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Ei presente trabajo busca medir los impactos de la inversién bruta y la tasa de interés real en
los recursos naturales, representados por los Gastos de Proteccién Ambiental (GPA). Para tal
efecto, se hace un andlisis de estas variables a partir de las series de tiempo para desarrollar,
ya sea en su caso, un Vector Autorregresivo (VAR), o un modelo de Vector de Correccién de
Error (VEC). En la teorfa econdmica se han desarrollado modelos para explicar las implica-
ciones del llamado capital natural sobre la economia y las finanzas, sin embargo, casi no se
han realizado estudios similares para México. Entre los resultados se puede concluir que los
GPA tienen procesos de ajuste lentos ante impactos de la inversién y la tasa de interés.
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This paper seeks to measure the impacts of gross investment and the real interest rate on na-
tural resources, represented by Environmental Protection Expenses (GPA). For this purpose,
an analysis of these variables is made through the time series to develop, whether applicable,
an Autoregressive Vector (VAR) or an Error Correction Vector (VEC) model. In the Econo-
mic Theory, models have been developed to explain the implications of the so-called natural
capital on the economy and finance, however, almost no similar studies have been carried
out for Mexico. Among the results, it can be concluded that the GPAs have slow adjustment
processes in the face of investment and interest rate impacts.
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INTRODUCCION

El estudio sobre el papel que desempenan los recursos naturales y sus efectos en la
economia y las finanzas, en diferentes economias del mundo, si bien no es un aspecto
demasiado estudiado, no pierde su importancia para aquellos profesionales dedicados
a los temas ambientales y de la sostenibilidad. Algunos trabajos (Gylfason y Zoega,
2002a; Sachs y Warner, 1995) se han dedicado, a partir de estimadores lineales, al
estudio de los efectos “negativos” de la tenencia de recursos naturales en el desarrollo
econémico y financiero. Estos articulos se caracterizan por partir de estadisticas de
corte transversal y, en otros casos, de datos panel, para poder demostrar las respectivas
hipétesis, aunque resultan llamativos por la forma de tratamiento de la informacién
estadistica.

Mientras que articulos dedicados a México, como el de Horacio Cataldn (2014), se
han dedicado al andlisis del crecimiento econémico con respecto a la contaminacién
ya sea del aire, del agua, del suelo, o cualquier otro aspecto similar. De igual forma, se
han encontrado documentos como el de Cepeda, Zurita y Nina (2016) que relacionan
algunas pricticas productivas con los dafios ambientales, de algunas zonas especificas
del pais.

El presente documento rescata la idea, por un lado, de que existe una relacién entre
el uso de los recursos naturales, representados por los gastos de proteccién ambiental
(GPA) y variables como el producto interno bruto (PIB), la inversién bruta a partir de
la formacién bruta de capital fijo (FBKF), y la tasa de interés real (la tasa de interés
nominal menos la inflacién).

A diferencia de los documentos mencionados, los cuales trabajan con datos de
corte transversal y que considera la informacién estadistica mundial de un momento
determinado, el objetivo del presente trabajo es hacer un andlisis de series de tiempo
para nuestro pais, considerando la relacién entre la inversion, la tasa de interés y los
GPA, sin olvidar el papel que desempena el producto interno bruto.

La hipétesis central se basa en que las variaciones de la inversion y la tasa de interés
generan grandes impactos en los GPA; las variaciones en los gastos ambientales también
lo hacen, pero en una medida menor las primeras dos variables.

El primer paso es hacer una revision de algunas lecturas referentes a la relacién entre
recursos naturales y medio ambiente con respecto a la economia. El segundo paso es
desarrollar el modelo a demostrar, asi como lo relacionado con algunos prondsticos
que se realizan, definiciones, tratamiento de los datos y sus fuentes. Las secciones sobre
los resultados, asi como la de discusién, invitan a la reflexién sobre este ejercicio. Por
tltimo, se enlistan las referencias utilizadas en el presente trabajo.
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REVISION DE LA LITERATURA

Si bien existe mucha literatura sobre la importancia de los recursos naturales en la
economia, se destaca aquella que busca demostrar que su abundancia resulta “nociva’
para el crecimiento y desarrollo de cualquier pais.

