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Resumen. El objetivo de investigacién es analizar y contrastar los efectos de los precios
de insumos y salarios sobre la inflacién en México. La hipétesis sostiene que los costos
de insumos tienen mayor impacto sobre la inflacién que los costos salariales y que esta
relacién se preserva en el largo plazo. Mediante un modelo de Vector de Correccién de
Errores (VEC) se identificé la relacion de largo plazo para el periodo 2004-2024. Los
resultados obtenidos indican que el salario minimo tiene un efecto limitado sobre la
inflacién, mientras que los precios de insumos y de las importaciones inciden de manera
preponderante sobre el nivel de precios en el largo plazo.
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COSTS OF CONSUMABLES AND INFLATION IN MEXICO

Abstract. This study aims to analyze and compare the effects of the prices of consumables
and wages on inflation in Mexico. The hypothesis argues that the costs of consumables
have a greater impact on inflation than the costs of wages and that this relationship
holds in the long term. Using a Vector Error Correction Model (vec), the long-term
relationship was identified for the period from 2004 to 2024. The results indicate that
the minimum wage has a limited effect on inflation, while the prices of consumables
and imports have a predominant influence on the long-term level of prices.
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1. INTRODUCCION

En el andlisis de la inflacién desde la perspectiva de costos de produccidn, los
insumos y las materias primas juegan un papel crucial para las unidades eco-
némicas. De acuerdo con el Censo Econdémico 2019 del Instituto Nacional
de Estadistica y Geografia (INEGI, 2024a), las empresas destinan 76.4% de su
gasto total a la adquisicién de materias primas, revela que los precios de los
insumos tienen un peso considerable en la estructura de costos y, por consi-
guiente, en la formacién del precio final.

De esta manera, las variaciones en los precios de bienes intermedios afectan
directamente la distribucién de gastos, los margenes de ganancias, los precios
de lista y, finalmente, los precios al consumidor. Este mecanismo se convierte
en un canal de transmisién hacia el incremento generalizado y sostenido de
los precios, es decir, inflacién.

A finales del primer trimestre de 2021, la tasa de inflacién en México se
ubicé por encima del objetivo del Banco Central, situdndose en 6.9%. Este
brote inflacionario propicié acciones cautelosas del Banco de México y me-
didas gubernamentales que buscaban contener dicha alza, especialmente en
bienes basicos (Lorfa y Salas, 2023). A partir de este suceso, la inflacién anali-
zada desde la perspectiva de los costos adquirié mds importancia. Como sefa-
lan Esquivel ez al. (2021), el encarecimiento de materias primas y mercancias
importadas fue un factor clave en la presién inflacionaria interna.

Bajo este contexto, la presente investigacién se enfocard en analizar y con-
frontar el impacto del aumento en el precio de los insumos contra los efectos
de los costos salariales sobre la inflacién en México. Si bien se consideran in-
sumos tanto de origen nacional como importados, se presta especial atencién
a los segundos dada la estructura productiva de la economia mexicana, pues
estdn sujetos a factores como el tipo de cambio y precios internacionales de
materias primas. En este sentido, los insumos nacionales estdn representados
por el Indice Nacional de Precios al Productor, incuyendo petréleo y servicios,
(1NpP), mientras que los insumos importados se capturan mediante el Indice
General de Precios de las Importaciones (1Gp1), lo que permite distinguir sus
efectos en la dindmica inflacionaria.

El periodo de estudio comprende del primer trimestre de 2006 al segundo
trimestre de 2024, y se enfoca exclusivamente en los factores de oferta como
determinantes de la inflacién, en particular los costos de insumos y salarios,
razén por la cual no incorpora variables de demanda ni las respuestas de poli-
tica monetaria, las cuales también influyen en la dindmica inflacionaria, sobre
todo en contextos de crisis 0 ajustes macroeconémicos.
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La estructura del trabajo es la siguiente: después de la introduccién, se
presenta una revision de la literatura que expone aspectos teéricos y empiricos
de la inflacién por el lado de los costos. Enseguida, se estructura un andlisis de
hechos estilizados que proporciona concurrencias estadisticas de las variables
de estudio sobre la inflacién, La siguiente seccién presenta la metodologia
econométrica utilizada para efectos de demostrar o refutar la hipétesis, y luego
se discuten los resultados. Finalmente, se exponen las conclusiones.

2. REVISION DE LA LITERATURA

La inflacién impulsada por costos se refiere al aumento sostenido del ni-
vel general de precios como resultado del incremento en los costos de
produccién, entre los que destacan los salarios y el precio de insumos pro-
ductivos y los bienes importados (Parkin y Lorfa, 2010; Zhang, 2012).
A diferencia del enfoque tradicional centrado en la demanda agregada, se in-
clina por factores estructurales que afectan la oferta.

Desde la perspectiva poskeynesianas y estructuralistas, los choques de ofer-
ta y conflictos distributivos entre trabajadores y empresas son elementos cen-
trales en la generacidn y propagacién de la inflacién (Braga y Serrano, 2023;
Romaniello y Stirati, 2024). En este contexto, se considera que las empresas
no trasladan automdticamente los aumentos de costos a los precios finales
debido a restricciones competitivas y ajustes graduales ante choques externos
(Lemos, 2008; Braga y Serrano, 2023). Asimismo, se asume que los trabaja-
dores no incorporan completamente la inflacién esperada, lo que genera una
dindmica de ajuste salarial rezagada (Romaniello y Stirati, 2024).

