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INTRODUCCION 

La importancia de la política cambiaria es un tema de principal 

interés en el crecimiento de la economía mexicana. 

En la última década (80as) la economía experimento un proceso 

de agudo estancamiento e inflación, acompañada con una tendencia 

persistente al desequilibrio. Los programas de ajustes aplicados a 

partir de 198Z CPND, PIRE) no fueron capaces de llevar a la 

economía a una situación de estabilidad y crecimiento. En cambio 

en 1988 con el PSE y posteriormente con el PECE la economía 

nacional muestra signos de cierta estabilidad y posibilidades de 

crecimiento. Una de las diferencias fundamentales del primer 

periodo de 1983 a 1987 con el segundo periodo de 1988 1991 ha 

consistido en el manejo del tipo de cambio. En el primer periodo 

el tipo de cambio fue un instrumento para promover exportaciones , 

en particular exportaciones manufactureras, en tanto en el 

segundo se ha mantenido fijo o casi constante con el objeto de 

alcanzar una estabilidad económica y crear expectativas favorables 

para el futuro inmediato de la economía mexicana. 

La transición en el uso de la política cambiarla hacia el 

fomento de la estabilidad de precios se ha explicado en diferentes 

ocasiones debido a que el uso activo del tipo de cambio generó un 

fuerte proceso inflacionario por una parte. Y por otra lado, se 

planta que si bien el efecto de la política cambiaría sobre las 

importaciones totales y de bienes de consumo es importante, el 

efecto del tipo de cambio sobre el flujo de exportaciones ha sido 

menos relevante. Como consecuencia se ha dicho que el superávit 



logrado en balanza comercial total en el periodo de 1982-1988, se 

explica por Ja caída en las importaciones más que por el 

crecimiento de las exportaciones. Este ajuste en las Importaciones 

se explica principalmente por Ja contracción en el producto y por 

Ja instrumentación del tipo de cambio subvaluado. 

Estas conclusiones motivarón el interés en hacer una 

investigación, donde se pudiera evaluar el efecto de Ja política 

cambiaría en una parte de la economía mexicana, a través de un 

modelo econométrlco. 

EL objetivo de Ja presente investigación es: Evaluar el 

efecto de la política cambiarla en la industria manufacturera. El 

cual, representa uno de los sectores de mayor relevancia en el 

contexto de crecimiento de Ja economía mexicana. 

La industria manufacturera observó, al igual que la balanza 

comercial total, una disminución en el déficit de su balanza 

comercial en el periodo de 1982-1988. Este hecho reforzó el 

interés por averiguar, si ésta caída se explico por Ja 

Instrumentación de un tipo de cambio subvaluado o bien tuvo su 

causa en Ja reducción del ingreso manufacturero. 

Con el objeto de estudiar el efecto de Ja política cambiaría 

en el sector manufacturero se elaboro un modelo econométrico con 3 

funciones de demanda. Estas tienen forma logarítmica, para Ja 

obtención de las elasticidades en Jos parámetros. Las tres 

variables endógenas que se determinan son: importaciones, 

exportaciones y el ingreso manufacturero. El método de estimación 

empleado fue el de mínimos cuadrados ordinarios, estimadose 
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ecuación por ecuación de acuerdo a que se tiene un model6 

recursivo. 

El modelo trata de cumplir con los tres usos de los modelos 

econométricos, el análisis estructural, la 

evaluación de políticas. 

predicción y la 

El contenido de la investigación se divide en 6 capítulos. En 

el primer capítulo se analiza el impacto del tipo de cambio sobre 

el Ingreso y la balanza comercial a través del estudio de las 

escuelas keynesiana, estructuralista y del enfoque absorción. 

El segundo capitulo tiene como objetivo: En primer lugar 

hacer una descripción de la política cambiarla en el periodo de 

1982-1988 en la Economfa Mexicana, en segundo lugar estudiar la 

relación entre balanza comercial total y la política cambiarla. Y 

en tercer lugar se Inicia una análisis ya en particular del tema 

de la presente tesis. Que consiste en observar la relación que 

existe entre la balanza comercial manufacturera la política 

cambiaria y el ingreso manufacturero en México. 

Finalmente con el estudio de los enfoques de política 

cambiarla del primer capitulo y la descripción de la relación 

entre política cambiaria, balanza comercial manufacturera y el 

ingreso manufacturero realizado en el capitulo 2. Se realiza el 

proceso de formalización de las hipótesis de trabajo en el modelo 

econométrico que se presenta en los siguientes capítulos. 
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El capitulo 3 presenta el desarrollo y especificación del 

modelo econométrico. Se Plantea la forma de las funciones y sus 

determinantes, el desarrollo de la forma estructural , los signos 

y magnitudes esperadas de los parámetros. Se hace el análisis de 

estática comparativa del modelo teórico, para la determinación de 

los posibles impactos de las variables exógenas sobre las 

variables endógenas del modelo. 

En el capitulo 4 se estima el modelo y se proporcionan los 

estadísticos complementarios. Se hace una discusión de la 

significancia estadística de los parámetros estimados y se dan los 

coeficientes de determinación para cada una de las ecuaciones. Por 

último se analizan las tres violaciones fundamentales a los 

supuestos estocásticos y la forma de superarlos. 

El capítulo 5 consiste en el análisis de comparación de los 

signos y magnitudes de los parámetros del modelo corregido, con 

los parámetros esperados. 