Dentro de los articulos que mencionan lo anterior encontramos los publicados por
Gylfason y Zoega (2002a y 2002b). En ambos se busca demostrar que los paises con
tasas de crecimiento econémico lento son aquellos que tienen abundantes recursos
naturales, en comparacién con el resto; incluso, sefialan que entre mayor uso de
recursos, las tasas de interés son mds elevadas. De igual forma, parecen afirmar que
entre mayor riqueza natural, las desigualdades econdmicas y sociales son mds profundas.

En otro texto, escrito por Jeffrey D. Sachs y Andrew M. Warner (1995), también
se argumenta efectos negativos de la riqueza natural con respecto a las variables
econdmicas y financieras. En primer lugar, porque la abundancia de los recursos
naturales lleva a la expropiaciéon de los mismos por parte del Estado, lo cual conlleva
a que exista corrupcién. En segundo lugar, las condiciones comerciales de los paises
exportadores de bienes primarios, presentan altas desventajas frente a las economias
productoras de bienes manufacturados.

Los trabajos mencionados se basan en modelos econométricos de seccién cruzada
sin considerar la diversidad de diferencias sociales, histéricas, politicas y geograficas de
cada regién. Esto implica que los resultados y conclusiones estén demasiado limitados.

Un trabajo similar hecho para México lo realizan Karla Barrén, Claudia Gémez
y Juan Meza (2013), con regresiones de datos panel se encuentra que el efecto de la
abundancia de los recursos naturales sobre el crecimiento econémico es negativo. La
situacién de este documento es que trabaja con un modelo de minimos cuadrados
ordinarios, como si se tratara de informacién de seccién cruzada sin medir los cambios
de las 32 observaciones de cada uno de las entidades federativas del pais.

En un texto, con andlisis mds cualitativo, Rafael Aguirre Unceta (2017) recuerda el
concepto de la “enfermedad holandesa”, en el cual se senala la tesis de que los paises con
mayor cantidad de recursos naturales son propicios al “despilfarro” con tal de tener un
mayor “acaparamiento de rentas”, lo que provoca que los precios de los mismos tiendan
a descender. Por otro lado, explica que ante esta sobreexplotacién de riqueza natural,
se provocan una serie de ingresos no visibles, o en todo caso, ilicitos, provocados por la
corrupciodn institucional sobre el manejo de dichos recursos, principalmente, petréleo.

Contrario a los anteriores, Marcela Sanchez Alzate (2011) afirma que la abundancia
de recursos naturales no es evidencia suficiente para demostrar el bajo desarrollo
de las economias. En el mismo sentido se encuentra el documento de Nadyra
Rodriguez Herndndez y Claudia Gémez Lépez (2014) quienes afirman que, de existir
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una “maldicién” de abundancia de recursos naturales en la economia, se debe a la
conformacién de las instituciones, la volatilidad de los precios del sector primario y la
capacidad productiva.

De igual manera, Corte Cruz (2016) sefiala que no hay forma de demostrar que
exista una “maldicién” de los recursos naturales en la economia, en primer lugar porque
si bien en general, se puede mostrar una relacién negativa, este resultado no es robusto
puesto que en la mayoria de los paises europeos, al igual que en Estados Unidos, Jap6n
y Canadd, la correlacién es positiva, siendo éstos los que mds utilizan los recursos
naturales de las economia latinoamericanas y caribenas y, de ahi, que la tendencia sea
negativa para esta region.

En un caso especifico sobre la explotacién petrolera de Ecuador del afio 2000 al
2015, Cepeda, Zurita y Nina (2016) dan a entender que una aplicacién adecuada de
politicas conlleva mejoras en la economia, de hecho afirman que:

La aceleracién en el ritmo de crecimiento del PIB por trabajador se explica, funda-
mentalmente, por el incremento progresivo de la renta petrolera, lo cual ha mejorado
los distintos mecanismos impulsores de acumulacién de capital fisico, siendo ésta la
influencia causal mds importante del crecimiento econémico experimentado en el pafs

a lo largo del periodo de estudio (2016:465).