En economias abiertas y dependientes de las importaciones como la mexi-
cana, los precios de insumos importados, precios internacionales y el tipo de
cambio tienen un efecto més directo y persistente sobre la inflacién (Zhang,
2012; Lavoie, 2015; Tetik y Bari, 2022), lo que puede implicar un proceso de
importacion de inflacién. Al respecto, Zhang (2012) sefiala que se manifiesta
a través del aumento de precios internacionales de materias primas, cuyos
efectos conllevan al encarecimiento de insumos domésticos.

Otros factores que conllevan a la inflacién por costos incluyen el incre-
mento en los salarios y costos no laborales como seguridad social; el encareci-
miento de bienes intermedios domésticos por el alza en insumos importados;
la existencia de un mark-up empresarial sobre los costos variables; y los precios
de insumos importados (Wachter, 1974; Zhang, 2012; Okon et al., 2023;

Romaniello y Stirati, 2024). Asimismo, cuando los salarios nominales cre-
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cen por encima de la productividad se generan presiones sobre los margenes
empresariales, lo que puede derivar en ajustes de precios (Kaldor, 1959).

Aunque la literatura econédmica destaca el papel de los costos salariales en
la formacién de precios (Lemos, 2008; Moreno-Brid ez al., 2014; Perrotini
y Vazquez, 2018), esta investigacién sugiere que los precios de los insumos
de produccién —bienes intermedios, materias primas y materiales— tiene una
incidencia mds significativa sobre la inflacién mexicana, sobre todo, ante co-
yunturas como la del Covid-19, cuyos choques de oferta originaron escasez
de bienes intermedios y diferentes problemas logisticos que intensificaron las
presiones inflacionarias.

La evidencia empirica respalda esta perspectiva. Chowdhury e /. (2006),
por ejemplo, demostraron que la tasa de interés nominal tiene efectos signifi-
cativos sobre la inflacién a través del costo de capital de trabajo, mientras que
el efecto de los costos laborales unitarios, aunque es positivo, resulté ser redu-
cido. Lemos (2008) también evidencia que los aumentos en el salario minimo
incrementan los precios, aunque de forma poco significativa.

Para México, Muller y Ochoa (2024) concluyen que los incrementos del
salario minimo no han sido relevantes para la inflacién, siendo los precios de
las importaciones el principal canal de presién inflacionaria. Lépez y Valencia
(2019), por su parte, encuentran que los principales determinantes de la in-
flacién en México son los costos laborales y el tipo de cambio. Sin embargo,
destacan que el impacto del salario minimo es reducido debido al aumento
de la productividad y un menor costo laboral. En cuanto al tipo de cambio,
sefalan su influencia significativa y persistente sobre la inflacién. Espinosa y
Rodriguez (2022) y Rodriguez y Alvarado (2024) complementan esta vision
al demostrar que la utilizacién adecuada de tecnologias de la informacién
ocasiona mejoras de la productividad, lo que puede ayudar a mitigar presiones
inflacionarias.

Otros estudios enfocados a la influencia del salario sobre la inflacién su-
gieren efectos reducidos. Por ejemplo, Campos-Vazquez y Esquivel (2020), en
su estudio contrafactual, estiman que duplicar el salario minimo tendria un
impacto sobre la inflacién cercano a cero, ademds, subrayan que el traspaso
de los costos laborales a los precios depende del peso relativo de dichos costos
sobre cada sector. Un estudio de la Comisién Nacional de Salarios Minimos
(conasami, 2019) expuso que los aumentos del salario minimo suscitados
entre 2000 y 2018 tuvieron efectos casi nulos sobre el nivel de precios general,
incluso con efectos rezagados marginales.

Lorfa y Salas (2023) muestran un efecto de inflacién importada al identifi-
car que la principal via de inflacién en el brote inflacionario de 2021-2023 en
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México fue el encarecimiento de mercancias importadas desde Estados Uni-
dos. En tanto, Lorfa Diaz de Guzmadn ez a/. (2021) identifican dos episodios
de quiebre estructural en el nivel de precios: el primero, entre 2008 y 2009,
vinculado a la crisis financiera global, misma que presioné los precios interna-
cionales de las materias primas y ocasioné depreciaciones del tipo de cambio;
el segundo, entre 2017 y 2019, asociado a aumentos internos en precios de ali-
mentos, productos agropecuarios, energéticos y dindmica del salario minimo.

Palacios (2023) reafirma la importancia de los costos de materias primas
en la formacién de precios de la economia, muestra que un choque en los
precios de materias primas genera un aumento rapido en la inflacién, seguido
de una recuperacién lenta, especialmente en sectores con mercados concen-
trados. Finalmente, Tiwari ez al. (2014) demuestra que el INPP actiia como un
indicador adelantado del Indice Nacional de Precios al Consumidor (1NpC) y
es el mecanismo por el cual se representa la inflacién por empuje de costos a
lo largo de la cadena de productiva.

