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Resumen

En este trabajo se analiza la relacién entre el ciclo politico y la demanda agrega-
da en México entre 1981 y 2010. Se encuentra evidencia de una expansién de la
demanda agregada en el ultimo afio de cada administracién presidencial, segui-
da de una contraccién en el primer afno del gobierno entrante. Este patrén es mds
pronunciado en la demanda interna, en especial en la formacién de capital. Se
establecen algunas conclusiones y se identifican lineas de investigacién futuras.
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Abstract

An analysis of the relation between political cycle and aggregate demand in
Mexico since 1981 until 2010 is made. The rise of aggregate demand is evident
in the last year of each presidential administration, followed by a decrease in the
first year of the next administration. This pattern is more obvious in domestic
demand, especially in capital formation. Some conclusions are established and
future research lines are identified.

Keywords
Political cycle, emerging, new democracies, aggregate demand and capital
formation.

Recibido: 26 de octubre de 2012.
Aceptado: 6 de diciembre de 2012.
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Cesareo Gamez Garza |

Introduccion

| objetivo de este trabajo es extender el andlisis del ciclo

politico econémico (CPE) en México, analizando la relacién

entre el ciclo politico y la demanda agregada en el pais.
En trabajos anteriores (Gdmez, 2010) se ha identificado una relacién
significativa entre el ciclo politico y el Producto Interno Bruto (PIB)
por sector de origen, encontrandose evidencia de una expansién en el
PIB en los trimestres finales de las administraciones presidenciales y
una contraccién en el primer afio del gobierno entrante. Este patrén
es mas pronunciado en los sectores con mayor vinculacién al mercado
interno, como el comercio, ciertos servicios y, especialmente, la in-
dustria de la construccién.

El mismo autor ha estudiado la influencia del ciclo politico en
otras variables como el gasto publico, tanto a escala federal como esta-
tal (Gdmez e Ibarra, 2009; Gdmez y Amarillas, 2011), e identifico
evidenciadelllamado ciclo econémico presupuestal, con expansiones en
los tltimos afios de las administraciones, seguidas por una contraccién
al inicio de los gobiernos entrantes.

Hasta ahora, salvo un estudio sobre la relacién entre el ciclo
politico y la formacién de capital (Gamez, 2011), no se ha analizado
la relacién entre el ciclo politico y los componentes de la demanda
agregada en México, lo cual es el objetivo del presente trabajo.

Este se estructura en seis apartados: en el primero se revisa el
marco tedrico, constituido por la teoria del ciclo politico econémico
(CPE) y sus variantes. En seguida se examina la evidencia empirica de
la existencia del CPE a escala internacional y el tercer apartado anali-
za la evidencia empirica de este fenémeno en México.

En la cuarta seccién se presenta el andlisis de la relacién entre
el ciclo politico y la demanda agregada en México, tanto en térmi-
nos estadisticos como econométricos, y posteriormente se comentan
los efectos del ciclo politico en la formacién de capital. Finalmente, se
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comentan algunas conclusiones y se identifican lineas para investiga-
cién futura.

Antecedentes

El marco teérico de este trabajo estd sustentado en la teoria del ciclo
politico econémico (CPE), que nacié con el articulo de Nordhaus (1975).
Este modelo establece que los gobiernos tienen un poderoso incenti-
Vo para mejorar, aun en forma artificial, las condiciones econémicas en
el periodo anterior a las elecciones, para de esta manera influir sobre
la percepcién de los votantes y aumentar las probabilidades de victoria
en los comicios.

Estas expansiones provocan desajustes en diversas variables eco-
némicas, mismos que tienen que corregirse en los primeros meses de
la administracion entrante, lo cual suele ocasionar una desaceleracién
de la actividad econémica. Las expansiones en anos electorales, con la
consecuente desaceleracién después de las elecciones, son las que dan
lugar al llamado ciclo politico econémico.

El estudio del CPE se desarrollé en dos corrientes, una de las
cuales enfatiza la conducta “oportunista” de los gobiernos, suponiendo
que los politicos no tienen preferencias propias, mas que simplemente
permanecer en el poder.