Considerado lo hasta aqui senalado, no se puede afirmar una conclusién absoluta
respecto de si la abundancia de los recursos naturales es una “maldicién” o no, lo que s
se argumenta es que, mds alld de las teorfas del crecimiento y desarrollo de la economia,
existen en la actualidad una serie de factores, principalmente institucionales, que
permiten el buen o mal manejo de la riqueza natural. De igual forma, para senalar la
existencia de una llamada “enfermedad holandesa”, se requiere revisar la historia de las
diferentes regiones, asi como su geografia y condiciones socioculturales, lo cual debe
dar un panorama mds amplio sobre el manejo de los recursos naturales.

En ese sentido, el libro de Angel Bassols Batalla (2006) profundiza en las
caracteristicas geograficas, climdticas, histéricas e institucionales que permiten
entender, de una manera amplia, cémo se fue gestando la sobreexplotacién de recursos
naturales en México, desde la época de la Colonia. En dicho texto, se explica que las
caracteristicas geograficas y climdticas hacen de México un pais megadiverso tanto en
recursos naturales como en especies endémicas. La explotacion de la tierra, asi como de
recursos como el agua, se intensifica a medida que evoluciona el sistema de produccién
vigente y, al llegar el porfiriato, con el descubrimiento de yacimientos de petréleo,
aunado al llamado “capitalismo industrial”, se intensifica el uso de los mismos recursos
(Bassols, 20006).
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En la mayoria de los casos se reconoce que existe un uso intenso de los recursos
naturales, pero las razones difieren de acuerdo con la postura econémica o politica que
cada autor considera. Si bien no es toda la literatura existente, por lo menos, para lo
que considera el presente trabajo, es pertinente para entender parte de los resultados
que se exponen.

La mayoria de los trabajos cualitativos utilizan informacién de corte transversal de
todas las economias, sin embargo, a diferencia del articulo realizado por Barrén, Gémez
y Meza (2013), de datos panel, se considera, en el presente documento, la realizacién
de un modelo de series de tiempo que permita analizar el tipo de impacto que pueden
tener la inversién y la tasa de interés sobre los GPA y viceversa.

MODELO

En el presente documento, a diferencia de algunos ya mencionados, se trabaja con
modelos de series de tiempo debido a que, en primer lugar, al tratarse de la informacién
de un solo pais, se tiene que recoger la informacién de este tipo; por otro, si bien se
puede mostrar que los GPA tienen un comportamiento similar al de la inversién con
respecto a la tasa de interés, uno de los pasos seria reconocer si tal relacion es espuria o
no, debido a que ademds permiten evaluar entre las variables consideradas en el andlisis.
El andlisis de series de tiempo permite determinar la tendencia futura y los elementos
estacionales (Contreras et a/., 2016).

Sin embargo, dichos modelos no son tnicos, puesto que tienen su fundamento
en los llamados modelos Autorregresivos con Media Mévil a partir del grado de
Integracién (ARIMA), los cuales se utilizan en las finanzas, pero que pueden ser de ayuda
para verificar si existe algiin grado de dependencia con otras variables, tal y como se
realiza en los prondsticos de precios (Sanjudn, 2003).

MobeLos UNivARIADOS DE SERIES DE TIEMPO: ARIMA, ARIMAX

De los modelos de regresion de series de tiempo, los mds reconocidos son aquellos en
los que una variable depende de si misma a través del tiempo, conocidos como ARMA
0 ARIMA, dependiendo de si la misma variable tiene algiin grado de diferenciacién
(integracién), si es o no estacionaria.
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El modelo Autorregresivo de orden uno, AR(1), se expresa:'

Yi=0o+ ¢, Y., +e (1),
mientras que un AR(2):

Yi=@o+ @Y, + @Y+,  (la),
y un AR(p):
YV=0,+ 0, Y, +...+ @Y +e (Ib),

o en todo caso:

OrY =¢, (1c)
En este caso la variable Y] representa a los gastos de proteccién ambiental.