3. HECHOS ESTILIZADOS

En esta seccidn se identificardn patrones relevantes en las variables de estudio.
La figura 1 muestra que los picos en la inflacién al productor (medida por la
tasa de crecimiento anualizada del inpP) preceden a los picos en la inflaciéon
al consumidor, lo que sugiere un efecto retardado en la transmisién de pre-
cios. Por ejemplo, en el primer trimestre de 2017 la inflacién al productor
alcanzé un crecimiento anual de 9.6% debido al aumento en los precios de
los energéticos, mientras que la inflacién al consumidor mostré su médximo
tres trimestres después. Aunque la magnitud del traspaso no es completa, si se
observa una relacién en la misma direccién.

La relacién entre la inflacién al productor y al consumidor, si bien es pre-
dominantemente rezagada, no excluye la posibilidad de un efecto simultdneo
e incluso un traspaso poco significativo. Durante el periodo 2011-2013 es
notorio el descenso de la inflacién al productor, mientras que la inflacién al
consumidor se mantuvo relativamente estable (véase figura 2). En contraste,
entre 2020-2022, ambos indicadores crecieron de forma simultdnea, sin un
efecto rezagado. Al respecto, Clark (1995, citado en Tiwari e al., 2014) su-
giere que los cambios del INPP pueden ser compensados por cambios opuestos
en los precios de los bienes importados, lo que puede distorsionar el proceso
de traspaso, haciendo que la transmisién de precios al INPC no sea directa o
inmediata.
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Figura 1. Inflacion al productor e inflacion al consumidor en México, 2005-2024
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Fuente: elaboracion propia con base en datos del INEGI (2024b).

Figura 2. Promedio movil (de ocho cuatrimestres) de la inflacion al productor e inflacion al consumidor,
2006-2024
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Fuente: elaboracion propia con datos del INEGI (2024b).
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La tabla 1 confirma la relacién rezagada. La correlacion entre el iNpC y el
INPP es mds fuerte en los primeros dos trimestres posteriores al cambio en los
precios al productor, y se debilita progresivamente hasta volverse no significa-
tiva. Esto sugiere que los productores son los primeros en resentir el aumento
de los precios y, de forma gradual, este incremento se traslada a los precios
finales de sus productos.

Tabla 1. Coeficientes de correlacion entre inflacion al consumidor y rezagos de la inflacion al productor

Variable Nimero de rezagos

0 ] ? 3 4 5 6 7 8

Inflocion ol productor 0479 0636 0672 0588 0434 0270 057 0.089 0.028
P-value 0.000 0.000 0.00 0.000 0.000 0.025 0.201 0477 0.821

Fuente: elaboracion propia con base en datos del INEGI (2024b).

Respecto a los precios de importacion, la figura 3 muestra las desviaciones
de la inflacién respecto de su promedio entre 2006-2024, divida en cinco
periodos. Se observa que cuando la inflacién en los precios de importacién su-
pera su media y mantiene una trayectoria ascendente (periodos Iy V), el inpc
también tiende a aumentar. En cambio, cuando los precios de importacion se
ubican por debajo de su promedio (periodos I y IV), la inflacién al consumi-
dor se reduce o se estabiliza. Durante el periodo III, se presenta una relacién
menos clara, posiblemente por un efecto rebote derivado de la crisis subprime,
en el que los precios de importacién incrementaron debido a que periodos
atrds tuvieron una caida significativa. Si bien los precios de importacién pre-
sentan fluctuaciones de mayor magnitud, especialmente en los periodos de
inestabilidad econdmica, se observa una relacién entre ambos indicadores que
se ha fortalecido en los tltimos cinco afos.

La figura 4 evidencia una fuerte correlacién entre la inflacién de precios
de importacién y la inflacién al consumidor a partir de 2016, alcanzando un
coeficiente de hasta 0.96 en 2022, debido a un fuerte encarecimiento de los
precios de importacién derivado de la menor disponibilidad de contenedores
y mayor tréfico maritimo. Esta evidencia reafirma que los precios de importa-
cién es una variable clave para analizar la inflacién desde el lado de los costos
en México.
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Figura 3. Desviaciones de la inflacion respecto a su promedio histérico en México, 2006-2024
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Fuente: elaboracion propia con base en datos del INEGI (2024b) y Banxico (2024).

Figura 4. Correlacion mévil entre la inflacion de los precios de importacion y la inflacion al consumidor en
México, 2006-2024
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Nota: para la correlacion mévil se ufilizd una ventana de 16 trimestres, que representan 22% del tofal de observaciones.
Fuente: elaboracion propia con base en datos del INEGI (2024b) y Banxico (2024).
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Los efectos de los precios de importacién también acttian con cierto retra-
so. Los rezagos de uno y dos trimestres en los precios de importacién presen-
tan las correlaciones mds altas con la inflaciéon al consumidor, lo que indica
que su efecto también es diferido, aunque significativo (véase tabla 2).