La otra corriente, conocida como “partidaria”, establece que los
gobiernossi tienen preferencias en materia econémica. Concretamente,
el enfoque partidario sefiala que los regimenes de izquierda prefieren
ciertos objetivos econémicos, como alto crecimiento y bajo desempleo,
mientras que los derechistas se inclinan por una economia estable, con
baja inflacidn y tasas de interés (Alesina et al., 1999).

En las dltimas décadas fueron surgiendo modificaciones en es-
te campo, tanto en la teoria como en la metodologia. Una de ellas fue
el cambio de anadlisis de las denominadas variables resultado, como la
inflacidn, el crecimiento del PIB y el desempleo a las llamadas varia-
bles instrumento, como aquellas tipicamente de la politica monetaria
(masa monetaria, tasas de interés), politica fiscal (impuestos y gasto
publico) y politica cambiaria (manejo del tipo de cambio).

El estudio de las relaciones entre el ciclo politico y la politica fis-
cal dio origen a lo que se conoce como ciclo politico presupuestal (CPP),
que enfatiza el manejo de impuestos, transferencias y gasto publico,
como los instrumentos mediante los cuales gobernantes oportunistas
influyen (o intentan influir) en las preferencias electorales del ptublico,
para asi aumentar la probabilidad de resultados favorables en las urnas.
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Drazen (2000) propone el modelo denominado AFPM, que
combina una politica fiscal activa con una politica monetaria pasiva,
mediante el cual intenta superar algunas de las limitaciones de propuestas
anteriores. Enfatiza,ademis, laimportancia del CPP en paises emergentes,
en especial en las “nuevas democracias”’,’ como los que surgieron del
desmembramiento de la Unién Soviética o antiguas dictaduras militares.

Schucknecht (1996) senala que en las nuevas democracias resul-
ta mds probable la conducta oportunista porque el marco institucional
es mas débil y los gobiernos tienen mayor discrecionalidad en el manejo
de los recursos publicos.

Un modelo formal de CPP de equilibrio fue desarrollado por
Rogoff'y Sibert (1988) y Rogoff (1990). Su propuesta se basa en la exis-
tencia de informacién asimétrica entre gobernantes y ciudadanos.

Evidencia empirica

La investigacién empirica del CPE empez6 en las economias desa-
rrolladas a fines de la década de los setenta y principios de los ochenta.
Alesina et al. (1999) investigaron la existencia del CPE en Estados Uni-
dos y los paises de la Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo

Econémicos (OCDE). Las expansiones en
En términos generales, sus conclusiones | afios electorales,
respaldan el modelo partisano para Estados Uni- | conla consecuente

dos en el periodo de observacién. Los resultados SSZicielf;'on des-

son mds claros respecto al crecimiento y al des- | iccciones, son las
empleo que a la inflacién. En relacién con la que dan lugar al
manipulacién preelectoral de las politicas fiscal | llamado ciclo politico
y monetaria, no hallaron evidencia significativa. | €conomico.

Los autores realizaron una extensién de este estudio a una muestra de
18 paises de la OCDE, y llegaron a resultados similares a los obtenidos en
Estados Unidos.

Otros paises desarrollados donde se ha estudiado este fenéme-
no en economias son Alemania (Berger y Woitek, 1997) y Canad4
(Petry et al. 1999). En general, las conclusiones de las investigaciones
llevadas a cabo en paises desarrollados son mixtas; en algunos casos se
detectd la presencia de patrones oportunistas y en otros de conduc-
tas partisanas.

Los estudios empiricos sobre la forma en que se manifesta el
CPE en paises emergentes se iniciaron a mediados de los noventa. Entre

! Para una descripcién mas detallada de la evidencia empirica internacional, véase
Gémez (2012).
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los principales trabajos estin los desarrollados por Larrain y Assael
(1994, 1995, 1997) en Chile, Ogura (2000) en Brasil, Ergun (2001) en
Turquia y Lépez et al. (2002) en Colombia. En todos ellos se encuentra
evidencia del ciclo politico econémico en su modalidad oportunista.

