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"No cerrar los ojos ante la 
ciencia burguesa, tenerla a 
la vista y extraerle lo va­
lioso, pero manteniendo una 
actividad critica hacia 
ella". V.I. Lenin* 

* Tomado de: Econometría, dialéctica y autopoiesis. 
Notas para una discusi6n. Por Andrés Varela G., en 
revista de Investigaci5n Econ6mica No. 155, Facultad 
de Econom!a. UNAM. 



INTRODUCCION 

La tarea urgente de todo economista es buscar caminos que 

nos ayuden a explicar lo que sucede en el ámbito económico pero 

en forma particular en nuestra propia economía. 

El desarrollo del sistema capitalista mexicano se sitáa en 

la 6rbita de la economía mundial, a través de un proceso de in-

tegraci6n cada'vez más diverso y por lo tanto complejo. 

En los dltimos veinte años el sistema econ6mico mexicano ha 

exhibido importantes innovaciones industriales que han arrojado 

cambios relevantes en la estructura productiva, consecuencia 
~ 

del proceso de tecnificaci6n y desenvolvimiento de las fuerzas 

productivas. 

Este proceso de las áltimas décadas ha presentado una subor-

dinaci6n de la actividad agrícola respecto a la industria, una 

considerable concentración y centralizaci6n del capital y por 

consiguiente un alto grado hegem6nico del capital financiero. 

La industrializaci6n que ha experimentado la economía mexi-

cana presenta diferencias muy marcadas respecto a los países 

adelantados econ6micamente. El mercado internacional de maquina-

ria pesada destina parte de su oferta a las plantas industriales 

instaladas en territorio mexicano pero, parad6jicamente a ésto 

la industrialización hacia adentro ha sido propiciada por la 
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protecci6n del mercado interno, además la inversión extranjera 

directa e indirecta ha encontrado condiciones favorables para 

su desarrollo, generándose as! una dependencia respecto a los 

paises altamente industrializados. 

Por otra parte, el sector servicios, en forma similar a la 

industria, ha encontrado en M~xico un mercado interno favorable, 

y en términos muy generales condiciones suficientes para multi-

plicar sus actividades, prueba de ello es que hoy podemos encon-

trar en las principales ciudades del pa!s grandes cadenas comer-

ciales que en estrecha relaci6n con la industria han demostrado 

tener un proceso dinámico muy poco visto en otros pa!ses. 

Paralelo a este desarrollo el Estado Mexicano ha asumido 

responsabilidades productivas en importantes actividades econ6mi-

cas propiciando, entre otras cosas, condiciones para la reproduc-

ci6n social del capital. 

El presente trabajo es consecuencia de la inquietud por apli-

car, por lo menos, lo más elemental de la econometría al estudio 

del comportamiento de la variable macroeconGmica inversión, para 
" 

el actual sistema capitalista mexicano, ya que esta variable se 

ha vislumbrado como el eje de la dinámica capitalista. 

En consecuencia dos instrumentos conforman el acervo anal!-

tico con que se cuenta para esta investigaci6n; Teoría Econ6mica 

y Econometría. 
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El primero de ellos se materializa en tres expresiones del 

pensamiento econ6mico, un tanto diferentes. La aportación de 

ellas al presente estudio son sus respectivas funciones de in­

versi6n privada. 

Recientemente las investigaciones económicas han manifestado 

profunda preocupación por la utilización de los modelos economé­

tricos, no siendo una excepci6n el trabajo que aquí nos ocupa. 

Si se emitiera un juicio de valor acerca de ellos, seria nece­

sario no olvidar que todo modelo econométrico constituye tan 

s6lo una herramienta adicional para el análisis econ6mico y no 

un sustituto de dicho análisis. 

El objetivo de esta tesis no es otro más que el de resaltar 

la utilidad de la econometría en el análisis de la inversión. 

Las hipótesis con que se cuenta son aquéllas que proporciona la 

teoría económica, y que en este caso corresponden a tres formas 

de pensamiento. 

La estructura de este trabajo consta de•4 capítulos. En el 

~ primero de ellos se efectaa el planteamiento general y a la vez 

particular de la acumulación de capital. Este marco te6rico se 

establece con el desarrollo de la f6rmula del capital dinero, 

D-M-D, proceso que permite identificar el papel que asume la 

fuerza de trabajo en la acumulaci6n de capital. 

En este mismo capitulo se efectaa un bosquejo particuiar de 
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inversi6n, corno lo es la del sector público mexicano. Esto dl­

timo tiene corno finalidad presentar las características y meca­

nismos que asume el Estado en la reproducci6n del capital, para 

as! poder diferenciar cualitativamente los montos de inversi6n 

que realiza la administraci6n púb1ica y el sector privado. 

En el segundo capítulo se retoma s6lo una parte de la Teo-

ría de J.M. Keynes, Michal Kalecki y el pensamiento Monetaris­

ta, esto es, se extrae la funci6n de inversi6n privada de cada 

teoría econ6mica, configurando así tres ecuaciones distintas. 

Los planteamientos de éste capítulo constituyen el marco te6rico 

particular del proceso de reproducci6n del capital, toda vez que 

suministran hip6tesis econ6micas diferentes que tienden a explicar 

el comportamiento de la inversi6n privada. 

Dentro del tercer capítulo se presentan las estimaciones y 

an~1isis econornétrico para cada una de las funciones de inver­

si6n. El método de estimaci6n utilizado es el de mínimos cuadra­

dos ordinarios, sobre modelos uniecuacionales con informaci6n de 

series de tiempo. Las estimaciones se efectuaron en el Programa 

Universitario de C6rnputo utilizando el paquete estadístico BASIS 

de la computadora Burroughs 7800. 

El capítulo cuarto, conclusiones, presenta algunas reflexio­

nes respecto al funcionamiento de las teorías de la inversi6n 

para el análisis de la economía mexicana, teniendo corno funda­

mento los elementos que proporciona la econometría, y con ello 
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se deja entrever a qué otras variables obedece el comportamien­

to de la inversi6n privada en México. 

Finalme~te se exhibe un apéndice estadístico que ha servido 

de "alimento" a cada una de las funciones de inversión, además 

se presentan sus respectivas corridas de computadora. 

Deseo hacer patente mi profundo agradecimiento al Profr. 

Francisco Lagos SepGlveda, por haberme sugerido la elaboraci6n 

de esta tesis, así como por haber dedicado parte de su tiempo 

en la direcci6n y revisión de la misma. sin embargo, debo 

decir que los defectos y limitaciones del análisis son de mi 

exclusiva responsabilidad. 
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CAPITULO I 

IMPORTANCIA DE LA INVERSION EN EL SISTEMA CAPITALISTA 

DE PRODUCCION 

1.1 El capital dinero, punto de partida de la acumulaci6n de 

capital 

Este apartado y el siguiente tienen como finalidad de­

linear el marco te6rico general de la acumulaci6n de capital, 

que nos permitirá comprender el papel que juega la inversi6n 

en el sistema capitalista de producci6n. 

Conviene advertir que en estos apartados se efectúa una 

conciliación entre el concepto de acumulaci6n y lo que se co­

noce en teor1a económica como inversi6n. De esta manera se 

podr~ responder al porque se ha tomado como objeto de estudio 

a la variable macroeconómica; inversi6n privada, en el presen­

te trabajo. 

El estudio de la acumulación de capital parece tener sus 

ra1ces en la transforrnaci6n del dinero (D) en mercanc1as (M), 

que se expresa en la relación D-M-D, que no hace otra cosa que 

reflejar una relación de compra-venta. El ciclo D-M-D abarca 

2 fases un tanto contrapuestas; la primera D-M presenta a una 

masa de dinero que se transforma en mercanc~as (compra), la se 

gunda M-D la mercancía adquirida se convierte nuevamente en 

dinero (venta). Las dos fases integran un proceso en donde se 

cambia dinero por rnercanc1as y estas por dinero. La circula­

ción del dinero finaliza en la venta. 
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La primera fase D-M lanza dinero a la esfera de la circu-

laci6n, para volver a retirarlo en la fase M-D que es el mornen 

to en el cual se vende la mercanc1a. 

Existe una diferencia cuantitativa entre la primera y se­

gunda D, esta diferencia no es más que un incremento de la ma-

sa de dinero, lo que hace posible el surgimiento de lo que 

Marx denomina plusvalía.!/ 

La cantidad de dinero desembolsada primitivamente no sólo 

se conserva en la circulaci6n, sino que se incrementa en una 

plusval1a, este elemento es lo que da pauta para que exista 

una conversi6n en capital. 

La generación de una plusval1a (ganancia) es la categoría 

que hace posible la acurnulaci6n de capital. Dicho en otros 

t~rminos, la obtención de plusval1a, es la piedra angular o 

meollo del sistema capitalista de producción. 

A fin de abordar el proceso de acumulación, es necesario 

mencionar e~ mecanismo que permite llegar a lo que hemos llama-

do plusvalía. 

En la fórmula del capital dinero,D-M-D, se ha mencionado 

que la útlima D ha sufrido un incremento. D-M-D'en donde 

.!f Marx, Carlos. El capital, Crítica de la economía política T.I. 
secc. segunda, Cap. IV, Ed. F.C.E., México 1975, p. 107. 
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O'= D + ~ La circulaci6n del dinero como capital tiene c~ 

rno objetivo la obtenci6n de una plusval1a, generandose un pro­

ceso en constante renovaci6n. El poseedor del dinero (O) es 

consciente de este mecanismo lo que hace que se convierta en 

capitalista. Pero la ganancia aislada no es fin de todo capi­

talista sino el insatisfecho apetito de ganar. 

La D', incrementada, parecería encontrar una explicación 

a su existencia, en el sencillo hecho de adquirir unos produc­

tos para luego venderlos por m~s de su valor, o bien que el 

comprador los adquiera por menos de su valor. Pero no es este 

el mecanismo, ya que esto equivaldría a afirmar que la plusva-

11a brota del mercado, cuando este mercado es tan solo una se­

rie de relaciones de cambio. 

El surgimiento de la plusvalta encuentra su explicaci6n 

en la parte primera, en D-M (dinero-mercanc1a), en donde el di-

nero se transforma en mercanc1as. Si se adquiere una masa de 

productos a cambio de dinero, quiere decir que una de ellas se 

distingue del resto en términos cualitativos, esto es, todas 

poseen un valor de uso, pero una de estas presenta la cualidad 

de ser fuente de valor, esta mercanc1a se llama; fuerza de 

trabajo. 

El propietario del dinero al concurrir al mercado deberá 

encontrarse a la mercancía fuerza de trabajo, entendi~ndose corno 

tal a la energ1a f1sica y mental de hombre que le da la capaci-
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dad de producir valores de uso de cualquier clase. Esta circuns 

tancia no ha existido siempre en la humanidad pues la fuerza de 

trabajo (ft) debe encontrarse como mercancía en el mercado libre, 

expresándose esta en la corporeidad física del obrero. Se supo-

ne que el obrero debe estar libre para vender la mercancía que 

posee. Este hecho es consecuencia de todo un desarrollo hist6-

rico, en donde se han suscitado transformaciones econ6micas que 

permitieron arribar al régimen de producción capitalista.~/ 

Lo antes expuesto nos dice que el capital emerge en el P.rec:!:_ 

so instante en que el poseedor de medios de producci6n encuentra 

en el mercado al obrero como oferente de la fuerza de trabajo. 

De ah1 que el capital indique desde su aparición, una etapa en el 

proceso de producci6n social. 

La M (mercanc1a) esta constituida por una variedad que va 

desde equipo, materias primas, instalaciones, en fin medios de 

producci6n, y fuerza de tr.abajo, cada una de ellas tiene un va-

lor de uso, valor que es consumido en el proceso de producción. 

Entre la variedad de mercancias hemos mencionado que la (ft) 

ademá.s de te_ner valor de uso, también es fuente de este, mien-

tras que el resto de las mercancías transfieren su valor al pr~ 

dueto.· 

~ "Por modo de producción se entiende al concepto teórico que permite pen­
sar la totalidad social como una estructura dominante, en la cual el ni 
vel económico es determinante en última instancia". Véase: Harnecker,­
Martha, Los conceptos elementales del materialiSi:l.O histórico, siglo XXI 
Editores, México, 1976 p.143. 
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El valor de toda mercancia se determina por el tiempo so-

cialrnente necesario para su producción incluyendo, claro, la 

{ft) y como ~sta la encontramos en la corporeidad viva del 

obrero, ·entonces el valor de ella es la magnitud del valbr de 

los medios de vida necesarios para mantener la subsistencia 

del poseedor. 

A lo largo del proceso de producci6n el obrero entrega 

trabajo al capi~alist~, en donde al final el producto es propi~ 

dad del capitalista y no del productor directo. El proceso 

de producción de mercancías hace posible obtener valores de uso, 

pero con un doble objetivo: 

a) Tener productos con valor de uso que a su vez canten-

gan valor de cambio, o sea tener ventas en potencia. 

b) El valor de los productos debe cubrir y rebasar los 

valores de las mercancías utilizadas en la producción. 

Para llegar al segundo objetivo el obrero debió haber pro­

ducido un valor superior al de su fuerza de trabajo, dicho de 

otra manera; la fuerza de trabajo ha sido capaz de producir al­

go más de lo que necesita para reproducirse, ese aigo más se ex 
' -

presa en trabajo excedente o trabajo no retribuido y es justa-

mente con lo que se queda el capitalista, este excedente es lo 

que ya Marx había denominado 1 plusvalia. 
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La plusvalía es obtenida en el proceso de trabajo, pero 

fue realizada en la esfera de la circulaci6n y esto 61tirno pr~ 

picia que a primera vista la D' se deba a una realizaci6n de 

ventas por encima de su valor. 

Con lo antes señalado podemos regresar nuevamente a la f6r 

mula del capital-dinero, para ilustrar lo ya indicado en los P! 
rrafos precedentes: 

D-

D' 

mp 
/ 

M ... -.... M' 

\ 
ft 

mp 
/ 

M •••• : ••• M'' 
\ 
ft 

en donde: 

mp medios de producción 

D' ft fuerza de trabajo 

D' ' y as! sucesivamente 

A1 arribar a una D incrementada se llega al llamado pro-

ceso de acumulación, en donde la plusval~a retorna a D y esta 

se incrementa. para convertirse nuevamente en capital. Este 

mecanismo será tratado con más detalle en la secci6n siguien-

te, ya que considerado a nivel de todo e1 sistema, reviste 

importancia vital para la econom!a capitalista en su conjunto. 
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1.2 El trabajo excedente y su papel en la acumulaci6n. 

Para llevarse a cabo la acumulaci6n es menester que una 

parte de la plusval1a se convierta en capital, lo que equivale 

a decir que un monto del excedente extra1do en un tiempo dado, 

deberá invertirse en medios de producci6n y fuerza de trabajo, 

los primeros rebasaran la cantidad necesaria para reponer el ca­

pital desembolsado orignal.mente, mientras que elsegundo toma 

la categoría de salarios, lo que supone el requerimiento de una 

nueva participaci6n del trabajo en la producci6n. Es as! como 

el mecanismo de la producci6n capitalista, reproduce por un la­

do a los poseedores de dinero (expresado en su poder!o) y por 

el otro al sector asalariado. 

La reproducci6n del capital y por ende del sistema se 

concretiza en el momento en que el capital incorpora a los me­

dios de producci6n adicionales fuerza de trabajo. 

La transformaci6n originaria de dinero en capital se de­

senvuelve dentro de las leyes econ6micas de la producci6n de 

mercancías. 

Las operaciones sucesivas de este artificio se caracteri­

zan por lo siguiente: 

a) El producto pertenece al capitalista 

b) El valor del producto contiene, por un lado el valor 
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del capital desembolsado y por el otro una plusval!a 

que fue producida por el obrero 

c) El trabajador mantiene en pie su fuerza de trabajo 

para volver a venderla 

La acumulación sólo es posible desde el momento en que br~ 

ta un excedente de trabajo conocido como plusval1a. Esta plus­

valía una vez realizada, que es pr9piedad del capitalista, expe­

rimenta una división dual, una parte es consumida por su propie­

tario y la restante es invertida, cualquiera de las dos será ma­

yor cuanto menor sea la otra. En una primera observación es la 

voluntad del capitalista la que establece las magnitudes de las 

dos. La parte que no se gasta se dice que se ahorra siendo esta 

la cantidad que se dedica a la acumulación llegandose as! al 

umbral del enr.i:quecimiento. 

El capitalista cuando es capital personificado tiene un 

derecho histórico transitorio a existir, que en otros t~rminos 

es la necesidad histórica de existencia del sistema de produc­

ci6n. 

El motor que impulsa al capitalista es el valor de cambio 

que trae corno consecuencia su incremento. La clase capitalista 

en su conjunto se transforma en una clase fanática del incremen­

to, esto altimo derivado de un mecanismo social. Estas asevera­

ciones se ilustran con lo que K. Marx dice: 
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"El desarrollo de la producci6n capitalista convier­
te en ley de necesidad el incremento constante del 
capital invertido en una empresa industrial y la con 
currencia impone a todo capitalista individual leyes 
coactivas impuestas desde fuera. Le obliga a expan­
dir constantemente su capital para conservarlo y no 
tiene mas remedio de expandirlo que la acurnulaci6n 
progresiva". ~/ 

Aquellas circunstancias que hacen posible el incremento de 

la masa de plusvalia también explican la dimensi6n de la acumula-

ci6n y estas son, entre otras: 

a) Grado de explotaci6n de la fuerza de trabajo 

b) Desarrollo de fuerzas productivas 

Estos dos incisos presentan los factores m~s relevantes 

en la etapa contemporánea del capitalismo, de ahí que otras va-

riables no se consideren por el momento. 

El grado de explotaci6n de la fuerza de trabajo se manifies 

ta cuando se intensifica el proceso de trabajo o bien cuando se 

-· alarga la jornada, obteniéndose con esto trabajo adicional. Exce 

dente que presiona al volumen de recursos dedicados a la acumula-

ci6n. La elasticidad de la fuerza de trabajo proporciona candi-

ciones para que la acumulaci6n se dilate. 

La ciencia y la técnica son una potencia de expansi6n de 

capital, puesto que permite reducir el tiempo de trabajo social­

mente necesario, lo que genera una plusvalia superior (plusvalía 

relativa), a la que pueda existir a nivel social, esta circuns-

tancia también posibilita el incremento de la acumulaci6n. 

~/Marx Carlos, El Capital. crítica de la Economía Política, T.I. secc. VII, 
Cap. XXI, F.C.E. México 1975, p. 499. 
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La incorporación constante de plusval!a a capital, toma 

la forma de un incremento de la magnitud de capital invertido 

en el proceso de producción. 

Con la acumulación de capital (AC) se desarrolla el ré­

gimen capitalista de producción (RCP), en forma de espiral di­

cen algunos inves~igadores, y con este se impulsa la acumula­

ción de capital estableciendose una relación de la siguiente 

forma: 

AC RCP 

La acumulación y el régimen capitalista se imprimen un 

mutuo impulso. 

Para finalizar el presente apartado habremos de mencio­

nar dos fenómenos que surgen con el desarrollo histórico de 

la acumulaci6n y que por lo tanto contribuyen al desarrollo 

del capitalismo. 

La concentraci6n y centralización de capital presentan 

características peculiares. Por concentración se entiende la 

adición constante de plusvalía al capital original desembolsa­

do, por eso todo capital individual puede p~esentar un grado 

mayor o menor de concentración. El fuerte limitante a este 

proceso lo encontramos en la riqueza social. 

La centralización del capital tiene su origen en un mo-
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mento del capitalismo, en donde se fusionan dos o más capitales 

al margen de un monto de plusval1a. Este mecanismo alcanza su 

límite cuando todos los capitales de un sector productivo se en 

cuentran en :nanas de un solo ca pi tali sta. * 

En suma podernos decir que la concentraci6n y centraliza-

ci6n del capital trasladan a la acumu1aci6n a un estadía supe-

rior, con una infinidad de detalles que evidentemente tambi~n 

trasladan al sistema a una etapa superior. 

Por último cabe mencionar que a la par de los 2 mecanis-

mos de acumu1aci6n mencionados surge un instrumento auxiliar 

-como dir1a K. Marx- que es conocido como cr~dito, este ha lle 

gado a constituir un instrumento importante en la acumulaci6n 

contemporánea. Al respecto tendremos oportunidad de estudiar 

el tema en un capitulo posterior y en su respectivo apartado, 

c6mo se ha manifestado y qu~ participación asume en el conjunto 

de la inversi6n privada •. 

* Un ejemplo de este proceso lo encontrarnos en el sector financiero mexi­
cano de los años 70s, cuando surgió lo que se conoció como Banca Múlti­
ple. Una sola institución centralizaba capitales de Aseguradoras, Hipo 
tecarias, Financieras y Bancos. Este proceso encontró su límite en los 
decretos presidenciales que nacionalizaron la Banca privada, pasando és 
ta a manos del Estado. Aunque se puede argumentar que ahora el obje-­
tivo de·los centros financieros será distinto al que perseguía el sectc~ 
privado, lo cierto·es que se dio con todas sus características una cen­
tralización del capital. 
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1.3 El surgimiento del Estado en el proceso de acumulaci6n, 

como ente inversionista. 

En las secciones anteriores se afirma que la plusval1a 

realizada es el elemento que le "inyecta" al sistema su propia 

dinámica, y en efecto la adici6n de plusval1a al capital origi-

nalmente desembolsado, es lo que permite concebir un sistema en 

magnitud superior. 

Esta circunstancia se expresó con todo su esplendor a media 

dos del siglo pasado, la inversi6n privada era la que en exclusi-

va determinaba los cambios en el ciclo económico, e incluso los 

gastos p11blicos sequ~an la dírecci6n que le indicaba. la 

inversi6n privada. Durante el apogeo del capitalismo este tipo 

de inversi6n constítu1a su punto crucial, en donde curiosamente 

ocupó casi todo el sector industrial • 

• 
A medida que el sistema capitalista se desarrolla, también 

lo hace el aparato estatal, que en primera instancia constituye 

un instrumento que legaliza al sistema ante la sociedad. Esta 

circunstancia ha sido v~lida desde la revolución industrial que 

vivi6 Inglaterra, pero en la medida en que la producci6n, en 

funci6n del tiempo, tomaba otras magnitudes, surgieron proble-

mas que imposibilitaban sostener la producci6n en niveles desea 

dos. 

A partir del ·estudio riguroso de los ciclos econ6micos pa-
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rece existir consenso en asignarle a estos, influencia conside-

rable en las funciones del Estado. Esto lo podernos valorar a 

la luz de los acontecimientos de 1929 - 1933 de la economía nor 

teamericana. Ante la imposibilidad de realizaci6n de plusvalía 

y su consiguiente increme~to al capital originalmente desembol­

sado, el sistema sufre un colapso, en donde fue necesaria la ac 

ci6n Estatal para lograr que surgiera el empleo y nivel de in-

gresos satisfactorios. El sector privado no sólo por cuestio-

nes de voluntad se alejo de la inversi6n, sino por imposibili­

dad real, consecuencia del descenso de la demanda efectiva. No 

existia plusvalia realizada. Entonces era imposible concebir 

montos de inversi6n privada. 

El gasto adicional del sector ptiblico permiti6 crear in­

gresos que provocaron la reactivaci6n de la economía. Esta ac 

ci6n condujo a la reactivaci6n y una nueva fase del sistema ca 

pitalista mundial. 

Hoy las economías adelantadas y atrasadas presentan en ma­

yor o menor medida una participación del Estado en la producci6n. 

Luego entonces, las fl.lnciones que le asignaba Adam Smith distan 

mucho de coincidir con lo que actualmente sucede. 

o 
En las economías atrasadas el Estado asume funciones que le 

permiten crear plataformas favorables para el surgimiento de nue 

vas inversiones privadas. La econo~ía mexicana no escapa a esta 

situación. Después del movimiento armado de 1910 y las contrae-
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ciones que experiment6 la economía mundial, el gobierno se hi-

za cargo de esferas de producci6n, generándose lo que los voce 

ros oficiales han denominado como economía mixta. 

La adici6n de capital al originalmente desembolsado, ya 

no es un mecanismo particular de los.inversionistas privados, 

sino que tambi~n es un mecanismo que utiliza el Estado pero con 

objetivos un tanto distintos a los que persigue el capitalista. 

Aunque la inversi6n no es un intrumento s6lo del sector 

privado, existen. diferertcias cualitativas entre los montos que 

invierte el Estado y el capitalista. El prifnero no necesaria-

mente realiza incrementos en su capital, producto de inversio-

nes lucrativas, sino que al margen de ello aumenta su inver-

si6n a costa' de un aumento en el gasto pablico. Esta circuns-

tancia constituye la principal característica y diferencia del 

Estado con el resto de los inversionistas, puesto que estos úl 

timos rigurosamente son los que proporcionan y sostienen la 

existencia del mecanismo· D-M-D'. 

En la secci6n siguiente se examinará la participaci6n del 

Estado Mexicano en la inversi6n total durante el periodo 1959-

1979, para de esta forma caracterizar los 2 sectores que coexis 

ten en la producciOn: sector pdblico y privado. 
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1.4 Caracteristicas de la inversi6n del sector püblico mexi-

cano. 

Anteriormente se mencion6 que en la actualidad encentra-

mos 2 procesos de inversi6n, que cuantitativamente pueden coin-

cidir pero en términos cualitativos difieren. Por un lado tene 

mos la intervenci6n del Estado en el proceso econ6mico, y por 

el otro existe la presencia, justificada hist6ricamente, del e~ 

te propiamente capitalista. El primero destaca en el panorama 

macroecon6mico por su participaci6n en la inversi6n total de ca 

pital fijo, y el segundo caracteriza a la sociedad capitalista. 

Esta circunstancia obliga a efectuar un breve esbozo del papel . 
que asume el Estado en el capitalismo mexicano. 

No esta por demás insistir en que el objetivo de esta sec-

ci6n consiste en reseñar las características generales de la PªE. 

ticipaci6n estatal en el prooesoproductivo, haciendo énfasis en 

la inversi6n püblica. 

Atendiendo al objetivo ya señalado, podemos empezar por me~ 

cionar, en.términos generales, las funciones que realiza el Esta 

do en el sistema capitalista de producci6n: 

·1) Crear condiciones para la producci6n 

2) Regular conflictos sociales 

3) Salvaguardar el sistema legal establecido 

4) Establecer mecanismos de expansi6n del capital 
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Las funciones del Estado adquieren diversos tonos segan 

sea la etapa hist6rica de la acumulación de capital. En el 

proceso capitalista deviene en capitalista real; aunque no en 

un capitalista total. 

La intervención del Estado Mexicano en la economía se 

expresa en los siguientes rubros: 

1) Incremento del gasto total 

2) Participaci6n en la oferta y demanda agregada 

3) Aumento de la inversión fija bruta 

4) Creación de infraestructura económica 

Aquí nos abocaremos solamente al punto 3, ya que el pre­

tender abarcar el resto se caería fuera de los límites del pr~ 

sente trabajo. 

Las gravitaciones del sector pGblico en el~contexto econ~ 

mico, y muy especialmente en la esfera de la inversión, se ha­

ce patente toda vez que el Estado ha sobresalido en el ámbito 

financiero a trav~s del Banco Central (de México) y la Nacional 

Financiera, S.A., instituciones mediante las cuales orienta sus 

tancialmente el desarrollo de la economía. 

La distinción entre el sector pGblico y privado en la eco­

nornia mexicana se vuelca bastante difícil, pues implica desenma 

rañar una gama de interdependencias de los numerosos ejemplos de 
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participaci6n financiera mixta, privada y pública; de ah! que 

se adopte el criterio que presentan las estadísticas oficiales 

de la inversión.* 

Para el periodo 1960 - 1979 se ha podido elaborar el cua­

dro l.. 4 .1 que presenta el destino de la inversión públ:i.ca en 

tres renglones, principalmente: básicas de desarrollo, benefi-

cio social y administraci6n y defensa. 

Cuadro 1.4.1 

Destino de la inversión pública autorizada 

1960 100 

Millones de pesos Porcentajes 
Rubros 

1960 1970 1975 1979 1960 1970 1975 

Básicas de de sarro 6 299 15 596 31 258 37 517 75.2 71.3 77.1 -110 

Beneficio social 1 885 5 932 8 223 8 772 22.5 27. 1 20.3 

Admón. y defensa 192 349 1 064 1 445 2.3 1.6 2.6 

Otros 1 974 

Total 8 376 21 875 40 545 49 708 100.0 100.0 100.0 

Fuente: Banco de México, S.A. 
Cuaderno Producto Interno Bruto y Gasto 1960 - 1979. 