Para el caso de un modelo Autorregresivo en los errores, o de Medias Mdviles de
orden uno, MA(1), se expresa:

Y=e+0,, (2),
mientras que el MA(2):
Y=¢,+0,6,+0,,., (2a),
y un MA(q):
Y=¢,+0,,+...+0,,=0% (2b)
Asi un modelo ARIMA (p, d, q), se expresa:

DPALY, = @, 3)

' La gran parte del formulario expuesto en esta parte la desarrolla Rolddn Andrés-Rosales
(2016), en Quintana y Mendoza (2016).
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donde @Py ©1 representan los procesos autorregresivos en Y,y en ¢, respectivamente,
mientras que AY, es el nimero de diferencias necesarias para lograr que la variable sea
estacionaria.

Un modelo ARIMAX, con el mismo nivel de orden se expresa:

DPAYY, = BX, + 6D + O, 4)

en el cual, B es el vector de coeficientes de las variables dependientes Xt y, & es un
vector de variables dummy (D), que ayudan a detectar la estacionalidad exégena. Las
variables X; representan a la FBKF y a la Tasa de Interés Real, mientras que las D son
doce variables binarias que representan, cada una, los meses de cada afo.

Los modelos ARIMA y ARIMAX ayudan a realizar prondsticos sobre el compor-
tamiento de la variable ¥, para los periodos futuros, lo cual permite analizar, para el caso
del presente documento si los GPA dependen de la inversién y la tasa de interés real.

MobeLos DE VECTOR AUTORREGRESIVO Y DE CORRECCION DE ERROR

Un Vector Autorregresivo (VAR) se utiliza cuando se buscan interacciones simultdneas
entre dos o mds variables, que tienen el mismo grado de integracién, pero que no se
encuentran cointegradas (Novales, 2017).

Suponga el modelo de dos variables que no son estacionarias y, por lo que se
requierede un grado de integracién, I(1), entonces se trabaja con primeras diferencias
para lograr que sean 1(0).

AY
AY, =B+ PrAY, + BRLAX,, + v 5)
AX, = Byy + BuAY., + BrAX,, + v
donde ¥, son los GPA, mientras que X, es la FBKF y/o la Tasa de Interés Real.
Los modelos de Vector de Correccién de Error (VEC) son una variante de los VAR
para variables con el mismo grado de integracion, ademds de que estdn cointegradas.
Este se representa de la forma:

Y
AY, = 0y + 016, + 7, (6)

X
A)(t = 0.20 + (1216,,1 + Y/t
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donde ¢, es resultado de

e, =Y, - Bo - Bl)(t-] (6a)

por lo que oy, y ay;, son conocidos como coeficientes de correccién de error de
cointegracion.

Los resultados, tanto de VAR como del VEC, muestran cémo las variaciones de
variables externas (FBKF y tasa de interés real) afectan a los gastos de proteccién
ambiental.

FUENTES Y TRATAMIENTO DE LOS DATOS

Se destaca que, en la actualidad, la proteccién al medio ambiente es uno de los
referentes de las politicas publicas, de tal forma que tanto las autoridades publicas, asi
como el sector privado (en menor medida), han destinado una parte de su presupuesto
para el combate a la contaminacién y la degradacién ambiental (Cepal/Inegi, 2015).

Asi los GPA se realizan “por distintas unidades econémicas, incluido el gobierno [...]
para financiar actividades cuyo propésito fundamental es la prevencién, el control, la
reduccién y la eliminacién de la contaminacién, asi como la promocidn, el fomento y
el cuidado del medio ambiente” (Cepal/Inegi, 2015:17). En México dichos gastos se
realizan para mitigar los costos de agotamiento y degradacién por el uso de los recursos
naturales, a partir de la proteccién y rescate del agua (incluyendo aguas residuales,
subterrdneas y superficiales), clima, biodiversidad, paisaje, suelos y gestién de residuos
s6lidos, ademds de fomentar la educacién, la investigacion y el desarrollo, entre otros,
que divulguen la proteccién ambiental (Inegi, 2019a). Es 16gico pensar que, conforme
el aumento de la degradacién y agotamiento de los recursos naturales, asi como de la
contaminacién atmosférica, los GPA aumentardn, condicionando una relacién obvia y
en la misma direccién.