Luego de investigar la expresién del CPE tanto en instrumen-
tos de politica monetaria como fiscal en un conjunto de 10 paises
latinoamericanos, Riesco (2008) identificé pruebas del manejo opor-
tunista de ciertas variables, dependiendo del entorno institucional de
los paises.

Los estudios empiricos sobre la existencia del ciclo politico
presupuestal (CPP) son mds recientes y se enfocan en particular a las
economias emergentes. Entre éstos pueden consultarse los realizados
por Schuknecht (1996, 2000), Brender y Drazen (2003, 2005), Shi y
Svensson (2002, 2003, 2006).

A nivel subnacional, el CPP fue estudiado en la India por
Khemani (2000); en Rusia por Akhmedov et al. (2002) y Akhmedov
y Zhuravskaya (2003); en Colombia por Drazen y Eslava (2002); en
Argentina por Medina (2003) y en Portugal por Gongalvez y Veiga
(2004). Todos estos autores descubrieron evidencia de un ciclo pre-
supuestal oportunista en las economias emergentes.

Evidencia en México

El estudio empirico del CPP en México ha sido relativamente escaso.
Uno de los primeros trabajos lo realizaron Gdmez y Botello (1987)
e incluyé las administraciones de Ruiz Cortines a Lépez Portillo
(1953-1982). Los autores detectaron evidencia de ciclo presidencial
en el ingreso agregado, el consumo publico y las exportaciones.

Tras examinar el CPE en este pais entre 1970 y 1998, Magaloni
(2000) hallé6 indicios de patrones asociados al calendario electoral en
el consumo privado, el gasto publico y el crecimiento del PIB antes de
las elecciones, y una contraccién después.

Gonzilez (2000, 2002) estudié el CPP en el periodo com-
prendido entre 1957 y 1997. La autora encontré pruebas de la
manipulacién de instrumentos de politica fiscal en los periodos pre-
electorales. Este patréon fue mas acentuado en ciertas partidas del
gasto publico, como la inversién publica y los pagos de transferencia.

Usando informacién trimestral de 1983 a 2005, Flores (2007)
examind los efectos de las elecciones en México en la tasa de cre-
cimiento del PIB, el desempleo, la inflacién y el gasto publico. Llegé
a la conclusién de que las elecciones no tienen efecto alguno en estas
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variables, “si bien se advierte que existe un crecimiento extraordinario
del gasto publico justo antes de las elecciones presidenciales”.

Morales (2007) analizé la relacion entre el cambio de poderes
presidenciales y el comportamiento de la industria manufacturera en
México, y observé una caida significativa en la mayoria de las ramas
manufactureras en el pais, seis meses después del cambio de la admi-
nistracién presidencial.

Gamez e Ibarra (2009) detectaron patrones asociados al ciclo
politico en el gasto publico en el ambito estatal, con expansiones su-
periores al promedio en anos electorales.

Ademas, Gdmez y Amarillas (2011) registraron un patrén
ciclico en el gasto publico federal, con fuertes expansiones en el ul-
timo ano de cada sexenio, seguidas por una contraccién en el primer
ano de la administracién entrante. Este ciclo ha sido mis pronun-
ciado en el caso del gasto de capital, que incluye obras publicas y
de infraestructura.

Mis recientemente, Amarillas (2012) estudié la relacién entre
el ciclo presupuestal y la alternancia en el poder en el 4mbito estatal,
y observé que el comportamiento oportunista no necesariamente in-
crementaba las probabilidades de victoria electoral.

Y hace poco, Gdmez (2012) encontré evidencia del CPE en las
principales variables macroeconémicas del pais, como el Producto
Interno Bruto (PIB) general y sectorial, el gasto publico federal y el
tipo de cambio. En la esfera estatal detecté un patrén ciclico en el PIB
estatal, el gasto publico y el empleo.