En el capítulo 6 se presenta: a) el análisis estructural 

utilizando las tasas medias de crecimiento de las variables 

exógenas en el periodo de 1982-1988. b) se predice las tres 

variables endógenas para el periodo de 1990-1994, y c) se evalúa 

el impacto de la política cambiaría sobre el sector manufacturero 

en el periodo de 1982-1988. Finalmente se consideran las medidas 

de política cambiaría que se eren más apropiadas a la luz de los 

resultados de Ja investigación en donde se plantea el crecimiento 

de la industria manufacturera en el periodo de 1990-1994. 

La investigación finaliza con las conclusiones generales de 

Ja investigación , anexos y la bibliografía utilizada. 
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CAPITULO 1. MARCO TEORICO DE REFERENCIA 



Capitulo J. 

EL objetivo de este capítulo consiste en presentar y 

contrastar algunos de los enfoques más importantes que tratan el 

efecto de la política cambiaría sobre la balanza comercial y el 

Ingreso manufacturero. Con el objeto de fundamentar las hipótesis 

que se presentan al final del segundo capitulo. 

1.1 El modelo Keyneslano 

1.1.1 Planteamiento general 

En general los modelos Keyneslanos se han pensado y utilizado 

principalmente para el pronóstico y el análisis de políticas a 

corto plazo, pero ésto no impide que se pueda entrar en ámbitos de 

un mediano y largo plazo. 

Estos modelos se caracterizan por señalar la importancia de 

la política fiscal como instrumento superior en eficacia, 

comparado con la politica monetaria. 1 

En cuanto a la instrumentación de la política cambiarla, una 

de las vertientes de la escuela keynesiana especifica que los 

ajustes del tipo de cambio se pueden utilizar para equilibrar, 

tanto la balanza comercial como para mejorar el nivel del 

Ingreso nacional en el corto plazo. De tal manera, que sí un país 

1 
Cuthberson, 

sobre las 

198&. En este llbro 

características de las 

Keyneslana y Monetarlsta. 

6 

hace 

Escuelas 
an6.llsls detallado, 

de New Cambridge, 



se ve amenazado por un desequilibrio persitente en su balanza 

comercial, y éste no pueda ser financiado indefinidamente por 

medio de la utilización de las reservas de divisas extranjeras, el 

problema puede solucionarse a través de una devaluación cambiaria 

que ajustará la balanza comercial a la vez de tener un efecto 

positivo en el nivel del ingreso nacional. 

Para que la política cambiaría sea efectiva se debe cumplir 

con la condición Marshall-Lerner, que plantea que las 

elasticidades precio de las Importaciones y de las exportaciones, 

deben ser mayor a uno. Esta condición es necesaria para que una 

devaluación, efectivamente mejore la balanza comercial e 

incremente el nivel del ingreso nacional. 

El mecanismo de ajuste es el siguiente: al devaluar el tipo 

de cambio, se provoca un incremento de los precios relativos de 

las importaciones y una disminución en el precio relativo de las 

exportaciones, haciendo que los bienes importados sean más caros 

en moneda nacional y las exportaciones más baratas en moneda 

extranjera. Con ello, se estimulará a las exportaciones y se 

desalentarán las importaciones. El deslizamiento del tipo de 

cambio provoca un traslado de la demanda de importaciones hacia 

bienes internos, efectuandose así un incremento del ingreso 

nacional. El incremento del ingreso nacional puede estimular un 

aumento de importaciones, pero este efecto no es mayor que el 

provocado por el ajuste cambiario, quedando así un efecto neto 

positivo sobre la balanza comercial y el nivel del ingreso 

nacional. 
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1.1.2 El modelo. Precios relativos, balanza comercial e Ingreso 

nacional 

El modelo keynesiano2 plantea que el efecto de una devaluación, 

tiene Influencia a través de los precios relativos Pr. 3 

Pr • 
p 

Pr =Precios relativos 

Tn = Tipo de cambio 

P• = Precios externos 

P = Precios Internos 

El precio en moneda nacional de las importaciones esta dado 

• por el numerador (Tn P ) y el de los bienes exportables por el 

denominador (PJ. Como se puede observar, la relación tiene que ser 

ajustada por el tipo de cambio, para que pueda existir una 

comparación entre los precios en una misma moneda. 

La relación nos dice que un aumento de los precios relativos, 

reducirá las importaciones y aumentará las exportaciones . Este 

aumento puede lograrse de la siguiente manera: 

1) Que se de un incremento de los precios externos 

2 
Dornbusch, 1980. Capítulo 4, 

3 
Tambl6n 

de lntercamblo. 
le como nivel de eompetltlvtda.d relac:lón rea.I 
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2) Una devaluación del tipÓ de _cambio. 

3) _Que exista una· disminución de los precios internos. 

Si suponemos que los precios, internos y externos estan 

dados, el único mecanismo posible para elevar los precios 

relativos será por medio de un movimiento del tipo de cambio. Una 

devaluación provocará as! un efecto positivo a los precios 

relativos, incrementando la relación real de intercambio.(Ver 

gráfica !) 