La principal fuente de los GPA es el Sistema de Cuentas Satélites Econdmicas y
Ecoldgicas (SCSE) que publica el Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (Inegi,
2019b).

Respecto a la informacién correspondiente al producto interno bruto (PIB) y la
formacién bruta de capital fijo (FBKF), la fuente son los Indicadores Econémicos de
Coyuntura del Banco de Informacién Econémica (BIE-Inegi, s/f).

Con respecto a la tasa de interés, la fuente principal es el Sistema de Informacién
Econdémica del Banco de México (SIE-Banxico, s/f), considerando la referida al mercado
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monetario primario de los certificados de la tesoreria 28 dias (Cetes). Debido a que
es informacién nominal, para convertirla en real se le elimina la inflacién a partir del
Indice Nacional de Precios al Consumidor del mismo BIE-Inegi (s/f).

La aplicacién de modelos de series de tiempo como los ARIMA, VAR y VEC, requiere
de informacién uniforme y frecuente, para obtener resultados altamente robustos.

Debido a la disparidad de frecuencia de la informacién recabada, ésta se transforma
para generar uniformidad en la informacién. Para tal caso se utiliza el Filtro de
Kalman, el cual es el mds robusto para convertir la informacién trimestral en semestral,
considerando la presencia de alguna variable cercana (Elizondo, 2012).

Para el caso de la FBKEF, la variable cercana es el Indicador Global de Actividad
Econdmica, con la cual se puede transformar la informacién trimestral en mensual.
Para el caso de los GPA, es mds complicado, debido a que es informacién de cardcter
anual, pero utilizando el Filtro de Kalman, se puede transformar la informacién a
trimestral, tomando como base el gasto de gobierno, debido a que la mayor parte del
financiamiento a la proteccién del ambiente proviene del sector publico.

La fuente del gasto de gobierno, proviene del BIE-Inegi (s/f), pero su conversién
de trimestral a mensual se considera como fuente al PIB, el cual también se aplicé la
conversion del Filtro de Kalman a partir del IGAE, del cual es la propuesta realizada por
Rocio Elizondo (2012).

Con el gasto publico transformado a mensual, se realiza el mismo tratamiento
para los GPA, uniformando esta variable con respecto a las otras que se analizan en el
presente trabajo, lo que permite verificar ciertos resultados del modelo.

RESULTADOS

Antes de considerar los resultados de los modelos VAR-VEC, se hace un andlisis previo
respecto de los recursos naturales, representados por los GPA, en relacién con el PIB, la
inversién bruta (FBKF) y la tasa de interés real (TIR), para observar sus comportamientos
generales.

Para el primer caso, en la Figura 1 se muestra un comportamiento muy similar a la
llamada curva ambiental de Kuznets (EKC), en la cual, en la medida en que es mayor el
crecimiento econdmico, el crecimiento de los GPA llegan a un tope, y de ahi disminuye.

ARGUMENTOS * UAM-XOCHIMILCO « MEXICO 191



P.S. CORTE  MODELOS VAR Y VEC PARA LOS GASTOS DE PROTECCION AMBIENTAL EN MEXICO

FiGura 1
Curva de Kuznets para PIB y gastos de proteccion ambiental
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Fuente: elaboracién a partir de informacién BIE-Inegi y Sistema de Cuentas Satelitales
Econémicas y Ecoldgicas.

De acuerdo con esto, Horacio Cataldn (2014:20) dice: “[...] la EKC muestra el
desarrollo de una economia a través del tiempo [...] si bien se genera un mayor nivel de
riqueza tiene como consecuencia un mayor deterioro en la calidad del medio ambiente.
Después de un punto de inflexién, la economia sustenta su crecimiento en tecnologias
eficientes y mds limpias, principalmente en el sector servicios”.