Se ha dicho que la participación del Estado en la economía 

adquiere diversas "tonalidades" segful sea la etapa histórica de 

1979 

75.5 

17 .6 

2.9 

4.0 

100.0 

la acumulación del capital. Al respecto conviene señalar que el 

* Al respecto, sobresalen las publicaciones del Banco de México, S.A. 
a través de los cuadernos de Producto Interno Bruto y Gasto. 
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periodo 1960-1979, para México, presenta 4 regimenes pol1ticos: 

(1959-1.964) 

(1965-1970) 

(1971-1976) 

(1977-1979} 

Adolfo L6pez Mateas 

Gustavo D1az Ordaz 

Luis Echeverria Al varez 

José L6p~z Portillo 

Cada período pol!tico integra una fase del desarrollo del 

capitalismo en México. 

A partir de 1959 y hasta finales de los 60s la economía 

mexicana experiment6 un proceso que se conoce como "estratégia 

del desarrollo estabilizador". Después de la devaluaci6n de 

1954 se ajustaron los instrumentos de política econ6mica a fin 

de garantizar una estabilidad interna, un incremento del PIB y 

una paridad fija del peso. El crecimiento industrial se apoya 

en el sector agropecuario, este dltimo creci6 a un 5.2% entre 

1961 y 1965 contribuyendo en forma significativa al crecimiento 

con una estabilidad de precios. El déficit del sector pllblico 

se financi6 con endeudamiento externo y encaje legal. La inver­

si6n pllblica presenta una tasa de crecimi~nto media anual del 

orden del 10.1%, entre 1960 y 1970, los rubros "basicas de desa­

rrollo" y de "beneficio social" concentraronm~s del 97% del total. 

de la inversi6n Ptlblica (ver cuadro 1.4.1). 

El gobierno de Luis Echeverr!a A., en materia econ6mica 

plante6 l.o que se denomin6 "desarrollo compartido", resultado de 

cierto desgaste capitalista, principalmente por: 
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1) Crisis política del movimiento de 1968 

2) Flotación del dólar norteamericano 

El mencionado "desarrollo estabilizador" se proponia: aurnen 

tar el empleo de la mano de obra, eliminar desequilibrios regio­

nales, mejorar la inequitativa distribuci6n del ingreso y dismi­

nución del d~ficit externo. 

El incremento del gasto p1lblico fue uno de los instrumentos 

que se utilizaron a fin de lograr los objetivos del "desarrollo 

compartido". Al. respecto la tasa de crecimiento media anual de 

la inversi6n p1lbl.ica, en 1970-1975, es elocuente: 13.1%. Del 

total de la inversión estatal el 77% se canaliz6 al concepto 

"básicos de desarrollo" y un 20.3% al "beneficio social". 

La etapa de José L6pez Portillo, en este esbozo,. s6lo abarca 

1977-1979. Este per!odo pol.ttico se conoce como "alianza para 

la producci6n", etapa en~arcada por los convenios del F.M.I. 

(que fueron firmados en 1976) • Las caracter!sticas generales 

son; tope salarial al 10%, disminuci6n del d~ficit del sector 

ptiblico que represent6 un 8.2% en 1976 al 2.5% para 1979. 

La mencionada nalianza ••• n, en esencia, busc6 un pacto 

SOfial donde los asalariados moderaran sus demandas remunerati­

vas y los capitalistas participaran con sus programas de inver­

si5n. 
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La tasa de crecimiento medio anual, para 1976-1979, de la 

inversión ptlblica desciende a 5.2%, reflejandose en los renglo­

nes "básicas de desarrollo" y "beneficio sociaJ." que descienden 

en 1979 en 1.6% y 2.7%,respectivamente,en relaci6n a 1975. 

El comportamiento de la inversi6n ptlblica (IPu) para el p~ 

r!odo 1959-1979, que comprende 4 etapas pol1ticas, se puede apr~ 

ciar en 1a gráfica 1.4.1. En ella se p~ede observar la evoluci6n 

de la inversi6n estatal al lado de la participación del sector 

privado (IPr), también se puede comparar con la inversi6n nacio­

nal total. (IT). 

De esta gráfica se puede decir que la (IPu) tiene un com­

portamiento inverso a la del (IPr}, pero muy semejante a la 

(IT). Esto refleja en buena medida 2 aspectos: primero, los es 

fuerzas que realiza el Estado a fin de evitar que la curva de 

(IT) descienda drásticamente, y segundo las funciones del Esta 

do en cuanto a la creación de las condiciones para la produc­

ción, as1 como generar mecanismos de expansión de capital. 
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Gráfica 1.4.1 

COMPORTAMIENTO DE LA INVERSION FIJA EN MEXICO. 1959-1979 
1960 = 100 

Inversi6n total 

Inversi6n privada 

Inversión pública 
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Fuente: Véase apéndice cntadístico. Cuadro 2 



A manera de sintesis se puede afirma~ que las decisiones y 

el comportamiento de la inversi6n pG.blica esta !ntimamente rela 

cionada con los vaivenes de las étapas pol!ticas sexenales,en 

este caso de 1959-1979. Aunado a esto,se encuentran presiones 

que ejerce el sector privado en demanda de mejores condiciones 

para la reprodu.cci6n social del capital, coyunturas derivadas 

de las fricciones sector pG.blico y privado, pronunciamientosp~ 

l!ticos y hasta patrióticos, son 1os que establecen en su con­

junto la intervenci6n estatal en 1a economía y PO.f ende e1 co~ 

portamiento de la curva (IPu). Todo esto le asigna un carácter 

ex6geno a la inversi6n estatal, gener§ndose con esto una dife­

rencia cualitativa del proceso que hemos llamado: acumulaci6n 

de capital. 
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CAPITULO II 

TEORIAS O FUNCIONES DE LA INVERSION PRIVADA 

2.1 Prefacio 

En la última sección del capitulo precedente se logró ide~ 

tificar las caracteristicas generales del proceso de inversi6n 

del sector público. En ese apartado se precisaron los mecanis­

mos que inciden sobre las decisiones y montos de inversi6n, y 

con ello se establecieron los fundamentos que permiten diferen­

ciar la participaci6n del sector público del proceso de la acu­

mulaci6n. 

Considerando lo anterior diremos que en lo sucesivo no se 

considerará a la iñversi6n estatal como expresi6n de la dinámi­

ca del capital. 

Anteriormente se dijo que la apropiaci6n del trabajo exce­

dente, por parte del capitalista, es la medula de la acumulaci6n 

y por consiguiente de la reproducci6n del capital. Todo ello 

viene a configurar los planteamientos teóricos de la acumula­

ci6n, válidos en tanto ofrecen piezas importantes para la cri­

tica y estudio del sistema capitalista. Sin embargo faltarían 

elementos que nos permitan medir y explicar el desarrollo de la 

inversi6n en el sistema capitalista. Ya que al margen de la 

ganancia (plusvalta), surgen otros factores que retraen o acele 

ran la acumulación. 
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Este capitulo tiene como eje central particularizar la ex 

plicación teórica de la inversión privada en la econom1a capit~ 

lista. Es oportuno señalar que en materia econ6mica existen 

diversas interpretaciones formalizadas acerca de un mismo acon­

tecer, interpretaciones que reciben el nombre de teorías econó­

micas. 

La particularización del estudio de la inversión se funda­

menta en 3 teor1as, cuyos exponentes son: Michal Kalecki, John 

Maynard Keynes y el Pensamiento Monetarista. 

Cada una de ellas reviste cierta importancia tanto 

en el contexto econOmico capitalista, corno en el esquema del 

presente trabajo. Estos dos aspectos serán abordados en el rno 

mento en que se empieza su respectivo análisis. 

Es bueno indicar que este capitulo atenderá rigurosamente 

los lineamientos teOricos de cada escuela económica, y s6lo en 

casos necesarios se recurrirá a una interpretación de la teoría. 

Pues no se debe olvidar que el contenido de los 3 incisos si­

guientes será la base teórico-económica que deberá corroborarse 

con la ayuda de la Econometría, para as! arribar al objetivo ce!!_ 

tral: explicar la inversión privada en M~xico con el auxilio del 

instrumental econornétrico. 
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2.2 Función de inversión de Micha! Kalecki 

En este inciso se to~~rán los planteamientos econ6micos 

que ha expuesto M. Kalecki corno válidos para explicarnos a que 

variables obedece el comportamiento de la inversión privada. 

El esquema econ6mico de Kalecki comprende todo un vasto 

material que en su conjunto tiende a analizar diversos aspectos 

del sistema capitalista y en esta secci6n, atendiendo al objet.!_ 

vo del presente trabajo, sólo se considerarán aquellas catego­

rías que vienen a fundamentar el estudio de la funci6n de inveE 

sión privada, aunque en términos muy generales deban conocerse 

otros aspectos de su teoría. 

El surgimiento de estas hip6tesis econ6micas puede atribuiE 

.se a la preocupación de Kalecki por buscar los mecanismos que 

generan la demanda agregada, .10 que lo lleva al estudio de la in 

versi6n. En un principio sus escritos no encontraron eco en el 

ámbito académico y no fue sino hasta después de la etapa de la 

postguerra cuando se erigió corno exponente de una corriente del 

pensamiento.econ6mico, de ahí su influencia en los teóricos dél 

crecimiento económico, Kaldor y la Sra. Robinson principalmente. 

En la actualidad se ha generado y perdura una polémica 

en torno a considerar a M. Kalecki como la expresión matemática 

de Marx. Pero al margen de aceptar esta postulaci6n, es nece­

sario decir que su teoría contiene elementos valiosos que perrni-
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ten desmenuzar un fenómeno económico, además que la mayoría de 

sus conclusiones siempre van acompañadas de una parte empírica 

que ratifican su teoría. Y es justamente en este aspecto donde 

radica la inquietud de incorporar sus determinantes de la inver 

sión al estudio del caso de México. 

A fin de llegar a los determinantes de la inversión, y ya 

dentro del esquema de Kalecki debemos empezar por citar algunos 

elementos de la teoría de la empresa, sobre todo en cuanto aqu~ 

llos factores que pueden limitar la magnitud de la firma, entre 

ellos destacan los siguientes: 

1) Deseconomías de producción en gran escala 

2) Capital de empresa 

El primer inciso hace referencia al funcionamiento de las 

unidades productivas en. tamaño óptimo y que presentan serios pr~ 

blemas de administración y dirección y que en conjunto arrojan 

dificultades de conducción, lo que más adelante lleva a un entor 

pecirniento relativo de su producción. Estas dificultades se su­

peran en el momento en que se realizan políticas de descentrali­

zación, materializadas en la instalaci6n de dos o tres unidades 

productivas adoptando cada una de ellas cierta autonomía en mate 

ria administrativa, alejándose así de las mencionadas desecono­

mías de producción en gran escala. Descartándose, por lo tanto, 

este elemento.como limitante al tamaño de la firma. 
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La siguiente indicaci6n considera un factor que cobra sing~ 

lar importancia como límite a la extensi6n de la firma: el cap!_ 

tal de empresa, o sea el llamado monto de capital propiedad de 

la unidad productiva. Cuando una empresa recurre al mercado de 

capitales, se le considera como garantía o respaldo la cuantía 

de su capital, más allá de esa cantidad a la empresa ~e sería im 

posible obtener crédito. 

La magnitud de la empresa está fuertemente explicada por el 

monto de su capital existente, pues éste representa determinada 

influencia en el mercado financiero. Esto explica en buena medi 

da la presencia de empresas de diferentes magnitudes en una mis-

ma rama industrial. La firma que cuenta c-on un capital grande, 

le será relativamente facil obtener recursos que le permitan re~ 

lizar proyectos de inversión considerables, situación inversa se 

experimenta en empresas cuyo capital es pequeño. 

Las fronteras a la magnitud de la firma están circunscritas 
~ 

por la disponibilidad de capital de la empresa, siendo esto el · 

punto vital del sistema capitalista y el requisito más importan-

te para surgir como empresario es ser propietario de capital. El 

factor que se vislumbra como importante en las decisiones de in­

versi6n, está dado por el monto de acumulaci6n de capital, que 

se deriva de las ganancias corrientes. 

En su teoría Kalecki distingue entre el consumo de- los cap~ 

talistas y el consumo de los trabajadores, tomando en cuenta fac 
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tores de distribuci6n como el grado.de monopolio, que es la dif~ 

rencia entre costo primo y precio, se interes6 por analizar el 

rol que juega la inversi6n como generadora de capacidad product~ 

va y el efecto de la acurnulaci6n de capital sobre el mismo meca-

nismo de la inversi6n. 

El PNB lo divide entre capitalistas y trabajadores, esto es, 

en ganancias y salarios, .y atendiendo al esquema de Marx divide 

al aparato productivo en 3 sectores: 

= Esfera de producci6n de bienes de inversi6n 

Esfera de producción de bienes de consumo de los capi­
talistas 

Esfera de producci6n de bienes de consumo de los asala 
riadas 

Lo que permite llegar a la igualdad entre el ahorro y la i~ 

versi6n. Como el PNB se compone de ganancias y salarios podemos 

llegar a la siguiente relación: 

El Gl + S· 1 E esfera de producci6n 

E2 G2 + 52 G ganancias 

E3 G3 + S3 s salarios 

Si suponemos que el ingreso de los trabajadores es igual a 

su consumo obtenemos lo siguiente: 

Gl + G2 + G3 

sl + sz + s3 
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Los capit~listas no r-ueden decidir lo gue ganan, pero si pu~ 

den decidir la cantidad que invierten y la que consumen. Con es­

to podemos decir que la suma de E1 + E2 configuran a las ganancias: 

·Gl + G2 + G3 . 

Suponiendo que se conoc~n los factores de la distribuci6n que 

dividen al ingreso de cada sector, o esfera, entre G y S: 

El = (Gl + G2 + G3) 

Esfera de producci6n1 

El = Al + A2 + A3 

ganancias menos consumo de capitalistas. 

donde: A = ahorro 

Entonces; inversión bruta = ahorro de capitalistas 

I = A 

Establecida la igualdad entre el ahorro y la inversi6n, el pr~ 

blema consiste en identificar a los determinantes de la inversi6n. 

Para ello Kalecki clasifica a la inversión en dos renqlones; 

inversi6n bruta en capital fijo e inversi6n en existencias, esta 

a1tima comprende aquellos stocks que posee el empresario a fin de 

hacer frente a los requerimientos de la producci6n. 

INVERSION EN CAPIT!.L FIJO (ICF) 

Su pudiéramos señalar el momento en que se inicia el corto pl~ 

zo, se puede decir que las unidades productivas elaboran sus planes 

de inversi6h, y por ende tasas de decisiones de invertir, hasta el 
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momento en que éstas dejan de ser redituables ya sea por la limit~-

ci6n del merca~o de capitales u otros factores. 

Si en el mencionado período es posible percibir los cambios en 

estructura econ6mica, deberán incorporarse otras variables que inc~ 

den en las decisiones de invertir, ya que ellas estarán alterando 

los límites que el mercado de capitales ha delineado. Kalecki con-

sidera 3 categorias de cambios que ocurren en un período determina­

do. 

1) Acumulaci6n de capital a través de los ahorros brutos corrien-

tes. 

2) Variaci6n de las qanancias. 

3) Variaci6n del acervo de capital fijo. 

Estos tres factores constituyen los elementos que se incorporan 

a una ecuaci6n para expresar la cantidad de decisiones de invertir 

por unidad de tiempo: 

- c 

donde: 

ICF = inversi6n en capital fijo 

A ahorro 

6 G variaci6n de las ganancias 

6 K variaciones del acervo de capital 

'( rezago 

+ d 

d inversi6n aut6noma sujeta a cambios'en el largo plazo 
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Esta ecuación nos dice que la inversión en capital fijo está 

en función directa del ahorro (At), de las variaciones de las ga­

nancias (~Gt) y en sentido inverso de las variaciones del equipo 

de capital fijo (~Kt) • 

El primer factor, (At)' se encuentra relacionado con la inver 

si6n a través de la acumulaci6n "interna" de capital. Esta acumu­

lación o ahorro, se utiliza en la inversión. sea en forma directa o 

indirecta, esto Gltimo se expresa mediante recursos ajenos prove­

nientes de otros empresarios por conducto del sistema financiero. 

De esta forma el ahorro viene a ampliar aquellos límites que rodean 

los planes de inversión. 

El segundo factor (~Gt), variaci6n de las ganancias, influye 

de la siguiente forma: si la' ganancias se elevan entre el princi­

pio y el final de un período, los proyectos que se consideraban 

incosteables tienden a tornarse interesantes, extendiéndose los lí 

mi tes a los planes de invers.i6n. 

En lo que toca al tercer elemento, debe decirse que los efec­

tos del incremento en el acervo de capital sobre las decisiones 

posteriores de inversión tienen un impacto negativo. Si las gana!!_ 

cías son constantes, al aumentar la cantidad de bienes de capital 

disminuye la tasa de ganancia. Este efecto se manifiesta más 

abiertamente, cuando ingresan a una misma rama de producci6n nue­

vas empresas volviéndose menos interesantes los planes de inversi6n 

de las firmas establecidas con anterioridad, generándose lo que 
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Marx llam6 la migración de capitales. 

Se puede decir que ~a ecuación anterior constituye una primera 

aproximaci6n a la funci6n de inversi6n. En ella no se incorpora de 

manera explícita otro tipo de elementos, tales como: ~ 

1) Tasa de interés bancaria 

2) Innovaciones técnicas . 

3) Crisis de confianza 

Además la misma ecuaci6n pretende abarcar algunas de las teo-

rías existentes sobre las decisiones de invertir. Tal es el caso 

de lo que se conoce como el "principio de aceleración". 

Por lo que hace a los fectores no considerados, conviene acla-

rar que la tasa de interés bancaria, la de largo plazo, queda ex­

cluida por no presentar fluctuaciones cíclicas, lo que le hace per-

der importancia en el mecanismo del ciclo económico. Existen dife-

rencias cualitativas entre la tasa de in~erés a corto y largo pla­

zo, y a fin de aclarar este punto conviene señalar lo siguiente: 

Tasa de interés a corto plazo: desciende normalmente durante una de 
presión y crece en la fase ascenden= 
te del ciclo. Esto se debe a que la 
oferta de dinero presenta ondulacio­
nes menores que las del valor de las 
transacciones. 

Tasa de interés a largo plazo: movimiento sólo en muy pequeño grado. 
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El factor número 2, las innovacionés, no ha sido considerado 

explícitamente porque se supone que éstas forman parte de toda in-

versión "común", detalladas según la fórmula en la constante "d". 

Y en cuanto a la crisis de confianza deberá tenerse bastante 

atención a lo expuesto por Kalecki, ya que este concepto puede lle-

gar a sembrar una serie de interpretaciones que suelen responder a 

las coyunturas o etapas sociopolíticas del·sistema. Al respecto 

Kalecki señala que el rendimiento de las obligaciones industriales 

awnenta considerablemente durante la depresión, puesto que esto úl 

timo genera las llamadas crisis de confianza, elemento que viene a 

reflejarse en el alza o descenso de las utilidades, quedando incor-

parado en el coeficiente (b) 

Para demostrar que la ecuaci6n abarca alguna de las teorías 

existentes, Kalecki supone que los coeficientes {a) y (c) son igua-

les a cero, reduciéndose la. ecuación a: 

b + d 
4. t 

En donde "d" sólo representa a la depreciación y no la inver-

si6n aut6noma sujeta a cambios en el largo plazo. Esto nos lleva a 

sostener que la inversión neta está dada por la tasa de variación 

de las ganancias, lo que viene a ser la aproximación al ya menciona 

do "principio de aceleración'". Conviene recordar que esta hipóte-

sis económica establece una relación entre la inversión neta y la 

tasa de variación de la producción, más no de las ganancias. En 

términos reales, los resultados son casi los mismos ya que existe 
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una interrelaci6n entre las ganancias y la producción total. 

El "principio de aceleraci6n" es más realista fundado en las 

variaciones de las ganancias que deducirlo de la ampliaci6n de la 

capacidad productiva con el fin de aumentar la producci6n. As! te 

nemes que durante la fase depresiva del ciclo existe gran capacidad 

de reservas instaladas (capital fijo ocioso) reservas que son emple~ 

das en la fase ascendente, .lo que genera un crecimiento de la pro­

ducci6n sin que· se haya experimentado un aumento en la capacidad 

instalada. 

Hechas estas consideraciones volvemos a la expresi6n de los 

determinantes de la inversi6n en capital fijo: 

- c 

De esta ecuaci6n merece especial análisis la presencia de 

(Ll.Kt), las variaciones del acervo de capital, podemos decir que 

éstas se componen de capital fijo menos la deprec~aci6n: 

donde~ depreciaci6n 

La expresi6n es la siguiente: 

ICFtH - c( ICF t- S) + d 

y haciendo algunas transformaciones: 

ICFt+t = a(At) + b(óGt) - c(ICFt) + cb + d 

ICFt+t + c(ICFt) = a(At) + b(é.Gt) + cJ + d 
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y considerando que el coeficiente c es probablemente pequeño 

obtenemos: 

+ c J + d 
ICFt' 

(1 + c) 

Además ICFt' significa un promedio ponderado de ICFt+! e . 
:rcFt 

simplificando: 

ICFt' + d' 
ó. t 

En donde esta expresi6n, finalmente nos dice que las decisi~ 

nes de invertir en capital fijo (ICFt), son funci6n directa de la 

actividad económica representada por (At) y de la tasa de cambio 

de las ganancias, ~Gt' relacionándose con la tasa de variación de 

ese nivel. El efecto negat~vo de un aumento del acervo de equipo 

de capital se reflej6 en el denominador (l+c) • 

INVERSION EN EXISTENCIAS ( IE ) 

La inversi6n en existencias, a diferencia de la (ICF), es s~ 

mamente sencilla ya que en ella se considera el "principio de ace-

1eraci6n", que hab.ía sido subestimado en el análisis de (ICF) , fur.-

damentado por las razones econ6rnicas que a continuación se explican. 

La tasa de variación del volumen de existencias, se supone 
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que se encuentra más o menos en relación con la tasa de variación 

de la producción. Existe un rezago entre la causa y el efecto, ya 

que un aumento de la producción no genera de inmediato la nece 

sidad de incrementar las existencias, puesto que una parte de éstas 

se utilizan como reserva. Tiene que pasar un tiempo para que las 

existencias se ajusten al nuevo y más alto nivel de producci6n. Si 

el volumen de producci6n desciende; las existencias decrecen, aun-

que después de cierto tiempo. 

La disponibilidad de capital no juega un papel significativo 

en esta inversión, dicho en otras palabras, el influjo de nuevos 

ahorros no contribuye a explicar el proceso de la (IE) ya que las 

existencias son consideradas como activos semi-líquidos y por con-

siguiente puede obtenerse crédito en el corto plazo para financiar 

un aumento de ellas. 

Con base en lo anterior se puede establec~r una relación en­

t.re la (IE) con la tasa de variaci6n de la producción del sector 

privado de la siguiente forma: 

donde: 

h + e 
6. t 

h = constante sujeta a cambio 

e= rezago 

PIB = tasa de variación del producto bruto del sec­
pt tor privado. 

A manera de conclusi6n diremos que la función de la inversión 
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bruta total (IBT), como la describe Kalecki, es la siguiente: 

ICFt' = a' (At} + b' ÓGt + d' 
G. t 

.6. PIB 
IEt+8 h + e Pt 

~t 

Habiendo expuesto la explicación a cada ecuación s6lo resta 

insistir en algo que se menciono cuando se hizo el an~lisis de la 

igualdad entre el ahorro y la inversi~n. 

Se dijo que uno de los "factores de distribución" es el grado 

de IOC>nopolio (GM) • Conviene resaltar que éste incide directamente 

sobre los salarios y en forma indirecta con las ganancias. Puesto 

que ~stas se determinan por las decisiones de invertir y consumo 

del empresario hechos en el pasado, entonces los salarios se esta-

blecen en sentido inverso a la magnitud del (GM} • 

De esta forma el consumo y la inversi6n de los capitalistas, 

junto con el (GM} determinan el consumo de los trabajadores y por 

consiguiente el empleo y la producci6n nacional. 
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2.3 Funci6n de inversi6n de John Maynard Keynes 

Atendiendo a lo expuesto en el prefacio del presente capítulo 

se intentará de ubicar, brevemente, el surgimiento de la teoria 

Keynesiana, a la vez que se mencionará su im?ortancia en el panor~ 

ma econ6mico capitalista. 

La crisis econ6mica de 1930 que vivió ·el sistema nortearnaric~ 

no y posteriormente la economía mundial, fue la "fuente'' que fungió 

corno proveedor de ideas económicas. 

La Escuela Marginalista sostenía que la situaci6n econ6rnica se 

asemejaba a un péndulo, puesto que tarde o temprano ésta regresaría 

a su curso normal. Pero debieron haber transcurrido bastantes años, 

y concretamente hasta después de la 2a. Guerra Mundial, para que 

muchos países salieran de la crisis. 

Como consecuencia de ese caos económico surge el libro "Teor:ía 

general de la ocupación el interés y el dinero" de J. M. Keynes. 

En dicho tratado existe, implícitamente, una crítica al mal funcio­

namiento del sistema capitalista, expresado en un descenso de la 

demanda efectiva. La crítica que sostiene este libro concluye con 

una serie de alternativas que deberán adoptarse a fin de lograr una 

reactivaci6n del sistema en su conjunto. 

La tesis principal del libro de Keynes ~uede resumirse en lo 

siguiente: en la etapa de depresi6n (de los 30s.) se levanta como 
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una necesidad el realizar un monto de gasto adicional, pero por 

las características de dicha etapa, este gasto lo deberá realizar 

el Estado. 

La tesis a1udida provocó diversas opinione~ que perduran has­

ta la actualidad. No es terna de este trabajo formar parte de dicha 

discusi6n por lo que nos remitiremos a mencionar que a partir de 

la publicación de la "Teoria general ••• ", en 1936, la teoría key­

nesiana han constituido, en forma considerable, los "puntales" de 

la política econ6mica del sistema capitalista, no siendo. una exceE 

ci6n la economía mexicana. 

Pero parale1arnente a las políticas econ6micas del Estado, se 

genera toda una escuela del pensamiento económico, que deja sentir 

su. influencia en el ámbito académico de cualqúier escuela de econo 

m!a. 

Podernos decir que los antecedentes de la teoría de Keynes se 

encuentra en la teoría mercantilista, los planteamientos de Irvi.nq 

Fisher y sus propios alumnos, entre ellos Kahn autor del multipli­

cador. 

Anteriormente a la "Teoría general ••. ", en 1930, Keynes publ:!_ 

c6 un libro titulado "Treatise on money" considerado como su máxi­

ma obra. 

Con la aparici6n del libro de la ''Teoría general .•. " y la apl~ 

caci6n sustancial de sus ideas en casi todas las economías capita-
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listas, es bueno preguntarse: ¿qué tan válidas son las hipótesis 

keynesianas para explicar la inversión privada en México y por 

consiguiente la reproducción del capital?r La teoría identifica al 

gunas variables que inciden sobre los montos de inversi6n, pero no 

sabemos si en realidad esto es coherente, o en que magnitud una va 

riable u otra determinan la inversión. Esta interrogante encuen-

tra su respuesta en la integración de la teoría keynesiana al pre-

sente trabajo, pues aquí se recogerán los planteamientos que esta-

blece la "Teorí·a general ••. " corno determinantes de la inversión, 

para más adelante comprobar empíricamente {con la ayuda de le eco-

nometría) estos postulados y finalmente estar en condiciones de 

concluir algo acerca de la teoría y del proceso de la inversión 

privada en México. 

El estudio, propiamente keynesiano, de la inversi6n comienza 

con la definición del ingreso (Y) y el consumo {C), puesto que es 

a partir de estas ideas corno es posible extraer el concepto· de aho 

rro (A) y por consecuencia la inversión {I) • Al respecto Keynes 

señala: 

"Que yo •sepa, todo el mundo está de acuerdo en que ahorro 
significa el excedente del ingreso sobre los gastos de 
consumo. As!, pues, cualquier duda respecto al signifi­
cado de ahorro tiene que surgir de dudas respecto a los 
conceptos de ingreso y consumo". Y 

Si consideramos la definición del ingreso {Y) desde el punto 

.!/ Keynes M., J., Teoría general de la ocupación, el interés y el dinero., 
F.C.E., México 1976, pp. 62-63. 
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de vista de los gastos tot~les en bienes de consumo y bienes de 

inversión tenemos: 

A-A1 = compras de consumidores. 

donde: 1\ ventas agregadas que reciben los empresarios 
de los compradores 
compras agregadas de empresarios a empresarios. 