Gráfica 1 

Pr 

TN 

Dentro la literatura económica sobre comercio exterior, se 

identifican las funciones de demanda de las exportaciones y de las 

importaciones determinadas por los precios relativos y 

ingreso. 

por el 

De tal forma las importaciones se especifican de la siguiente 

manera: 

M f ( Pr, Y ) 1.1 
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En donde 

M = Importación de bienes 

Y = Ingreso nacional 

Y en que los coeficientes y signos de Pr y Y, . tienen que· ser: 

1Pr1 > 1 y negativo 

¡v¡ > 1 y positivo 

Encontramos, por tanto, que ante un incremento en el nivel 

ingreso nacional, existe un aumento del nivel de las importaciones 

que tiene que ser compensado, si se quiere mantener el mismo nivel 

de éstas, por un movimiento de los precios relativos vía una 

devaluación. 

El caso de la función de demanda de exportaciones es 

parecida, ya que éstas se encuentran determinadas por los precios 

relativos y por el nivel de Ingreso externo. Para éstos bienes, 

tanto un cambio positivo en los precios relativos como un 

incremento del ingreso externo, provocan un efecto positivo sobre 

las exportaciones. De tal manera podemos especificar su función 

como: 

E a f ( v•,Pr) 

E = Exportación de bienes 

v• = Ingreso externo 

1.2 
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y sus coefi~ie¡¡tes deb~n ser: 

1 v• ¡ > 1 y positivo 

IPrf > 1 y positivo 

La balanza comercial es igual a la diferencia de 

exportaciones e importaciones: 

BC=E-M 1.3 

BC Balanza comercial 

Que sustituyendo los determinates de las exportaciones y de 

las importaciones (!.! y 1.2) en Ja balanza comercial (1.3) queda 

determinada por : 

BC = E ( v•. Pr ) - M ( Y, Pr ) 

BC = BC ( v•. Y, Pr ) 1.4 

Mientras un incremento del nivel de ingreso interno, provoca 

un aumento de Importaciones afectando negativamente la balanza 

comercial, un incremento en el nivel del ingreso externo fomenta 

las exportaciones, y determina que el saldo de Ja balanza 

comercial mejore. 
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Ahora bien, para observar el efecto de una devaluación vía 

precios relativos hacia la balanza comercial. Utilizaremos los 

siguientes supuestos: si los niveles de ingreso (Y y Y•) y los . 
precios (p y P l son constantes. El equilibrio en la balanza 

comercial a distintos niveles de ingreso interno se tiene sólo si 

se Incrementa la relación real de Intercambio (ver gráfica 2). 

Gráfica 2 

PR 
= o 

O NIVEL DE INGRESO 

El efecto de los precios relativos no funciona, mientras no 

se cumpla la condición llamada Marshall-Lerner. Esto es porque 

"un Incremento en e! precio relativo de las lmportac!ones no 

necesariamente mejora !a balanza comercia!. Aunque es cierto que 

!as exportaciones se elevan, puesto que ahora somos más 

competlt!vos, y que !as Importaciones en términos físicos se ven · 

reducidas, también es verdad que cada unldad de lmportaclón cuesta 

más cara. Este efecto de coste domina a menos que !as 

exportaciones y !as lmportaclones en térmlnos físicos sean lo 

suficientemente elásticas al precio " 
4 

4 
Dornbusch, 1980. p.65. 
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Condición Marshall - Lerner 

Esta condición afirma que " un deterioro de la relación real 

de Intercambio, o una elevación en el precio relativo de las 

Importaciones, mejorará la balanza comercial siempre que la suma 

de !as elasticidades de exportación e Importación superen la 

unidad .. 5 

Por tanto, si definimos que las elastlcldades son iguales a: 

. 
ex• BE/BPr)Pr/E 

ex• -(8M/8Pr)Pr/M 

. 

> o 

> o 

Donde ex es la elasticidad precio relativo de las 

exportaciones, la cual si es elástica y positiva , Incrementará el 

nivel de exportaciones de bienes. En cambio, ex es la elastlcldad 

precio relativo de las importaciones, que debe mantener un signo 

negativo y ser elástica, para poder disminuir el nivel de las 

importaciones. Estas relaciones podemos concretizarlas bajo los 

siguientes puntos: 

. 
1) Si ( ex + ex ) > 1 habrá un efecto positivo 

2) Si ( ex• + ex ) < 1 el efecto es adverso 

3) Pero si la suma es = 1 , no se producirá efecto favorable ni 

desfavorable. 

5 
op,clt., p.65 
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"Estos tres aspectos presuponen que ln!c!almente M > X y 

que cuanto mayor sean las lmportaclones respecto a las 

exportaclones mayor deberá ser la devaluación para que su efecto 

traspase el punto crít!co y produzca el equlllbrlo, cuya 

e!astlcldad conjunta deberá ser mucho mayor que 1 ". • 

Si el punto 1 se cumple, implica que una devaluación afecta 

la balanza comercial, por medio del mecanismo de ajuste planteado 

anteriormente. Pero si se encuentra en el segundo caso, estamos 

ante un marco de inelasticidades, en que una devaluación puede 

provocar efectos adversos. Esto es que "a medida que los prec!os 

de las exportaciones d!smlnuyen para los extranjeros , el Ingreso 

total en divisas para !os exportadores puede d!sm!nulr. Además el 

gasto en Importaciones d!sm!nu!rá en menor cuantía y los 

efectos de !a deva!uaclón serán lnsuf!clentes para restablecer 

e! equ!!!br!o .. 7 

En forma concisa, tenemos que ante situaciones con altas 

elasticidades precios, no se necesitará un gran movimiento en los 

tipos de camblo. En cambio ante situaciones contrarias, de 

inelasticidades precios, el ajuste del tipo de cambio tiene que 

ser en gran medida. 

b 
Torres GayU.n, 1qs1. p. 430. 