El CP y la demanda agregada

En este apartado se presentan los resultados del analisis de la relaciéon
entre el ciclo politico y los diversos componentes de la demanda
agregada en México. Se analiza la demanda agregada total (DA) y sus
componentes: consumo privado (C), consumo publico (G), formacién
de capital (1) y exportaciones(X).

DA=C+G+I1I+X

El periodo de andlisis abarcé de 1981 a 2010, utilizando las
series trimestrales que elabora el INEGI. Este lapso incluye cinco
cambios de administracién presidencial: 1982, 1988, 1994, 2000 y
2006. La base de datos comprende 120 observaciones de la DA y sus
cuatro componentes. La unidad de analisis en este estudio fue la tasa
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de crecimiento anual (en relacién con el mismo trimestre del afio
anterior) de las variables incluidas.

Las tasas de crecimiento promedio para el periodo estudiado
se presentan en el cuadro 2 y la grafica 2, agrupadas en 13 trimestres
alrededor del cambio de administracion: seis antes del mismo, el tri-
mestre del cambio T(0) y los seis trimestres posteriores al relevo.

W

Cuadro 1. Tasas de crecimiento de la demanda agregada y sus
componentes en los trimestres alrededor del cambio presidencial

Trimestre ‘ C ‘ G ‘ 1 ‘ X ‘ DA
T(-6) 2.0% 2.9% 4.1% 12.7% 3.9%
T(-5) 2.9% 6.9% 4.5% 6.4% 3.8%
T(-4) 3.8% 2.8% 7.1% 11.0% 5.2%
T(-3) 5.1% 3.4% 7.9% 10.7% 6.6%
T(-2) 4.7% 4.1% 6.7% 14.0% 5.6%
T(-1) 3.3.% 0.3% 2.7% 21.2% 4.7%
T(0) 1.5% 1.3% -0.3% 14.8% 2.4%
T(1) 0.1% 0.0% -9.6% 12.6% -0.6%
T(2) 1.0% -1.7% -12.3% 9.3% -2.3%
T(3) -0.3% -1.9% -10.7% 6.2% -1.6%
T(4) 0.2% 4.8% -6.2% 8.8% -0.1%
T(5) 1.2% 1.3% 0.1% 10.7% 2.3%
T(6) 3.3% 1.7% 8.3% 10.2% 4.8%

Promedio 2.5% 1.9% 3.1% 8.6% 3.2%

Fuente: Elaboracion propia con datos del INEGI.

Se observa una expansién generalizada en la demanda agre-
gada y sus componentes en los trimestres que van del T(-5) al T(-2);
resultados mixtos en T(-1), que fue el trimestre electoral, y T(0),
el trimestre donde se registré el cambio de administracién, y una
contraccidn generalizada en los componentes internos de la demanda
agregada a partir del trimestre T(1).

La expansiéon mds fuerte se registré en el trimestre T(-3),
mayor que en el primero del tltimo ano de gobierno. La DA y sus
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componentes internos (C, G e I) crecieron a tasas que duplicaron la
tasa promedio del periodo.

Por otro lado, la DA registré tasas de crecimiento negativas
en los trimestres que van de T(1) a T(4), los cuales constituyeron el
primer afio completo del nuevo gobierno.’ Esta caida fue mds pro-
nunciada en la formacion de capital (I), que registré tasas negativas
de dos digitos en los trimestres T(2) y T(3).

En el caso de las exportaciones se observé un comportamien-
to diferente. Si bien se registré una desaceleraciéon del crecimiento
en el cambio de administracién, no hubo una contraccién en las
mismas. Esto puede deberse a que, por definicién, la demanda por
las exportaciones mexicanas depende de las condiciones econémicas
del resto del mundo y de algunos otros factores exégenos, como el
precio del petréleo, por lo que no resultan muy afectadas por el ciclo
politico en México.