Tabla 2. Coeficientes de correlacion entre inflacion al consumidor y rezagos de la inflacion de precios de
importacion

Variable Nimero de rezagos

0 ] 2 3 4 5 6 7 8

Inflocién precios 0528 0.653  0.692  0.641 0514 0344 0187 0.039 -0.080
de importacion

pvalue 0.000 0.000 0.000 0.000 0.00 0.004 0127 075 0525

Fuente: elaboracion propia con base en datos del INEGI (2024b) y Banxico (2024).

Respecto a los salarios, en la figura 5 se muestra la evolucién del salario
aproximado por el salario base de cotizacién (sBc) de los afiliados al 1mss
y del Indicador Global de Productividad Laboral de la Economia (1GPLE),
dividas en dos periodos. El primer periodo (2006-2018) se observa una ten-
dencia estable entre el salario nominal, la inflacién y la productividad. A partir
de 2018, los indicadores comienzan a divergir. La productividad laboral de
la economia pasa de estar estancada a tomar una trayectoria notablemente
descendente. En contraste, mientras que el salario real comienza una fase de
incrementos debidos a las revisiones al alza en el salario minimo iniciadas en
2016. Esto revela que los aumentos salariales no se relacionaron positivamente
con las mejoras de la productividad.

Después de esta revision, la relacién esencial que se desea verificar es si los
costos de insumos tienen mayor impacto sobre la inflacién que los costos sala-
riales, como sugiere la literatura econémica. En este sentido, la figura 6 descri-
be el desempefo del INpc y el comportamiento de los costos salariales y de los
precios de los bienes intermedios. Es preciso sefialar que el comportamiento
de los precios de importacién depende, principalmente, de los precios mun-
diales de insumos intermedios, materias primas, as{ como del tipo de cambio.
Algtin choque en dichos factores impacta a los precios de importacién; sin
embargo, su efecto traspaso es reducido. Por ejemplo, en el primer trimestre
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Figura 5. Evolucion de la inflacion, salario minimo (real y nominal) y productividad laboral en México,
2006-2024
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Fuente: elaboracién propia con base en datos del INEGI (2024b) y STPS (2024).

Figura 6. Evolucion del INPC, INPP y del salario base de cotizacion del IMSS en México, 2005-2024
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Fuente: elaboracion propia con base en datos del INEGI (2024b) y STPS (2024).
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de 2022, la tasa de crecimiento de los precios de importacién reporté 16.9%,
mientras que la inflacién al consumidor 7.8%; asimismo, en el contexto de la
crisis financiera internacional, en el tercer trimestre de 2008, las cifras fueron
de 11.9 y 5.5%, respectivamente. Entonces, la pandemia por Covid-19 y el
conflicto en Ucrania originaron cuellos de botella en las cadenas de suministro
que impactaron los precios de materias primas, en el costo de almacenaje y
traslado, lo que dio un impulso creciente en la inflacién.

4. METODOLOGIA
Modelo Vector de Correccién de Error (VEC)

Se trata de un modelo multivariado de tipo de Vectores Autorregresivos (VAR)
que utiliza variables no estacionarias que cointegran. Gujarati y Porter (2010)
sefalan que el comportamiento de dos variables econémicas puede modelarse
por medio de un VEC siempre y cuando estén cointegradas. Una caracteristica
del modelo VEC es que todas las variables, ademds de considerarse como en-
dégenas, deben ser estacionarias en primeras diferencias y se expresan como
funcién lineal de los rezagos de cada variable incluida (endégenas todas), asi
como de sus propios rezagos. Hendry (1995) sefiala que los modelos VEC son
sistemas de ecuaciones con soluciones de largo plazo.

Lo anterior no exime al sistema de choques inesperados o aleatorios que
precisan de arreglos dindmicos en el corto plazo, el cual debe ajustarse a través
de que todas las series utilizadas estén transformadas en términos de diferen-
cias, ademds de que sean del mismo orden de integracién, es decir, la meto-
dologia de Johansen (1988), que incluye la utilizacién del estadistico Traza y
méximo valor propio en conjuncién con el teorema de equivalencia entre el
vector de cointegracién y el mecanismo de correccién de errores prescribe una
asociacién sincronizada y confiable en el tiempo entre las variables utilizadas.

Lo anterior admite anadir soluciones de largo plazo mediante correccio-
nes de desequilibrios en horizontes de tiempo cortos, asi como la rapidez de
éstas. En este sentido, determinar la velocidad con que se lleva a cabo dicha
correccién permite corregir los desequilibrios de corto plazo. Esto significa
que, dada la existencia de equilibrio en un horizonte de largo plazo entre
variables, persisten desajustes de corto plazo que son arreglados de manera
paulatina por correcciones graduales y parciales de corto plazo. Cabe destacar
que los desajustes mencionados deben ser entendidos como desviaciones del
equilibrio de largo plazo.

63



Oscar Rodriguez Medina y Julign Aragén Merino

La basqueda de vectores de cointegracién debe ser guiada esencialmente
por la teorfa econémica (Engle y Granger, 1987; Rodriguez ez al., 2022). Cabe
destacar que estos modelos no son dtiles para efectos de prondsticos como las
estimaciones VAR, sino que este tipo de metodologias se usan para verificar
relaciones de largo plazo entre variables econémicas y para identificar la exo-
geneidad de las variables de los modelos de vectores autorregresivos (Medina,
2015).