7 
lbld, p.42& 
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La Identidad de la producción nacional para una economía 

abierta sin flujos de capital, es de la siguiente forma: 

Y = C + 1 + G + ( E - M ) 1.5 

en donde las variables se definen como 

C = Consumo 

1 = Inversión 

G = Gasto del gobierno 

E - M = Balanza comercial o exportaciones netas 

Como se desea destacar el proceso de ajuste vía balanza 

comercial , se tomará la siguiente agregación: 

A=C+l+G 1.6 

Donde A = Absorción 

Sustituyendo 1.6 en la ecuación 1.5 , tenemos que el nivel 

de Ingreso nacional 

comercial. 

es igual a la absorción más la balanza 

Y= A + ( E - M ) 1.7 

y = f ( A, v•. Pr, M (Y)) 1.8 

15 



Ahora, si Ja especificación de Ja balanza comercial se pone 

en Ja forma de sus determinantes, nos quedará que el nivel del 

Ingreso nacional esta en función del nivel de absorción, el 

ingreso externo los precios relativos y de Ja propensión 

marginal a importar M(Y). Por tanto, Ja devaluación tiene dos 

efectos importantes; el primero sobre balanza comercial y el 

segundo sobre el nivel de ingreso. Suponiendo que tanto el nivel 

de absorción, el ingreso externo, los precios (externos 

Internos) estan dados y que se cumple con la condición 

Marshal!-Lerner. 

De tal manera las tres funciones que se determinan en el 

modelo Keynesiano son las siguientes: 

M = f C Y, Prl 

E= f C y•, Prl 

Y = f ( A, y•, Pr, M (Y)) 

16 



1.2 El enfoque estructuralista 8 

La escuela estructuralista explica que el desequilibrio externo es 

un fenómeno intrínseco a la etapa y patrón de crecimiento, y por 

tanto es de origen estructural. 

Una economía que ha estimulado el crecimiento a través de una 

estrategia de industrialización vía sustitucl6n de importaciones 

(SIJ, se puede caracterizar por el valor de sus elasticidades en 

cada etapa. 

Proceso de sustitución de Importaciones 

Primera etapa 

Importaciones 

En esta etapa la elasticidad Ingreso es mayor que la unidad (ay > 

1), lo cual significa que las importaciones crecen más que 

proporcionalmente al ingreso nacional. Y la elasticidad precio 

relativo es menor que la unidad (aPr < !), que indica que a pesar 

de que pueda existir sobrevaluación de precios y costos, el 

principal determinante en el crecimiento de las importaciones es 

el ingreso nacional. 

Vlllarrea1, Remé. \1~88. 
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Exportaciones 

La elasticidad Ingreso exterior es mayor que la unidad (a;y° > 1) y 

la elasticidad precio relativo es menor que la unidad (aPr < 

1) el cual significa que el principal determinante de las 

exportaciones, es el ingreso externo. 

Etapa avanzada 

En la etapa avanzada del proceso de sustitución de Importaciones 

la función de la demanda de Importaciones sufre un cambio 

estructural, la elasticidad ingreso decrece (a;y 1) y la 

elasticidad precios relativos aumenta (apr > !) en forma 

significativa con respecto a la primera etapa. 

En ésta etapa se ha concluido con el proceso de sustitución 

de bienes de consumo, y se avanza en la sustitución de bienes 

intermedios y de capital. 

De tal manera que el desequilibrio es semlestructural, pues 

aunque los precios relativos explique de manera importante el 

crecimiento de las importaciones, la magnitud de las elasticidad 

ingreso es aún considerable, dado que la estructura de las 

importaciones esta constituida básicamente por bienes intermedios 

y de capital. 

René Villarreal obtiene en sus resultados, que en la primera 

etapa del proceso de sustitución, el deterioro de la balanza 

comercial es estructural por cuanto se determina por una alta 

18 



elasticidad ingreso importar, y no son significativos los 

precios relativos. En la segunda etapa encuentra que el deterioro 

de la balanza comercial puede explicarse por la sobrevaluación de 

precios, aunque todavía existe una influencia importante del 

ingreso. 

Así René Villarreal concluye que para la segunda etapa de 

sustitución de importaciones, se puede utilizar la devaluación 

como medida efectiva para corregir el desequilibrio externo de la 

economía Mexicana. 

Resultados de sus regresiones9 

PERIODO 11945-1958) PERIODO 11959-1970) 

cxy 1.so ay = 0.81 

aPr = -o.oeq a.Pr = 1.53 

cxy = Elasticidad ingreso de las importaciones. 

cxPr = Elasticidad precios relativos de !as importaciones. 

La forma de !a funciones utilizadas por Viilarreal son: 

M = f (Y, Pr) 

E = f (Yª, Prl 

Ren6 Vlllarreal uUllza el sl¡ulente modelo para sus pruebas: 

Importa.clone• 
LnM = Ln/30 + (31Ln Y + f32Ln(Pd/Pm) + LnU 

La especlflcaclón de los precios relativos que uilllz"B: .~- ttCne-- una 

forma distinta, a la comunmente utlllzada. 