Para el analisis econométrico se utiliza un modelo auto-
rregresivo con variables dummy. Este modelo es muy usado en la
investigacion empirica de este fendmeno y toma la siguiente forma:

(1) Y+agaY +a, PDUM+e,

Donde:

Y = Variable dependiente en el tiempo t

Y , = Variable dependiente rezagada en un periodo

PDUM = Conjunto de variables dummy introducidas para medir el
ciclo politico

e, = Término de error

La variable dependiente es la tasa de crecimiento anual del
concepto analizado. En este caso la demanda agregada (DA) y sus com-
ponentes: consumo privado (C), consumo publico (G), formacién de
capital (I) y exportaciones (X) .*

Las variables dummy incluidas en este andlisis son las
siguientes:

T(-6)=1 en el sexto trimestre antes del cambio de poder, = 0 en los
Otros casos.
T(-5) = 1 en el quinto trimestre antes del cambio de poder, = 0 en los
Otros casos.

3 Esta es una manifestaciéon mas de la llamada “maldicién del primer ano” (Gdmez, 2010).
4 Para realizar este andlisis se probd que las series fueran estacionarias, utilizando la
prueba de Dickey-Fuller. Todas las series incluidas resultaron ser estacionarias.
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T(-4) = 1 en el cuarto trimestre antes del cambio de poder, = 0 en los
otros casos.

T(-3) = 1 en el tercer trimestre antes del cambio de poder, = 0 en los
otros casos.

T(-2) = 1 en el segundo trimestre antes del cambio de poder, = 0 en
los otros casos.

T(-1) = 1 en el primer trimestre antes del cambio de poder, = 0 en los
otros casos.

T(0) = 1 en el trimestre del cambio de poder, = 0 en los otros casos.
T(1) = 1 en el primer trimestre después del cambio de poder, = 0 en
los otros casos.

T(2) = 1 en el segundo trimestre después del cambio de poder, = 0 en
otros casos.

T(3) = 1 en el tercer trimestre después del cambio de poder, = 0 en
los otros casos.

T(4) = 1 en el cuarto trimestre después del cambio de poder, 0 en los
otros casos.

T(5) = 1 en el quinto trimestre después del cambio de poder, = 0 en
los otros casos.

T(6) = 1 en el sexto trimestre después del cambio de poder, = 0 en los
otros casos.

El modelo detallado queda de la siguiente forma:

(2) Y=aaY, #a,T #+aT +aT +aT #+aT +aT +aT +aT +a T

27 (-6) 47(-4) 757 (-3) 6T (-2) 7T (1) 8T () 9T (1)) 107 (2)

+a11T(3)+a12 T ita, T(s)""amT((s)"'Et

La hipétesis implicita es que los signos de las dummies ante-
riores al cambio de poder, de T(-6) a T(-1), son positivos, mientras
que las posteriores, de T(1) a T(6), son negativos. El andlisis se
realiz6 con el paquete econométrico EViews, en su versiéon 4.1. Los
resultados se muestran en el cuadro 2.
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[

Cuadro 2. Resultados econométricos del andlisis de la demanda agregada
y sus componentes en los trimestres alrededor del cambio presidencial

VARIABLE| ¢ | & | 1 | x | opa
C 0.006848 0.014377 0.012909 0.019106 0.007738
Rezago 0.793842 0.276875 0.816148 0.601253 0.808578
T(-6) -0.010743 0.002061 -0.013216 0.01402 -0.009973
T(-5) -0.00128 0.001906 0.021401 0.026156 0.00748
T(-4) 0.006788 0.033324 0.000209 -0.011358 0.002468
T(-3) 0.009142 0.000839 0.011429 0.038159 0.01556™*
T(-2) 0.005549 0.014454 0.006082 0.043541 0.004676
T(-1) -0.000334 0.021033 -0.032036 0.05273* -0.003434
T(0) -0.010338 -0.026229 -0.022769 0.089947 -0.004807
T(1) -0.009922 -0.02250** -0.044309 -0.001568 -0.021181
T() -0.018399 -0.016505 -0.09816* 0.020297 -0.03063*
T(@) -0.017104 -0.03030** -0.050818 -0.006871 -0.025326
T4 -0.005044 -0.02627* -0.04228** 0.025812 -0.007606
T(®) -0.013617 0.03873* 0.029757 0.026945 0.000777
T(6) 0.014304 -0.015041 0.035685 0.034388 0.021172
R? AJUSTADA 0.636 0.150 0.715 0.356 0.676
Estadistica 15.703 2.492 22172 5.663 18.547
Prueba 0.000 0.004 0.000 0.000 0.000