Esto permite afirmar que al inicio, conforme se dan el agotamiento y la degradacién
de los recursos naturales, los GPA serdn mds altos, pero éstos se adaptan en la medida en
que la economia sigue creciendo, y de ahi su descenso.

En un sentido similar, al revisar el comportamiento general de la inversién con
respecto a los GPA, se percibe con una tendencia positiva (Figura 2). Al mismo tiempo,
al examinar el comportamiento de estas dos variables con respecto a la tasa de interés
real se verifica que el comportamiento es bastante similar (Figura 3).

Esto permite deducir que los GPA son una forma de inversién para “recuperar”
recursos naturales, ya sea por su agotamiento y/o degradacién. Al mismo tiempo,
contradice lo dicho por Gylfasson y Zoega (2002a) en el sentido de que a mayor
abundancia de riqueza natural, las tasas de interés tienden a incrementarse, aunque si
se puede cumplir el papel financiero de los mismos.
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FiGURra 2
Relacion entre inversion y gastos de proteccion ambiental
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Fuente: elaboracién a partir de BIE-Inegi y Sistema de Cuentas Satelitales Econémicas y Ecoldgicas.

Ficura 3
Tasa de interés real con respecto a la inversion y gastos de proteccion ambiental

11.00 -

10.00

Tasa de interés real
(=)}
[ ==
[ o=

6.350 6.400 6.450 6.500 6.550 6.600 6.650
Logaritmo formacion bruta de capital fijo

Fuente: elaboracién con informacién de BIE-Inegi y Sistema de Cuentas Satelitales Econdmicas y Ecoldgicas.
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F1GURA 3a
Tasa de interés real con respecto a la inversion y gastos de proteccion ambiental
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Fuente: elaboracién con informacién de BIE-Inegi y Sistema de Cuentas Satelitales Econdmicas y Ecoldgicas.

Ahora bien, revisando los modelos de pronésticos de series de tiempo basados en
los procesos autorregresivos, los resultados mds robustos, con respecto a los GPA son el
ARIMA y el ARIMAX, considerando una prediccién de la inversién bruta (Cuadro 1).
En dicho cuadro de resultados, se infiere una desviacion estdndar demasiado pequefia,
lo cual implica que los resultados obtenidos son altamente robustos y estadisticamente
significativos.

Se realizan cuatro prondsticos, el primero a través de ARIMA univariado (Cuadro
1, Figura 4a), en el que sdlo se considera la informacién hasta diciembre de 2017,
compardndola con la existente de 2018. El segundo, con un modelo ARIMAX, que
considera la estacionalidad exdgena por mes. El tercero, nuevamente con un modelo
ARIMAX, que ademds de la estacionalidad exdgena, toma en cuenta un prondstico
simple de la FBKF. El cuarto, un modelo similar, pero con una proyeccién de la
inversién bruta con estacionalidad exdgena (Cuadro 1 y Figura 4b).
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Cuabro 1
Resultados de estimadores modelos ARIMA y ARIMAX

Variable dependiente:
diferencial logaritmos gastos
de proteccién ambiental

Variables
independientes ARIMA ARIMAX
Pronéstico 0.8943*
del diferencial de FBKF (0.1058)
[8.45]
AR(12) 0.8940* 0.8334*
(0.0293) (0.0341)
[30.47] [24.45]
MA(1) -0.1692**
(0.0725)
[-2.33]
MA(12) -0.4777* -0.4894*
(0.0560) (0.0595)
[-8.53] [-8.23]
Desviacién estdndar 0.0305* 0.0279*
estimada (0.0008) (0.0007)
[37.78] [38.63]

() Error Estdndar OPG, [] Estadistico z.

* Nivel de Significancia del 0.01, ** Nivel de Significancia
del 0.05.

Fuente: elaboracién a partir de STATA con informacién del
Sistema de Cuentas Satelitales Econdmicas y Ecoldgicas.



Ficura 4
Resultados del primer y cuarto prondstico de los GPA
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Fuente: elaboracion a partir de STATA con informacion del Sistema de Cuentas Satelitales Econdmicas

y Ecolégicas.