G-G* = gastos netos de inversi6n. 

dGnde: G 

G* 

valor real del equipo de capital al final del 
período de producci6n. 
valor neto de los bienes de capital que han 
quedado del período previo de producci6n. 

por lo tanto: A-A1 = consumo G-G* = inversión 

C + I = Y 

consumo + inversi6n ingreso nacional. 

Keynes considera que el ingreso (Y) es igual a la inversi6n 

(I) más los gastos en consumo (C) . De ahí que el ahorro. en un 

período, se define como el 'ingreso menos el consumo. 

En esta relaci6n tenemos: 

+ 

como el ahorro es el ingreso menos el consumo: 

et y además: 

en consecuencia 

El ahorro es igual a la inversi6n, con una característica re 

si.dual pues se con·sidera como el ingreso no consumido. Al esta-

blecer esta igualdad surgen algunas confusiones, la primera y más 
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importante se refiere a que parece que el ahorro y la inversi6n 

siempre se encuentran en equilibrio, pero no es asi. To1o pro-

ceso de cambio en la economía implica un ajuste retrasado de cier 

tas va·riables. Supongamos que los consumidores ajustan sus gas-

tos lentamente con respecto a los cambios en el ingreso, enton-

ces el consumo real no será igual al consumo deseado. Por otro 

lado, consideramos que existe un retraso en la producci6n, los 

productores se ajustan lentamente a los requerimientos de las 

ventas, entone.es surgirá una desinversi6n no voluntari3. en inveE_ 

si6n en existencias, lo que acarrearía una diferencia entre la 

inversi6n real y la inversi6n deseada. En estas dos condiciones 

el ahorro y la inversi6n son iguales, pero no estarán en equili-

brio. 

Se han establecido 3 variables macroecon6~icas que relacio-

nadas adecuadamente establecen una ecuaci6n de definici6n. 

Hemos visto corno se define el ingreso (Y), en lo sucesivo 

nos ocuparemos de la funci6n de inversi6n y manera de complemen-

to, la interacci6n que tiene con la funci6n consumo. 

Para Keynes las decisiones de invertir dependen de la e~i-

ciencia marginal del capital (EMC) y del tipo de interés (ti), 

esto es: 

I = f (EMC, -ti) 

" La EMC es la tasa de descuento que lograría igualar 
el valor presente de la serie de anualidades dada 
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por los rendimientos esperados del bien de capital, en to­
do el tiempo que dure, a su precio de oferta" y 

Los capitalistas comparan una serie de anualidades que espe-

ran obtener de un nuevo bien de capital durante su tiempo de vida 

probable, con el precio de oferta de ese bien. La tasa de descuen 

to que igualaría esa suma de anualidades con el precio de oferta 

es la EMC. 

en donde: 

R2 + • • .. • + 
(l+r)1. 

Cr = costo de reposici6n 

R rendimientos anuales esperados 

r EMC 

Cuando aumenta la cantidad de cada tipo de capital la EMC des-

ciende, ya que decrecen los rendimi.entos esperados y aumenta el pr~ 

cio de oferta. 

La curva de demanda de inversi6n para toda la economía se ob-

tiene agregando las curvas de EMC para todas las clases diferentes 

de bienes de capital: 

ij Ibid., p. 125 

53 



Gráfica 2.3.1 

r 

Funci6n de inversi6n: 

I = f (EMC, -ti) 

I I 

Si la EMC ~s mayor que la tasa de interés del mercado (ti) , 

la inversi6n se considera redituable y se llevará a cabo; lo que 

generará una tendencia a aumentar la inversión hasta el punto en 

que se igual~ la r y la tasa de interés (ti} • 

Existen algunas variables que propician un desplazamiento de 

la curva de la EUC, entre ellas podemos citar; el cambio tecnol6-

gido y el incremento de bienes de capital, el primero provoca un 

movimiento de la curva hacia la derecha, mientras que el segundo 

la ·mueve hacia la izquierda. Estos elementos no están considera-

dos explícitamente por Keynes 2f, ya que el sólo considera los cam 

bios en las expectativas de los empresarios y en menor medida la 

tasa de interés. 

Se ha mencionado que la inversión está en funci6n directa de 

la EMC y en relaci6n inversa a la tasa de interés (ti) • La EMC son 

básicamente las expectativas empresariales, mientras que los movi·-

Véase: Sacristán de, Rock c., Kalecki y Keynes., Ensayo Mimeo. CIDE, 
Mécico, 1977 
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mientas de la (ti) tienen una explicación distinta. A continua­

ci6n señalaremos el mecanismo que mueve a la (ti). 

La oferta y demanda de dinero son los elementos que estable­

cen un tipo de inter~s dado. La oferta es una variable ex6gena, 

pues depende del encaje legal que a su vez proviene de la politica 

monetaria del Estado. La demanda de dinero se encuentra integrada 

por 3 motivos, conocidos como la preferencia por 1a liquidez: 

1) Transacciones 

2) Precauci6n 

3) Especul.aci6n 

El motivo transacciones se refiere a la necesidad de efectivo 

para las transacciones corrientes personales y de negocios, motivo 

que depende del ~ngreso. 

El motivo precaución hace referencia al deseo de poder dispo­

ner de efectivo para futuras necesidades y problemas no previstos. 

El motivo especulaci6n, no es otra cosa que el deseo de con­

servar recursos en forma lic:i:uida con objeto de aprovechar los movi­

mientos de mercado. Implicando una propensión a atesorar. 

Los dos primeros incisos de preferencia por la liquidez no 

tienen influencia en el costo del dinero (ti): 
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Gráfica 2. 3. 2 

ti 

Liquidez 

Los motivos (1) y (2) son 
inelásticos respecto a (ti) 
a diferencia del nfunero (3) 

La tasa de interés, se ha dicho, se establece por la oferta 

(M) y demanda (L) del dinero: 

Gráfica 2.3.3 

L 

Liquidez 

La intersecci6n de la curva 
(L) y (M) es el punto de la 
(ti) 

Una reducci6n o aumento de (M) puede incrementar o disminuir 

l.a (ti) • 

Hasta ahora se ha considerado lo que concierne a los varia-

bles que integran él ingreso (Y) así como los componentes de la 

función de inversión. Conviene ahora exponer detalladamente la 

funci6n consumo para poder. entender el efecto de ésta en la deter-
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minaci6n del ingreso. 

El consumo {C) es una funci6n del ingreso: e 

las siguientes propiedades: 

f (Y), con 

e 
y .::>o al aumentar el ingreso, aumenta también el consumo 

e 
y 

< 1 el consumo aumenta en menor proporci6n que el ingreso 

La segunda propiedad nos dice, en otras palabras, que existe 

una propensi6n marginal a consumir (PMC), concepto que es de gran 

utilidad en· la formulaci6n del multiplicador keynesiano. 

Un incremento de la inversi6n genera un incremento en el ingr~ 

so a través del multiplicador, 

forma: 

éste se estructura de la siguiente 

tenemos que: 

sabemos que: 

sustituyendo 

llegamos a: 

.6 y 

L I 

l':i y -

k 

k 6I donde: k = multiplicador 

6 y - 6c 

6.c por 6 I: 

t,_y = k 6. y .. 6 C) 

y afectando al divi-
flY- Le 

dende y al divisor por una constante, en este caso b, y: 

En donde 

6Y 

k 

11 y 

!.\Y 

.6Y-.6C 

6Y 

1 

1 - ~e 

es la PMC. El multiplicador será grande o pe-
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queño si la PMC tawhién lo es. 

Ahora bien, se entiende que un incremento de la inversi6n, 

via multiplicador, genera una ocupaci6n de X obreros y esta ocupa-

ci6n conduce a ocupar más obreros, figurando la existencia de una 

reacción en cadena que puede llevar a abatir el desempleo. 

Pero esto no es asi porque el proceso ·ae reocupaci6n desapa·· 

rece por ciertas filtraciones, entre ellas: 

1) Una parte del ingreso es utilizado en saldar deudas. 

2) Otra parte se ahorra en dep6sitos bancarios. 

3) Una más se canaliza a cubrir importaciones. 

Estos tres aspectos conducen a que el proceso de ocupación, 

generado por el multiplicador, desaparezca después de cierto tiem-

po. Y 

Con lo expuesto hasta ahora es posible intec;rar la ecuación 

de la inversi6n privada keynesiana: 

a +·b(EMC) - c(ti) IBT inversión bruta total 

a = constante sujeta a cambio 
en el largo plazo 

:!f Hansen, A., Guía de Keynes, F. C. E., ~léxico 1978, p. 83. 
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Esta funci6n de inversi6n no distingue entre la inversión en 

capital fijo y la inversi6n en existencias. Por consiguiente se 

considera como. una sola funci6n de inversi6n, es decir se compre~ 

de a las dos en la ecuaci6n. 

En el terreno te6rico es entendible la inversión keynesiana, 

son las expectativas empresariales junto con la tasa de interés 

del mercado los que generan una cantidad de inversi6n. Tal cir­

cunstancia se cómp1ica un tanto al pretender estimar las varia• 

bles. Cuantificar la tasa de interés no entraña problema alguno, 

pero expresar estadísticamente la EMC no sólo no ayuda a explicar 

la inversi6n, sino que complica la funci6n, pues es imposible es-

timar las expectativas empresariales. 

Consultando textos de expositores de la teoría postkeynesia­

na entre ellos, Gerald Sirkin y Kenneth Kurihara, parece que se 

encuentra implícito este inconveniente, toda vez que ellos reali-

zan un planteamiento de lo que se conoce como "principió de acele­

ración", elemento que se incorpora a la funci6n de inversi6n. 

El "principio de aceleraci6n" parece ser el elemento adecua-

do que sustituye a la EMC, pues presenta una explicación coherente 

respecto a la inversi6n: 

"El coeficiente de aceleraci6n es la proporción existente 
entre un cambio 
si6n inducida. 
dir la relaci6n 
entre un cambio 
so nacional que 

neto en los gastos de consumo y la inver­
Es un factor de proporcionalidad para me­
funcional entre 2 magnitudes marginales, 
neto en los gastos de consumo (o el ingre 
representa las ventas finales~ y un cambio 
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neto en los gastos de invers i6n". ~/ 

El "principio .•.• " establece, pues, una relaci6n directa en-

tre el cambio del ingreso y el cambio de la inversi6n, siendo és·­

ta una magnitud inducida. La formulaci6n es la siguiente: 

I . 
t 

Esta relación explica la magnitud en que influye el cambio 

del ingreso sobre los cambios en la inversi6n, esto es el cambio 

en el ingreso genera una inversi6n inducida. 

Ahora bien, tomando en cuenta el mecanismo que genera la in-

versión inducida e incorporándolo a la ecuaci6n de la inversi6n 

keynesiana, la relaci6n queda de la siguiente forma: 

Conviene advertir que esta ecuaci6n contiene un planteamiento 

"híbrido" ya que incorpora un elemento netamente keynesiano, (ti) y 

otro postkeynesiano, principio de aceleración, esto es asr porque 

en rigor Keynes no consider6 el nivel de activ.idad como variable 

en la función de inversión, pero además esto se justifica en la m~ 

dida en que responde a la necesidad de efectuar la corroboración 

empírica de dicha función. 

~/ Véase: Kenneth, Kurihara, Teoría monetaria y política pública. F. C. E., 
México 1975, p. 215. 
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Aunque en teoria la ecuaci6n de inversi6n es aceptable con la 

diferencia de niveles de actividad, los trabajos empíricos para la 
• 

econonúa mexicana consideran s6lo el monto del ingreso de un año 

dado, como un factor que incide en la inversi6n. §! Esto conduce 

a que el planteamiento de la ecuaci6n inmediata anterior experime~ 

ta una ~ltima modificación: 

IBTt = a - b(ti) + c(PIBt-i> 

Esta nueva relaci6n exhibe una evoluci6n dinámica del modelo 

de inversi6n, puesto que se está considerando al ingreso nacional 

con un periodo de retraso. 

Las hip6tesis implícitas en esta ecuaci6n conforman las propos! 

cienes econ6micas que nos permitirán efectuar estimaciones para la 

inversi6n en México. 

§/ Véase: Beltrán del Río-, 1\bel, Evolución y pronósticos de un modelo economé­
trico para México. Revista de comercio Exterior, julio de 1973, p. 627. 
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2.4 Función de inversi6n de la Teoría Monetarista 

El pretender incorporar una funci6n de inversi6n de la9 

Teoría Monetarista al análisis de la inversión privada en M~­

xico, entraña una diversidad de problemas. No obstante esto, 

todo estudio econ6mico correspondiente a una estructura capi­

talista contemporánea hace necesario contemplar mínimamente 

las hip6tesis que plantea la teoría cuantitativa del dinero. 

Los grandes rasgos de la teoría cuantitativa del dinero 

se establecieron en el siglo XVIII. Hume public6 un ensayo 

titulado "Of Money" en 1752. Con la evoluci6n del capitalis­

I!llO y el surgimiento de centros financieros los cuantitativis­

tas incorporan nuevos elementos, y en efecto no fue sino has­

ta 1911 cuando se reconoci6 una nueva versi6n: la de transac 

cienes de Irving Fisher, posteriormente surge la ecuaci6n de 

cambio del saldo en efectivo o ecuaci6n de "Cambridge" cuyos 

defensores fueron; Marshall, Pigou y Robertson. Esta 6ltima 

versi6n0influy6 bastante en el pensamiento econ6rnico ya que 

su punto neurálgico es la demanda de dinero CC1!D la explicaci6n 

estrat~gica. 

El resurgimiento de la teor~a cuantitativa parece atri­

buirse a la publicaci6n en 1963 del libro "La historia del 

dinero en los Estados Unidás" de Milton Friedman y Anna 

Schwartz. En ese texto los autores demuestran la existencia 

de una relaci6n persistente entre las fluctuaciones de la 
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oferta monetaria y el ingreso nacional durante el período 

1867-1960, y además sostienen que un decremento de la oferta 

monetaria en un tercio entre 1929-1933 fue la causa principal 

de la.Gran Depresi6n. 

Al margen de aceptar las conclusiones de Friedman y 

Schwartz, se debe decir que su obra fue la contribuci6n más 

importante al renacimiento del interés por la economía mone­

taria, desprendiéndose de esto una escuela de pensamiento 

econ6mico, en donde M. Friedman es el representante más des-

tacado. 

Lo importante de la teoría rnonetarista no radica en el 

momento en que se erige como una corriente académica, sino en 

e1 instante en que sus postulados se utilizan en las políti-

cas econ6micas, y concretamente monetarias, de los Estados. 

De ah! que la huella del pensamiento monetarista se encuentre 

plasmada en los programas monetarios de no pocos sistemas. 

En este sentido se debe decir que M. Friedman fue el princi-

pal ide6logo del grupo más conservador de los que integraron 

e1 Comité de Asesores Econ6micos de R. Nixon en los años 1970-

1972. También fue el creador de la política econ6mica chile-

na después del golpe militar de 1973. Y para el caso de Mé-

xico, bastante se ha mencionado la influencia de los maneta-

ristas en las pol!ticas econ6micas sobre todo en la última . 
d~cada, conformando con la teoría Keynesiana los principales 

puntales te6r ices del sistema. 
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Teniendo en cuenta lo anterior, es indudable que no es 

gratuito integrar la teoría monetarista al estudio de la in­

versi6n en M~xico; luego entonces esto no se debe a cuestio-

nes de simpatía, sino a mera necesidad por identificar las 

variables que expliquen las fluctuaciones de la inversi6n pr~ 

vada y por ende de la dinámica capitalista. 

Anteriormente se efectu6 un bosquejo-de la evoluci6n de 

la teor!a cuantitativista. Conviene ahora analizar las cinco 

modalidades, respetando el surgimiento cronol6gico, principa-

les que se conocen: 

a) Forma simple de la teoría cuantitativa. 

b) Versi6n cuantitativa de cambio de transaccione~. 

c) Versi6n cuantitativa del cambio de corriente de ingreso. 

d) Versión cuantitativa del cambio del saldo en efectivo. 

e) Versión cuantitativa contemporánea*. 

La forma simple, sostiene que el poder adquisitivo del 

dinero depende directamente de la cantidad del mismo: 

M kP o bien: p 1 

kM 

M 
donde:P 

k 

cantidad de dinero 
= nivel general de precios 

proporcionalidad constante 

La validez de esta sencilla f6rmula depende de dos su-

puestos: 

1) La velocidad del. dinero es estable. 

• Esta versión incluye, principalmente, los planteamientos de M.Friedrnan • 

64 



2} El volumen de bienes y servicios que se compran con di-

nero, son constantes. 

La principal crítica a esta formulaci6n estriba en la 

falta de realismo de sus dos principales supuestos. 

La segunda versi6n fue desarrollada por Irving Fisher, 

la diferencia con la anterior es que incorpora nuevas varia-

bles: 

MV PT donde: 

V = velocidad del dinero 

T = volumen de comercio 

P precio promedio de bienes y ser­
vicios que se consideran en T. 

M = cantidad de dinero. 

Esta ecuaci6n representa simplemente una igualdad entre 

el importe total del dinero pagado (MV} con el importe total 

de dinero recibido por los vendedores (PT} . 

La ecuaci6n transpuesta P = MV/T señala que el nivel. ge­

neral de precios fluctda directamente con la cantidad de di-

nero multiplicado por su velocidad e inversamente con el vo-

lumen de comercio (T}. Los cambios en MV y T conducen a una 

variaci6n general de precios y en el valor del dinero. 

Para conocer los efectos del resto de las variables so-

bre P, debemos considerar el estudio de cada una de ellas por 

separado. 
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La cantidad de dinero como tal, está determinada por: 

1) Base monetaria, consistente en tenencias de oro, dinero 

emitido por el gobierno federal y crédito del banco cen­
tral. 

2) La proporci6n entre dep6sitos a la vista y efectivo en 
poder del público. 

3) La relaci6n entre las reservas y dep6sitos a la vista. 

Los dos últimos incisos tienen influencia directa sobre 

la expansi6n del crédito, ya que entre más grande sea la pro­

porci6n del dinero retenido en forma de dep6sitos a la vista 

mayores posibilidades de crédito existirán. 

Determinantes de V 

Esta variable representa el n1imero promedio de transfe-

rencias de dinero realizadas entre gastadores individuales 

durante un período determinado. En la realidad, V se deter­

mina comúnmente por un c~io en el volumen de los débitos 

bancarios, sobre todo para aquellos países en donde existen 

centros financieros desarrollados. El comportamiento de V 

se relaciona estrechamente con el ciclo econ6mico, ya que du-

rante la época de prosperidad la población gasta más, incre-

mentándose V, mientras que para la etapa de la depresi6n se 

gasta menos porque se espera que los precios y los ingresos 

han de bajarprovocando una V menor. 
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Determinantes de T 

Aquí se incluyen todos los bienes, servicios y valores que 

puedan ser vendidos por dinero con tanta frecuencia como más se 

aproxima a su consumo final. El volumen del comercio se encuen­

tra influido por.: 

1) Cantidad y calidad de factores productivos 

2) Nivel de ocupación 

3) Especialización del trabajo y organizaci6n del comercio 

Determinantes de P 

La acci6n reciproca de M, V y T determinan el .comportamiento 

de P, aunque en la realidad M, V y T no se mueven en la misma di­

rección o proporción. M puede aumentar sin que cambie V, T puede 

permanecer constante mientras que MV crece. Estas posibilidades 

afectan en forma muy variada a P. 

La variaci6n de los gastos y su efecto sobre los precios se 

explican por el producto de MV. En este sentido lo que importa 

es un incremento neto en MV, puesto que un aumento en M se puede 

contrarestar•por una disminución de V. 

No obstante un incremento en MV no produce efecto alguno en 

P, si puede provocarse que T aumente en forma proporcional. 
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Los efectos de MV sobre P deben basarse sobre el supuesto 

de que exista ocupación plena aue a su vez establece una T cons-

tante. Finalmente M afecta a P si V y T permanecen constantes. 

La tercera versión de la teoria cuantitativa se expresa en 

la siguiente ecuación: 

MVy = PyTy 

donde: 

M = cantidad de dinero 

Vy velocidad dei ingreso del dinero 

Ty = bienes y servicios finales 

Py = precios prom~dio de todo lo que se 
considere en Ty 

Esta ecuación define una igualdad entre el ingreso nacional 

{PyTy) con el gasto total en "productos terminados" o finales 

(MVy) • 

La M de esta ecuaci6n es i~ual a l.a de l.a versión anterior, 

pero Vy< V, ya que sólo se· incl.úye la rotación de dinero gastado 

en la producción final.. Ty es el ingreso nacional real, es decir 

comprende la corriente de bienes y servicios terminados durante 

un periodo de tiempo. Determinado el precio promedio de todos 

los bienes finales que se considera en Ty, (Py) (Ty) es igual al. 

ingreso nacional monetario. Tambi€n Ty <. T. 

Por lo que concierne a Py diremos que éste es el. precio pro­

medio de aquéllos bienes y servicios que adquieren los comprado-

res finales. 

68 



La diferencia general que subyace entre estas dos últi-

mas versiones estriba en lo siguiente: 

p MV/T 

Py MVy/Ty 

ecuaci6n de transacciones, proporciona el 

"valor de transacciones" del dinero. 

ecuaci6n de corriente de ingreso, es un 

instrumento para medir el "valor del in­

greso" del dinero. 

Las variables V, T, de la versi6n transacciones, y Vy, 

Ty, de la corriente de ingreso, presentan la misma desventaja 

en el sentido de que son variables que engloban los gastos 

del consumidor (individual) y de los negocios, o sea que no 

diferenc!an lo que corresponde a bienes de consumo y de capi­

tal. Este inconveniente ha sido suficiente para utilizar al-

ternativamente la ecuaci6n de "ingreso-gasto": Y = e + I de 

Keynes. 

No obstante las limitaciones de la versi6n de la corrien 

te de ingreso, diremos que proporciona la idea de que el ni­

vel de precios tal vez está influido por la corriente del in­

greso que por la cantidad de dinero.A 

La teor!a cuantativa del saldo en efectivo se concentra 

en la demanda de dinero corno variable de explicaci6n estrat~-

gica: 

M PKT 
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donde: 

M moneda que circula de mano en mano 

más los dep6sitos a la vista (saldos 

en efectivo totales). 

K tiempo promedio en el cual permanecen 

inactivos los saldos en efectivo en 

relaci6n a·1os gastos totales. 

T ingreso nacional real. 

P - precio promedio unitario de T. 

Las variables K, T y P no varían simultáneamente ni en 

la misma direcci6n, ni M cambia necesariamente en igual pro­

porci6n a las variaciones en K, T y P. M puede permanecer 

constante si un incremento en T se compensa con una disminu-

ci6n en K. Normalmente K está expresado corno una fracci6n de 

un período de tiempo. Si la fracci6n es de un mes, su valor 

será de 1/12, esto quiere decir que la comunidad posee sufi­

cientes saldos en efectivo para realizar compras de bienes y 

servicios durante 30 días. Los saldos en efectivo de la co-

rnunidad deben ser el equivalente monetario de 1/12 del ingre-

so nacional. 

Mientras más grande sea K mayor será la cantidad total 

de saldos en efectivo que posee la poblaci6n. 

Si K = M/PT y V = PT/M entonces K es la recíproca de V, 

(1 /V)' esto indica que cualquier factor que influya sobre V 

influye también en K pero en sentido inverso, si K es pequeña 

V es grande. K constituye un índice de la demanda de dinero 
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, 

como almacén de valor. 

La ecuaci6n P = M/KT, saldo en efectivo, tal vez signi-

fica una fórmula más Gtil que la ecuaci6n de transacciones, 

P = MV/T,para explicar el valor del dinero, ya que es más con 

veniente saber que tan grandes son los saldos en efectivo que 

poseen los particulares, que conocer cuánto gastan en toda 

clase de transacciones. 

El estudio de la versi6n cuantitativa del saldo en .efec-

tivo di6 origen a la famosa teoría de preferencia por la li-

quidez, que fue expuesta en el tercer apartado de este cap!-

' tulo. 

El éxito de las ideas de Keynes con~ujo a un eclipse de 

la teor!a cuantitativa, pues se generaliz6 la idea de que el 

dinero no importa mucho y que la política deber!a concentrar­

se en la inversión y en la relación entre ingreso y consumo. 

En realidad el pensamiento Keynesiano presentó un nuevo enfo-

que de la interpretación de las variaciones del ingreso rnone-

tario, en donde se destacó la relación entre ingreso e inver-

si6n y no la relaci6n entre ingreso monetario y volumen de 

dinero como lo sostenían las anteriores versiones de la teo-

r!a cuantitativa. 

En el período de posguerra se produjo una "rehabilita­

ci6n" de la teor!a monetarista influida por el análisis Key-
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nesiano de la preferencia por la liquidez. Esta reformula-

ci6n pone de relieve el papel del dinero como activo y por 

consiguiente trata la demanda del mismo como parte de la teo­

r!a del capital o de la riqueza. En estas reformulaciones se 

identifica a M. Fried:man, principalmente, como autor ya que a 

él se debe el retorno al análisis econ6mico apoyado en la 

teor!a cuantitativa. 

Este enfoque considera al dinero como activo y ve en él 

un instrumento que permite detentar riqueza. La demanda de 

dinero está determinada por la riqueza total y los rendimien-

tos sobre diversas formas de riqueza. 

Tratando la demanda de dinero como parte de la teor!a 

• del capital, Friedman distingue entre; tenedores finales de 

riqueza y las empresas, para los primeros el dinero es una 

de las formas en que eligen tener riqueza, mientras que para 

los se~ndos el dinero es un bien de producci6n como la ma­

quinaria o las existencias en bodega.11 

Al hacer.hincapié en la riqueza, Friedman se enfrenta al 
i, 

problema d~ encontrar una medida aceptable de .riqueza, para 

ello recurre a un principio básico de la teor!a del capital, 

esto es, la riqueza es simplemente el valor capitalizado del 

ingreso. 

2J Véase: Friedman, Milton. Teoría cuantitativa, Enciclopedia Interna­
cional de Ciencias Sociales, Ed. Aguilar, T.III, Sec. D, Barcelona, 
1977. p.710. 
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La funci6n de demanda de dinero coman a los tenedors fi-

nales de riqueza y de la empresa es de la siguiente forma: 

M· 
f [rb r 1 ~, u] p e y 

p dt 

donde: 

M y P significan lo mismo que en la versi6n cuantitativa 

de "cambridge" e Y es el ingreso permanente, un tanto semeja!!_ 

te a T. 

!. ) p ( ~) tasa de variaci6n de los precios de 
los bienes 

u = variables distintas de la renta que afectan a la uti 

lidad atribuida a los servicios del dinero 

Si agrupamos conjuntamente a las variables entre corche­

tes y represent~ndolas por K, se obtiene lo siguiente:~ 

M 
p KY o M = KPY siendo: 1/K = V 

Esta reformulaci6n es semejante a la anterior versi6n 

cuantitativista, s6lo que incorpora 2 diferencias sustancia-

l.es: 

1) V 6 K no es una constante determinada institucionalmente, 

la velocidad es una funci6n estable. 

2) Y,representa al ingreso permanente y no es un sustituto 

del nivel de transacciones, sino sustituto del nivel de 

~ Véase: Morgan, B. Monetarist and Keynesians. Their contribution to 
monetary theory. The Macmillan Press LTD. Hong Kong 1980. p.76, 
(traducción del SUA de la F.E.- UNAM). 
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riqueza. El ingreso permanente es un promedio de los 

ingresos pasados, presentes y futuros. 

El dinero es considerado como un activo con ciertas ca-

racter!sticas dnicas que lo hacen ser sustituto de todos los 

activos tanto reales como financieros. 

Los monetaristas han tratado de demostrar el vínculo que 

existe entre la oferta monetaria .. y el nivel de ingreso, en e~ 

te sentido M. Friedrnan asegura que, para la economía nortea­

mericana, un incremento del 1% en el ingreso real se encuen-

tra asociado a un aumento del 1.8% en los saldos monetarios. 

Los puntos máximos en la tasa de cambio de M van seguidos, 

con un rezago promedio de 16 meses, por máximos en la tasa de 

cambio del ingreso del dinero. 

El pensamiento monetarista contempor~neo coincide al · 

afirmar que los impulsos monetarios se canalizan mediante 

ajustes de cartera y que s6lo entonces se trasladan a otras 

variables macroecon6micas. 