La contribucién de este trabajo es buscar incorporar como variable exégena
el INPP como una aproximacion a los costos de los insumos, ademds del precio
de las importaciones para captar la carga de costos de insumos importados y
las expectativas adaptativas mediante el iNpC rezagado (Muller y Ochoa, 2024;
Chowdhury ez al., 2006). En este sentido, la relacién de largo plazo de interés
de esta investigacién es que los costos de insumos tienen mayor impacto sobre
el nivel de precios de la economia mexicana que el comportamiento de los cos-
tos salariales y se expresa como en la ecuacién 1 (véase Franco y Lama, 2019).

P-1
AY[ = Z 0t AYt—l + T[Yt_l + th + Et (1)

t=1
Donde:

Y: es el vector de variables enddgenas y estd distribuida I(1).
x: es el vector de variables exdgenas.

€: errores con comportamiento de ruido blanco.

7: es la matriz de multiplicadores de largo plazo.

0y B: es la matriz de coeficientes de efectos a corto plazo.

La especificacién del modelo VEC tiene las siguientes etapas. Después de
elegir la relacién de interés entre variables econdmicas, se procedié a determi-
nar la cantidad de rezagos 6ptimos mediante los criterios de informacién Final
Prediction Error (epE), Akaike (a1c), Schwarz (sc) y Hannan-Quinn (#Q). La
siguiente etapa se encargd de determinar el orden de integracién de las series
utilizadas a través de las pruebas de raiz unitaria Augmented Dickey-Fuller
(apF), Phillips-Perron (pp) y Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (kpss). En-
seguida, se aplicé la prueba de cointegracién de Johansen, la cual determiné a
través de los estadisticos de la Traza y del mdximo valor propio la existencia de
cointegracién entre las series. Posteriormente, se realizé la estimacién vec, se
hallé la ecuacién de largo plazo y, finalmente se procedié a evaluar el modelo
en términos de significancia individual y global de los coeficientes y bondad
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de ajuste. Respecto de la parte no determinista, se evalué la normalidad, auto-
correlacién y heterocedasticidad.

Los datos

La informacién utilizada para la estimacién estd conformada por series tem-
porales trimestrales. Las variables incluidas en la muestra son el inpc, el NP
con petréleo y servicios, el 1Gp1 y el salario base de cotizacién de los afiliados
al Instituto Mexicano del Seguro Social (1mss).

La eleccién del salario base de cotizacién como proxy de los costos laborales
responde a su capacidad para reflejar de manera precisa las remuneraciones
efectivas en el sector formal durante un periodo largo, ya que es la base sobre
la cual se pagan impuestos de némina, es menos probable que esté expuesto a
errores de medicién, aunque puede estar sujeto a subdeclaraciones por parte
de los empleadores, su disponibilidad continua y representatividad nacional
la convierten en una fuente robusta para el andlisis de largo plazo (Kaplan y
Pérez, 2006; Castellanos et al., 2004).

Ademds, representa los ajustes medios en los incrementos salariales, mds
alld de un umbral legal (Jiménez-Bandala ez a/., 2022). Por otro lado, aunque
los costos laborales unitarios ofrecen una medida mds completa, esta variable
no estd disponible con el mismo horizonte temporal que el resto de las varia-
bles incluidas en el modelo.

Los datos fueron obtenidos del Instituto Nacional de Estadistica y Geo-
grafia (INEGI), de la Secretaria de Trabajo y Previsién Social (stps) y del Banco
de México. El periodo de anilisis de la investigacién abarca desde el primer
trimestre de 2004 hasta el cuarto trimestre de 2024, lo que proporciona una vi-
sién amplia de 20 afios sobre la evolucién de las variables seleccionadas, lo que
enriquece el andlisis y la comprensién de la inflacién bajo el enfoque de costos.

La tabla 3 muestra el resultado de las pruebas ADE, Pp y kpss, que describe
que las series no son estacionarias en niveles; sin embargo, cuando se hizo lo
propio con las series en primeras diferencias, se pudo verificar que son I(1). En
este orden de ideas, dado que las series son del mismo orden de integracién,
es que fue posible verificar la existencia de una asociacién en un horizonte de
tiempo largo entre las variables incluidas, ya que poseen tendencias estocdsti-
cas que se comportan juntas en el tiempo (Bravo y Garcia, 2002).
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Tabla 3. Pruebas de raices unitarias

égfg'yeg,fzg, Phillips-Perron kPSS

Intercepto p valve p valve t v.c.(5%)