ACTORES Y POLITICA FRENTE AL CAMBIO CLIMATICO DOSSIER

Estos resultados implican hacer una revisién sobre si ambas variables estén
cointegradas o no, y éstas, con respecto a la tasa de interés real, para determinar el tipo
de modelo a seguir.

De acuerdo con la Figura 3, tanto la inversién como los GPA acttian de manera
inversa a la tasa de interés, por lo que es interesante revisar la informacién para verificar,
y evitar, problemas de espuriedad. En ese sentido, el Cuadro 2 muestra los resultados
de cointegracion de las tres variables involucradas.

CUADRO 2
Resultados de pruebas de cointegracion

. . Logaritmo de gastos Logaritmo formacién Logaritmo de gastos
Variable dependiente . . e -, .
de proteccién ambiental | bruta de capital fijo de proteccién ambiental
. . . Logaritmo formacién Logaritmo tasa Logaritmo tasa
Variables independientes 5 e gary garity
bruta de capital fijo de interés real de interés real
Resultado cointegracion No cointegracién Cointegracién * Cointegracién *

* Valor critico 1 por ciento.

Fuente: elaboracién a partir de pruebas ADF en STATA.

Pero a pesar de lo mostrado en el Cuadro 2, y de acuerdo con la Figura 4b, los
resultados del pronéstico considerando a la Formacién Bruta de Capital Fijo, los
datos resultan ser altamente robustos. Por otro lado, los prondsticos ARIMAX de la
inversién y los GPA con respecto a la tasa de interés real, no resultan ser estadisticamente
significativos.

De ahi se hace necesario trabajar con un modelo VAR entre los GPA y la inversién,
pues a pesar de tener el mismo grado de integracion, no resultan cointegradas, por lo
que implica revisar el grado de impacto existente entre ellas. Con respecto a la variable
ambiental expuesta y la tasa de interés real, a pesar de no resultar significativa en los
modelos de pronésticos, resultan estar cointegradas, por lo que se hace necesario revisar
su vinculo por medio del modelo Vector de Correccién de Error.

Con respecto al modelo VAR se tuvieron que aplicar 12 rezagos de los diferenciales
de las variables GPA y FBKF, para obtener los resultados mds robustos. A partir de dicho
resultado se determina la funcién de impulso respuesta (IRF, por sus siglas en inglés),
lo que es una simulacién para analizar los impactos que reciben las variables ante
variaciones con respecto a la otra (Cuevas y Mds, 2008).
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En este caso, al revisar los comportamientos de dichos impacto de la inversién
causados por los GPA (Figura 5a), éstos resultan ser demasiado pequefos, por lo cual la
estabilidad de la FBKF se alcanza de manera inmediata.

Caso contrario es cuando los GPA se ven afectados por la FBKF, si bien el impacto
es pequenio, las alteraciones son mds elevadas, y el proceso hacia la estabilidad es mds
lento (Figura 5b).

Ficura 5
Grdficos de funcion impulso-respuesta entre los gastos
de proteccion ambiental e inversion
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Fuente: elaboracién a partir de un modelo VAR por medio de STATA.
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Estos resultados implican que existe una mayor dependencia de los GPA con respecto
a la inversién, y no a la inversa. El efecto de causalidad de la FBKF afecta en mayor
medida a la variable ambiental expuesta.

Para el caso del modelo VEC, al tener un coeficiente negativo, tanto los GPA como
la tasa de interés, tienden a disminuir ante efectos de uno con respecto al otro. Para el
caso de la variable ambiental, al ser significativo al nivel del 5%, su ajuste mensual es
del 4.2% a la baja, lo que indica un ajuste demasiado lento (Cuadro 3).

CuaDRro 3
Resultados del Modelo Vector de Correccién de Error

Variables dependientes

Variable

independiente Diferencial del logaritmo Diferencial de la tasa
de los gastos de proteccién ambiental de interés real
-0.042** -0.137*

Coeficiente de correccién (0.021) (0.049)

de error
[-1.96] [-2.82]

() Error Estdndar OPG, [] Estadistico z.
* Nivel de Significancia del 0.01, ** Nivel de Significancia del 0.05.