El número de activos, financieros y bienes de capital, 

es amplio y se insiste en que todo bien duradero que poseen 

tanto las familias como las empresas debe considerarse como 

activo de capital, porque esos bienes no se consumen inmedia­

tamente después de la adquisici6n, sino que producen cierto 

flujo de servicios a través del tiempo.~/ Los tenedores últi 

'!J Ibid., p.97. 
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mas de riqueza como las empresas hacen ajustes a su provisi6n 

de activos reales (fábricas, bienes de consumo duradero, 

etc). Los gastos de consumo se estimulan simultáneamente al 

gasto de bienes de capital, en vez de ser inducidos por los 

efectos del multiplicador Keynesiano. 

El exceso de oferta de dinero se absorbe en activos de 

cartera,primordialmente a través del efecto que ese aumento 

del ingreso de dinero ejerce en la inducci6n de un nivel supe­

rior de demanda de dinero, conformándose as! un mecanismo de 

transmisi6n. 

Las principales proposiciones del monetarismo contempo­

ráneo son las siguientes: 

1) La demanda de dinero es funci6n estable de cierto ntímero 

de variables observables, en donde el ingreso permanente 

es lo más importante. 

2) La oferta monetaria se determina ex6genamente por las 

autoridades monetarias. 

3) El hincapié en el ingreso permanente es importante por 

dos razones: 

a) Se considera el efecto de la oferta de dinero en el 

ingreso corriente (el multiplicador del dinero es 

grande) . 

b) Se explica el movimiento proc!clico de velocidad im­

plicando una velocidad estable y predecible cuando 
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se le cuentifica en términos de ingreso permanente. 

4) Los impulsos monetarios, como reacci6n ante un cambio en 

la oferta de dinero, se canalizan primordialmente hacia 

el sector financiero y de bienes reales, antes de afec­

tar el nivel del ingreso de dinero. 

5} La oferta de dinero es el mejor indicador de política, 

aunque tiene efectos. con cierto rezago largo. 

Estas cinco proposiciones, junto con los planteamientos 

de las cuatro anteriores versiones cuantitativas, presentan 

elementos en com~n que bien pueden integrar la funci6n de in­

versi6n privada. A manera de advertencia conviene señalar 

que en las cinco ecuaciones de identidad, de cada versi6n 

cuantitativista, se encuentra implícita la Ley de Say, esto 

es la oferta crea su propia demanda por lo tanto, en rigor, 

para el monetarismo no existen variables que conformen una 

funci6n de la inversi6n~ Si bien es cierto esto, entonces es 

válido recurrir a una interpretaci6n de la teoría, con cierto 

grado.de abstracci6n, a fin de poder estructurar una ecuaci6n 

que por lo menos se aproxime a una funci6n de inversi6n con 

elementos monetaristas. 

Con anterioridad se ha mencionado que este tipo de ejer­

cicio no responde a una simpatía hacia la teoría, sino más 

bien a la necesidad de efectuar un análisis del comportamien­

to de la inversi6n a la luz de los postulados del monetarismo, 

* Esto parece más expresivo en M. Friedman 
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pues es sabido que en no pocas ocasiones las políticas econ6-

micas de la economía mexicana se guían por los postulados 

cuantitativistas. 

Para las cinco versiones analizadas, el elemento crucial 

lo es la oferta monetaria, pues ésta es la variable en torno 

a la cual deben girar ciertas decisiones de política econ6mi­

ca por su influencia en el monto del ingreso, este punto ha 

sido desarrollado a1timamente por Friedman, la oferta moneta­

ria tiene un efecto sobre el ingre~o a través de los ajustes 

en los activos de los dos demandantes de dinero: familias y 

empresas. 

Con base en lo anterior se puejie afirmar que debe exis­

tir una relaci6n directa entre la oferta monetaria y los in­

crementos de la inversi6n en capital fijo, esta relaci6n se 

puede expresar de la siguiente forma: 

ICFt = a + b (0Mt_1 ) 

siendo: 

a inversi6n aut6noma 

(constante) 

ICFt = inversi6n en capital fijo 

0Mt_1 = oferta monetaria con 12 meses de retraso 

Otra variable que se vislumbra como importante en la ex­

plicaci6n del desarrollo de la inversi6n, son los precios de 

la misma: 
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"Los precios desempeñan tres funciones en la orga­

nización de la actividad económica: primero, 

transmiten información; segundo, aportan el estí­

mulo para adoptar los métodos de producción menos 

costosos; tercero, determinan quién obtiene las 

distintas cantidades del producto -la llamada dis 

tribuci6n de la renta-" lO/ 

Apoyándonos en estos argumentos la ecuaci6n anterior se 

transforma en la siguiente: 

siendo: 

índice de precios de la inversi6n total. 

Esta f6rmula final se basa en cuatro supuestos fundamen-

tales: 

1) Se hace abstracci6n de la validez de ·la Ley de Say. 

2) Los índices de precios son ex6genos en este modelo uni-

ecuacional. Si bien es cierto que por definici6n deben 

considerarse como end6genos, no existe mayor inconvenie~ 

te en considerarlos como un n1lmero dado, ya que en esta 

ecuaci6n no se identifica una retroalimentaci6n de va-

riables end6genas. 

3) El efecto que genera la oferta monetaria en el ingreso, 

se canaliza a través de los ajustes a los activos de 

las empresas • 

..!..Q.1 Friedman, Milton, Libertad de elegir. Hacia un nuevo liberalisnP 
económico. Ed. Grijalbo, Barcelona 1990. p.32. 
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4) Los bienes duraderos que poseen las familias no se con-

sideran bienes de capital, es decir, se reduce la canti-

dad de estos a nivel macroecon6mico y con ello se logra 
• 

homogeneizar el concepto de inversi6n con las dos teo-
~ 

r!as anteriores, de Kalecki y Keyn'es, para as! lograr, 

posteriormente, una adecuada comparación de los resulta-

dos de las tres teorías. 
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CAPITULO III 

ESTIMACIONES Y ANALISIS ECONOMETRICO PARA CADA UNA DE 

LAS FUNCIONES DE INVERSION PRIVADA 

3.1 Prefacio 

Antes de penetrar en e1 an~lisis econométrico, conviene 

efectuar algunas consideraciones generales acerca de la econo-

m:etr1a. 

Podemos decir que ésta, significa literalmente "medici6n 

econ6mica" ya que la medici6n es la parte importante de esta 

disciplina. Una definici6n adecuada de ella dir1a que: es una 

ciencia sociál en la cual las herramientas de la teor!a econ6-

mica 1as matemáticas y la estadística se aplican al estudio de 

1os fen6menos econ6micos. Para ello se ha de contar con mode-

1os, pudiendo ser estos uni-ecuaciona1es (una ecuaci6n) o mul-

ti-ecuaciona1es (de ecuaciones simu1táneas). Por modelo, en 

econom1a se entiende: al conjunto de relaciones matemáticas que 

expresan, en forma simplificada las caracter1sticas básicas de 

un orden institucional, una tecnolog1a aplicada a.1a actividad 

econ6mica o la regularidad observada en el comportamiento de 

los sujetos de la actividad econ6mica.-!.I 

La teoría econ6mica, en este trabajo, ha provisto una re1a 

ci6n de comportamiento de los inversionistas, que a luz de la 

!/ Dagum, Camilo, Introducción a la econometría, Siglo XXI editores, México 
1980, p. 18. 

80 



econometr1a reciben el nombre de modelos uniecuacionales de la 

inversión privada. 

La.teor1a de la inversión privada junto con el análisis 

econom~trico permiten establecer el siguiente esquema: 

TEORIA ECONOMICA 

(funciones de inversión) 

l 
MODELOS MATEMATICOS DE LAS TEORIAS 

(ecuaciones) 
i 

RECOLECCION DE CIFRAS PARA ALIMENTAR LOS MODELOS 

(fuentes estad1sticas) 

i 
ESTIMACION DE LOS PARAMETROS DE LOS MODELOS 

(m~todo de m~nimos cuadrados ordinarios) 
1 

ACEPTACION DE LA 
TEORIA 

RECHAZO DE LA TEORIA, SI 

LAS ESTIMACIONES NO SON 

COMPATIBLES 

l 
REVISION DE LA TEORIA Y 

ESPECIFICACION DE OTRO 

MODELO 

Esquema que representa el modelo de investigación de la 

econometría. 

Las estimaciones de los parámetros, en este trabajo, 
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presupone la existencia de ecuaciones de comportamiento, esto es, 

se ha especificado de acuerdo a la teor1a económica una relación 

matemática que establece el comportamiento de los inversionistas 

ante un cambio de las variables exógenas,de la ecuaci6n corres-

pendiente, proceso conocido corno tasa de cambio. 

El método de estimaci6n de los parfunetros es el de m!nirnos 

cuadrados ordinarios {MCO). Se escogió este.método atendiendo 

a 2 criterios; primero porque el modelo de inversión estudiado 

por Kalecki recoge los planteamientos estad1sticos de MCO y en 

segundo término porque sus estimadores lineales insesgados tie-

nen la m!nima varianza. 

Tomando en cuenta el significado econ6mico de los coefi-

cientes éstos estarán sujetos a pruebas de corroboraci6n emp!-

rica que fundamentalmente comprenden: 

l. 

2. 

..; (" Y-) 2 ~ y -

Suma de 
cuadrados 
explicada 
suma total 
de cuadrados 

mide la propor­
ción o porcenta 
je de la varia= 
ci•n total en Y 
explicada por el 
modelo de regre­
si6n. 2 

t-student = coeficiente 
estimado 

desviación 
standar 
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este valor deberá 
ser mayor que 2 
para poder afirmar 
que la variable exógena 
tiene significancia 
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3. 
F de Fisher :;: 

"2. 
ó 

4. D-W = 

con este estadístico se 
somete a análisis el con­
junto de las variables 
ex6genas para decidir si 
contribuyen a explicar el 
comportamiento de la varia 
ble endógena 

este coeficiente refleja 
el grado en que los erro­
res o residuos, que la 
ecuación produce de un año, 
dependen de los del previo, 
esto es, define la existen­
cia o no de autocorrelación. 
O 5 D-W S' 4 

La primer cifra que se presenta entre paréntesis debajo de 

cada coeficiente, de la ecuación, es el valor de la t-student, 

el segundo paréntesis denota su porcentaje de confiábil±dad. 

Mientras que el valor numérico que se iguala con la F correspon-

de a la confiabilidad de dicho estadístico. 

• En donde la k denota el número de variables exógenas, mientras 
K al número de variables de toda la ecuación. 
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3.2 Análisis de las estimaciones de la funci6n de inversi6n 

de Michal Kalecki 

Con anterioridad la teoría econ6mica definió 2 funciones 

de inversi6n, una en capital fijo (ICF) y otra en existencias 

(IE), cuyas expresiones matem~ticas son las siguientes: 

l. a' + b' (At-ii+ c' ( 6 Gt) restricciones: 

b'.::> O, c'> O 

2. d > O, e> O 

en donde: 

ICF = inversi6n en capital fijo 

At-1 ahorro inmediato anterior total de la econom1a 

¿Gt variaciones de la ganancia privada 

IEt = inversi6n en ex is tenc ias 

-.i PIBpt = variaciones del" PIB privado 

La ecuaci6n 1 comprende: el efecto negativo,rnediante los 

coeficientes, de un aumento del acervo de capital no olvidar 

que cada variable fue previamente dividida por el denominador 

(l+c) proveniente de ~ Kt' las variaciones del acervo de ca­

pital cuyas fluctuaciones cíclicas expresadas en porcientos 

son pequeñas, luego las variaciones de la tasa de ganancia re-

sultadas de este factor también son pequeñas, por consiguiente 

los movimientos principales de ICF se deben a los cambios en 
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Esto quiere decir que el comportamiento de la inversi6n 

en capital fijo es superior a las fluctuaciones de c ( .!:, Kt), 

puesto que Kt = ICF - d en consecuencia c es de pequeña mag­

nitud comparado con la unidad. 

En lo que conc±erne a los coeficientes, diremos que b' in-

dica en que medida se incrementan las decisiones de invertir ca-

me resultado de los aumentos del ahorro total de la econom!a 

Este ahorro cae bajo la influencia de diversos factores; 

entre ellos se encuentran los aumentos del (At} de las empresas 

que se relacionan con las decisiones de invertir, estos aurnen-

tos son inferiores al incremento del ahorro total de la econo-

m!a, lo que lleva a afirmar que b' debe ser menor que la unidad. 

En cuanto a la interpretaci6n econ6mica del coeficiente c' 

nada se puede decir sin antes efectuar las regresiones -s6lo 

que se espera un signo pos±tivo- puesto que deben considerarse 

distintos valores para inferir su participaci6n cuantitativa 

en los movimientos de (ICFt). 

Por lo que respecta a la cuantificaci6n de estas variables, 

diremos que (At) no implica mayor problema ya que se recogen las 

cifras anuales de las estad!sticas oficiales.* 

* Para ello se recurre a la información que publica Banco de México, S.A. 
y la Secretaría de Programación y Presupuesto. En su oportunidad se es­
pecifica a qué fuente corresponde la información. 
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Las estim.aciones de la masa de ganancia entrañan serios 

problemas. De ah! que se dedique en los párrafos sucesivos, 

la explicaci6n del amplio proceso metodológico que se utiliza 

para su cuantificaci6n. En esta metodolog1a se respeta riguro­

samente la definición de Kalecki. 

Se ha visto que el PNB se divide en salarios y ganancias, 

luego entonces deberá buscarse, por lo menos, una aproxima-

ción a esta categoría. La cuenta del ingreso nacional disponi-. 

ble (YND) parece ser la adecuada ya que presenta los pagos a 

los factores de la producción como resultado de su esfuerzo 

productivo, esto es, se divide en salarios y lo que se podr1a 

llamar ganancia. Este YND se integra de la siguiente forma: 

l. Remuneraci6n de los asalariados 

2. Remuneraci6n de los asalariados procedentes del resto 

del mundo, neta. 

3. Excedente de explotación 

4. Renta de la propiedad y de la empresa procedente del 

resto del mundo, neta 

5. Impuestos indirectos 

6. Menos: subsidios 

7. Otras transferencias corrientes procedentes del resto 

del mundo 

Ingreso Nacional Disponible (YND) 
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Si de este YND restaramos los rubros 1 + 2 + 7 la masa 

de ganancia seria igual a: 3 + 4 + 5 + 6, ya que el excedente 

de exp1otaci6n comprende los pagos a la propiedad (intereses, 

regal1as ·y utilidades) y las remuneraciones a los empresarios, 

as1 como pago de manó de obra no asalariada, además los impues­

tos indirectos son los gravámenes establecidos por las autorid~ 

des hacendarias sobre producción, venta, compra o uso de bienes 

y servicios y que los productores cargan a los gastos de produc­

ción. Generalmente este tipo de impuestos son trasladados al 

público comprador, tal es el caso de los impuestos sobre impor­

taciones, IVA, espectáculos y licencias comerciales. Mientras 

que los subsidios son las donaciones o transferencias que reci­

ben las empresas y organismos por part~ de la administraci6n p~ 

b1ica. 

As1 pues la masa de ganancia será igual a: 

3. Excedente de explotaci6n 

4. Renta de la propiedad y de la empresa procedente del 

resto del mundo 

5. Impuestos indirectos 

6. Menos subsidios 

Masa de ganancia 
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Como se ha podido observar los rubros 2,4 y 7 no han mere-

cido mayor explicaci6n, esto se debe a que la magnitud de ellos 

no es muy significativa en el total. :lel (YND) y por consiguiente 

en l.a masa de ganancia. 

Aunque se ha podido establecer una .aproximación a la masa 

de ganancia total, diremos que para la estimación de l.a ecuaci6n 

de (ICFt) no sirve de mucho ya quepara ello se necesita la masa 

de ganancia privada. Lo ideal sería tener cuentas de ingreso 

disponible por sector productivo y así obtener una aproximaci6n 

confiabl.e de ella. Pero esto no es así, por lo que se hace ne-

cesario remitirnos a la cuenta de producción por sectores.* En 

ell.a se 109ra identificar los componentes sustanciales de l.a ma­

sa de ganancia: 

3. 

5. + 6. 

Excedente de explotación 

Impuestos indirectos menos subsidios 

Masa de ganancia del sector productivo correspondiente 

La agrupaci6n (5+6) tiene corno finalidad nulificar el efec-

to que propician los subsidios en la producción, ya que estos 

no son propiamente ganancias pero si incentivan al. empresario. 

Establecido el. mecanismo q':1e nos lleva a c.uantificar la 

ganancia de c~da esfera productiva, el problema consiste ahora 

en del.imitar l.a participaci6n del Estado en el aparato product~ 

va mexicano a fin de aproximarse a la ganancia privada. 

* Esta cuenta, por sectores, se to::ó de las publicaciones de la Secreta­
ría de Programación y Presupuesto. 
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Las-ecuaciones de (ICFt) que a continuación se analizan 

sustancialmente difieren de la cuantificaci6n de la ganancia 

privada, este aspecto es considerado en los cuadros estad1sti-

cos correspondientes, en donde se explica brevemente los crite 

rios que se observaron para su obtenci6n. 

l. 

2. 

3. 

Relaci6n de ecuaciones a analizar* 

ICFt 2.098 + 0.982 (At-1) 

(7.850) 

(100.0) 

R2 0.826 F = (100.0) 

ICFt= 1.849 + 0.999 (At-1) 

(8.547) 

(100.0) 

R2= 0.824 F = (100.0) 

ICFt= -6.782 + 0.702 (At-1) 

(3.890) 

(99. 7). 

0~797 F = (99.7) 

+ 0.103 (1 6 Gt-l) 

(0.407) 

( 31. 2) 

o..:w = l. 716 

+ 0.037 (2 ¿}. Gt-1/2 

(0.169) 

(13.2) 

D-W = 1.675 

+ 0.113 <3 /':,.Gt-l) 

(0.403) 

( 30. 4) 

D-W = 1.683 

- t- 3¡2> 

* En el apéndice estadístico se presentan las corridas de computadora 
para cada una de estas ecuaciones. 
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4. 

5. 

6. 

7. 

ICFt= -2.585 + o. 631 (At-1) + 0.396 (4 6Gt-1/2 

(3. 53) (O. 99) 

(99. 5) (65.4) 

R2= O. 818 F = (99. 7) D-W = 2.06 

3.88 + 0.725 (2 ~ PIBt-l/2-t-3/2) 

(1.223) 

(76.36) 

R2 = O.OSO F = (i16.2) o-w = 1..896 

IEt= 2.571 + 0.813 ( 1 {\ PIBt-l) 

(l. 015) 

(67.38) 

R2 0.073 F = (67.14) D-W 1..546 

J.828 + 0.692 (3 6PIBt-l/2-t-3/2) 

t4.155) 

(99.B) 

R2 = 0.683 F = (99.7) D-W 1..046 

r = 0.826 
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• 

Análisis de cada una de las ecuaciones: 

Ecuaci6n l. para el periodo 1961 -

l. ICFt = 2. 09 8 + 0.982 (At-1) 

(7.850) 

(100. O) 

R2 0.826 F = (100. O) 

siendo: 

variable end6gena; 

ICFt = inversi6n en capital fijo 

variables ex6genas; 

1979 

+ 0.103 (1 /::::,. Gt-l) 

(9.407) 

(31. 2) 

D-W = l. 716 

At-l = ahorro inmediato anterior de toda la econom1a 

1 ó. Gt-l = variaciones de la ganancia privada 

El coeficiente de (At-l) presenta un valor muy cercano 

a la unidad, lo que viene a sugerir un rompimiento con la teo­

r:ta económica ya que ésta señala que lo·s aumentos del ahorro 

interno de las empresas son inferiores al increm¡nto del (At) 

total de la econom1a, y como las decisiones de invertir están 

en estrecha relación con el (At) de las empresas entonces el 

parámetro deberá ser menor que uno. La evoluci6n de ICFt vin­

culado con la At puede observarse en el gráfico 3.2.1. 

El parámetro de las variaciones de la ganancia deberá ser 

analizado por la magnitud que presenta la desviaci6n standar, 

que se expresa en el bajo valor del estad1stico t-student, sin 
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GAAF·ICO 3. 2. 1 • REPRESENTS ( (xl l\horrot-l (y) lNVERS ION) (miles de millones de pesos, 1960) 
1961 - 1979 

15.70 19.86 24.02 28.18 · .52.34 36.!>U 40.66 44.d2 48.98 s.s:1lt 57.30 
59.48 _:---------:---------:---------:---------:------~--=---------:---------:---------:---------:---------3_ 

S0.64 

41.81 

32.97 

Fuente: Véase apéndice estadÍstico 
cuadros 2 y 4 • 
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embargo su influencia econ6mica la expresa a través de su signo 

positivo. La evolución de (l¿.,_ Gt-l)' en el periodo 1961 - 1979, 

relacionada con la de (ICFt) exhibe una incoherencia económica 

y estad~stica (ver gráfico 3.2.2) lo que propicia una alta des­

viaci6n standar en la regresión m~ltiple. 

Los resultados estad1sticos de esta ecuación nos llevan a 

plantear relaciones alternativas, principalmente en lo que res-

pecta a la cuantificación de la masa de ganancia privada (Gt). 

Ecuación 2. para el periodo 1961 - 1979: 

2. ICFt = 1.849 + 0.999 (At-l.) + 0.037 c2 6 ªt-1/2-t-3/2) 

(8.547) (0.169) 

(100.0) (13.2) 

R2 0.824 F = (100. O) D-W = 1.675 

La clasificaci6n de las· variables en end6genas y ex6genas 

es la misma que para la ecuación 1. 

La diferencia de esta ecuaci6n con la anterior, estriba 

en la nueva cuantificación de la ganancia privada (ver cuadro 

4), ademlis que las variaciones de ella, comprende los cambios 

de mitad a mitad de año. 

Como se puede observar, el coeficiente de (At-l) es de he­

cho la unidad, lo que viene a ensanchar el "abismo" con la teo-
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GRAFICO 3.2.2 • llEPRESENTS Clxl lAGananci'l .. :; Cyl INllERSIONI (miles de millones de pesos, 1960) 
1961 - 1979 

-4.70 -2.31 0.08 2.47 4.86 7.2S 9.64 12.03 14.42 16.81 19.20 
S6.SO _:------·--:---------:---------:---------:---------:--------~:---------:---------:---------:-----;979;_ 

~ 76 

. 
-O: . 
: 

* 

Fuente: Véase apéndice estad!s'tico : 
cuadros 2 y 4 • ~ 
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ria econ6rnica. Las propiedades estadísticas son satisfactorias 

y aunque esto es as!, la estimación de este parámetro no es el 

adecuado. 

De acuerdo con estos resultados parecería que los cambios 

introducidos, para la variable ganancia, s61o propiciaron obte­

ner un parámetro más alejado-de la explicaci6n econ6rnica y est~ 

d!stica, segful lo ratifica el gráfico nCllnero 3.2.3, en el cual 

se puede ver que la asociaci6n de (ICFt) con CtA G) es en su 

totalidad incoherente. 

Como se ha podido observar el problema m1ls fuerte que exis­

te detrás de las 2 ecuaciones anteriores es el de cuantificar 

la ganancia privada para el periodo 1960-1979, lo que hace suge­

rir un cambio de la serie hist6rica de estudio que va de 1970 a 

1980, ya que para este lapso existe informaci6n estad!stica más 

desagregada y más confiable. 

En lo sucesivo las ecuaciones tendrán una sola fuente de i~ 

formaci6n, aunque también se podrá evaluar e1 "principio de ace­

leraci6n" de las ganancias para diferente rezago de tiempo, esto 

se indicará en la regresi6n correspondiente. 

Ecuación 3. para el periodo 1971 - 1980: 

3. ICFt= -6.782 + 0.702 (At-l) + 0.113 (3 Ó.Gt-l) 

(3.890) (0.403) 

( 99.7) (30.4) 

0.797 F = (99.7) D-W = 1.683 
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• REPRES
0

ENTS ((x)211Ganancia (y) INVEFI> (mil.es de mill.ones de pesos, 1960) 
t-1/2-t-3/2 1961 - 1979 

GRAFICO J.2.3 

-8.10 -5.ld . -2.26 O.b6 3.58 6.50 i.4l 12.34 15.26 1d.18 21.10 
:---------:---------:---------:---------:---------:---------:---------:---------:---------:---------: $6.50 - 1979 ·-

.. 
: 75· 

48.26 

40.U2 -

.S1 .ló -

:a 

2.S.54 

* 
71--- ~· 
~,.~\ . 

INVEFI ~ Inversión fija 
Fuente: Véase apéndice 

estadístico cuadros 
2 y 4. 

O: 



La clasificaci6n de las variables en end6gena y ex6gena 

es la misma que la especificada para la ecuación l. 

~l primer resultado que resalta en esta ecuaci6n es la e~ 

p~esión negativa del intercepto (-6.782). De él deducimos que 

existe una alta sensibilidad del comportamiento de ICFt con 

respecto a las variables ex6genas. 

Como se podrá notar el coeficiente del ahorro es menor 

que la unidad, estimación que va de acuerdo con la hip6tesis 

económica, sus estadisticas son satisfactorias, pues no exis­

te una dispersión de los datos relacionados con la evolución 

de ICFt, según lo atestigua el gráfico 3.2.4, salvo la cifra 

correspondiente a 1977, año en que el nivel de la actividad 

econ6mica sufrió un descenso. 

El parámetro estimado para las variaciones de la ganancia, 

exhibe una alta desviaci6n standar, esto quiere decir que su 

evolución no comprende una asociación adecuada con la ICFt (ver 

gráfico 3.2.5) y aunque el signo de este coeficiente esta den­

tro del marco de la teoria no contribuye a explicar la inver­

sión en capital fijo. 

Ecuación 4. para el periodo 1971 - 1980: 
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GRAFICO 3.2.4 · * REP;{ESENTS 

62.00 67. 9l. ?~. 84 7~. 76 

(x) AHORllOt_
1 

(y) lNVEF ll 

91.60 97 .5l. 10 3. 44 

(miles de lllillones de pesos, 1970) 
19.71 - 1980 

10\1. 36 115.28 121.20 
d5.30 _:---------:---------:---------:---------:---------:---------:---------:---~-----:---------:----;990-¡_ 

75.40 

65.50 

55.60 -

./ 
\. 1971 

o 
35.aO -

--------· 
* 

~76 

• 

* 

INVEFI u Inversi6n fija. 
Fuente: Véase apéndice esta­

dístico cuadro e. 

o: 
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GRAFICO 3. 2.5 * REPRESElllTS ((x)3&Gananciat_ 1 (y) INVEFI> 

-4.70 -0.48 3.14 7.96 ·12.u 16. 40 ZCI. 62 24.d4 

(miles de millones de pesos, 1970) 
1971 - 1980 

29.06 33.28 31. 50 
i15. 30 - :---------: ---------:---.------: ---------: ------"".--: ---------: ---------: ---.------: --------- :----1990--¡_ 

75.40 -

65.SD 

: . 

: 

S5.60 ;r 

45.10 -

b 

• 
o= 

INVEFI = Inversión fija• • 
Fuente: Véase apéndice estadistico :. 

cuadro a. 



4. ICFt -2.585 + 0.631 (At-1) + 0.396 C4 6 Gt-l/2-t-3/2) 

( 3 .53) (0.99) 

(99.5) (65.4) 

R2 0.818 F = (99.7) D-W = 2.06 

La clasificación de las variables en endógenas y ex6genas 

continúa siendo la misma que la especificada para la primera 

ecuación. 

Las variaciones de la ganancia privada comprenden de mitad 

a mitad de año. 

El nuevo cálculo para las variaciones de la ganancia, en 

reemplazo por (3 L\Gt_ 1), demostr6 una sensibilidad menor de la 

variable endógena, expresada en otra magnitud del intercepto 

(-2.585). El parámetro estimado para el ahorro precedente to­

tal de la economía, disminuyó en relaci6n al de la ecuación 3, 

pero conservandose dentro de la proposición económica, incluso 

llegando a ser un tanto semejante al calculado por Kalecki 

(0.634) para la econom1a norteamericana. 

El coeficiente de (4 6 Gt-l/2-t~ 312 > presenta caracter!s­

ticas un tanto inversas a las de (At_1), aunque su an~lisis est~ 

d1stico es menos malo a los obtenidos anteriormente, continúa 

existiendo una disociación entre su comportamiento y el de ICFt' 

tal y como lo demuestra el gráfico 3.2.6, lo que nos lleva a sos­

tener que es esto lo que propicia una alta desviación standar en 

la regresión múltiple. 
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GRAFICO 3.2.6 * REPRESENTS < (x)4t.Ganancia (y)INVEf U 
t-1/2-t- 3/2 

(llliles de millones de ºpesos, 1970) 
1971 - 1980 

-4.50 -1.2~ 1.9l 5.13 8.34 11.55 14.76 17.97 21.18 24.39 27.60 

85.30 

. 75.40 

65.SO 

5S.6u 

45.70 
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Esta ecuaci6n en su conjunto explica un 82% de la inversi6n 

en capital fijo, en el período 1971 - 1980. 