INPC
LINPC 0.996 0.999 1.151 0.463
DTLINPC 0.042 0.000 0.223

Salarios (SAL)
LSAL 0.934 0.859 1.144 0.463
DILSAL 0.000 0.000 0.090

INPPOIL
LINPPOIL 0.957 0.899 1.150 0.463
DTLINPPOIL 0.000 0.000 0.083

IGPI
LIGPI 1.000 1.000 1.137 0.463
DTLIGPI 0.053 0.000 0.335

Intercepto y fendencia

INPC
LINPC 0.356 0.868 0.193 0.146
DTLINPC 0.033 0.000 0.099

Salarios (SAL)
LSAL 0.313 0.393 1.144 0.146
DTLSAL 0.000 0.000 0.081

INPPOIL
LINPPOIL 0.274 0.363 0.121 0.146
DTLINPPOIL 0.000 0.000 0.081

IGPI
LIGPI 0.928 0.897 0.264 0.146
DTLIGPI 0.040 0.000 0.127

Fuente: elaboracion propia.
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La ecuacién 2 representa la relacién de largo plazo de interés para la in-
vestigacin, y precisé de cinco rezagos 6ptimos. De igual forma se incluyeron
tres variables dummy de correcta especificacién que corresponden a la crisis fi-
nanciera internacional de 2008 (D08), al brote inflacionario de 2017 (D17) y
a las presiones inflacionarias derivadas del periodo pospandemia (D20). Estas
variables no son objeto principal de anilisis, mds bien operan como controles
0 ajustes para la correcta especificacién econométrica, por ello no se reportan
su estimacion.

P-1
ALINPC, = ZH d;ALINPC,_y + P1ALSAL,_; + B,ALINPPOIL,_,

+ BsALIGPI,_, + Y, + DO8 + D17 + D20 + ¢,  (2)

Donde:

INPC: es el Indice Nacional de Precios al Consumidor.

SAL: es el salario base de cotizacién del Instituto Mexicano del Seguro
Social (1Mss).

INPPOIL: es el Indice Nacional de Precios al Productor (incluye petréleo
y servicios).

IGPI: es el Indice General de Precios de las Importaciones.

€: errores con comportamiento de ruido blanco.

T : es la matriz de multiplicadores de largo plazo.

5. RESULTADOS Y DISCUSION

De esta manera, el vector de cointegracién de interés resultante que representa
la funcién de reaccién del nivel de precios (1NPc) ante las variables exégenas
salario base de cotizacién del 1vss, el INPP incuyendo petrdleo y servicios, y
del 1Gr1, se resume en la tabla 4.

Los resultados de la tabla 4 sugieren que las presiones sobre el nivel de
precios en la economia mexicana durante el periodo 2004-2024, no provienen
del comportamiento de los salarios, a pesar de que durante el sexenio pasado
y el actual se hicieron mejoras significativas respecto al salario minimo en
México; la estructura nacional de percepciones no afecta el proceso de forma-
cién de precios debido a diferentes factores, como la estructura de la poblacién
ocupada y la cantidad de unidades econémicas e individuos que opera en
esquemas laborales informales, lo que generalmente estd asociado con bajos
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niveles de productividad, precariedad laboral, salarios bajos, ausencia de las
prestaciones de ley y alta rotacién de mano de obra (Rodriguez ez al., 2024).
En este sentido, los incrementos salariales tienen objetivos redistributivos y
de mitigar la pobreza e incluso son un factor que las empresas nacionales y
extranjeras revisan como una ventaja de costos para su operacion.

El hallazgo mds relevante de esta investigacién fue verificar la relacién
directa a largo plazo entre el INPP, que incluye el petréleo y servicios, y el
iNnpc. Choques sobre el nivel de precios al productor, incluyendo el petréleo
y servicios, presionan el INPC, éstos implican que si el INPP reporta un incre-
mento del orden de 1%, el nivel de precios al consumidor se incrementaria
en 0.856% en el largo plazo. Sin embargo, vale la pena destacar el resultado
obtenido del nivel de precios de las importaciones, toda vez que las industrias
de la economia mexicana operan con un alto componente de importaciones;
por lo tanto, un aumento de un punto porcentual en el 1GPI generarian en el
largo plazo, un incremento del orden de 0.423% sobre el INpC.

Asimismo, se destaca la significancia estadistica de los coeficientes; la
tabla 5 resume las pruebas que validan la correcta especificacién del mode-
lo vec (normalidad, autocorrelacién serial y heteroscedasticidad). También,
se precisa que las variables dicotémicas utilizadas corresponden a la crisis fi-
nanciera subprime (2008), a la presién de los precios internacionales de las
materias primas reportada durante los primeros tres meses de 2017 y hasta el
primer trimestre de 2019, que se caracterizé por incrementos sostenidos del
nivel de precios por internos (bienes alimenticios y no alimenticios, productos
agropecuarios y energéticos), y el salario minimo, y la tltima corresponde a
la crisis derivada de la pandemia, cubriendo del segundo trimestre de 2020 al
mismo periodo de 2021.