Pr=Pd/Pm 

donde 
Pd = Preclos al mayoreo en M~xlco1 ai'lo bue l9b0. 
Pm Precios al mayoreo E.U.A. (afto base 19b0), ajustados 

por movimientos en la tasa de cambio. 
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1.3 El enfoque aborción 

Alternativo al ajuste de la balanza comercial v!a las 

elasticidades precio, existe el enfoque absorción. Este enfoque se 

concentra en el análisis de las relaciones entre el gasto real, el 

ingreso real y los niveles de precios. 

El enfoque absorción desarrollado por Alexander Sidney1°, dice 

que el deterioro de la balanza comercial puede ser explicado por 

un crecimiento mayor de la aborción que el observado en el 

Ingreso en una economía. 

El análisis se concentra en la explicación de las siguientes 

identidades: 

1) Y•C+l+X-M 

2) A• C + 

Por medio de 1 y 2 

3) Y•A +X-M 

Y·A•X·M 

En donde 

e. Consumo 

1 • Inversión 

M • Importaciones 

E • Exportaciones 

Y •Producto 

10 
Alexander, Sldney s, UCJSZ). 
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De tal manera, que el saldo de la balanza comercial es Igual 

a la diferencia entre el producto y la absorción. Se ve claro, que 

si el producto es mayor al nivel de absorción se presentará una 

balanza comercial superávitaria. Y en el momento en que el nivel 

de absorción supere al producto, se tendrá un déficit en la 

balanza comercial. 

Si el proceso para ajustar el déficit no se puede dar por 

medio del crecimiento del ingreso, se debe buscar a través de una 

reducción del nivel de absorción, de acuerdo al ajuste del consumo 

o la inversión interna. Viiiarreal explica que el ajuste de la 

absorción, normalmente se da por una "pequel\a reducción en el 

consumo y una baja drástica en la lnversíón, lo que afecta la 

capacidad de crecimiento futuro ". 11 

De tal forma, el enfoque Implica la posibilidad de un 

programa que restringa la demanda para la restauración del 

equlllbrlo externo , sin tener que utilizar una devaluaclón12
• 

11
Vlltarreal, Ren,, (1988), P• 331. 

12 
Eu¡enlo, Rivera, {lqqQ), P. 21, 
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CAPITU..O 11. ECONOMIA MEXICANA 



Capítulo 11. Economía Mexicana 

El objetivo de este capitulo es presentar una descripción sobre la 

relación que existe entre el tipo de cambio, balanza comercial y 

el producto manufacturero en México. Observando su comportamiento 

y sus características principales como sector, sin olvidar el 

entorno global del que forma parte. Para poder llegar así, a 

ciertas consideraciones guías que den una ampliación al marco de 

referencia. Provocando con ello, la determinación de una hipótesis 

concreta y el mejoramiento de la estructura del modelo 

econométrico a presentar. 

11.1 Polltlca cambiarla 

Dentro del acervo de la literatura económica , se menciona la 

gran importancia que ha tenido la política cambiarla dentro el 

manejo de la política económica en general, y la prioridad de su 

Instrumentación en las diferentes etapas de crecimiento de la 

economía mexicana. Siempre ha sido su funcionamiento, una parte 

vital de la estabilidad económica. 

Durante un período, amplio anterior a 1982, se mantuvo el 

manejo del tipo de cambio como un mecanismo de ajuste de flujos 

financieros, sin que se tomara en cuenta los problemas en balanza 

comercial, que se venían acrecentando.
13 

Así tenemos, que el tipo de cambio permanecio estable durante 

13 
Cepal, 1987, 
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22 años (1954-1976)14
, seguido por una etapa de tipo de cambio 

flexible (1976-1988). No obstante a ello, el periodo de 

(1960-1982) se caracterizó por mantener el tipo de cambio 

sobrevaluado, seguido por un periodo (l9B2-198Sl de una clara y 

amplia subvaluación cambiaría. Las devaluaciones ocurridas en 1976 

y 1982, son identificadas principalmente por causas de tipo 

financiero; sin que se diera un planteamiento en base al 

deterioro de Ja balanza comercial existente. 

Sin embargo, con la crisis financiera de 1982, se d!ó una 

modificación en e! planteamiento del papel que debería jugar el 

tipo de cambio, dentro de la polftíca económica. A partir de 

entonces el tipo de cambio se utilizaría como un instrumento para 

influir los flujos de bienes comerciados con el exterior. Así, el 

tipo de cambio se mantendría subvaluado con el objetivo de 

disminuir las importaciones, al hacerlas más caras, y fomentar las 

exportaciones por medio de precios más competitivos. De tal 

manera, se entraba en la etapa en que "el tipo de cambio dejaba 

de ser objeto de la polítlca económ(ca para convert!rse en un 

Instrumento clave para alcanzar metas en La balanza de pagos con 

especia! enfasls en los renglones de las transacciones comerciales 

con el resto del mundo. Se abría un per!odo nuevo, un periodo 

Inédito en la Instrumentación de la política cambiada " 15 

14
D•nlro el periodo llamado desarrollo estabilizador, el tipo d• 

camblo formeba parte de una sede de varlables, que se mantuvieron 
conatantes eon fines de poUt.lea económica. 
15 

VarcH, 1qaq, p.17 
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ll.2 Tipo de cambio y sobrevaluación cambiarla 

En el periodo de estudio de i960-l988 se presentarán dos procesos 

diferenciados. Mientras el primer periodo de 1960 a 1981 se 

observó el mantenimiento de una tasa de sobrevaluación, el segundo 

perlado de 1982 a 1988 se distinguió por la presencia de una tasa 

de subvaluación cambiaria. (Véase gráfica 3) 

Durante el periodo de 1960-1981 se Instrumentarán las 

devaluaciones de 1976 y 1977 que hicierón que disminuyerá la tasa 

de sobrevaluación, !legando al .99 7. de sobrevaluación en 1977. 