Hasta ahora nos hemos ocupado del análisis de las estimaci~ 

nes de la inversi6n en capital fijo, en adelante se efectuaran 

las evaluaciones correspondientes a la inversión en existencias. 

Corno se recordará la (IE) está en funci6n directa con las 

variaciones del PIB privado: 

1te: 

!Et = d + e con las siguientes 

restricciones: 

d > o 

siendo: 

variable endógena; 

!Et = inversi6n en existencias 

variable ex6gena; 

6PIBpt-l = variaciones del PIB privado 

e> O 

La ecuaci6n de IE para el periodo 1961 - 1979 es la siguie~ 

3.88 + 0.725 

(l. 223} 

(73.36} 

(2 .6 PIBt-1/2-t-3/2) 

0.080 F = (76.2) D-W 1.896 
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Las estimaciones de esta ecuación revelan que las existen-

cias varian cuando la producción cambia, esto expresñdo Por 

el intercepto positivo. No obstante este resultado las 'fluctuaciones 

relacionadas con la evolución de IE, pueden ser 

observadas en el gr¿fico 3.2.7. De aqui concluimos que no existe 

ni siquiera un ajuste posible a esta nube de puntos y como resul­

te.do de ello tenemos una t-student inferior a 2, lo que viene a co­

locar en tela de juicio las estimaciones de esta ecuaci6n. 

Los parámetros obtenidos sugieren la estimación de ecuacio­

nes alternativas, dentro del marco económico delineado, a fin de 

obtener una apropiada explicación a la inversión en existencias. 

Ecuación 6. para el periodo 1961 - 1975: 

6. IEt = 2.571 + 0.813 (1.6 PIBt-l) 

(l.015) 

(67. 38) 

0.073 F = (67.14) D-W 1.546 

La clasificación de variable~ en endógena y ex6gena es 

la misma a la detallada en la ecuaci6n 5. 

La diferencia de esta ecuación con la anterior se debe en 

primer lugar a que la serie histórica de estudio disminuyó a 

1975 y en segundo termino a que la información utilizada de la 

IE proviene de una encuesta industrial (véase apéndice estad1s-
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PIBM = es el PIB de manufactuxas 
y minería. 

o= 

VET = variación de existencias 
totales. 

Fuente• Véase apéndice estad!sticc; 
cuadro s. 
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tico cuadro 5). El PIB también corresponde a ese sector. 

Pareceria ser que en esta relaci6n debería existir un 

efecto directo de la IE y las variaciones del PIB industrial, 

puesto que se ha homogeneizado la informaci6n, pero no es asi 

el gráfico 3.2.8 establece una completa dispersi6n de la nube 

de puntos, en donde no existe la posibilidad de efectuar un 

ajuste no lineal. 

. dez 

Los estadísticos de esta ecuación certifican su nula vali­

para explicarnos la inversión en existencias • 

Ecuación 7. para el periodo 1971 - 1980: 

r 

3.828 + 0.692 (3 ,6 PIBt-1/2-t-3/2) 

(4.155) 

0.683 

0.826 

(99.8) 

F = ( 99. 7) D-W = 1..046 

La clasificación de las variables en endógena y exógena 

es la misma que la detallada para la ecuación 5. 

Esta regresión,de la inversión en existencias vinculadas 

con la tasa de variación de la producción,presenta una constan 

te positiva (3.828) denotando con esto que el stock de existen 

cías fluctuan sólo si la producci6n cambia. 
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PZBI = es el PIB industrial. 
VBI = coJl'Prende las variaciones. 

de existencias industria-: 
les. 

·Fuente: Véase apéndice estadis­
tico cuadro 5. 



El coeficiente de (3 .6 PIBt-l/2-t_ 312 ) indica que un 

incremento del 1% de la producci6n conduce a una variaci6n de 

las existencias en un 0.69%, y aunque el R2 es relativamente 

bajo no presenta mayor problema ya que esta regresión nos ha 

permitido obtener estimadores confiables para llegar a una ex­

plicaci6n económica adecuada. La relaci6n entre las variacio-

nes del (3 ~ PIBt-l/2-t_ 312 ) y la IE puede observarse en el 

gráfico 3.2.9. 
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GRAFICO 3.2.9 * REPREHNTS ( (X)l PIBMt- 1/ 2-t-J/2 (y)l NllElllS) (miles de millones de pesos, t970) 
1971 - 1980 
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O: 
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PIBM = es el PIB de manufacturas más ~ 
mineria. 

INVEXIS = comprende la variación de 
existencias de 2 sectores. 

FuAnte: Véase apéndice estadístico 
cuadro 8. 



3.3 Análisis de las estimaciones de la funci6n de inversi6n 

de J.M. Keynes 

En el esquema keynesiano la inversi6n responde a dos variables: 

la eficiencia marginal del capital (EMC) y en sentido inverso de 

la tasa de inter~s (ti) del mercado. La EMC captura las expecta-

tivas de ganancia de los empresarios, si éstas son mayor que (ti) 

entonces la inversi6n es conveniente y se llevará hasta el punto 

en que se iguale con la tasa de interés. La inversi6n es concebi-

da corno un proceso de maximizaci6n. 

Las estimaciones y an~lisis que aquí se presentan se apoyan en 

3 proposiciones econ6micas: 

l. Atendiendo rigurosamente al planteamiento de Keynes, en 

el terreno emp1rico,la inversi6n bruta total s6lo es funci6n in-

versa de la tasa de interés, ya que la EMC es la tasa de ganancias 

esperadas, o espectativas capitalistas. 

2. Se incorpora el nivel de actividad precedente, segtin lo 

establece el pensamiento postkeynesiano.3/ 

3. Se establece una diferencia entre la inversi6n bruta to-

tal y la inversi6n en capital fijo. 

Estas hip6tesia se expresan en las siguientes relaciones mate-

máticas: 

~/ Véase: Sirkin, Gerald, Introducción a la teoría rnacroeconómica, FCE, 1977, 

p. 121. Hansen, Alvin, Teoría monetaria y po1ítica fiscal, FCE, 1974, p.72. 
Kurihara, Kenneth, Teoría rronetaria y política pública, FCE, 1975. p. 217. 
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l. IBTt = a - b (ti) donde: a > Q , b <o 
siendo: IBTt = inversi6n bruta total 

ti tasa de interés del mercado 

2. IBTt = a - b (ti) + e (PIBt-l) 

aqu! se incorpora: 

donde : a ) O , b < O, c :> O 

nivel de actividad pr6ximo pasado 

3. ICFt = a - b (ti) + e (PIBt-l) donde: a> O, b < O, c >O 

se sustituye IBTt por: 

ICFt = inversi6n en capital fijo 

Las estimaciones para las tres ecuaciones comprende e1 per!o-

do 1960 - 1979, no se incorporan los. 6ltimos años a fi.n de evi­

tar un desfase en 1a informaci6n.* 

Relaci6n de ecuaciones a analizar** 

Ecuaci6n l. 

IBTt = -42.925 + 693;908 (ti) 

(4.908) 

(99.99) 

R
2 = O .572 F = (99.98) 

siendo: 

inversi6n bruta total 

o-w = 0.753 

tasa de interés promedio expresada en decimales. 

* Esta proviene de los Cuadernos Producto Interno Bruto y Gasto que publi­
caba el Banco de México, S.A. 

** En el apéndice estadístico se presentan las corridas de computadora para 
cada una de estas ecuaciones. 
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Ecuaci6n 2. 

IBTt = 4.85 -71.78 (ti) + 0.163 (PIBt-l) 

(-0.503) (6.426) 

(37.95) (100.0} 

0.875 F = (100.0) D-W 2.223 

siendo: 

IBTt = inversi6n bruta total 

ti ,- tasa de interés promedio expresada en decimales 
-~·. 

PIBt~l = nivel de actividad con un año de retardo 

Ecuaci6n 3 

ICFt = 15.22 - 215.268 (ti) + 0.164 (PIBt-l) 

(-2.97) (12.66) 

(99.2) (100.0) 

F = (100.0) D-W = l. 877 

siendo: 

ICFt inversi6n en capital fijo 

ti = tasa de interés del mercado expresada en decimales 

PIBt-l = nível de actividad con un año de retardo 

An§lisis de cada una de las ecuaciones para el periodo 1960-1979 

Ecuaci6n 1 

IBTt = -42.925 + 693.908 (ti) 

(4.908) 

(99.99) 
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R2 = 0.572 F (99.98) 

variable end6gena: IBTt 

variable ex6gena: ti 

D-W = 0.753 

Los movimientos de la inversión bruta total, descansan s6-

lo en el comportamiento inverso-de la tasa de inter~s del merca­

do. Los estimadores de ésta ecuaci6n arrojan significados eco­

n6micos contrarios a los esperados, esto es, el coeficiente de 

{ti) establece una relaci6n directa con la evoluci6n de la inver­

si6n, rompiendo drásticamente con el planteamiento econ6mico. 

El intercepto negativo sugiere la existencia de una desinversi6n 

a través del tiempo, proceso inconcebible para la econom1a mexi­

cana. Aunque las pruebas estad1sticas son relativamente signi­

ficativas, la interpretaci6n econ6mica nos hace afirmar que la 

evoluciOn de la tasa de interés no explica por si sola la inver­

s i6n en capital fijo y en existencias, IBT, en el sector privado 

mexicano. Esta relaci6n se .puede observar en el gráfico 3.3.1. 

Ecuaci6n 2. 

IBTt = 4.85 - 71.78 (ti) + 0.163 (PIBt-l) 

(-0.503) (6.426) 

(37.95) (100.0) 

R2 = 0.875 F= (100.0) D-W = 2.223 

variable end6gena: IBTt 

variables ex6genas: ti , PIBt-l 
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En esta ecuaci6n se incorpora la variable nivel de activi­

dad al planteamiento original de Keynes. 

La· evoluci6n de IBTt ya no depende en exclusiva de la tasa 

de inter~s, sino que se ha establecido una relaci6n con el monto 

de la producci6n precedente, que hasta cierto punto puede repre­

sentar espectativas para los empresarios. 

Los estima.dores obtenidos indican, en primer lugar, que exis 

te una inversi6n aut6noma, representada por el valor positivo del 

intercepto, en segundo término los movimientos de la (ti) presen­

tan un efecto contrario a 1a evoluci6n del IBTt' estimaci6n que 

es coherente con la teoría econ6rnica, y en tercer lugar el nivel 

de producci6n precedente influye de manera positiva en la inver­

si6n presente, v~ase gráfico 3.3.2. El análisis estad1stico re­

vela que existe una baja significanciade la (ti) del orden de 38% 

de confianza, pero un 100% de confiabilidad para el coeficiente 

de (PIBt~l) • 

Ecuaci6n 3. 

ICFt = 15.22 - 215.268 (ti) + 0.164 (PIBt-l) 

(-2. 97) (12. 66) 

(99.2) 

0.953 F = (100.0) 

variable end6gena: ICFt 

variables ex6genas: ti 

(100.0) 

D-W 
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Gráfica 3.3.2 * RE PRE~ ENTS (X) Pl o 
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Esta ecuaci6n recoge la hip6tesis económica nG.m. 3. No 

est§. por demás recordar que en la "Teor1a general ••• " Keynes 

no separa la inversi6n en capital fijo de la inversión en exis­

tencias. Esta dicotomia se formaliza en esta ecuación. Además 

en ella coexisten planteamientos econ6micos mixtos, por un lado 

la {ti) de Keynes y por el otro el PIBt del pensamiento postkey­

nesiano. 

El par~tro de {ti} indica que la ICFt es muy sensible a 

1os movimientos de la tasa de inter~s, n6tese la di.ferencia con 

lo estimado en la ecuaci6n 2, mientras que el coeficiente de 

PIBt .... l .establece que un incremento del 1% de la producci6n del 

periodo inmediato anterior, ti.ene un efecto sobre.la inversi6n 

presente del. 0.16%, ésta interpretación l.e confiere al modelo 

un carácter dinámico, ya que se establece una expli.caci6n prese~ 

te de ICFt en base al pasado inmediato de (PIBt). 

Las pruebas de corroboración emp!rica, para los 2 paráme­

tros as1 como el R2 y D-W, nos indican que ésta ecua.ci6n expl.i.ca 

satisfactoriamente los movimientos de la inversi6n privada en 

capital fijo en el periodo 1960 -· 1979. La relaci6n existente 

entre ICFt y (ti) puede observarse en el gráfico 3.3.3 mientras 

q~e la evoluci6n de la inversión con el PIBt-l la ilustra el gr! 

fico 3.3.4. 
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3.4 Análisis de las estimaciones de la funci6n de inversi6n 

de la teor1a Monetarista 

En· la secci6n 4 del capitulo precedente se estructur6 una 

ecuaci6n para la inversi6n privada que parece corresponder al 

pensamiento monetarista. Para ello fue necesario recurrir a 

una interpretaci6n de dicha teor1a, tomando corno base de análi­

sis la revisi6n de las diferentes versiones cuantitativistas. 

La ecuaci6n que fue posible extraer es la siguiente: 

ICFt = a + b (OMt-l) - e (IPIT) restricciones: 

b~ O, c <O 
siendo: 

ICFt ~ inversi6n en capital fijo 

OMt-l oferta monetaria con 12 meses de retraso 

IPIT indice de precios de la inversi6n total 

Esta relaci6n, de comportamiento, nos dice que los movimien 

tos de la inversi6n son co~secuencia directa de la tasa de cam­

bios de la oferta monetaria y en sentido inverso de los precios. 

El punto vital de esta secci6n consiste en corroborar emp1-

ricamente la válidez de esta proposici6ri econ6mica para la econo 

m1a mexicana en el periodo 1960 - 1979. 

El trabajo ernp1rito que aqu1 se realiza toma como variable 

explicativa a la base monetaria (B M t) en sustituci6n de (CM t), 

tomando en cuenta los 2 siguientes argumentos: 
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l. La base monetaria participa en la formaci6n de la 

oferta monetaria, segtln lo explica la versi6n cuan-

titativa de Irving Fisher. 

2.· Existe una alta correlaci6n del orden de 95% entre la 

OM t) y la para el periodo 1950-1974 

en la econorn!a mexicana.~/ 

La base monetaria seg11n sus usos se conforma por el cr~di-

to neto al gobi~rno federal, crédito neto al sector privado no 

financiero y el crédito neto a bancos.* 

En consecuencia la ecuaci6n se transforma en: 

ICFt = a + b ( BMt-1> - c{IPIT) restricciones: 

b > o, c <O 
siendo: 

base monetaria con 12 meses de retraso 

las estimaciones a analizar para el periodo 1960-1979 son las 

** siguientes: 

~/ 

* 

** 

l. ICFt = 10 056.40 + 1.076 { BMt-1) - 120.264 {IPITl_ 

(4.56) {-O. 78) 

R2 = 0.988 F 715.08 D-W 1.550 

2. ICFt -598.12 + 1.04 (B M t-l) - 389.153 {VIPIT) 

(14.33) (-2.12) 

R2 = 0.990 F = 875.74 o-w = l. 680 

Vease: Caso Agustín, El e~ecto de las variables monetarias en el ere 
cimien~o del produc;o real a corto plazo: el caso de México, tesis 
profesional ITAM, Mexico, 1976, p.27 
El cuadro 10 del apéndice estadístico presenta una explicación cornple 
mentaría a esta definición de base monetaria. -
En el apéndice estadístico se presentan las corridas de computadora de 
las ecuaciones. 
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variables endógneas: 

ICFt = inversión en capital fijo (con datos a precios de 

mercado) 

variables exógenas: 

B Mt-1 

IPIT 

VIPIT 

La ecuaci6n l. 

base monetaria con 12 meses de retraso 

indice de precios de la inversión total 

variación del indice de precios de la inver­

si6n total 

ICFt = 10 056.40 + 1.076 ( B Mt-l) - 120.264 (IPIT) 

(4.56) (-0.78) 

0.988 F = 715.88 0-W = 1.550 

demuestra que existe un efecto directo, de la misma magni-

tud en la ICFt dado un ascenso de la BMt-l" Segtin el coefi-

ciente (1.07) el dinero importa mucho para la formación de capi­

tal fijo. Un incremento de la base monetaria de 1% del año pró­

ximo pasado genera un aumento en la inversión de la misma magni­

tud (véase gráfico 3.4.1). El estad1stico t-student es satisfac 

torio para este coeficiente. 

El parámetro -120.264 de (IPIT) se encuentra dentro del m~ 

ce de la teoría econ6mica, ya que exhibe un efecto negativo en 

la ICFt. Aunque esto es as~, la t-student nos indica que tal es 

timación no es suficiente para explicar los movimientos de la in 

versión. Esto condujo a efectuar una nueva cuantificación de la 

variable precios. 
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Ecuaci6n 2 

ICFt = -598.12 + 1.04 ( 

(1-4.33) 

BMt-l) - 389.153 (VIPIT) 

(-2. 12) 

0.990 F= 875.74 D-W = 1,680 

Como se puede observar las variaciones de indices de pre­

cios de la inversi6n es una va:riable que explica satisfactoria­

mente el comportamiento de ICFt en el periodo 1-960 - 1979 para 

la econom1a mexicana. 

La ( BMt-l) continQa expresando un efecto de la misma 

magnitud en el crecimiento de la ICFt. 

Adern~s la variable end6gena es extremadamente sensible a 

los rnovirnien'tos de las variables ex6genas. Dicha situaci6n se 

expresa en el valor negativo del intercepto • 

.. El comportamiento de la ICF t con las variaciones del indi­

ce de precios de la inversi6n puede observarse en el gr~fico 

3.4.3. 

Los estadisticos R2 , F y D-W señalan una acertada estima­

ci6n de esta ecuaci6n de comportamiento 

Por 1iltimo, respecto a esta ecuaci6n, direrros que los par! 

metros presentan cierta coherencia en relaci6n a la evoluci6n 
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Relaci~n de la IC1 c?n el índice de preci?B de la inverei~n t?tal 
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Qrdfta., ).4.3 

Relaoi~n de la ICF º"n lee variaai.,nee del índice de precios 
de la inversi~n t?tal. Mdxic?. (1960-1970) 
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de la econom1a. En pr±mer lugar, porque de acuerdo con la defi­

nici6n de la base monetaria esta afecta en forma directa al cré­

dito otorgado a las empresas y por consiguiente a su financiamien 

to, en segundo t~rmino tenemos que en los tlltimos años 1970-1979, 

la econorn1a mexicana ha presentado un aumento en los índices de 

precios de todos los productos, incluyendo los de la inversi6n 

en capital fijo, propiciando de esta forma un efecto negativo en 

la formaci6n de capital. 
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CAPITULO IV 

CONCLUSIONES 

De los diversos señalamientos, del capitulo anterior, res­

pecto a las estimaciones de cada funci6n de inversi6n, es nece­

sario realizar las siguientes tres consideraciones que bien pue­

den asumir la categor!a de conclusiones. 

l. Con el fin de lograr apreciaciones congruentes con el 

presente trabajo se ha elaborado el cuadro 4.1 en el cual: se 

pueden observar las ecuaciones más representativas del análisis 

realizado anteriormente. 

La ecuaci6n 4), de M. Kalecki, que corresponde a la ICFt de­

muestra que las variaciones de la ganancia no son capaces de 

cont.ribu!r a explicar el comportamiento de la inversi6n fija, 

para el periodo 1971-1980. ·Esta negativa en gran medida puede 

ser producto de los siguientes aspectos: 

a). Poca confiabilidad de los datos. Pues se tuvo que ar­

mar, a partir de la informaci6n disponible, la masa de 

ganancia privada. 

b). Y/o los periodos de retardo t-1 y t-~ -t-\ parecen no 

ser los convenientes para la inversi6n privada en México. 

Por otro lado la ecuaci6n 7), del mismo autor, que original­

mente fué concebida para explicar los movimientos en existencias 

127 



cuadro 4.l. 

Las cuatro ecuaciones más representativas para la inversi6n 
privada en México. Periodo 1960-1979. 

Número de 
ecuación 

4) 

7) 

3) 

2) 

Correspondiente 
a: 

M. !Calecki • 

M. ICalecki • 

J.M. Keynes 

.Monetaristas 

Estimaciones 

ICFt ~ -2.5e5 +0.63l(At-l)+ 0.396 (4 l>Gt-i-t-!) 

(3.53) (0.99) 
(99.5) (65.4) 

R
2 = o.ele F=(99.7l o-w = 2.06 

IEt= 3.82e+0.692 (3~Pl:Bt-i-t-i) 

(4.15) 
(99.e) 

R2a0.6e3 F=(99.7) 
r= 0.826 

D-W= l.05 

ICFt = 15.22-215.268 (ti)+ 

(-2.97) 
(99.2) 

0.164 (PIBt-l) 

(12·.66) 
(10.0.0) 

R2= o.953 F=(lOO.Ol o-w= l.877 

ICF = -59B.12+1.04(BM )-3e9.15 (V:rPIT) 
t t-1 

(14.33) (-2.12) 

n2 = o.990 F=875.74 D-W = l.6eO 

• sólo corresponden de 1971 a 1980. 
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del sector privado norteamericano, no present6 mayor problema en 

su adaptaci6n para el caso mexicano. Con lo cual podernos indicar 

que dentro del esquema de Kalecki la funci6n de inversi6n en 

inventarios explica en buena medida la variaci6n de estos en la 

economía mexicana para el período 1971-1980 (véase cuadro 4.1) 

En lo que concierne a la funci6n de inversi6n de J. M. 

Keynes se debe decir que ésta no responde al: trabajo empírico 

en México. La tasa de interés por si sola no es una variable 

que afecte la inversi6n bruta total*. Aunque esto es asi, las 

estimaciones cambian cuando se relaciona la (ti)· y el nivel de 

actividad con la inversi6n en capital fijo. Las características de 

esta regresi6n difieren sustancialmente del planteamiento origi-

nal de Keynes y con base en los resultados de la ecuaci6n 1) , 

de este autor, se puede cuestionar seriamente su funci6n de in-

versi6n corno válida para explicar la formaci6nbruta de capital 

en el sector privado mexicano. 

La ecuaci6n 2), diseñada para el pensamiento monetarista 

presenta estimaciones satisfactorias para el periodo 1960-1979. 

La R2 es bastante alta, as~ corno muy significativos el resto de 

sus estadísticos existiendo el riesqo de compararse con Ja ca-

* Esta circunstancia parece invertir sus términos con la nacionalización de 
la banca. La tasa de interés tiende a jugar un papel importante en cada 
uno de los rubros de inversión. De ahí que un trabajo empírico que con­
sidere esta nueva situación probablemente arroje estimaciones distintas a 
las aquí señaladas. 
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rrelaci6n existente entre el namero de suicidios y la cantidad 

de alfombras instaladas*. De acuerdo con las mencionadas estima-

ciones es imperativo señalar dos aspectos: 

a) La econometr!a en si misma no explica nada. 

b) Los argumentos adicionales a los resultados de esta ecua 

ci6n, se enmarcan ~entro de 2 etapas financiero-monetarias, de 

la econom!a mexicana. La primera, que abarca de 1961 a 1970, se 

caracteriza por la pol!tica financiera mexicana que fue diseñada 

con la finalidad .de hacer frente a la necesidad de facilitar e in 

centivar la acurnulaci6n de capital en el sector industrial. 

En esa década la expansi6n del sector bancario y financiero 

se expresa en una estructura de pasivos excesivamente líquida, los 

bonos hipotecarios y financieros tienen características que perro~ 

ten considerarlos como altamente líquidos dada su facilidad de con 

versi6n en pasivos monetarios a bajos costos. Este esquema banca-

rio determin6 una política crediticia orientada a la adquisici6n 

de bienes de capital de las empresas y la industria. Adem~s la de 

manda de liquidez se adapta·pr~cticamente a las condiciones de la 

oferta del mercado sin provocar restricciones financieras de impoE 

tancia. Aunado a ésto, el ahorro externo, canalizado principalme~ 

te por la banca oficial, sirvi6 para el financiamiento del déficit 

del sector público, quien no ejerci6 presiones en los mecanismos 

de financiamiento interno. 

Obviamente este desarrollo bancario influy6 en los usos de la 

base monetaria, y concretamente en las reservas bancarias. 

* Segun un estudio realizado para la sociedad Sueca. véase Diccicnario encielo 
pédico, Economía Plane.ta, T.I., Barcelona, 1980, p. 268. 
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La etapa que ya de 1973 a 1979 reviste singular importan-

cia en los alcances de la polttica monetaria, sobre todo en los 

usos de la base (billetes y moneda en poder del pablico más 

1as re~ervas bancarias de la banca privada y mixta) . La parte 
' de las reservas de los bancos adquiere bastante relevancia, en 

detrimento del rengl6n de billetes y monedas en poder del pabl!_ 

co. Esto refleja la decisiOn del pablico por cambiar sus acti­

vos l!quidos a ·dep6sitos bancarios, contribuyendo ast a consoli 

dar el desarrollo financiero que sent6 sus bases en la década 

anterior. Estas caracter!sticas inherentes al desarrollo banc~ 

rio y a la polttica monetaria, probablemente fundamentan en bu~ 

na medida la alta correlaci6n que existe entre la base monetaria 

y las variaciones del !ndice de precios en la inversi6n en capi-

tal fijo. A pesar que el desarrollo de los precios de la inver­

si6n registró una tasa de crecimiento medio anual del orden de 

2.9% de 1960 a 1970 y su consiguiente incremento a 23.3% de 1972 

a 1979, influy6 negativamente en la acumulaci6n de capital y con 

cretamente en la formaci6n de capital fijo. 

De acuerdo con las estimaciones y análisis de la secci6n 4 

del capttulo 3 y además por lo indicado en los párrafos anterio-

res procede señalar que dentro del sector financiero, y tomando 

en cuenta las poltticás monetarias, se pueden seleccionar varia-

bles, correspondientes al Monetarismo, que conformen una adecua-

da función de inversi6n no sin antes especificar y fundamentar 

algunos supuestos para dicha ecuaci6n. 
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2. Si bien es cierto que las teorías que han sido utilizadas 

han merecido su aceptaci6n te6rica en el ~mbito académico, tal va­

lidez es muy relativa en un contexto econ6mico particular, como lo 

es para la economía mexicana. Al respecto cabe mencionar lo si­

guiente: 

a) 'Las funciones de ínversi5n correspondientes a las teorías 

econ5micas utilizadas, a excepci~n de la Monetarista, han sido ela­

boradas en países cuyo desarrollo de las fuerz.as productivas prese~ 

tan una dinámica capitalista distinta a la de los países latinoame-

ricanos y en especial para M~xico. Luego entonces las variables que 

comprenden las funciones de inversí6n de Keynes y de Kalecki no ne­

cesariamente coinciden can la realidad mexicana. 

b) Apoy~ndonos en los resultados obtenidos, en los comentarios 

hasta aquí indicados y con el fin de respaldar lo señalado en el i~ 

ciso anterior se ha podidio realizar el gr§fico 4.1. En ·donde se 

puede observar que las variaciones absolutas, tanto de la inver¡¡J_.pn 

pfiblicá y privada coinciden con las etapas sexenales políticas de 

M~xico. 

En este gráfico se demuestra como las variaciones de la inver­

si6n privada descienden considerablemente durante el cambio de go­

bierno, producto de las espectativas empresariales que surgen ante 

la falta de políticas econ6micas definidas. Al lado de ellas la in 

versi6n pGblica tiende a incrementarse, con el, aparente, objeto de 

evitar el descenso drástico en la actividad econ6mica. En consecue~ 

cia podemos señalar a la etapa sociopolítica como una variable que 

incide en las decisiones de inversi6n privada. Además de otros fac 
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tores que bien merecen una exhaustiva investigación. 

3. La utilización del instrumental econom€trico para las 

economías atrasadas, presenta serias dificultades, consecuencia 

de la informaci6n limitada y de problemas teóricos precisos; es­

to puede originar especificaciones matemáticas cuyos resultados, 

si bien son estadísticamente significativos, como sucedió para 

la ecuación del Monetarismo, teóricamente pueden ser inconsisten 

tes, lo cual explica la importancia de la tepría y el conocimie!!_ 

to de la estructura económica estudiada para que la especifica­

ción de ecuaciones refleje adecuadamente el funcionamiento del 

sistema de que se trate. 