De acuerdo con la tabla 5, la prueba de correlacién serial indica, de mane-
ra general, que los rezagos son estadisticamente significativos porque su pro-
babilidad asociada supera el umbral de 5%, con excepcién del tercer rezago
que resultd ser significativo al 90% de confianza. Respecto de la prueba de
normalidad, y después de realizar ajustes al modelo como la incorporacién
de variables dicotémicas, la probabilidad del estadistico Jarque-Bera (0.076)
es superior que el umbral, lo que prescribe que los residuos del modelo se
comportan como una normal. Finalmente, cuando se evaluaron los residuos
en términos del supuesto de homocedasticidad, la probabilidad asociada es
mayor que 5%, por lo que es posible sefialar que la varianza de la parte no
determinista del modelo es constante durante el periodo de estudio. En con-
clusion, los resultados de la evaluacién permiten indicar que el modelo estd
correctamente especificado.
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Tabla 4. Resumen de los coeficientes estimados del modelo VEC, 2004-2024

Variable Coeficiente ~ Frror tstatistic Interpretacion econémica

estdndar
Salario base de cotizacién -0.390 0.184 2114 Impacto limitado del salario sobre la inflacién. No es
(LSAL) estadisticamente fuerte.
indice Nacional de Precios 0.856 0.204 -4.202 Impacto positivo y significativo. Aumentos en los
al Productor que incluye precios al productor aumentan lo inflacién en largo
petroleo y servicios (INPPOIL) plazo.
Precios de importaciones 0.424 0.064 -6.620  Impacto positivo y muy significativo.  Las
(LIGPT) importaciones tienen efecto directo sobre inflacidn.
Término de correccidn -0.202 0.073 -2.771  Ante desviaciones del equilibrio de largo plazo, el
en el error sistema se ajusta aproximadamente en un 20%

en cada frimestre.

Nota: los coeficientes reportados en esta tabla corresponden a la matriz v de las ecuaciones 1y 2 que cuantifican lo magnitud
del ajuste hacia el equilibrio.

Fuente: elaboracion propia.

Tabla 5. Pruebas de diagnéstico

Prueba LM de correlacion serial

Rezagos Estadistico LM Probabilidad
1 22.646 0.124
2 21.473 0.161
3 25.215 0.066
4 14.766 0.542
5 14.279 0.577
6 17.390 0.360
Prueba de normalidad Prueba de heterocedasticidad
Componente Sin términos cruzados
Skewness (Chisg) 6.394 0.172 Chicvadrada gl Probabilidad
Kurtosis (Chi-sq) 7.820 0.098 457.811 450 0.389
Jarque-Bera 14.215 0.076

Nota: Orthogonalization: Residual Correlation (Doornik-Hansen).
Fuente: elaboracion propia.
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Finalmente, la negatividad y significancia estadistica del vector de cointe-
gracién operan como el mecanismo corrector de errores que permiten iden-
tificar la velocidad en que se reestablece el equilibrio de largo plazo (Engle y
Granger, 1987). Para efectos de caracterizar la estructura dindmica de corto
plazo, la figura 7 reporta las funciones impulso-respuesta, que refleja la ve-
locidad con la que las variables vuelven al restablecimiento de la relacién de
equilibrio de largo plazo después de un choque temporal en el corto plazo
(Rodriguez ez al., 2022). Al respecto, el INPC responde al INPP con incre-
mentos en el mediano plazo, los precios de las importaciones en los primeros
dos trimestres; mientras que las respuestas al salario suceden después de un
afno. Esto sugiere que los costos de produccién, especialmente los relaciona-
dos con insumos, son los principales impulsores de la inflacién en el corto y
mediano plazos, especialmente los precios de importacién, cuyos efectos son
inmediatos. Por su parte, los efectos salariales operan con mayor rezago, lo que
podria estar relacionado con mecanismos de negociaciones contractuales. La

Figura 7. Funcién impulso-respuesta de los precios al consumidor ante innovaciones de los precios al
productor, de los salarios y de los precios de las importaciones (trimestres)

Respuesta de LINPC a LINPP Respuesta de LINPC a LIGPI
15 20
1.0 15
0.5 1.0
00 /\//\\ 05
-0.5 0.0
1283 4567 8 9101112131415 123 4567 89 101112131415
Respuesta de LINPC a LSAL
15
1.0
0.5
00 /\—/\/-/
0.5
-1.04

17234567 8910112131415
Nota: los bandas de confianza de estimaron con el método de Bootstrap con 999 iteraciones. Se reportan funciones de impulso-
respuesta generalizados.

Fuente: elaboracion propia.
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persistencia observada en las funciones de impulso-respuesta, especialmente
de los precios de importacién, sugiere la existencia de mecanismos de trans-
misién que prolongan los efectos de los choques sobre el 1NPc, haciéndolos
permanentes, como lo son las cadenas de suministro, que pueden e impactan
a sectores que no se involucran directamente actividades importadoras.

6. CONCLUSIONES

Determinar las principales causas de la inflacién se ha vuelto una tarea en auge
por su comportamiento en los tltimos cuatro anos. Las explicaciones no son
Unicas, diversas lineas teéricas han fundamentado tedrica y empiricamente las
razones subyacentes. Una de las principales causas que se expone es el exceso
de demanda frente a una relativa escasez de oferta provocada por la pandemia
de Covid-19. Sin embargo, aqui se adopta un enfoque alternativo.

El presente estudio confirma que los costos de insumos, tanto nacionales
como importados, son el principal determinante de la inflacién en México
durante el periodo 2004-2024. A través de un modelo VEC se verificd que los
precios de los insumos y las materias primas son la principal fuente de presio-
nes sobre los precios finales con un coeficiente de largo plazo de 0.86. Esto
indica que los aumentos en los precios de insumos productivos se trasladan de
forma significativa al consumidor final.