*Significativo al 90%, **Significativo al 95%, ***Significativo al 99%.
Fuente: Elaboracién propia con datos del INEGI.

Seguin el cuadro, en términos generales los signos de los
coeficientes coinciden con los mostrados en las estadisticas des-
criptivas y con lo esperado teéricamente: son positivos en los
trimestres anteriores al cambio de poder, de T(-5) a T(-2), y negati-
vos de T(1) a T(4).

Sin embargo, analizando los coeficientes de los diversos compo-
nentes de la DA se observan diferencias importantes. En el caso del
consumo privado (C), ninguno delos coeficientes resulta estadisticamente
significativo de acuerdo con los estindares convencionales.

Respecto del consumo publico (G), los coeficientes resultan
negativos y significativos en los trimestres T(1), T(3), T(4) y T(5),
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mientras que la formacién de capital (I) registra coeficientes negativos
y notables en los trimestres T(2) y T(4).

La formacion

de capital es el
componente de la
demanda agregada
mas sensible a

las fluctuaciones
del ciclo politico,
que muestra las
variaciones tanto
en la demanda
agregada como

en la formacion de
capital en el periodo
1981-2010.

La demanda agregada (DA) muestra
un incremento positivo significativo en el
trimestre T(-3) y negativo en T(2). En el caso
de las exportaciones solamente se aprecia
un coeficiente positivo y significativo en el
trimestre T(-1), pudiendo eso explicarse por
las razones mencionadas anteriormente.

El coeficiente de determinacién
(R? ajustada) muestra grandes diferencias
entre las variables. La formaciéon de capital
(I), el consumo privado (C) y la demanda
agregada (DA) evidencian niveles superiores
a 0.6, mientras que los mas bajos estin en

el consumo publico (0.15) y las exportaciones (0.36). La prueba F
resulta significativa en todos los casos.

El CP y la formaciéon de capital

Como se observé en el apartado anterior, la formacién de capital es
el componente de la demanda agregada mas sensible a las fluctuacio-
nes del ciclo politico, lo cual se puede corroborar en la grifica 2, que
muestra las variaciones tanto en la demanda agregada como en la
formacidén de capital en el periodo 1981-2010.
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Gréfica 1. Tasas de crecimiento de la demanda agregada y la formacion
de capital, 1981-2010
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Fuente: INEGI.

La formacién de capital sigue la tendencia de la demanda agre-
gada, pero de manera mds acentuada. En especial, llama la atencién
las fuertes contracciones de -39.7% en el primer trimestre de 1983 y
de -34.0% durante el segundo trimestre de 1995.

Si se agrupan estas fluctuaciones en los trimestres alrededor
del cambio de administracién, se observa que los que van de T(1) a
T(4) son especialmente criticos.

Estos trimestres constituyen el primer afio completo de cada
administracion (gréfica 3). Dichas contracciones son estadisticamen-
te significativas en los trimestres T(2) y T(4), como se muestra en el
cuadro 3.
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Grafica 2. Tasas de crecimiento de la demanda agregada y la
formacion de capital en los trimestres alrededor del cambio de
administracién presidencial
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Fuente: Elaboracién propia con datos del INEGI.

Lo anterior resulta congruente con el comportamiento detecta-
do en otras variables relacionadas con la formacién de capital, como la
industria de la construccién y el gasto publico federal.