Por ültimo, se debe decir, aunque en este trabajo se trope­

zó con dificultades, principalmente al conciliar conceptos te6ri­

cos con datos reales, la econometría condujo a cuantificar la in­

cidencia de los variables en la inversión y con ello aportó los 

suficientes elementos que integran las presentes conclusiones. 
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APENDICE ESTADISTICO 



1959 
1960 
1961 
1962 
1963 
1964 
1965 
1966 
1967 
1968 
1969 
1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 

Cuadro 1 
LA INVERSION FIJA BRUTA EN MEXICO. 1959-1979 

(millones de pesos a precios de mercado) 

Inversión Inversión Inversión Indice de 
total pública privada precios 

de la in-
versión 
total 

21 468 6 576 14 892 96.7 
25 507 8 376 17 131 100.0 
25 658 10 372 15 286 99.8 
27 426 1 o 823 16 603 101. 2 
32 571 13 821 18 750 107. 7 
39 705 17 436 22 269 109 .1 
44 295 16 301 27 994 113.3 
50 249 20 669 29 580 118. 1 
59 176 23 506 35 670 122.4 
65 625 27 755 37 870 123 .8 
72 700 27 500 45 200 127 .8 
82 300 30 582 51 718 133.5 
81 600 28 538 53 062 137.5 
97 800 42 057 55 743 145.4 

126 400 57 606 68 794 162.0 
173 600 69 207 104 393 204.6 
221 700 99 053 122 647 244.3 
267 600 11 o 333 157 267 303.7 
339 100 169 390 169 710 420.0 
476 100 231 879 244 221 509.4 
698 100 341 172 356 928 631. 2 

-Fuente: Banco de Mexico, S. A. 
Cuaderno: Producto Interno Bruto y Gasto 1960-1979. 
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Año 

1959 
1960 
1961 
1962 
1963 
1964 
1965 
1966 
1967 
1969 
1969 
1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 

Fuente: 

Cuadro 2 

IA INVERSION FIJA BRUI'A EN MEXICO. 1959-1979 
(miles de millones de pesos, 1960) 

Inversión Inversión 
privada pÚblica 

15 .4 6.B 
17 .1 8.4 
15. 3 10.4 
16.4 10. 7 
17.4 12.8 
20.4 16.0 
24.7 14.4 
25.0 17.5 
29.1 19.2 
30.6 22.4 
35.4 21.5 
38. 7 22.9 
38.6 20.5 
38.3 28.9 
4T.5 35.5 
51 .o 33.8 
50.2 40.5 
51.3 36.8 
40.0 40. 7 
47.9 45.5 
56.5 54.0 

Cuadro 1 
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Inversión 
total 

22.2 
25 .5 
25.7 
27 .1 
30.2 
36.4 
39 .1 
42.5 
48.3 
53 .o 
56.9 
61 .6 
59 .3 
67.3 
78.0 
84.B 
90.7 
88 .1 
80.7 
93 .5 
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Años 

1959 
1960 
1961 
1962 
1963 
1964 
1965 
1966 
1967 
1968 
1969 
1970 
1971 
1972 
191-3"' 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 

Cuadro 3 
AHORRO Y GANA:.; "TAS DE LA ECONOMIA MEXICANA. 1960-1979 

(miil0nes de pesos a precios de mercado) 

Ahorro to- Masa de 1* Masa de 2* Indice de pr.i::_ 
tal de la ganancia ganancia cios implíci-
economía privada 1_/ Privada. 2/ to del PIB 

95.1 
15 734 73 031 94 031 100.0 
17 490 75 508 103 899 103.4 
17 800 84 396 107 070 106.5 
23 654 90 726 120 426 109.8 
28 283 97 531 142 200 116.0 
34 857 104 846 153 979 118. 7 
37 047 112 709 167 631 123.4 
39 863 121 162 184 157 127.0 
40 244 130 249 198 993 130.2 
47 985 140 018 220 676 135.1 
50 188 150 535 240 346 141.2 
45 208 169 198 254 180 147.5 
49 028 190 815 278 935 155.7 
61 958 240 703 341 759 175.n 

114 743 315 381 449 014 217.0 
106 657 367 319 518 941 253.2 
104 405 432 593 591 759 308.2 
185 923 613 567 831 136 406.9 
275 298 792 953 1 077 860 480.7 
395 918 1 068 806 1 428 484 580.2 

]./ Esta 1nformaci6n fue estimada según el planteamiento detallado en la secci6n 
2 del capítulo III. Las cifras anuales corresponden a 3 esferas de produc­
ci6n: minería, manufacturas y comercio, restaurante~ y hoteles. Aquí se 
considera que el Estado no presenta significativa intervención en estos sec­
tores. La serie 1970-1979 proviene de las Cuentas Nacionales de la SPP, 
mientras que la de 1960-1969 se obtuvo aplicando tasas medias de crecimiento 
siendo el dato inicial el que presenta la matriz de insumo-producto de Banco 
de México, s. A. de'1960, este supuesto descansa sobre la base de que ese P!:. 
ríodo corresponde al llamado "desarrollo estabilizador" en donde muy difícil_ 
mente las ganancias privadas sufrieron un descenso. 

'!:_/ Esta serie de datos supone que las empresas estatales no obtienen un exceden-
te de explotación considerable y que ·por lo tanto no tienen representaci6n al_ 
guna en la ganancia total de la economía. Los·argumentos de la sección 2 del ca 
pítulo 3 se toman como válidos paraesta estimación. 

* Esta literal s6lo tiene utilidad en tanto ayuda a diferenciar las distintas 
masas de ganancia privada. 

Fuente: Banco de México, s. A. 
cuaderno: Producto Interno Bruto y Gasto 1960-1979. 
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~ Cuadro 4 

AHORRO Y VARIACIONES ABSOLUTAS DE GANANCIA EN LA ECONOMIA 
MEXICANA. 1960-1979. 

(miles de millones de pesos, 1960*) 

Años At 1Gt 2Gt 1 &Gt-1 2 -'Gt-1/2-t-3/2 
y y y !/ 2.1 

1960 15. 7 73.0 94.0 
1961 16.9 73.0 100 ;B o.o 8.6 
1962 16. 7 79.2 100.5 6.2 3.2 
1963 21.5 82.6 109. 7 3.4 4.6 
1964 24.4 84.1 122.6 1. 5 11.2 
1965 29.4 88.3 , 29. 7 4.2 9.8 
1966 30.0 91.3 13?.8 3.0 6.8 
1967 31.4 95.4 145.0 4.1 7.6 
1968 30.9 100.2 153 .1 4.8 8.6 
1969 35.5 103.6 163 .3 3.4 9.1 
1970 35.5 106.6 170.2 3.0 8.6 
1971 30.6 114.7 172.3 8.1 4.4 
1972 31.5 122.6 179.2 7.9 4.6 
1973 35.4 137.5 195.3 14.9 11.8 
1974 52.9 145.3 206.9 7.8 14 .1 
1975 42.1 145.1 205.0 - 0.2 4.2 
1976 33.9 140.4 192.0 - 4.7 - 8.1 
1977 45.7 150.8 204.3 10.4 1. 2 
1978 57.3 165.0 224.2 14.2 16. 1 
1979 68.2 184.2 246.2 19.2 21.1 

, 
1/ Es el ahorro total de la economia. 
2¡ Corresponde a la la. estimaci6n de la ganancia privada. 
3¡ Corresponde a la 2a. estimaci6n de la ganancia privada. 
il ·son las variaciones absolutas de año con año de la la. estimación. de la ga­

nancia privada. 
:2f Para obtener esta columna fue necesario efectuar primero, promedios de la 

ganancia privada a precios de mercado 1960/1961, 1961/1962, 1962/1963, etc. 
estas cifras luego fueron deflacionadas por los promedios de Índices de pre 
cios correspondientes. El promedio 1959/1960 fue estimado con una regre- -
sión lineal: Gt =lle+<(,(.~\ que presentó una correlación superior a 0.97. 
La cifra promedio de 1959/1960 fenos la de 1960/1961 es el incremento para 
1961, luego la de 1960/1961 menos la de 1961/1962 es el incremento para 1962 
y así sucesivamente de tal forma que el período de retraso es: {-~&- ~·>/L 

Todas las cifras fueron deflactadas por el Índice de precios implícito del PIB. 
Fuente: Cuadro 3. 

139 



Cuadro 5 

INVERSION EN EXISTENCIAS Y PRODUCTO INTERNO BRUTO DE MEXICO. 
(millones de pesos a precios de mercado) 

Inversión Inversión 
l'.ñcs en existe!!. en existe_!!. * 1 PIB y * 2 PIB ~ 

cias y cias y 

195..S 34 931 24 656 
1959 38 465 27 472 
19&1:> 4 157 3 037 43 933 31 198 
1961 5 142 3 464 47 816 33 825 
1962 3 549 4 447 51 954 36 550 
t9ó3 6 020 5 858 58 839 40 905 
1964 7 207 3 549 71 897 so 308 
1965 10 503 10 937 78 945 56 015 
1966 8 370 13 075 89 970 63 536 
1967 1 101 7 662 100 678 69 766 
1968 4 926 8 647 113 317 78 380 
1969 6 381 9 486 127 483 87 901 
1970 11 447 10 858 144 241 95 593 
1971 7 186 26 459 • 154 493 107 109 
19-72 203 13 9,67 178 317 122 052 
1973 - 1 712 25 031 218 918 149 487 
1974 34 422 30 767 291 071 196 530 
1975 17 404 -24 012 354 318 236 655 
1976 29 986 447 910 298 085 
1977 40 450 619 456 407 327 
1978 60 540 806 437 523 146 
1979 75 510 1 073 933 684 856 

t/ Corresponde a1 total de la economía. 
"if Esta información proviene de la Encuesta de Acervos y Formación de capital 

que realizó e1 Banco de México, s. A. hasta 1975, y abarca los 6 sectore~ 
de la industria: minería, manufacturas, petróleo, petroquímica, construc­
ción y electricidad. 

3/ Es la cifra de la industriaen su conjunto. 
:!! Es.el PIB de manufacturas y minería, cifra que se asemeja al sector priva­

do industrial y que puede relacionarse con las variaciones de existencias. 
* Estas literales sólo permiten diferenciar una estimación de otra. 
FUente: Banco de México, s. A. · 

Cuaderno: Producto Interno Bruto y Gasto 1960-1979. 
Encuesta de Acervos y Formación de Capital. 1960-1975. 
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Cuadro 6 

INVERSION EN EXISTENCIAS Y VARIACIONES ABSOLUTAS DEL PIB* 

(miles. de millones de pesos, 1960) 

Años IE IE 1APIB Pt-1 2A PIBl.'t-1 /2-t-3/2 
.!/ .Y y y 

"1959 
1960 4.2 3.0 2.9 2.2 
1961 5.2 3.5 2.9 1.9 
1962 3.5 4.4 2.4 1.5 
1963 5.6 5.4 3.7 2. 3 
1964 6.6 3.3 6.7 4.6 
1965 9.3 9. 7· 6.3 4.9 
1966 7.1 11.1 5.5 4.1 
1967 5.8 6.3 6.4 3.9 
1968 4.0 7.0 7.1 4.4 
1969 5.0 7.4 7.5 5.1 
1970 8.'6 8.1 7.5 3.7 
1971 5.2 19.2 5.1 3.8 
1972 o. 1 9.6 6.3 5.4 
1973 -1. 1 15.5 10.3 6.5 
1974 19.3 15.0 10.0 6.2 
1975 7. 1 -9.8 7.2 3.9 
1976 9.9 5.6 3.1 
1977 9.6 6.3 3.4 
1978 11.9 11.4 6.2 
1979 12.0 16.6 9.0 

* La IE se deflacionó con el índice de precios de la inversi6n total mientras 
que el PIB con su índice de precios implícito. 

1/ Se considera a la inversión en existencias de toda la economía.· 
~/ Es la inversión en existencias del sector industrial, procedente de la e!!_ 

cuesta de acervo y formación de capital del Banco de México, S. A. 
y Estas variaciones se efectuaron con el método que se utilizó para las 

variaciones de la ganancia del cuadro 4. 
y Idem. 
Fuente: Cuadro 5. 
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Cuadro 7 

INDICADORES MACROECONOMICOS DE LA ECONOMIA MEXICANA. 1970-1979 

(millones de pesos a Precios de.mercado} 

Formaci6n Xnversi6n Indice Indice 
bruta de en exis- de pre- de pre-

Años Ahorro y Ganancia y capital tencias y P:IB ~/ cios im cios de 
fijo y pHcito la inv8;!: 

del PIB si6n 

1969 93.9 
1970 63 771.9 60 61S.S 38 002.2 9 737 .1 116 393 100.0 100.0 
1971 62 647.7 68 842.3 38 052.5 9 403.3 129 439 105.9 101.1 
1972 74 031.9 76 782.0 45 163.1 5 501,5 146 463 112.5 109.5 
1973 96 053.1 95 910.9 57 866.3 11 S17,2 178 609 126.9 118.8 
1974 128 864.9 132 061.9 76 660.1 24 223.6 242 292 155~8 147.7 
1975 154 732.9 151 857.1 99 892.7 15 352.0 288 431 180.3 178.1 
1976 184 248.1 174 815.5 117 704.7 12 758 .6 350 999 '215.6 217.0 
1977 278 373.1 271 995.0 149 715.3 so 450.8 503 204 281.2 293.0 
1978 369 970.4 344 870.4 203 270.2 51 198.1 629 431 330.1 348.2 
1979 506 906.1 476 613.0 312 696.3 77 192.0 849 177 394.8 418.3 
1980 814 505.9 792 492.6 446'296.6 136 431.7 1 276 387 508.0 523.4 

!/ Corresponde al ahorro total· de la economta. 
y Se estimó seqún la metodolo<;ría descrita en la sección 2 del capítulo III. Se consideró com0 

sector ~vado las esferas de manufacturas y minerta. 
3/ Es la cifra de manufacturas y minería. 
y Xdem. 
2f Xdem. 
Fuente: Secretarta de Programación y Presupuesto. sPP 

cuentas Nacionales 1970-1978 y 1978-1980. 
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cuadro B 

AHORRO NACIONAL, E INDICADORES DEL SECTOR INDUSTRIAL 
PRIVADO DE MEXICO* 

(miles de millones de pesos, 1910) 

Años At ICFt IEt 3A Gt-1 4 A Gt-1/2-t-3/2 3A PIBt-1/t-t-3/2 y y y y 21 §/ 

1970 63.B 38.0 9.7 
1971 62.0 37.6 9.3 7.5 3.8 18.3 
1972 67.6 41.2 5.0 2.0 4.8 7.0 
1973 80.9 48.7 9.7 10.6 6.5 9.6 
1974 87.2 51.9 16.4 8.7 9.9 13.0 
1975 86.9 56.1 8.6 -4.5 1.6 9.0 
1976 84.9 54.2 5.9 -4. 7 -4.5 3.6 
1977 95.0 35.8 17.2 12.3 4.9 10.5 
1978 106.3 58.4 14.7 6.2 8.6 13.3 
1979 121.2 74.8 18.5 15.0 11.0 18.7 
1980 155.6 85.3 26.1 37.5 27.6 31.5 

* Colll!> sector industrial privado se ha considerado a las manufacturas y miner!a, ya 
que en este Último el Estado no participa significativamente en la formaci6n de ca­
pital. La informaci6n fue deflacionada con el índice de precios de la inversi6n ~o· 
tal. 

!/ Es el ~borro de toda la econom!a. 
y· Inversión en capital fijo. 
y Inversi6n en existencias. 
4/ Es la tercera aproximación a las variaciones de ganancia. 
~ Es la cuartá aproximación a las variaciones de la ganancia, el método utilizado es 

el mismo que se detalló para el cuadro 4 • 
~ Corresponde a la tercera aproximación de las variaciones del PIB, el m~todo utili­

zado es el mismo que se detalló para el .cuadro 4. 
Fuente: ·cuadro 7 
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Tasas de inter6s activas bancarias en México. 1960-1979. 

Tip0 de Cddito 1960 1961 

Deacuentos l/ · 
Directos ~/ 

11.1~ 11.28 

11.18 

Prendarios ]/ 
41 

11.65 

De habilitación o av.S:O 10.66 

11.41 

10.76 

11.09 

1962 1963 1964 1965 

11.79 10.80 11.46 11.76 

11.61 

11.28 

11.22 

12.38 11.32 11.56 

10.81 11.61 11.40 

10.96 11.30 11~03 

1966 1967 1968 1969 1970 

11.81 ·ll.16 11.52 11.38 11.94 

11.43 

11.24 

10.83 

11.25 11;46 •11.43 

11.03 11.26 11.17 

11.28 10.70 11.45 

11.90 

12.19 

11.79 

1971 1972 

12 .os 1.2. 24 

11.91 10.23 

11~72 11..67 

11.46 12. 70 

Rafaccionario !il 
Hipotecario §../ 

10.58 10.54 10.99 .10.85 10.23 10.08 10.05 9.98 10.65 11.35 11.93 11.48 11.73 

10.25 9.00 11.00 11.33 10.83 10.98 10.29 9.34 10.47 10.83 12.05 10.25 9.80 

Prcx.dio.simple 10.91 10.68 11.31 11.18 11.12 11;13 10.94 10.77 11.Ql 11.26 11.96 11.47 11.39 

Tipo da Cr'dito 

Descuentos !/ 
Directos ~/ 

1973 

12.27 

12.33 

Prendarios ~/ 
41 

13.26 

De habilitación o av.S:O 12.34 

Ref accionario !il 
Hipotecario §../ 

11.47 

9.69 

1974 

12.91 

12.43 

15.07 

12.90 

12.53 

9.75 

1975 1976 1977 

12.20 15.18 16.33 

13.75 

13.85 

13.27 

12.17 

10.54 

14.77 

10.50 

13.66 

13.38 

11.12 

15.78 

15.50 

15.64 

15.34 

10.15 

1978* 1979* 

Promedio simple No· l.'' ''·h 11.89 12.59 12.63 13.10 14.79 ~ ~ 

* Las tasas de inter,s, para estos 2 años, corresponde a un promedio simple de 
pr'1istamos hipotecarios, con plazos de pago a 12 y 24 meses. 

Fuente: Bolet!n Estad!stico Mensual (se consultó el. úJ.timo de cada año). 

... .... ... 

Comisión Nacional. Bancaria y de seguros 
Informe Anual del. Banco de H6xieo, S.A. 1980 • 

.. 

]:/ Es aqdl. que se destina al f inanciami.ento 
de.- ventas. 

y Idem. 

~/ 

~/ 

Su destino consiste en financiar existen­
cias! de materias primas o productos termi 
nados. -

Se utiliza en el. financiamiento del proce 
so productivo. El plazo para cubrirlo es 
de hasta.3 años. 

!il Comprende el financiamiento al equipo in­
dustrial.. Sen pr!istamos a corto y largo 
pl.azo (3 a 15 años). 

~/ No existe definición explícita. 



cuadro 10 

Base monetaria y variaci6n del índice de precios de la inversi6n en México. 

(1960-1979) 

BM VITIP • 
Años t-1 

y 3_/ 

1960 12 633 3.3 

1961 13 689 -0.2 

1962 14 936 1.4 

1963 17 175 6.5 

1964 21 261 1.4 

1965 26 376 4.2 

1966 29 839 4.8 1:_/ La definición de base monetaria así como su 
importancia en la oferta monetaria puede 

1967 35 537 4.3 ilustrarse con el siguiente modelo 

1969 44 404 1.4 Ml = e+ o 

1969 45 157 4.0 Ml Oferta Monetaria 

1970 51 480 5.7 e billetes y monedas en circulaci6n 

1971 59 276 4.0 o depósitos a la vista (cuenta de 
cheques) 

1972 67 988 7.9 
B = C+R 

1973 82 494 16.6 
B base '1\onetaria 

1974 99 636 42.6 
R reservas bancarias 

1975 127 042 39.7 
en consecuencia la base monetaria se défine 

1976 170 361 59.4 como: reservas potenciales o actuales del. 
sistema bancario para una expansión múltiple 

1977 220 490 116.3 de la oferta monetaria (véase: Caso Agustín 
Op. cit. p. 37) 

1978 282 296 89.4 

y son las variaciones del índice de precios de 
1979 372 876 121.B la inversión total. 

Fuente: Economía Mexicana Nº 3 Revista anual, CIDE 1981 y cuadro Nº l de éste apéndice 
estadístico. 
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Cuadro 11 

Inversi6n privada bruta total y producto interno bruto 

nacional. M€xico, 1960 - 1979. (1960 = 100) 

(Miles de millones de pesos) 

Años IPBT ..!/ PIBt_1 
y 

1960 21. 3 139.5 
1961 20.S 150.5 
1962 19.9 157.9 
1963 23.0 165.3 
1964 27.0 178.5 
1965 34.0 199.5 
1966 32.1 212.3 
1967 34.9 227.0 
1968 34.6 241.2 
1969 40.4 260.9 
1970 47.3 277.5 
1971 43.8 296.S 
1972 38.5 306.7 
1973 41.4 329.0 
1974 70.3 354.1 
1975 57.3 375.0 
1976 61. 7 390.3 
1977 so.o 398.4 
1978 59.8 411.6 
1979 68.S 441.6 

Es la inversión fija privada más la inversión en existencias de toda 
la economía. Para la cuantificación de esta variable se supone que 
las empresas del Estado no presentan cantidad signÍficativa en exis­
tencias. 

Corresponde al Producto Interno Bruto Nacional, con 1 año de retardo. 

Fuente: Banco ce México, S.A. 
Cuaderr..o: Producto Interno Bruto y Gasto 1960-1979 y 
Cuadros 2 y 6 de éste apéndice estadístico 
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Joa OEF= 
PROC OEF= 
DATA iH.F= 
ANALYSL:i: 
í>ATA :itT: 

ªª**** 
~e u~c 
.'IJL Tii 
.1JL TR 

1 

PROdLEM r.u.1~¿~ 
SAlllP°LE SIZE • 
lNUEPENí>cNT VA~IAJ,_¿5 -

OEPENí>ENT ~A~IAdLE 
VAR 

1 
2 
3 

HJlil'IAi.. l'IA TRIX 

fC011 1 
2474.7495 

11011 2 
41.:i.1147 

47J.1J4( 

5,¡J.vU4 
l~V6,¡SE OF ~J~'IAL ~~T~lx 

2 
R011 1 

ROw 2 0.0005 

-o.oooi. 

CORRELATJO,~ 

fcOw 1 

RO• 2 
1.uooo 

-J.OJJ4 

0.0020 
"IAT;¡¡" 

¿ 

J. 3 >'2 4 

Ruw 3 
0.3924. 1. O~J'.'1 
o.~J7;;i J. J,i j .3 

INVERSE 

110UfLO I.~VEF! 

Rfu~t~LO• MU~TlP1..c 

u~S~IVATI~~~: li RE40, 

~ E u ~ e S S 1 O N 
1 

1,¡ 
¿ 

J.ivERSlJ:-¡ 

~cAN ST~ JfVIATJON 

J 

C.J~¡~ 

c • .SY~3 
1. JLWL! 

11.72S45 
S.77315 

1C::.~4Só1 

Jf :JRri:.1..A T l U" ~A Ttl ! A 

2 .3 ROw 1 
';j. 7341 -o. i!.217 -5.11.So liJw 2 

-0.2277 1. 042 -L. co:; .3 ROw 3 
-5.1166 -J. i:6:. .3 ).7)ú2 

ECUACION l. de H. KALECKI (3 Hojas) 
INVERSION EN CAPITAL FIJO (1961 - 1979). 
19 PROCEssi:o, 

J ~cJECTEí>. SUl'I WEIGHTS= 
1, 



..... .. 
"" 

JOd DEF= 
PROC i>Ef: ****** RcGRc 

·'IULTR 
'IULTR 

rlO:>i:L.0 lNllC:i'I 

Rt~riESlON ~ULTlPLE DATA DEF= 
ANALfSlS= 
DATA SET= 1 O:IScRllATIOllS: 1 \il READ, H PitOCES:i:iD, 

RE~R¿ss10~ CO¿ffIClE~TS Alll) ~TANDAROllC:O(dETA) COEFFICIENL& -
VAR R Ec.iH.ss ION 

CllEFFlClENT 
o ETA. 

CJEFF1ClENT 

1 
2 

llWT;O~CEPT 
AHORRO 

GAU 
2.0fo36 
o. ~d23:i< 
0.1034d 

STANDARD ERRJK OF E~Tl~ATt 
CJEFFlCIENT JF ¡)fJ¿~'ll,ATlOll 
COEFFICIENT Of ·oeTE~rll~ATIOll CAOJ) 
NULTIPLE COARfLATIOi CJEFFlCIENT 
NULTIPLE CO~R~i..ATlJ~ CJEFFlCicNT l~OJ) 

O.dd9díl 
0.0461.>. 

5.72óil5 
iJ. d2óíl>I 
O.!SU43o 
0.90oi0 
0.3ió~ó 

STANl>AR&) ilcHATIO,•S A~i> T ~ALIJéS OF co¿FF 1 e IE\ITS -
llAR LAdh STO Eoti<OR STi> ¿¡¡¡¡ dETA T llALUE 

1 AHO~KJ 0.12514 U.11.SH 7.dSll 2 uAJ u.2).:.10 C:.11.5.55 il.407 
PAU lAL CORRE:..ATIJNS Arl.> ¡¡¿-Del: TE -
llAR LA:IEL PA:UlAL CJRR R2-i>ELETE 

1 AtlORllJ o. !1>'1 l.10 0.15oc:6 2 11AJ J.10126 0.8242.1 
A'iALf SlS OF JA1UA1'Cc TAdi..é. 

SOJRC f Jf DIO.>~: C::i SuM Jf l'lc.\)I F M1Tiu ~AiUATLON fkc~.>O"t S •Ui\Ri:S .:i'.lU i\il E 
REGRE:iSION 2 ¿4,,1. 9'i.fo 1 ¿45.'l'/o~ .3<1.0021) RESlDJAL 16 :il:+. oO.SI 32. 7df7 
TOTAL 1 ~ 3010.51~<! 

CONF 

100.000 
31.1S3 

CO/tf 
Lt iltL. 

1 Ot.OIJO 

Hoja 2. 

O REJECTEO. SUM WEIGHTS= 

- 1 



JOd i>Ef 
PROC DCF 
DATA DEF 
ANA1. Y S lS 
DA TA :H:T 

ilcl::i 

1 
2 .s 
4 
> 
6 
7 
IS 
:il 

10 
11 
12 
13 
14 
H 
16 
17 
1IS 
19 

TAd1.E \lF 

A::TJAi.. y 

1;i.30Uil) 
16. O:.GOilJ 
17.4LOQJ 
20.40001) 
24.70úJ,) 
¿~·ºº083 2'1.1ú0 
.50.6080!) 
.H. 4C: OJ 
36.7000) 
.Sd.60ilJ) 
3!> • .5000) 
42.>úOOu 
S1.0CilJJ 
S0.2ú(IJJ 
>1 • .SLiO!lJ 
40.0000J 
47. :ilOO!JO 
>o.SJOUO 

• 1o>1>cL.O 1~11cF1 

~~G~~SlO~ "UL.TlPL.E 

u3S¿~J~TIO~S: 1v ~E,il, 

i<~SlPu~L.~ 

PllcillClti> y lt.O:i l;>UAL 
17.)2hJ2 -2.l2192 
1 ~ • .S423't -2-74234 
1o.o5C>1.S -1.4S61.s 
23. 57>01 -2. n501 
2o.>.:i353 -1. 60l3.S 
31.dlll -6 •. Blll 
31. :il ... 4.Só -2. 694.SIS 
3.S.44216 -2.~ .. 21s 
.Sl.~061::1 2.51139 
37.2d371 1.lt162:il 
37.01143 o. 7~857 H.H7'.J2 5.3 298 
3 ... )3:>SO 7.91450 
37.od215 15-.51785 
Sc..LJ4t>l1 -.S.84621 
42. -17074 d • .SH26 
47.:il71):il -7.97159 
4ó ... ó.SH -O.Só.503 
60.H61 > -3.Cl7ó15 

~ DURdlN-~ATSON O ST~TlSTIC 
"' 

1.7162..i 

- Hoja 3 • 

o REJECTEi>. su~ •EIGHTS= 



J\18 D EF 
PROC i.IEF 
DATA IJC.F 
ANAL. YS 1S 
DATo\ :;t::r 

*•**** 
~c;ú~l 
'1u1.. T 11 
1UL. T R 

1 

,•JJD¿1..u I~\/Ul 

it.~R¿s10~ Mu1..TLPLE 

Oa~c~llATlu4S: li ~i:AJ, 

LINEl\k 

PRO.::h.E~ .~U~3t:i< 
SAl'IPL.f :>IZE 
lNDt.~cNDENT ~A~lA~1..iS 

DEPc~Cc~T \/~RlAdL: 

VAR 

1 
¿ 
3 

ROlll 1 
2474 .74il5 

1.,,~.3E1.. 