Fuente: elaboracién por medio de STATA/informacién del Sistema de Cuentas Satelitales Econdmicas y Ecoldgicas.

Si bien hay un resultado de la correccién de error con respecto a la tasa de interés
(v estadisticamente significativo), la estabilizacién no es igual de lenta, por lo que, al
igual que la inversién, los GPA tienen mds problemas para estabilizarse ante cambios
en la tasa de interés real.

De la misma manera, este resultado cumple con la premisa de que los GPA se
comportan de manera similar a la inversién ante cambios en la tasa de interés. Y aunque
el efecto es al revés, no se puede decir lo mismo debido a que la velocidad de ajuste,
dado por el coeficiente de correccién de error es diferente.

Con estos resultados se destaca que, si bien lo dicho por Gylfasson y Zoega (2002a),
Sachs y Warner (1995) y Barrén, Gémez y Meza (2013), respecto de la existencia de
un vinculo entre la economia y los recursos naturales, no se demuestra del todo una
causalidad propia de la riqueza natural, o de su explotacidn, en las variables como la
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inversion o la tasa de interés, pero si existen efectos en los GPA a causa de las variables
suscritas.

Dicho de otra manera, para el caso de México, estos resultados implican que, si
bien la explotacién de recursos naturales, representados por los GPA, puede afectar
a la inversién y a la tasa de interés, los efectos son minimos, a diferencia de lo que
éstos pudieran hacer con respecto a la variable ambiental; asi, el efecto de una
llamada “enfermedad holandesa”, es una secuela de cémo se manejan las instituciones
responsables y no es a causa de un uso de los mismos como tal.

REFLEXIONES FINALES

En primera instancia se debe senalar que la existencia de una “maldicién” de los recursos
naturales en la economia mexicana, no es del todo aceptable, debido a que, de acuerdo
con los resultados mostrados, si bien su uso beneficia al crecimiento econémico, lo
cierto es que también las actividades econdmicas exigen una mayor explotacién de los
mismos.

Existen condiciones para afirmar lo dicho por Gylfasson y Zoega (2002a y 2002b),
en términos de que una mayor intensidad de uso de recursos naturales requiere de
mayores inversiones; por otro lado, con respecto a la TIR, se muestra que los GPA se
comportan como la FBKF. Esto tltimo implica que los GPA son una forma de inversién
en recursos naturales.

De los resultados ARIMA y ARIMAX se infiere que existe un vinculo entre los GPA y
la inversién bruta, al tener resultados altamente robustos.

Al realizar las pruebas de cointegracién los resultados entre los GPA y la inversién
resultaron ser espurios, o mejor dicho no validados. Pero al tener el mismo grado de
integracion se realiza la simulacién de la funcién de impulso respuesta (IRF) a partir del
modelo de Vector Autorregresivo.

Al realizar la cointegracién entre los GPA y la tasa de interés real, los resultados son
estadisticamente significativos y validados, pero al no ser estadisticamente significativo
en los prondsticos ARIMAX, se realiza un vector de correccién de error.

En la IRF, resultado del modelo VAR, se verifica que los GPA se desestabilizan
en mayor medida por impactos causados por la inversién, pero no es una causa
viceversa pues los efectos son demasiado pequenos. En el caso de los GPA el proceso de
estabilizacién es lento.

De igual forma ocurre con los resultados del modelo VEC, en el cual los ajustes son
mis lentos en los GPA ante variaciones en la tasa de interés, a diferencia del resultado a
la viceversa, aunque ambas variables se ajusten, mensualmente, a la baja.
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Con estos mismos resultados para el caso mexicano, se verifica que si bien existe un
vinculo econdémico-financiero con respecto a la explotacién de los recursos naturales,
los efectos de éstos, representados por los GPA, no son tan grandes, incluso mindsculos,
en relacién con lo que éstos pueden hacer hacia la variable ambiental.

Para un efecto de “enfermedad holandesa”, la evidencia de México no muestra que
sea por la explotacién de los recursos naturales.
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