Pero rápidamente la tasa de sobrevaluación volvió a crecer hasta 

tener en 1981 el 53.36 7.. 

En contraposición, el periodo de 1982-i988 se caracterizó por 

las continuas y altas devaluaciones que mantuvierón una tasa de 

subvaiuación cambiarla. As! en el año de i982 se tuvo que devaluar 

en i30 7. para tener una tasa de subvaiuación de .83 7.. De la misma 

manera, en los afias de 1983 , 1986 y 1987 las devaluaciones fuerón 

de 112, 137 y 125 7., situando a las tasas de subvaluación en 

12.28, 31. 79 y 29. 76 7. respectivamente. 

Estas devaluaciones tuvierón que ser en gran medida debido a 

que la economla mexicana presentaba tasas de crecimiento de sus 

precios más altos a los precios externos. Así, mientras que la 

tasa de cambio se devaluó , en promedio, en 84.02 7. en el periodo 

de 1982-1988, el crecimiento de los precios internos fue de 75 7. 

y el de los precios externos de 3. 8 7.. 
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GRAFICA 3. SOBREVALUACION CAMBIARIA 
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En cuanto a Ja industria manufacturera, el crecimiento de sus 

precios se mantuvierón por abajo de los precios nacionales durante 

e! periodo de 1960-1985, sólo en el periodo de 1986-1988 se 

revirtió esta situación, creciendo por arriba de los precios 

nacionales. 

La característica de precios de la industria manufacturera 

por abajo de Jos nacionales provocó que tuvierá tasas de 

sobrevaluaclón cambiaría menores en el periodo de 1960-1981 y 

tasas de subvaluación mayores a la nacional en el periodo de 

1982-1988. (Véase gráfica 3) 

Con ello se puede intuir efectos mayores de la 

Instrumentación cambiarla sobre Ja industria manufacturera, vía 

precios relativos Esto es, se pensaría en la obtención de 

elasticidades precios relativamente más altos a Jos encontrados en 

las investigaciones sobre la economía en su conjunto. 
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11.3 Balanza comercial total y tipo de cambio 

La economía mexicana se caracterizó por mantener un déficit en su 

balanza comercial durante el periodo de 1960 a 1981. Un déficit 

que durante los periodos, tanto en el desarrollo estabilizador 

(1958-1970) como el de Echeverría (1970-1976), se incrementó 

llegando a traspasar los 3.66 miles de millones de dólares en 

1975, año caracterizado por presentar uno de los déficit más altos 

El periodo de 1976-1978, se caracterizó por pequeñas 

disminuciones del déficit y un resurgimiento de la tendencia a 

aumentar en los años de 1979-1981, teniendo que para el año de 

1981 el déficit comercial alcanzó la cifra de 4.46 miles de 

millones de dólares. (Ver gráfica 4 l 

GRAFICA 4. BALANZA COMERCIAL 
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En 1982 la balanza comercial entra en una etapa de 

superávlts (1982-1988). Que tiene su nivel más alto en 1983 con 

13.82 miles de millones de dólares, año que es seguido por una 

tendencia a disminuir llegando en 1987 a 7.97 miles de millones de 

dólares. (ver gráfica 4) 

De tal manera podemos encontrar que en el año de 1982, se 

presentán dos procesos relacionados. Primero, la inaguración de 

un tipo de cambio subvaluado con vías a ajustar el déficit 

comercial, que se había mantenido durante el periodo de 1960-1981 

Y segundo, el encontrar una balanza comercial total 

superávltarla durante el periodo de 1982-1988. 

Supuestamente el tipo de cambio sobrevaluado es uno de los 

elementos que puede inducir incrementos de importaciones, a la vez 

que restar capacidad competitiva a las exportaciones. Lo contrario 

ocurriría con una subvaluaclón. 10 De tal forma, se puede concluir 

que el tipo de cambio subvaluado pudo conducir a un superávit en 

la balanza comercial. Pero nos falta observar, si la vía de este 

ajuste pudo ser lograda por la subvaluación cambiarla, o tuvo su 

explicación por diferentes razones. 

Durante el periodo de sobrevaluación cambiaria (1960-1981) 

las exportaciones totales crecler6n en promedio, Jl.64 7., 

mientras que las importaciones totales tuvierón un tasa de 10.89 7. 