Si se considera que la formacién de capital es la variable clave
para la capacidad instalada en la economia, la productividad y el pro-
ducto potencial, lo anterior representa una de las consecuencias mas
importantes del ciclo politico econémico en México, lo que finalmente
se refleja en la capacidad de crecimiento sostenido de la economia, el
empleo, el poder adquisitivo y, en general, los niveles de bienestar de la
poblacién mexicana.

Conclusiones

De acuerdo con lo presentado anteriormente, se puede concluir
que en el periodo estudiado existe un ciclo politico en la demanda
agregada en México, con una expansion generalizada en el ultimo
afio de cada administracién presidencial y una contraccién durante el
primer afno de la entrante.

Este periodo es mdis pronunciado en los componentes
internos de la demanda agregada, en especial en el consumo publico
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y la formacién de capital, que registran contracciones significativas
en el primer afio de gestion.

La existencia de un ciclo politico en la demanda agregada tiene
diversas implicaciones para las empresas que operan en México, para el
sistema econdémico y para la sociedad en general.

En lo referente a las repercusiones para las empresas, vale la
penaresaltar que una de las caracteristicas del ciclo politico econémico
es que se presenta a intervalos regulares y, por lo tanto, es finalmen-
te predecible.

El comportamiento detectado en este trabajo es significativo
para las companias que operan en el pais, especialmente para aque-
llas relacionadas con el consumo publico y la formacién de capital, como
las que se encuentran en la industria de la construccién, obras publicas y
proveedores del gobierno en general.

El conocimiento de los patrones revelados en estas variables pue-
de mejorar la operacién y planeacién de estas empresas, disminuyendo
el riesgo implicito en estas operaciones. Igualmente, la incorporacién de
los patrones detectados aqui, en los ejercicios de formacién de escenarios,
estimacion y proyeccién de flujos de efectivos, contribuird a mejorar la
evaluacion de proyectos de inversion.

Por otro lado, las companias més enfocadas a la produccién de
bienes y servicios destinados al consumo privado estin menos sujetas a
las variaciones sexenales en la demanda de la economia.

Entre las implicaciones para la economia destaca, sobre todo, el
comportamiento observado en la formacién de capital, principalmente
las contracciones a tasas de dos digitos que se registran en los primeros
tres trimestres de cada sexenio. Este comportamiento debe tener efec-
tos importantes en el stock de capital de la economia, con efectos
previsibles en la productividad, el PIB potencial, el crecimiento de la eco-
nomia y, finalmente, en los niveles de bienestar de la poblacién.

Siendoel crecimientosostenido unadelas“asignaturas pendientes”
en la economia mexicana, el pais no puede darse el lujo de desperdiciar
cada seis afios una parte significativa de su capital productivo.

En cuanto a las implicaciones para la sociedad, la investigacién
presentada aqui confirma la existencia de un CPE en México, que ya
ha sido identificado en trabajos anteriores. Esto implica, entre otras
cuestiones, una debilidad en los controles institucionales que deberian
vigilar el uso adecuado de los recursos publicos.

Para los diversos actores de la sociedad civil (ONG, medios de
comunicacion, entre otros), el conocimiento de la existencia de un CPE
en diversas variables econémicas en México les proporciona también una
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herramienta adicional para el andlisis de la economia, de las politicas
publicas y sus posibles desviaciones debido a conductas oportunistas.

Entre las lineas para una investigacion futura pueden senalarse
las siguientes: en primer lugar, se intuye la relacién entre el gasto publico
y la formacién de capital en México, pero es necesario profundizar en
el estudio de este vinculo mediante un modelo formal que relacione
ambas variables.

Otro ejercicio de investigacion es la estimacion del costo de las
contracciones sexenales que se registran en la formacién de capital,
mediante el cilculo de sus efectos en el acervo de capital del pais, la pro-
ductividad y el PIB potencial, entre otros factores.

En resumen, la evidencia de la relacion entre el ciclo politico y la
demanda agregada contribuye a mejorar el conocimiento y el andlisis de
la economia mexicana, asi como a orientar la toma de decisiones en las
empresas involucradas, y seiala valiosas lineas de investigacién futura.
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