AMu«RO 
úT~C.3 

L1~VcFl 

t;; ROio d:>.1537 e 

H5.75H 

6~t..1i42 

1NVIOfiSt. i>F NJkl'IAL 1•HRI( 
¿ 

ROW 1 
O.iJ004 

ROW 2 
-0.0001 

- •• o:w 1 
(...(101) 

CORRE1..ATLO~ 4AT~IX 

1 2 

ROW 

ROW 

ROW 

ROW 

ROio 

ROW 

1 
1.0CIOü 

2 
O. 1 StJ4 

5
0.;.07;; 

1 
;.695~ 

2 
-ú.•Jol 7 
3 
-s.1010 

o. 1>04 

1. LC :.>C 

:J. 1 >~O 

-:.). ,;~ 1 7 

1. Gl :>u 
-J.lJH 

1 
H 

2 

I·~tlcf I 

Aa~~ STD llc\/lATli>~ 

u. J07y 

L • 1 5 .. f.J 

t. ;i;;J.i · 

5 

-~.lolO 

-u. lé•I:; 

'. lL•l 4 

ECUACION 2. de M. KALECKI (3 Hojas) 

INVERSION EN CAPITAL FIJO (1961 - 1979). 

0 REJECTEO. SJM ~EIGHTS= 



.... 
U1 .... 

****** Re.ORE 
·41.11. Tk 
'1U1.. Ti<. 

. ~JDC.1...i I .. 11EFt 

REGioilti~ ~ULTlPLE 

J \Jd ~ EF 
PRllC OEF 
DATA Ocf 
ANA1.'l'SIS 
DATA ~cT 1 ú3~C.RllAT1J~S: . lY RE,O, 

1..AdEL ~E .. US:ilúN 
~3cfflClENT 

tlETA 
CuéfflC!i:NT 

1 
2 

I Nfi;itCEP T 
ArH11UO 

liTRES 

1.04i114 
u.nH2 
O.U375~ 

SlAND,RO ERRJR Uf iSTI~ATE 
'ºEffltlE~T uf OETcR'11~ATlOM 
CUEfflClENT uf OETERMI~ATlO~ CADJ> 
NULTIPLE COR~ELATIO~ C~EFFlClE~T 
NULTIPLE CORKE1.,TIJ~ COEffA,4ENT ('DJ) 

o.~0~22 
ü.0171$7 

5. 75052 
O. ~é:46U o. d0l68 
G.90808 
U.8Y592 

STANDARi> :>.::lllATIQ.~S ~·~.:> 1 ,¡ALJ:OS OF COt:fF IC1E'4TS -
llAR LAdEL S Ti> ERROR .>ro cRR ilETA T llAi.UE 

1 .\HiJRl!O 1J.11~v5 t.10:;;11 3.51t7 
2 ii TRE:i ll.2U.Sil G.10:>i11 ().169 

PARTlAi.. CORR: .. ATlJ"S A'i~ ~z-o~ .. er.e -
llAK LA3Et. PAH 1 ~L C.Ji<R R¿-¡¡~LcTE 

1 4tt0RR.J .i.-.'GS73 Ll.02575 
l üTRES J.()4¿14 c..o24n 

ANALYSlS Of IARlA,..CE TAtlLc 
SOiJRCc OF 1H:iRctS !>Ulll! JF 'IEA.~ F ~ATll> 
\IA1UAT1Jr. Fkééi>O·'I ~.;i.1,.~E:i .>~IJA RE 
RE.irlc:iSlilN ¿ 24o7.5!):l6 1.?45.75(13 37.6113 
iCESlíhlAL 16 :il-}. ;iJ6.S 33.0o~~ 

fOTAL H .SIJ1 ó.!i;Joa. 

Hoja 2 . 

O REJEC TED. su" WEIGHTS= 

CONF 
100.ooc 

13.2111 

CO,.F 
LEllEL 

100.000 



.... 
U1 

"' 

JOB DC.F 
PROC DEF 
DATA D!EF 

'ANAL1S.lS 
i>ATA :>ET 

lUS 

1 
2 
.s 
4 

·~ 
1 
6 
;¡ 

1 () 
11 
12 
13 
14 
1) 

'6 17 
H n 

•••••• 
REGRE.· 
"'ULTR 
l'hlLTR 

1 

TAd .. E 

"CT;JAL 

OF 

y 

h.3000J 
16.40001). 
17.4COJJ 211.1or.goJ 
Z4. 7u i)J 
Z5.0CJOO•l 
U. l OOill 
50.600:JJ 
3S.400iJJ 
H. 7000.J 
H.t>OOJ.J 
H. 3000;} 
42.;COOJ 
>l.OOOiJJ 
50.20000 
51.300JJ 
.00.QOúill 
47.,000J 
5:.. Sl'OO.J 

.. Oi>:.1..J li'4VEfl 

RC.G~E::>lJN MULflP .. t 

OdS!:;(o/ATlONS: 19 RE~D, 

RcSIDu.- ... s 

· PNE.DlCTED y lté.$1DUAL. 

11.~6.262 -4:.56262 
ló.d5932 -2.45';132 
1~.111Y7 -1.31197 
25.7567d -3. 3567a 
~6.ot.256 -1. 9i)25b 
.51.4iHJd -6.4470~ 
3.2.11675 -3.IJU7> 
35.5530:.5 -2.'ir).S45 
.H.j725U 2.327)() 
3l.o:>1C.5 1.CJ4d95 
H .49347 1.10~53 
32.o(.H4 5.!>9616 
35.77~44 ó.126)6 
57 .75746 13.24254 
5:.~!s75do.l -4. t., 5 80 
43.o2U::>4 7.67ilH 
47 • .:,67:>1 -7.46751 
4:S.1261of -r.. 2264 7 
~~--1(·721:1 -3.4072~ 

~UMdlN-WATSO~ J STATISTIC 1.67560 

Hoja 3 . 

1'} r>ilOCE:iSED, O ilEJECTED. SUM WElGHTS= 
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U1 
w 

.IOa DEF= 
PROC DEF= 
DATA DEF= 
ANAl.1SlS= 
DATA SET" 

****** REGRE 
MULTR 
Ml.ILfR 

1 

MODcl.0 I.HcFI 

REGRESION MUl..TlPI..~ 

OdSERVATIONS: 10 READ, 

Ml.ll.TlP1..E LINEAR R E ~ R E S S 1· O N 
1 PROil1..EM NU,.SER 

SAMPl.E SIZE 
INDEPENDENT VARIAa1.ES 

OEPENDENT VARIASl.E 

VAR LABEI. 

~ GANANt~=~~~g 
3 1111VEF1 

NORMAi. MATRl.C 

1 
ROll 1 

3167.2360 
ROW 2 

1241.l~20 

2 

1241.2820 

1290.7840 
lNVEilSE Of lllOR,.AL IOT~ IX 

1 2 

llOW 1 

ROlll 2 
0.0005 

-J.\J005 

CORREl.ATlON 

1 

ROlll 1 
1.0000 

ROlll 2 
0.6139 

ROW 5 
O.d906 

-J. 0:10 5 

0.0012 
IUfRl.I( 

2 

o. 6139 

1. 0000 
í). 60lJd 

10 z 
l .. Vió FI 

MEAN STD DEV1AT10~ 

35.5~000 1d.75940 
9.06000 11.97585 

~4.40000 15.74477 

3 

O.h106 

0.6008 

1.0000 
lNVERSE OF CORRELATl ON !UTRIX 

1 2 3 
ROW 1 

5 .0746 -íl. 6262 -4.1454 
ROW 2 

ROW 
-0.6262 
3 

1. 64 20 -0.4287 
-4.1434 -o. 4237 4. ~ 4 7 8 

ECUACION 3 de M. KALECKI (3 Hojas) 
INVERSION EN CAPITAL FIJO (1970 - 1980). 

10 PROCESSED, O REJECTED. SUM WEIGHTS= 

"NAl.Y&lS 

• 



..... 
U1 .... 

****** REiiRE 
llULTR 
llULTR 

"'ODELO l·NllEF I 
REGRESlON "'ULTIPLE 

~lla DEF• 
PROC O Efa 
DATA OEF"' 
AllAL Y SIS= 
DATA SET= 1 OBSERllATIONS: 10 READ, 10· PllOCESSED, 

REGRESSION COEFFltlENTS AND STANOARDllED(aETA) COEFFICIENTS -
VAR LAiiEL RE GR ES SI ON 

COEFF ltlE:.NT 
aeu 

COEFFICIENT 
lNTERCEPT 

1 AHORRO 
2 GANANCIASOOS 

-6.78219 o. 702 85 
0.11393 

SfAUDARO ERROR OF ESTillATE 
COEFFICIENT Of DETERlllNATION 
COEFFICIENT Of ~ETEillllNATION (ADJ) 
llULTIPLE CORMELATION COEFFICIENT 
llULTIPLE CORRELATIOi COEFFICIENT <AOJ) 

0.83743 
0.08665 

8.02609 
o. 7HiH 
0.74014 
o. 811325 o. 86032 

STANDARD OEVIATIO~S ANO T VALUES Of COEFFIClENTS -

VAR LABEL STD ERROR STD ERR ~ETA T llALUE 

1 AHORRO 0.18067 0.21526 3.1190 
2 GANANCIASOOS 0.28300 0.21526 0.403 

PARTIAL CORRELATIONS ANO R2-DELETE -

VAR LAdEL PARTIAL CORR R2-DELETE 

1 AHORRO O.d2689 0.36091 
2 GANANCIASDOS 0.15042 O. 79321 

ANAL'fSIS OF llARlANCE TABLE 
SOURCE OF DEGREES $UM OF MEAH F RATIO llARJATI:>N F REEO º"' SQUARES SQUARE 
ICEGilESSlON 2 1780.1537 390.1)768 13.d172 ilESIDUAL 7 450.9263 64.4180 
TOTAL 9 2231.0800 

CONF 
99.699 
:S0.426 

CONF 
LEllEL 

99.629 

Hoja 2. 

O REJECTED. SUM WEIGHíS= 



.... 
l11 
l11 

JO a OEF= ******. l'IODC:LO IN VE fI 
PROC ilEF= RE GR E 
DATA DEF= llULTR REGRESION NULTIPLE 
ANALYSlS= llULTR 
l>ArA SET= 1 OBSERllATlONS: 10 REAO, 

TAiiLE OF RESlDIJALS 

oas ACTUAL Y PREDlCTED r RESIDUAL 

1 j/.6000~ H.111417 -.1. 31417 
2 41.2088º 37.02245 4.17755 
3 4cl.70 (J 41.Hcl18 6. 76182 
4 ~ 1 • 11888º 51 .iJ61164 D•cl30~6 s >C».1 0 s.s. \111.5711' 2 .106 1 
6 54.2o~go S.5.76015 O. 4H8S 
7 35.clO O 54.211118. -16.411118 
11 5a.•oggJ 60.611503 -2.211503 
~ 74. clO O 6il.6311d0 S.16020 

10 clS.30000 di!.67561 2.6243íl 

D~RdlN-~ATSON O STATISTIC 1.68.SSO 

- Hoja 3. 

11l PllOCESS eo, O REJECTED. SUll WEIGHTS= 

• 



... 
U1 

"' 

JOii OEF 
PROC OEF 
DATA l>EF 
ANA1.rs1s 
DATA SET 

**•*** REúRE 
ltULTH 
llULTli 

1 

"tJLTli'L.c 

PRDdLEfll NUIUEH 
SAfllPLE SllE 
INOEPENOENT VARlAdLES 

OEPENDE~T VARIABLE 

VAR 

1 
2 
3 

L.AdEL 

All01HO 
GANANCIA 

lN<cFI 

•OllfllAL PIATRIX 

iiOW 1 

2 

3167.B60 
ROW 2 

i126.l14li 

9B.2140 

630.7160 

INVERSE JF NJRMAL "IAT~lX 

2 

Rlhl 1 
0.0006 -ll.OOJ8 

ROw 2 
-0.000d J,0028 

CORliEL.A Tl 0111 '4AH1X 

1 2 

R.:>W 1 
1.0000 J. 6553 

110111 2
u.6:i53 1. 001)0 

ROW 3 
O.d905 J,70Hl 

MODELO- Oi l~~¿RS10ri 

RcGRcSIO~ MtJ~TlP~E 

0.:lSt:R~ATIOr.S: 

R E G R E S S l O N 

1 
10 a 

l.~11¿F1 

MEAN STD DEVlATJON 

~5.)o~OC ld.7>940 
1.~2000 o.37135 

!>4.40000 15.74477 

.. 

O.HJ6 

0. lC40 

1 .OJ;J.J. 

lNVERSc JF C->R RcL.11T1 iH; "IA TRI~ 

2 

ROlll 1 
4 • .37 33 -'J.2736 -4.1411> 

ROw 2 -o.u 35 1.nrn -1.162~ 
ROlll 3 

:.. 51 27 -4.1476 -1.162-.1 

ECUACION 4. de M. KALECKI (3 Hojas) 
INVERSION EN CAPITAL FIJO. (1970 - 1980). 

10 PRoc¿s.;eo,. 

A N A L r S 1 S 



..... 
VI ...... 

****** RE.ORE 
,.ULTll 
MUL T li 

MODcLJ De lN~ERSiON 

REGRESIO~ MULrlPLE 

.IOd DEF 
PllQC OEF 
OATA OEF 
ANALYSlS 
DATA SET 1 oaSEilJAT10r1S: 10 REAi>, 10 P.COCESSEO, 

llEGllESSlON COEFFICIENTS ANO STANOARDIZE0(6ETAJ COEFFIClENTS -

VAll LlulEL RE.ORESSlON ::tETA 
COEFFlClthT COEFFICIENT 

1 
2 

lNTERCEPT 
AHOUO 

GANAlllClA 

-2.)d~57 
J.63148 
0.39675 

0.7523il 
0.21095 

STANOAllD EllROli Of ESTIMATE • . 
COEFFICIENT OF DETER,.INATlON : 
COEFflClENT OF OETE~"INATlUN (AOJ) 
MULTIPLE COllllELATIO~ COEFflCJ~NT 
MULTlPLE COllllELATION COEfflClENT CAD~) 

7.60375 
O.d1d60 
0•76677 
0.9047ó 
0.87565 

STANOAllO OE~lATIO•~S ANO T llALUES OF COEFFlCIENTS -
VAll LA8EL STO ERROR ~TO ERR aerA 

t AllORRO 0.17d87 0.21312 
2 GANANCIA 0.4ü083 ú.21312 

Po\llTlAi.. COliRELATIONS ANO Nl-DELETE -
VAll LAdEL PART!AL CORll R2•0ELETE 

1 AHORRO 0.110022 0.49562 
l. uANANClA 0.35040 CI. 79321 .. 

ANALYSIS OF ~ARlAN~E TAdLE 
sou11ce oF 
llAlllAT ION 

REGllESSION 
llESIDJAL 

TOTAL 

i>EGREES 
Fl\EEC>Oll 

2 
7 

~· 

SJl'I O F 
~"1UAREli 

11i26 • .lat>0Y 
4J4.71il1 

CZ.S1 .OdJO 

MEAi~ 
SQUARE 

il1.S .11104 
H.<1170 

T llALUE CONF 
3.HO 1'9.456 

º·"~º 65.439 

F RATIO CONF 
LE11EL 

1s.H43 n.746 

Hoja 2 

O REJECTEi>. SUM "ElGllTS= 



.... 
111 

JOB DEF 
l'llOC DEF 
DATA DEF 
ANAL Y SIS 
DATA $ET 

oas 
1 
2 
3 
4 
5 
6 
7 
8 
'ÍI 

10 

•••••• REGU 
ltULTR 
"ULTR 

1 

TABLE OF 

.\CTUAi. 1 

.57. 60030 .. 1.zog o 48. 70 Oil 
$1. ;lO 3J 
56.100 il 
>4 • .20000 H.doggJ 
SS.40 J 
74.dOOOO 
d). 3001)0 

~OOEL~ DE lN,~RSlON 

R~GKESION ltuLTlPLE 
OdSE.R\/ATlOr.S: 1(1 READ, 

~ES l DUALS 

PtlEDlCTED y tlESlDUAL 
3~.21022 -1.61022 
3<1.470.52 2.7l961l 
42.68106 6.011194 
5l.42d64 -0.52864 
53.113119 2.~8611 
50.)0425 3.6'il575 
52 - \1707 8 -17.17073 
60.~16!17 -2~41667 
6d.Y0455 5.89S4> 
84.89963 0.40037 

CD OURdlN-WATSON D STATISTlC 

Hoja 3. 

10 PROCESSED, O REJEC:TED. SUN WEIGHTS= 

• 



*•**** 1h;.U 
,'IJL. Tk 
1ulíi< 

1 

PI "' '- T l P L. e 

PROJL.i;.1 ·~Ui".dE~ 
SAf'IPLc SllE 
1~U¿~E~~cNT JA~IA3._c~ 

DEP.:)Jé~T J~~1AaL¿ 

\/A~ 

1 
2 

NORMA .. :'IATRlA 

RO• 1 
0 • .:117> 

;> ¡., ·~ 
úT 

CJRRELATlO~ 1AT~!• 

RJw 1 
1 • .i1.Jl•O 

RJill ¿ 

2 

o.¿,,45 1. t..uJJ 

MuOeLO D~ l~~i;XIS 

R¿u~~~I.;,, SlMP-é 

Ods¿qvATlJ~S: 11 ~t~D. 

1 
1,, 

1 

,¡¿ T 

~¿A~ $T~ ~i;V[ATI~~ 

1.7701 
4.:i44ll 

LNVER~¿ Jf C~N~ELAílJ~ ~Afila 

2 

-.l.~.1¡3 

1 • ..:; ·! l ~ 

ECUACION 5. de M. KALECKI (3 Hojas} 

INVERSION EN EXISTENCIAS (1961 - 197~). 

J Ri:J i:.CTE.:>. SJ'I •ElGtHS= 



.... 
"' e 

JOd O F 
PROC O t 
i>AT~ u F. 
At'IA ... YS S 
l>ATA S T 

*••*** rtt. .. ~~ 
'°'"-Tri 
_,,.,, i. r" 

1 

1'H::.:\C:::.t'T 
Ple~ 

... "'.:lt .... 

,;;o~ ... J :io l :\~::.~l.i 

~c~~~J¡J~ ~1~~-~ 

·H: w'\L~:i iU,\ 
C.·JEffl~1 ... ,"tT 

dHo\ 
CJt.fF 1c¡.;.,,r 

SOJRCE Jf i.>c;;~¿ E<; .> J/11 .Jf Mt:.;~ 
llA1HAf!J,~ FHcJ J!'l ., ""' ~ R:: 5 ~;;u' R¿ 

i!E.i~éS.,t"" 1 , _l. :.1.:. 'J ¿ ~ü.u<+02 
ittS11hJ1<l. 1 7 ~~l.<:)17 "J.',j;/t!. 

TOTAL 1 ~ ;11,::.Jly 

Hoja 2. 

1.'23 

F V•Ti.J ,J,~F 
L.C.~i: ... 

l. <t-J!>..i 16. 1 j,; 



.... 
CI\ .... 

J Oil DE F 
PROC D EF 
i>ATA ilEF 
AlfAL.'t Sl5 
DATA SET 

\lil:i 

1 
2 
3 
4 
:; 
ó 
7 
d 
,¡ 

10 
11 
12 
13 
14 
15 
16 
17 
1a 
H 

...... 
i<!: .. d t. 
~J-TK 
4ul.TR 

1 

r.:.aL.E 
ACTJAL 

JF 

f 

.:i. 2uCJJ .s. 50()'.)J 
>.ouOJJ 
6.oCGOJ 
"· .Sú<;JJ 
l. 11.:G~.) 
5. d{J:;,;)J 
4.JüOOJ 
:i.JOJ:JJ 
cs.óJOJJ 
:>. 200JJ 
C;. 1 CC\l'J 

-1.100J.) 
1.;l.5(J(J8J 
1.100 J 
,l. #;lQ:JJ 
,1.6JLJJ 

11 • ,¡.:l.. J J 
12.JC)JJ 

~Jo.:~~ o¿ INv¿(l) 

l\¿Ú~.0;,l\loj Slt1í'L.E; 

OdS¿~~ATlONS: li ~éAD, 

RES 1 o) UALS 

P~cúlLfED RéSli>:JA~ 

>.<::6.B.S -a. üo 535 
:..~7Ud -1.47211.S 
>.>530~ L.u4632 
7. 2231 'f -u.02.s1,1 
l • .... o .. > 1. d:i ,IJ5 
:>.:>OU2j O. 2H75 
o.?150cs -c. ~150d 
7. ú 7csu1 -.S.u/!!Gl 
7 • .>ool¿ -2.5.St.12 
o.56!NO l.ü3J1u 
o.o424il -1 ..... 24,¡ 
7. o0.Scs'1 -7. 7031iil 
~.!>C23~ -1. 7\1235 
d.3o4j'll 10.91541 
o.715Uo J. 36492 
:>.134.So 3. 76502 
::..35214 .s.¿47ó!i 
3..So4:iY .s.:; 1 :i41 

1..i • .:.17'.J.) 1. :>cs2'117 

i>UR.HN-wATSJ.~ ~ ~TAT13TIC 1.ji/611 

Hoja 3. 

O iH.HCTE~. SUM •EiGrtTS: 

• 



Jll~ DEF= 
PROC DEF= 
DATA DEF= 
•UIAI.. r S JS= 
PATA ser= 

****** iic:li~E 
lhJ1..fR 
l'llJ1..TR 

1 

PROBLEi4 MUll:3¿R 
SA,.PLE SlZE 
lHOcPENllENT iA~lA3LES 

DEPENDi~T ll~iilA31..E 

llAR 

t z 
N~RIÍIA'" "ATR1'1 

1 

h.7il'13 

.. At!E:.. 

Pldl 
l/El 

...,. llfVERS E .> F N.>~""L l'IA TR 111. 
O\ 
N 

llOW 1 
U.1.1145 

CORKE .. ATlllN HATiilX 

ROW 

110"' 

1 
t.OOOJ 

2 • 
u.dHl 

o. 271 o 
1. COJO 

NJO¿L~ ~~ l~ll¿¡¡s 

R¿ü~¿~¡~~ 31HP_¿ 

J~SE!tllP..tlONS: 

R E i ii E ~ S I ~ l'4 

1! 
1 

llt:l 

~¿A~ sr~ o¿v1Ar10~ 

~ • .S2Q61 2.2.SZ7J 
7.71553 b.6J583 

lNvc:RSE JF CJ~~ELATlllN ~Afftl~ 

ROW 

ROW 

t 2 

1
t.o7¡, .s 

2 
-J.l,125 

-O.l9l5 

1. 07"5 

ECUACION 6. de M. KALECKI (3 Hojas) 

INVERSION EN EXISTENCIAS (1961 - 1975). 

O iiEJ ECTEa. SUH .. El.OtHS= 

•. 

15 



JO:J Dii;f = 
PROC OEF= 
OATA .· DEF= 
ANALtSlS• 
OATA SC.T= 

....... 
IHG.RE 
l'IUl..TR 
i"IULU 

1 

MODELO DE 1NVEX15 
11¿GilEilON SIMPLt 

OdSEi!VATlONS: 1~ MEAD, 15 i>llOCc!SSéD, 

REGRESSlO~ 'ilEFFlCIENT~ AND ~TANDARDllfD(dETAI ClEFFIClENrs 
VAR LAdE... REG.USSlON dETA 

COEFFlCIENT COéFFlClENT 
· INTER,EPT 2.571ú3 

1. l'IBI ll.:i12&ú 0.27102 

~TA~DARD·ERROll OF ESTli"IATé 
COEfflCIENT OF OETERMlNATlO~ = 
COEFFJClENT OF DETElll'llNAT~O~ (ADJI 
N~LTl~LE CORilEl..ATIO~ COEFFlCIENT 

: "llLTIPLC: CORllEl..ATHJ.11 CJEfFlCIENT (AOJI 

ó. 6:1852 
o.g7HS o. 021.s 
o. 27.102 o. il4611 

.... 
"' ..... 

$U.~OUD OcVUTI.lNS AN~ T VALoJéS OF COEFflCHHS 
VAll LAdEL s TI> ERNON ST~ f:RR bET A 

1 Pldl O.d006" O.i!.6697 
PAilTlAL CORRELH101'4S Ao•.> íll-CEd:.TE -
llAll 

1 

SOIJRCC. ilf 
llAIUATlil~ 

REiilCllSSION 
RES lEI JAL 

TOTA1.. 

... A~~L PAilTlAL cu~R 

Plal . O.l71U2 

R2-~é&..tTE 

1.47.:.,0E-12 

ANALYS15 OF VARlAHCE TAdLE 
i>EG~H:> SJl'I JF MéA.~ 
F-REOOM :;;,i.JAiléS 54.JARf: 

1 l+C>.1057 .. 6.10>1 
13 :>?>1.5716 44.7563 

1t. oU.677.S 

-
r VALUE COIH 

1.015 b7 .589 

F ~ATill C.lNF 
LEllEL 

1. o.soti ó7,146 

·.·e, 

o REHcr.;.o. Su,. •ElGHTS= 15 



..... 
"' ... 

JOB DEF 
PRi>C i)Ef 
DATA DEF 
AN4L fSlS 
DATA ser 

l)dS 

1 
2 
3 .. 
j 
6 
7 
d 
9 

10 
11 
12 
13 
14 
15 

•••••• 
iH&RE 
Mui. T R 
llúLTR 

1 

TA:h.E 

HT.J4L 

OF 
f 

3.SOOOJ 
... 4000\J 
5.4000:) 
3.300()J 
-J.7000J 

11.131:.oJ 
6.3 üOO 
7.uOOOJ 
7.4úOOJ 
d.1000J 

19.oi!OOO'l 
Y.60000 

15. :>000:) 
15. ilOOOJ 
-9.:IOO::JJ 

~vOcLO DE IN~t~IS 

RcGRE~ ION Sll'IP1.E 

úd~cR~ATlONS: 15 ~E.AD, 

RESIDuALS 

PRcOICTEO y RESIDl.IA1. 

4.92:114 -t.4C.31'+ 
... 52174 -0.12174 
5.57d3.1 -0.17d3:1 
.:!.0167d -4. 7167:! 
7.69166 C..Oüd34 
7.J4142 
7.772'J4 

4.ilSB!i:l 
-1.47294 

ó • .S41>1Ci -1.H19J 
ó.667J2 -1.C.670C. 
0.0670¿ -0.56702 
6.71630 12.4d.57il 
7.6~166 1.YOIS34 

10.94265 4.5!>715 
1J.699JI 4. 3uon 

o.it231ó -tó. ¿z31 :s 

i)iJRdIN-~ATSON ~ ST4TlSílC 

Hoja 3. 

15 PROCESSEO, O Ri:J ECTEO. Svlt lllEIGHTS"' 15 

• 



.... 