( Véase cuadro 4b y gráficas S y Sa J. En este periodo, con la 

devaluación de 1976 se observan dos hechos; un índice de 

16 
Cepal, iqe1 
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GRAFICA 5. EXPORTACIONES TOTALES 
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sobrevaluación de 21.20 l\ y la caída de las importaciones en un 

15.50 l\ en 1976 Y de 6.52 l\ en 1977. Las exportaciones totales 

crecier6n en 12.48 7. en 1976, después de presentar un tasa de 

crecimiento negativa en 1975 (11.40 7.). Posterior a 1977, tas 

exportaciones totales crecierón en 33.86 7. anual en el periodo de 

1978-1981 y las importaciones totales en 31. 79 7., caracterizandose 

el periodo por mantener tasas de crecimiento positlva11
• Así se 

plantea que la devaluación de 1976, influyó en cierta medida la 

disminución de la importaciones, pero debido al ajuste aislado y 

transitorio, el efecto duro poco tiempo. 

En 1981 las importaciones totales alcanzan el nivel de 24.09 

miles de millones de dólares, que en contraposición con el nivel 

de 20.88 miles de millones por concepto de exportaciones, 

determinarán el déficit más alto que la economía mexicana 

experimentó durante el periodo de 1960-1981. 

Es en J 982 cuando encontramos un cambio sustancial en el 

nivel de las importaciones. Estas disminuyen de 13. 74 miles de 

millones de dólares a 8. lO miles de millones de dólares en 1983. 

Es este año donde se observa el nivel más pequeño de 

importaciones del período 1982-1988 . 

17 
Es Importante 

exportaciones totales 
tecorda.r. 

es tan 

lH exporta.e tones petroleras de 
petró1ero. 

que el comportamiento de 

tntluenclil:das por el crecimiento 
este per1odo, llamado e1 

30 

las 

de 

Boom 



GRAFICA 6.IMPORTACIONES Y EXPORTACIONES 
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En este periodo las tasas de crecimiento de las Importaciones 

totales, se convierten en negativas caracterizando a 1982-1988 

como un periodo de pleno desplome . Los niveles de importaciones 

totales disminuyeron, de 24.09 en 1981 a 13.02 miles de millones 

de dólares en ·1987. En contraposición al desplome ocurrido por 

parte de las importaciones, las exportacianes mantienen su 

tendencia sin tener grandes fluctuaciones hasta 1984, que se tuvo 

el nivel de 24.33 miles de millones de dólares. Que marca a la 

vez, un periodo (1984-1987) de caída en las exportaciones sin 

encontrarse niveles parecidos a 1983.(Véase gráfica 6) 

Consecuentemente podemos plantear, que mientras el tipo de 
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cambio subvaluado , de acuerdo a la descripción, se asocia con la 

disminución de las importaciones totales. Las exportaciones se 

han mantenido alejadas de la instrumentación 

cambiaría llevada a cabo a partir de 1982. 

de la pol!tica 

Por tanto el proceso de superávit que experimentó la balanza 

comercial total en el periodo de 1982-1988, en la medida en que se 

pudó instrumentar un tipo de cambio subvaluado, tuvo su efecto 

principal en la dlsmlnución de las Importaciones totales. 

Por otro lado, la caída de las Importaciones totales también 

se puede asociar con la disminución drástica de la demanda 

Interna, que se observó en el periodo de 1982-1988. 

La demanda Interna tuvo un desplome en el periodo de 

1982-1988, de 5.18 ?. en promedio. Las caídas más sustanciales, 

se observaron en el afio de 1982, 1983 y 1986, cuando se decreció 

en 38.91, 21.81 y 30.28 7. respectivamente. Estas caídas concuerdan 

con las disminuciones en !os niveles y de las tasas de crecimiento 

de las importaciones totales (véase gráfica Sa y 6). 

Una conclusión más completa sería; el superávit de Ja balanza 

comercial total , se puede explicar por la interrelación de dos 

hechos; La instrumentación de un tipo de cambio subva!uado y la 

caída de la demanda interna. 
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11.4 Balanza manufacturera 

El sector manufacturero representa una de las partes más 

Importantes del comercio exterior de México. Ha Participado 

entre un 70 a 80 7. de las importaciones totales de México y 

de un 30 a 40 7. , en promedio, de las exportaciones totales 

en el periodo de 1960-1988. En cuanto a la estructura de las 

importaciones manufactureras, se componen en 60 7. de 

bienes intermedios, 20 7. de bienes de capital y el 20 7. 

restante de bienes de consumo. En el caso de las 

exportaciones manufactureras, el 68 7. representa bienes 

intermedios, el 22 7. bienes de capital y 10 7. bienes de consumo. 

Se puede exponer, por tal motivo, que el movimiento en la 

balanza comercial total está influenciada en gran medida, por los 

movimientos presentados por el sector manufacturero, sobre todo 

por la parte que toca a las importaciones. Sin embargo, la balanza 

manufacturera presentó un primer rasgo de diferencia en 

comparación con la balanza total en el periodo de 1982-1988. 