Por su parte, los precios de las importaciones también inciden positiva-
mente en la inflacién, aunque con menor intensidad (0.423), lo que refleja la
alta dependencia de la economia mexicana de insumos externos. Incluso, el
precio de las importaciones result6 ser més relevantes que los propios salarios.

Ahora bien, en términos de remuneraciones, los aumentos salariales repor-
taron efectos reducidos (e incluso negativos), lo que puede indicar que los cos-
tos laborales se transmiten por otras vias, como la demanda laboral, como se
dijo anteriormente puede deberse a la estructura laboral del pafs, caracterizada
por alta informalidad, baja productividad y limitada capacidad de traslado de
costos laborales a precios finales.

En este sentido, es posible argumentar que, por el lado de los costos, los
cambios en la inflacién al consumidor dependen principalmente del cambio
en la inflacién al productor, pues ejerce un efecto mayor que el de los salarios
y el del precio de las importaciones. De esta forma, se corroboré la hipétesis
de que los precios de los insumos tienen un efecto superior sobre la inflacién,
frente al efecto de los costos salariales.
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Los resultados de esta investigacién coinciden con los hallazgos de Muller
y Ochoa (2024), quienes sostienen que el aumento de los costos de materiales
importados es uno de los factores explicativos mds relevantes de la inflacion
reciente en México. En su modelo econométrico, el coeficiente de largo plazo
para los precios de las importaciones es 0.66, mientras que los resultados ob-
tenidos estiman un coeficiente de 0.42. Si bien, ambos trabajos coinciden en
que los precios de las importaciones tienen un efecto positivo y significativo
sobre la inflacién, Muller y Ochoa atribuyen un impacto més fuerte, lo que
refuerza la idea de que en economias abiertas y dependientes de insumos im-
portados, como la mexicana, los precios de las importaciones constituyen una
via de transmisién de presiones inflacionaria y, a su vez, valida la pertinencia
de analizar la inflacién desde un enfoque de costos.

Debe tenerse en cuenta que el andlisis presentado se limita al estudio de los
factores de oferta, por lo que el modelo estimado no considera variables clave
de demanda para explicar su evolucién ni las reacciones de politica monetaria,
especialmente en episodios donde, si bien los choques iniciales pudieron ser
de oferta, las decisiones del Banco Central influyeron en la trayectoria de la
inflacién.

Respecto de las posibles implicaciones de politica, destaca que los aumen-
tos del salario minimo pueden contribuir a mejorar los ingresos de los traba-
jadores sin que esto provoque un aumento considerable de la inflacién, este
tipo de intervenciones gubernamentales deberia ir acompanado del aumento
de la productividad.

Asimismo, se recomienda que el Banxico no sélo realice monitoreos de las
presiones inflacionarias con origen de costos, sino que también se asigne ma-
yor atencion y ponderacién, toda vez que el instituto emisor ubica a los costos
como la cuarta fuente de presiones al alza, después de factores externos como
los cambiarios y los derivados de conflictos geopoliticos (Banxico, 2025). De
manera peculiar, el Banco Central mexicano identifica las presiones de costos
como el segundo factor encargado de reducir el balance de riesgos respecto de
la trayectoria prevista para la inflacién.

Por otro lado, los choques externos en los precios de materias primas y
costos logisticos, como los observados en la crisis del 2020, pueden generar
presiones inflacionarias que los instrumentos convencionales de politica mo-
netaria no logran contrarrestar eficazmente. Se recomienda pues que, el Banxi-
co complemente su politica monetaria con estrategias de politica comercial y
productiva cuyo objetivo sea la disminucién de la vulnerabilidad ante varia-
ciones de los costos de insumos, asi como la diversificacién de proveedores, la
mejora en infraestructura logistica y la promocién de acuerdos que reduzcan
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aranceles en bienes estratégicos (Wachter, 1974; Okon ez al., 2023). En suma,
la inflacién por costos requiere respuestas que combinen politicas estructura-
les, institucionales y de productividad. Es decir, los ajustes de la tasa de interés
deberdn mantener su estructura por medio de reglas de politica monetaria y
el esquema de objetivos de inflacién, con la salvedad de incluir de manera
explicita factores de costos (Rodriguez y Alvarado, 2016).

Se reafirma que mayores precios de importaciones contribuyen a la genera-
cién de presiones inflacionarios. De forma que las negociaciones comerciales
en la actualidad que se realicen con orientacién a la reduccién de arance-
les pueden ser favorable a efectos de minimizar los riesgos inflacionarios via
costos de importacién.

Como lineas de investigacién futura, es conveniente abordar los efectos del
incremento salarial sobre la demanda laboral y verificar si este mecanismo de
remuneraciones incide sobre el desempeno de los precios al consumidor, asi
como incorporar variables relacionadas con el costo del crédito y la estructura
del mercado (Rodriguez et al., 2023), esto permitirfa enriquecer el andlisis de
la inflacién desde una perspectiva mds integral y estructural.
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