~Oa OEF= 
PRGC OEF= 
DATA DEf= 
ANAL.'fSIS= 
DATA SET= 

•••••• 
llEGRE 
:1Ul.TR 
M"'l.TR . 1 

PRG'31.E" HU .. dE R 
SAMPl.E SIZE 
INDEPENOENT VARIAa~es 

DEPENDENT ~ARiAdl.E 

llAll 

1 
l 

LASEI. 

p ldl'I 
I~~EUS 

HORltAI. l'IATRill 

~ODE1.0 DE l~~c~SlON 

ilEGRE~lO~ ,ULTlPLE 

10 REAO, 

R E ü R E S S 1 O N 
1 

10 
1 

IN~EUS 

M~AN STD DEVlATION 
13.4)000 7.~d152 
13.14000 6.60054 

cn ROW 1 
VI 551.0650 

INllERSE Of ~U~MAL MAT~IK 

ROW 1 
0.001d 

CORRELATION MATRlX 

ROW 

ROW 

1 2 

1 
1.0000 

l 
0.8260 

O.d266 , 

1. OOJO 

lNl/EilSE OF tOHKELATIO~ MATRIK 

2 

ROW 

ROW 

1 
3.1s 1a 

2 
-2.!>103 

-z. 6103 

3.157:1 

.. 
ECUACION 7. de M. KALECKI (3 Hojas) 

INVERSION EN EXISTENCIAS (1971 - 1980) 

10 PilllCES:>b>, O REJECTED. S"'M WEIG1tTS= 

ANAL'fSlS 



.... 
"' "' 

****** ltéGilE 
MULTR 
1'1lll.. TI! 

M.>D~L~ OE lNVERSlON 
l(~GR~S10~ MULTlPLE 

.ioa l>EF= 
PR.:>C i>EF= 
OATA DEF= 
ANAL Y S 15= 
OATA SET= 1 O:ISER'lfATlONS: 10 iiE4D, 10 PilOCES:>ED, 

REiORESSlON COEFFIClENTS ANO ST4NDARDILEOCaETA> COEFFICIENTS -
VAR l.AS.OL REüoH~SlON 

C.)Eff lCIEJllT 
ilEU 

COEFflClE:H 
INTERCEPT 

PIBM 
3.~2()$2 
0.6"228 

STANDARD ERROR OF ESTIMATE 
COEFFlClENT OF .>ETE~1'11NATI~~ 
COEFflClENT OF OETEllKlNATluN CAOJl 
NuLTlPL.E CORRél.ATlOi CJEff lClEHT 
NULTlPL.E CORR~LATIJq COEFFlClc~T (Al>J) 

0.82663 

3. Y3il71 
0.6!1532 o. 64374 
O.i12663 o. !10233 

STANDAllO DElllATIOllS f.N~ T 11.o\t.UES OF COE ff IC IE'4 TS -
VAR LAdEL . STO ERitOR S T.> f:.RR BETA T llAL.UE 

1 PIBM 0.1óOó2 0.19896 ... 15 s 
PAllTlAL. ·COR1HLATlJNS A:oiO it2-DELETE -
VAR L.ABEL P.\RTl AL COllR k.!-DEL.ETE 

1 p 161' 0.<S2ó63 1.148düE-11 
ANAL1S1S .Jf JA~lANCE TA di.. E 

SO.JilCE OF DEGR<:ES S,;l'I ()f ME.A:f F RAT 10 "AIHAT lON fRf.El>Oí1 ~4-..JAR~S s;;iuAilE 

R"EiOME S Sl ON 1 25.7.:"355 267.9335 17 - 2625 RESlDUAL 8 12•.1705 ·1!>.5213 
TOfAL ~ 3:12.10%0 

ce 

CilNF 

'11'.cS04 

CONF 
Li:\/EL 

Y9.681 

Hoja 2. 

O REJECTED. ,, 

_ _:, 



.... 
"' -.J 

~ Oil D EF 
PROC OEF 
DATA DEF 
AlllAL. Y SIS 
DATA SET 

08S 

1 
l 
3. 
4 
5 
6 
7 
el 
\J 

10 

****** RE.ii!E 
llULfR 
llULT.R 

1 

TABLE OF 

ACTUAL Y 

\J • .500,)J 
).olOOOil 
\J. 7000:) 

16.4000:) 
o.6000J 
5.IOIJO:l 

11. zogoil 
h. 70 00 
16.50000 
l6.1000Q 

ll~DEL.J DE lN\IERSlON 
KEGRtSlO~ llULTlPL.E 

J::ISEil\IATlONS: 10 RE.\D, 

~ESIDUALS 

PREDlCTEO y ilESlOU.\L. 

16.49756 -7.19756 
d.67479 -3. 6147\J 

10.47472 -o. 77472 
12.62!!47 3. 57153 
10 .05Y35 -1.4H35 
b.32103 -C.4Z103 

11.uY777 6.10Z23 
13.0361b 1. 6C.3iJ4 
1:..77447 1. 72553 
l).63567 0.46433 

DURdlN-WATSON o STATISTIC 1.04650 

Hoja 3. 

10 PilOCES:iEil, O REJECTED. StJll ,jElGHrs= 11 



Jo)iJ DEF 
PROC DEF 
DATA DEF 
ANALY SlS 
DATA SET 

****** REGRE 
NULTR 
MULTR 

1 

"o:IDcLO DE KEtNES 
REGRESlON MULTlPLE 
Oll:>El!llAT IONS: 20 READ, 

NU.LTIPLE LINEAR 

PROBLE .. NU .. al:R 

R E G R E S S 1 O N 

1 zo SA .. PLE SIZE 
lhDEPENDENT VAHIASLES = 
DEPlNDE~T VARIABLE 

VAR LA3E~ 

1 TlNPR.ODE 
2 IPaT 

NORltAL .. ATRI• 

1 

ROW 1 

1 

!P:H 

MfAN STD.DEVIATION 

ll.ll140 0.017Zil 
41.31500 15.8S5iS 

..... 0.0())7 

"' a> lNVERSIO OF NORltAL l'IA TRI X 

1 

ROW 1 
176.1556 

CORRfLATlON MAT~lK 

1 2 

ROW 

ROW 

1 

21.ooou 
0.7566 

0.7:>66 

1. 0000 

lNVERSE OF CORRcLATION MATRlK 
1 2 

ROW 1 
c?.3385 

ROw 2 
-1.76ilZ 

-1.76'12 

2. 3H5 

ECUACION l. de J.M. KEYNES (3 hojas} 

INVERSION BRUTA TOTAL (1960 - 1979). 

20 PR0°CESSED, O REJECTED. SUM WElGHTS= 2 

__ .:_~ 



.... 
"' "' 

****** REGRE 
140DELll DE K&OYNES 
REGRESIO~ ftUL TIPLE 

Jge D EF 
PA C Df.F 
l>ATA .DEF 
ANAL.Y SIS 
DATA SET 

lfüLTR 
MULTR . 1 OdSERJATIONS: 20 REA~, 20 PROCESSED, 

REGRESSION CllEFFICIE~TS A~D ST4NUARDIZED<dETAJ COEFFICIENTS -
VAíl LABEL 

INTERCEPT 
TINPROD&O 

REliRESSION 
COEFF ICIENT 

-42.92550 
693.ilOd!'.4 

BETA 
COEFFICIEN~ 

u. 75655 
STANDARD ERR~R ~F E3TlftATE 
COEFFICIENT OF OETE~MINATION 
COEfFltlENT Of OETERftlNATIO~ <ADJ) = 
"ULTIPLE CORRELATIO~ CIJEFFICIENT = 
"iJLTlPLE CORRELATlllH COEFFICIENT (ADJ) = 

10.65149 
0.57237 
0.54fS62 
O. 7S65S o. 7406il 

STANDARD OE~lATIO~S AND T VALUES OF COEFFICIE~TS -
llAR LAaEL STD ERROR STD ER R ilEU. r VAL U E 

1 TINPROOE 141.37038 0.15413 4. 900 
PAilTIAL CORRELATI)NS 'AND 112-Df.LETE -
VAR 1.ASEL PARTlAL. CORR Kl-DELETE 

1 TINPRODE 0.1?655 4.2::i369E-12 
ANALYSIS OF VARIA~CE TABLE 

CONF 
-n.9n 

SOiJRCE Of 
llARIA TION 

DEGlh:Es SUM Of MEAN 
FREE.>014 S~LIARES SQUARE 

F RATIO CONF 

REliil ESSIO N 
RESIDUAL 
TOTAL 

1 2733.431l6 l733.4306 
18 2042.17•9 113.4542 
1i1 4775 .60SS 

LE V EL 
24.0928 'i>9.9d9 

- Hoja 2. 

O REJECTED. Súft lilElGHTS: 2 



.... ..., 
o 

JOd i>EF 
PllOC DEF 
DATA OEF 
ANAL Y SIS 
DATA SET 

ildS 

1 
2 
5 
4 
s 
6 
7 
8 
9 

10 
11 
12 
13 
14 
1!; 
16 
1 7 
u 
19 
20 

....... 
IHGRE 
MUL TR 
MULTA 

1 

TAtlLE OF 

ACTUAL t 
21.50000 
zo.sügg11 
1 il.ilO O 
25.oggo'J 
21. O OJ 
.S4.0r~oJ 
.52.1 8 8 54.9 
34.6 Oil 
40.408ºª 47.30 Ji) 
43. 80080 
5d.sgg O 41 .4 DO 
70. 3088º 57.30 ¡) 
61.70 00 
50.00000 
H.dOOJJ 
6l:I. >OOOil 

~ODtLO ~é KEYNES 
AEGRESIO~ ~ULTlPLE 

03SE~VAT10NS: 20 REA~, 

RESlDUAi..S 

PREDlCTED Y RESIOUAL 
52.71053 -11.41055 
51.3i!.272 -10.IS2Z72 
3S.48ó17 -15.58617 
34.79226 -11.79226 
3 ... 098.SS -7.0983:> 
34. 098.SS -g. 09113.> 
jl.71053 - .6¡~n 2.01665 2. d 37 
H.io0444 1.111556 
35.48617 4.91383 
4il. 34353 6.95647 
S.>.d73H 6. ;12601 
36.10008 l.311192 
3-i.649112 1.7503~ 
44.~il6~d 25.7930Z 
44. 506ild 12.79302 
47.i176SZ 13. 723H 
~9. 77297 -il.77297 
71.l.18160. -10.3816() 
7íJ .1 t\160 -1.6d16J 

Dl.IRtll N-11A T SON O Sl'ATlSTlC :¡, 0.7557>1 
" 

- Hoja 3. 

ZO P~OCESSED, O REJECTED. SUN ~ElGHTS= 2 



... ..... ... 

JIJo Dt.F 
PROC D tF 
DATA DEF 
ANA1..YSlS 
l>ATA SET 

***ª** REiiRE 
l'IUL T K 
l'IULTR 

1 

MOC~LJ Oc KEY~tóS 

ko;b~c~lON ~OLTlPLE 

O:iSc~VATllJNS: 2~ ~EA~, 

lt O L ·T 1 P L t L I N é o\ ¡¡ k E u R E S S 1 O ~ 

1 PROdLEPI NUllldiOR 
SAMPLE SIZE . 
lNDEPENDtNT iARlA~LES 

20 
2 

OEPENOENT VARlA~Lc lPBT 
V'AR 

1 
2 
3 

t...AdEL 

TilllPRJOE 
Pl 94 
IPaT 

l'!¿A~ STD ~¿VlATION 

J.12140 
27>.oó>OO 

41 • .>1 :>OC· 

2 

ROill 1 

ROw 2 
0.0057 26.5l21 

26.5221 177770.1655 

lN~ERSE Jf Na~l'!At... ~ATRlX 

2 

110111 

llOW 

1 
Sdl.4329 

2 
-0.0867 

-J. 086 7 

1, 65!>7E-05 

CORitELATlON ~4TR1~ 

1 2 

1 
1.0000 2 . 
0.834Y 

3 
0.7566 

0.334Y 

1. 0000 

0.93'+6 

lNVE~s.; JF CJ~itcLATl~N ~ATRIA 

2 

ROill 1 
3 • .H9i 

110111 2 
-3.5B2 

ROill 3 
0.6276 

-s. 3:152 

·11.3132 

-3.0132 

ú.7566 

o. /3 .. ó 

1 .JuOO. 

L. o<. (6 

-e.u15¿ 

:..Jlo6 

ü.01 72'i 
9o.72d10 
1 S.6>3i5 

ECUACION 2. de J.M. KEYNES (3 hojas) 
INYERSION BRUTA TOTAL (1960 - 1979). 
20 i>itOCES.>éo, O RcJEC TE.>. SUlt ,jElGH° 

A ~ A L Y S l S 



.... _, 
N 

~oo¿LQ DE (fYN¿s 

Rc.G~E510~ MU~TIP1..E 

JOd OEF 
PROC OEF 
i>AU DEF 
AlfAL. WSli 
GATA ScT oaSEK~ATluNS: 20 ltEAD, 2il PitOCE:i:iéO, 

REGiiEi:ilO~ COEFFIClENTi A~O STANDAR~lLSO(dETA) CJc.FFIClENT~ -

VAK 

1 
2 

LAaEL 

lNTcRCt:PT 
Tli<tl'KJDE 

i> l&A 

RE.,RES:ilON 
COEFFlClENT 

4.<15102 
-71.7dh7 

0.16.SOY 

STANDARD ERROR uf E:iTlMATE 

ilETA 
COEFFrCIE:iT 

COEFflClENT Jf DETE4Ml~ATlU~ 
COEfflCIENT ~F JET~•l'll~ATION (AOJl 
NuLTlPL.E COili!ELATIJ~ CllEFFlCl~NT 
NuLTlPLE CORilELATlJ~ COEFFlClt.NT (ADJ) 

5.91<Sd1 
O.d75i?;I 
0.66062 
O. HS57 o. "2770 

STA~OAKD DEJlATlJi:i A~o T VAL.USi OF COEFFIClt:NTS -

.VAR 1..AilEL. STJ citilO R ~Ti> ¡;_¡¡¡¡ tic.TA 
1 Tl·'Ci>RllOE h2.71'.ld2 0.15>60 
2 .. 1 t!A .J • ..i2,so C..1>560 

PARTlAL. COKKc.1..ATIJNi ",, ¡) :c2-Dc1..ETE -
VAR ~AdE1... PA~T!4L COR~ itl->)EL.ETE 

1 fl,.¡pl(QDE -0.121ü'll 0.0734.+ 
2 PIBA •).:!4165 0.57237 

ANA-lSli Jf ~ARlANCt TAilLE 

SOuRl:E JF 
VARlATlOlll 

RE;oRESSION 
ilESlDUA1.. 

TOTAL 

n:;it¿es 
FREC.DOM 

2 
1 7 

H 

:iuf'i Jf MEA.j 
:i..auAri'.: S 54JARt:: 

'>lui.l.Ú):,;J .!·J91.J2ou 
5,.J.54il5 ~).0.)2.) 

47l5.6U55 

T llAL.uE 

-u. 503 
~.426 

COfllf 

37.~)2 
10tJ.OOO 

COrH 
._¿ llE L 

Sil. 6600 1 OO. 000 

- Hoja 2. 

J 1u:J HTED. SUl'I ,¡t,IGH1 



.... 

...... 
w 

J \ld ~ EF 
PROC DH 
DATA i>EF 
A~AL\'SlS 
DATA SET 

OdS 

1 
2 
3 
4 
j 
6 
7 
d 
,¡ 

1J 
11 
12 
13 
14 
15 
H> 
17 
H 
hl 
20 

...... 
lkGiH 
lllJ~li< 
,1\J!.. r i\ 

1 

TAd._c 

AClJAL 

JF 

f 

¿1 • .suuJJ 
2ú.)Q¡);)J 
1,1.,1(1\)QJ 
.u. :wuJJ 
<U.ilOuJJ 
34.00JOJ 
.S2.10iJOJ 
.S4. ¡c;QOJ 
.S4. 600J) 
40.4QOJJ 
47.3001):) 
43.!IOOJJ 
H. SOUJJ 
41.4CiOJJ 
70. 3{'000 
57.300QJ 
ól.7000J 
:>ü.OOO:Jil 
;>,1.dOOOJ 
6d.5COJJ 

ilt~i<cSlC~ MULTlPLE 

U~~ .. iliATlJ~S: ~J ~¡¡,,), 

i<c SlDIJAL~ 
?it:.CI1.TEC r ~t:ilDUAí. 

1t.06'>'15 1.411)!1) 
21. ~.h.:i() -1 • .5.HS) 
<.~.0¿1-.;~ -2.7175.1 
,.;.-J 214 -O. ~tUl 4 
25.137.!.6 ú.do27!o 
2i.:>7oi3 4.42107 
~1 • .:.2020 J.27Hl. 
3i. • .Sú123 ~.,,1377 
36 ... o4il>I -1.dHdil 
37.4>1dl6 J. il:ll d4 
41.71023 :>. :>8377 
45 .1!s9JS -1. 3&~05 
46.,15250 -l!.4.SZSO 
S0.22d31 -d. d.!Bl 
5.:i.o3i144 16.46J56 
57.l.6472 0.0352~ 
Sil.41.Hl <!.2H6i' 
Sil.5204; -i.52J4il 
6J.607J7 -C.dú707 
º'·''=:>1::> <!. -17625 

l)IJRdU-•A rs:i. ,) SIHI~íIC <!.US<!4 

• 
Hoja 3. 

ZJ PilOCE:iSéil, u REJC:CTEi>. 



.... ..... ... 

~y;:$ J L f: 
i'RuC .it f= 
DATA :.•t.F= 
A N,.._ f ~ 1 ~ = 
i>ATA ~C.l = 

, ..... 
re¿u ~t 
~ "'- T ,¡ 
.~..i L r ~ 

="• ~ ._, ,: L"' J _ \.: ' '.::.; 

1 

PRJ~:..:.~ H.1·".:l~~ 
SAl1PLt SllF. 
INJc~¿NJe~r ~~~l~J~c~ 

UEP~NUL~T '·~·~dl¿ ~ ... ~ f J J.\ 

•, ~ A f, ,;., ' Y l .; W l A 1 J. u ~ 

J. 1!1 "'' 
él>.:..\).)~.:_ 
.54.j;!~,·.~~ 

lrfVt.i..1C. Jr -.;..Jl\11, .\L ·1~ r .-\ r it 

R.J" 

RJ" -
R.:J,. 

1 • . : ; '~' ::; 

~ j.:: .i4 -1 
.> 

~·. ¡¡ .,.1 

1 
) • l..1.> .1 

~ 

1 ' • - J 1 7 
j 

.:...iJY.:,) 

-~i.l;~!tl 

1..)) :>7i;.-'j:> 

¿ 

-1.J. ( '> 1 7 

~ .. .. :. ~ 1 

-: .) . ,. ·, •• 7 

l • 11 ,- .,. 

f . ~-/ ~ ~ 
-¿ , • ',•, ~ 7 

- 1 • ..1 I ~ ·-

-..r:172~ 

'"'·'~~lJ 1 ~. ¿3:.1 3 

ECUACION 3, de J.M. KEYNES (3 Hojas) 
INVERSION EN CAPITAL FIJO'(l960 - 1979). 

21 



.... ..... 
lJt 

1 
¿ 

•• * 11' * * 
~iO.>~t 
l'lut.. r ~ 
111.lL T ~ 

1 

I 1~ r ~"e~,..¡ 
l l ·¡,>~ J ¡¡:. 

r' ,:: .. 

LAHL 

r 1 ,,. .; J ~ ~ 
,.. ; ~"' 

11Jolt:-..J •t. ~C.t'\~~ 

ft~~\L~¡J~ ~JLll?Lt. 

-(;J;_ ... ~tl •. d 

.J<'Ff1.1~11¡¡ 

j).~:'.~C­
-,! 1.J • .:: ::¡,_,:. ..J 

J. 1 ~ • ..: 7 

jt: T" 
::L:.it.Lllé1'tT 

1~ •• ;~~~ ~.J;~e5 
..,. Jl .! Y:. ..; • .;J'4J::.> 

llAK 

1 
¿ 

TI\?:\.jOc -.;.-1\":.:>2. 

.. .:c-.i:;.ETE 

.., • "-lt!. y~' 
L.!>1~3U 

SOJ1tCc .,; 
vA~l" r 1.J.~ 

~IO~i<a;~:.-iOI> 
l\l:.S1t1JA~ 

TOf.\L 

,.. i.)-\ •• 1 ") ,¡ )" 1 

114"1..r.)l'> jr vAt\IA',..:.t lAt.L.C: 

" 1 7 

1 , 

'>..JI' ,.¡j-
.;. l J ~.rt ¿ ~ 

~~ ~. 
; .. .i4 ~: 

¡;.,7.;7,s~ 
. ~. (,.).) :i 

r """'-uE 
-1..iJT'J 
11.. o~i> 

.;.JN F 

... ; • t?<t.3 
HiL. Ct1 1.. 

e .;.,f 
1..tVc. .... 

175.7~7'+ l:Jl.ullti 

· - Hoja 2. 
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..... 

...... 
O\ 

.iCd J t.F 
PICJL iHf 
;)A I~ ··:.f 
"'NhL.1~.lS 
LIA T" ;,i.T 

u~i 

1 
¿ 
.s .. 
~ 

;, 
1 
.; 

• 1.:; 
11 
1¿ 
1 s 
1'< 
1 s 
1-. 
1 7 
1 > 
lil 
t!J 

ll' llr *,.. •• 
r(C,LiHe 
r1úL 1.­
•'•l.oL T ¡; 

1 

T Ac:. -é 

.. i:r Jt.-

Ji 

r 

1 '. 1 ( '!J .l 
1 s·. ~P::::J; 
1 e:.. lit L._• .i ... 
1 I. i,(.,;J J n. 4rc:.:; i 
¿ ... n.·;·1-• 
.:.>.ULt'.:iJ 
lJ,1(~'J1 
.SJ.o(>OjJ j::. ... \. (jij) 
5d. ll·'..:Í) .s.) • .J, ...... ,; 
5 .l. ~L..; l ~ 
.. ¿ • .ll .j} J 
>1. 'JCú l..1 
>J.~\.¡;.~ J 
>1 • .SOt. ) 1 
"l•. 1";{. '. ·~ .. 7 • J \., _, j l 
s..,.,~..,_. 1 

~Jc~~a ~~ ~"r~t~ 

~tú~~~~J' ~J~l,PL~ 

u~~-~JATJ~~~: ¿~ ~t~~, 

~ES~JiJ<lL3 

~ri¿.,1cri:cú lió ~.iJúAL 

1.:.. r, ... .,) .: ; 2.4>177 
16.~::.S>s -1.S5.SS~ 
1:i.o!:'~11 -u.4:.J;,11 
1 .J.,!.))> s -l·.ti.S>B 
.:~.c1.:>>7 - .... ¿ 1 ~)/ 
.:: ... 1.H:~: ¿ l ¿ "· 6.S7id ¿:). ") .,,¿ '"i;,"' -l.~i12~l) 
cl.~17.._i) -u .11 ""'} 
~l.1h2~ -t..!>IJ2~ 
!~.1;.,,71 1. ;,.;,.¿.¡ 
::.~. ,¡~ 2:.S 3.77!5) 
::. ; • 11o1 ,, -J.~ l!>V 
.. i. "Í .,_. ¿ -t.. 70 j,: ! 
4i • .Jo.l.>2 -1. uo r;,¿ 
""J. 1 Y.!)!!~ 4. ~J 111 
41. ':'¿,s·J.) l1. s 71 ;; l 
> 1 • !O l°# 1 J.l5l;J 
....... l .:.1 .. :. -o.7.SI~> 
~l.>OJl-1 l.~:> 1~1 
~,: •) '.r;J.f. r~ ~.~e· / e J 

1.,,1,::.. 

- Hoja 3. 
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~ouaeidn 1) de la t•~ria •~netaTieta. 
Inver•i~n en capital fij~. M4xic~. (1960-1979) 

MODELO 

INVEFI = B<0>+8C:1.)BM+BC2>IPIT+E 

8(0)= 
8(:1.)=' 
8(2)= 

BETAS 
:1.0056. 0 

:1.. 0764 
-:1.20. 259 

RESIDUALES 
Y Y EST 

:1. :1.7:1.3:1.. 0 :1.:1.628. 5 
2 :1.5286. 0 :1.2789. 2 
3 :1.6603. 0 :1.3963:. :1. 
4 :1.8750: 0 . :1.559:1.. 5 
5 22269. 0 :1.982:1.. 4· 
6 27994. 0 24822. :1. 
7 29580. 0 27972. 5 
8 35670. 0 33588. 8 
9 37870. 0 42964. 9 

:LO 45200. 0 43294. 5 
:1.:1. 5:1.7:1.8. 0 494:1.5. :1. 
:1.2 53062. o 57325. 8 
:1.3 55743. o 65753. 4 
:1.4 68794. o· 7937:1.. 6 
:1.5 :1.04393. 92700. 4 
:1.6 :1.22647. :1.:1.7426. 
:1.7 :1.57267. :1.569:1.2. 
:1.8 :1.697:1.0. :1.96885. 
:1.9 24422:1.. 253093. 
20 356928. 33:55:1.7. 

SEC: :1.. 78:1.35E9 
R2 : 0. 988253 
DURBIN-WATSON: ~ 55034 

CORRELACIONES 

ERRORES 
5502. 55 
2496. 81. 
2639. :::e: 
3::1.58. 4:::: 
2447. 62 
31.7:1. 87 
:L6ü7. 50 
208:1.. 23 

-5094. 95 
:l.905. 55 
2302. 88 

-4263:. 79 
-:100:1.0. 4 
-:1.0577. 6 

:1:1.692. 6 
5:22€1. 7E: 

355. :1.09 
-27:1.75. 2 

-8872. 3(1 
2:1.4:1:1.. 5 

INVEFI 8M IPIT 

FUENTE 

INVEFI 
8M 

IPIT 

:1.. 00000 
.0.993900 :1.. 00000 
0.986840 0. 994955 :1.. 00000 

At·~OVAN 

se: G. L. se ME[) I A 

REGRESION :1. 49860E:1.:1. 2 7. 49302E:11'::• 

F 

(i5. 082 

CONF 

:100. 00 ;.; 
-------------------------------------------------------------------
RESIDUAL :L~ 78:135E9 :1. 7' :1.. 04 785E8 

TO~ CORR :1.. 5:1.642E:1.:1. :19 7. 98:1:14E9 

171 



Ecuacidn 1) de la te?ría •?netarieta. 
Inverei~n en capital fij?. M4xic?.(1960-1979) 
(e ?nt inuao Hn) 

PRUEBAS SECUENCIALES 
(PF~UEBAS T-STUDENT) 

BETAS T 
8(0). . 10056. 0 0. 9552 
SCL). . -120. 259 -0. 7759 
8(2). . 1. 076 4. 5649 

178 

CONF 
64. 66 ;.; 

.55. :1:.1. ~~ 
. 99. 94 ~.-:: 



Bouaoidu 2) de 1• te.,rfa •'>netarieta. 
Inverei<Sn en capital tij'>••lxic'>• (\960-1979) 

MODELO 

I ~~\o'.EF I == 

8(0)= 
8(:1.)= 
8(2)= 

8( 0) +B (:l. >Bl'Í+8(2) VI PI T+E 
BETAS 

-598. 084 
:l..0420 

-389. 149 

RESIDUALES 
Y Y EST. 

:1. :l.7:1.3:1.0 :l.:l.28:1.. 6 
2 :l.5286. 0 :l.3:744. 0 
3: :l.6603. 0 :14420. 8 
4 :18750. 0 :1.4769.2 
5 22269. 0 210:1.:1.. 6 
6 27994. o 25252. o 
7 29580. 0 28627. o 
8 3:5670. 0 3:4759. :1. 
9 3:7870.0 45:1.27.2 

:1.0 45200. 0 44900. :1. 
:1.:1. 5:1.7:1.8. o 50827. 3 
:1.2 53062. 0 596:1.2. 5 
:1.3 55743.0 67:1.72.9 
:1.4 68794. 0 78903:. o 
:1.5 :1.04393. 86647. 5 
:1.6 :l.2264 7. :1.:1.633:4. 
:1.7 :1.5726?". :1.53807. 
:1.8 :l.697:1.0. :1.83'900. 
:1.9 244221. 259:1.89. 
20 3:56928. 340550. 

SEC: :1.. 45769E9 
R2: a 990387 
DURBIN-vJATSON: :1.. 68040 

CORRELACIONES 
INVEFI 

:1.. 00•300 

ERR(:1RES 
5849. 3:6 
:154:1.. 96 
2:182. :1.9 
3980. 75 
:1257. 37 
2742. 03 

952. 977· 
9:1.0. 93:'? 

-7257. 24 
299. 898 
890. 723: 

-6550. 47 
-:1.:1.429. 9 
-:1.0:1.09. 0 

:1.7745. 5 
63:1.3. :18 
3459. 88 

-:1.4:1.90. 3 
-:1.4967. 7 

:l.63:77. a· 

BM 'v'IF'IT 
!tWEF.I 

BM 
VIPIT 

0. 993900 :1.. 00000 
o. 93:5063 0. 955749 :l.. 00000 

179 



"BoUlioi4'n 2) ~• ta te?rta 1:1)netarieta. 
Inversi~n en oapttat ~i~I). M&xiol). (1960-1979) 

(e ont inUtt e idn) 

A NOVAN 
FUENTE se a. L. se MEDIA 

REGRESION :1.. 50:1.84E:1.:1. 2 7.50920E:1.0 

RESIDUAL :1.. 45769E9 :1.7 8.57465E7 

TOT. CORR :1..5:1.642E:1.:1. :1.9 7. 98;1.:1.4E9 

B(0) .. 
B<:l.> .. 
8(2) .. 

PRUEBAS SECUENCIALES 
<PRUEBAS T-STUDENT> 

BETAS. T 
.-598.084 -0.:1.9:1.2 
. -389. :1.49 -2. :1.23:?' 

:1.042 :1.4.3256 

t80 

CONF 
:1.4. 89 ~...: 

95. 09 :Y. 
:1.00. 00 :Y. 

F 

875. 744 

CONF 

:1.00. 00 ;-; 
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