como
consecuencia de que un alto porcentaje del total de las mismas tienen como destind el mercado
estadounidense, no obstante la economia mexicana se ve mas afectada ante desaceleraciones o recesiones
en los Estados Unidos al carecer de un mercado interno altamente desarrollado situacién que no ocurre con
Canada, por su parte el ingreso de México y de Canada no es una variable estadisticamente significativa
que explique el desempefio de las exportaciones estadounidenses (Tabla 2) debido a que esta economia
cuenta con una mayor diversificacion de las mismas.

Sin embargo el ingreso mundial si tiene consecuencias sobre el comportamiento de las exportaciones tanto
de Estados Unidos (Tabla 2) como de Canada (Tabla 1), aunque el primer pais tiene una mejor
diversificacion de sus exportaciones, una afectacion econémica mundial impacta a la venta de sus productos
en el resto del mundo, el coeficiente del ingreso mundial para México carece de significancia ya que como
se comento anteriormente su alta dependencia de los Estados Unidos tiene efectos comerciales sobre el
mercado mexicano unicamente cuando hay variaciones econdmicas en los Estados Unidos. Es importante
sefalar que a pesar de la integracion econdmica de estas naciones, unicamente el comportamiento de la
economia estadounidense tiene un efecto sobre el desempefio de las exportaciones de su dos socios
comerciales, ademas los resultados no presentan evidencia de que el comportamiento de Canada o México
afecten a sus otras dos contrapartes, debido al poco incremento que se ha presentado en el comercio bilateral
entre esas dos naciones (Tabla 4).

Si bien la economia china se ha convertido en una potencia exportadora, el comportamiento del ingreso de
ese pais parece no tener un efecto importante sobre las exportaciones de los miembros de TLCAN, de hecho
existe en la actualidad un déficit comercial en la que los miembros de la zona comercial importan mas de
lo que exportan a la Republica Popular China, los resultados econométricos indican que durante el periodo
analizado la desaceleracion de esa economia no tiene un efecto estadisticamente significativo sobre las
exportaciones de las naciones que conforman el TLCAN, por el contrario las exportaciones chinas a
Canad4, Estados Unidos y México ha traido consecuencias comerciales entre esas naciones las cuales han
dejado de importar mercancia de sus socios comerciales debido a una mayor entrada de los productos
chinos. La Republica Popular China se ha convertido en un competidor muy importante dentro de la
economia mundial, llegando a desplazar las exportaciones de otras naciones, mucho se ha debatido y escrito
y sobre las supuestas condiciones desleales con las que China ha logrado incrementar sus niveles de
competitividad, pero puesto que muchas naciones de la economia mundial, incluida la estadounidense,
siguen dependiendo de costos bajos, cabe la posibilidad de que las exportaciones chinas seguiran siendo un
competidor a tomar en cuenta al momento de la toma decisiones empresariales.

CONCLUSIONES

El objetivo de éste articulo consiste en determinar el impacto que variables financieras y economicas han
tenido sobre el desempefio de las exportaciones de las naciones miembros del TLCAN a partir de la crisis
financieras iniciada en 2008 hasta septiembre de 2014, las variables consideradas a partir de la revision de
la literatura son el tipo de cambio real y el ingreso de los paises miembros del TLCAN, ademads del ingreso
mundial, el ingreso de China, las exportaciones de China a los paises a la region y el tipo de cambio real
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del yuan chino, utilizdndose para la estimacion de los coeficientes un modelo GARCH (1,1) Los beneficios
o perjucios que pudo haber traido el acuerdo comercial sobre las naciones miembros del TLCAN son sujetos
de fuertes debates, sin llegar a algin acuerdo conclusivo, no obstante cabe resaltar que la economia
estadounidense sigue siendo un importante motor de la economia mundial y por ende de las exportaciones
de sus socios comerciales, no obstante la misma se enfrenta a un reto importante respecto a la competencia
con las exportaciones chinas, ya que estas han afectado de manera negativa el comercio con sus socios
comerciales en Norteamérica. El tipo de cambio real del yuan chino se presenta como un elemento
fundamental que explica el comportamiento de las exportaciones estadounidenses, situacion que se repite
con sus socios comerciales. El tipo de cambio real de dolar canadiense no parece ser una variable que tenga
un efecto sobre las exportaciones canadienses, puesto que como se ha mencionado con anterioridad, un alto
porcentaje de las mismas tienen como destino los Estados Unidos, lo cual es precisamente la razon por lo
que el ingreso de ese pais sea un elemento que explique el volumen de la exportaciones, al igual que en el
caso de Estados Unidos el tipo de cambio del yuan chino ha impactado a las exportaciones de dicha nacion
hacia las naciones miembros del TLCAN, el ingreso de México no es una variable que sea determinante de
la exportaciones canadienses.

Similar al caso canadiense, las exportaciones mexicanas no son dependientes del tipo de cambio del peso
mexicano respecto al dolar estadounidense, de hecho las principales variables que parecen impactar el
volumen de las exportaciones mexicanas es el ingreso de los Estados Unidos y el valor de las importaciones
chinas realizadas por sus socios comerciales, no se aprecia una politica que permita aprovechar los acuerdos
comerciales que tiene con otras naciones, ya que las exportaciones siguen siendo muy dependientes de los
Estados Unidos, lo cual implica un riesgo muy grande cuando alguna nacion como China compite en el
mercado estadounidense. Si bien esta zona comercial no ha implementado una moneda tinica, no queda
claro los beneficios que podria traer ésta, ya que si bien se evitarian las fluctuaciones que presenta
principalmente el peso mexicano tras la experiencia europea, las grandes diferencias econdémicas que tiene
Meéxico respecto a sus otros dos socios, ademas la debilidad econdmica y financiera a la que se enfrenta
esta nacion a partir del ultimo semestre del 2012, no crean las condiciones para poner ese tema sobre la
mesa de discusiones. Este trabajo tiene como limitante el no incluir el periodo de depreciacion y volatilidad
que ha presentado el peso mexicano a partir de diciembre de 2014, lo cual podria cambiar los resultados
obtenidos, también carece de un analisis mas profundo de la demanda de productos de las naciones
estudiadas por parte de sus socios comerciales.

Se recomienda en trabajos posteriores incluir el periodo de depreciacion y volatilidad del peso mexicano
para estimar si este ha tenido un efecto significativo ya sea de corto o largo plazo en las exportaciones de
este pais asi como construir una funcioén de demanda de productos de las economias analizadas dentro de
la zona comercial. COmo se comento anteriormente éste trabajo se desarrolla durante un periodo en que los
mercados financieros han sido muy volatiles, por lo que no se podria inferir que los resultados den la misma
informacion en situaciones de estabilidad econdémica y financiera.
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