Mientras que en 1982 la balanza comercial total iniciaba un 

periodo de superávit, la balanza manufacturera continuaba 

sumergida en un déficit comercial. Que no obstante, a que se 

presentó una señal de disminución, llegando en 1987 a un déficit 

de .1830 miles de mlllones de dólares (Véase gráfica 7). Siguió 

manteniendo la característica de un déficit comercial. 
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La balanza comercial manufacturera, al igual que la balanza 

comercial total, presentó un déficit en aumento, llegando a un 

periodo de alto crecimiento (1979-1981) logrando traspasar los 

niveles anteriores y situandose en 16. 92 miles de mlllones de 

dólares en 1981, que representa aproximadamente un incremento del 

100 7. de 1979 a 1981. Con el periodo de 1982-1988 se inicia una 

tendencia a la disminución del déficit, que paulatinamente avanza 

sin poder lograr su equilibrio. Este movimiento de disminución es 

gracias a que se observa una caída en el nivel de las 

Importaciones , ya que las exportaciones manufactureras seguian 

manteniendo su tendencia ascendente Así, el nivel de las 

Importaciones que había pasado de 12.97 a 6.64 miles de millones 

de dólares de 1982 a 1983, regresarón a un nivel de 10. 77 miles 

de millones de dólares en 1987, y aumentarón en 15.19 miles de 

millones de dólares en 1988. Por el contrario, las exportaciones 

mantienen un crecimiento constante pasando de 3.38 a 11.38 miles 

de millones de dólares de 1982 a 1988. Aunque la tasa de 

crecimiento promedio es considerable (22.42 7.) , se caracteriza 

en Incrementos relativamente constantes sin grandes movimientos . 

Con esto se puede Intuir que la tendencia de la balanza 

comercial manufacturera en el periodo de 1982-1988 se podría 

explicar, entre otros elementos, por el efecto cambiarlo sobre el 

nivel de Importaciones , sin que se pueda observar algún efecto 

sustancial en el nivel de las exportaciones manufactureras (Véase 

gráfica 8), 
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GRAFICA 7. BALANZA MANUFACTURERA 
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Por otro lado, la dlsmlnución de las importaciones 

manufactureras observada en el periodo de 1982-1988, concuerda con 

la caída de la demanda interna y el consecuente erecto en el 

ingreso manufacturero. De tal manera que una explicación más 

completa de la disminución del déficit en la balanza 

manufacturera, es que la caída de las importaciones manufactureras 

se debio por los procesos combinados de subvalución cambiarla y el 

desplome de la demanda interna de productos manufactureros. 

El peso que tuvo cada proceso, será evaluado mediante la 

ayuda del modelo econométrico, que se presenta en los siguientes 

capítulos. 

36 



11.5 Ingreso manufacturero 

La industria manufacturera representa uno de los sectores, en la 

que la política económica ha encaminado esfuersos para llevar a 

cabo todo un proceso de industrialización. Fundamentado por el 

llamado proceso de sustitución, que había llegado a su agotamiento 

a principio de los 70s. Gracias al empuje logrado, la industria 

manufacturera mantuvó tasas de crecimiento en sus niveles de 

producción , entre un 7 y 8 7. promedio anual , y una participación 

dentro de la producción total de un 18 a 207. promedio, en el 

periodo de 1960 - 1975. 

Durante este periodo de 1960-1975 se nota claramente dos 

situaciones; las tasas de crecimiento del pib manufacturero, 

aunque con. ciertas fluctuaciones, se mantenía con signos 

positivos, y la participación de la producción manufacturera en el 

total seguia en aumento, liegando a su punto más alto en 1974 

(24.25 7.). De 1975 a !982 la tasa de crecimiento promedio 

disminuye a 6 7. anual, pero mantiene la característica de tasas de 

crecimiento positiva. Pero es en el periodo de 1982 - 1988, cuando 

se inagura un proceso en que el sector manufacturera presenta 

tasas medias de crecimiento anual negativas, en años como 

1981-1982 y 1986 fuerón de -2.8, -7.33 y -7.68 respectivamente, y 

una tasa media de crecimiento de -.17 7. • Esta caída coincide 

principalmente, con el desplome en la demanda interna, que caé en 

38.91 7. 1982, en 21.81 7. en 1983 y en 30.38 7. en 1986. 
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Con esta información no se puede observar claramente, si el 

proceso de subvaluación cambiaria tuvo un efecto positivo en el 

producto manufacturero, ya que éste disminuye en promedio, en 

1.59 7. en el periodo de 1982-1988, por lo que parecería que el 

tipo de cambio subvaluado pudo tener un efecto negativo sobre el 

producto manufacturero. 

En este momento podemos especificar claramente las hipótesis 

a trabajar en el modelo econométrico. 

Hipótesis A: El efecto de la política cambiarla sobre la 

balanza comercial manufacturera provocó una disminución del 

déficit en el periodo de 1982-1988, sin lograr el equilibrio. Esta 

disminución se debio principalmente al efecto logrado sobre el 

flujo de importaciones manufactureras, sin que se observe un 

efecto significativo sobre el nivel de exportaciones 

manufactureras. Este efecto logrado por la subvaluación cambiaría, 

se complementó con la caída del Ingreso manufacturero explicado 

por el desplome de la demanda interna. De tal manera, esperamos 

una alta elasticidad-precio de las importaciones y una 

elasticidad-precio de las exportaciones pequeña y no 

significativa. Una elasticidad-ingreso de las importaciones 

elástica, pero menor a la elasticidad-precio de las importaciones. 

y una elasticidad- ingreso de las exportaciones cercano a uno. 
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Hipótesis B: La caída del Ingreso manufacturero, se explicó 

por el desplome de la demanda, dado que el efecto del tipo de 

cambio se intuye sea positivo. Con ello, esperamos encontrar una 

elasticidad-demanda interna del ingreso manufacturero cercana a 

uno , y una elasticidad-precio del ingreso manufacturero también 

cercana a uno 
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CAPITULO 111. ESPECIFICACION DEL MODELO ECONOMETRICO 



111.1 Deflnicion y discusión de cada una de las variables 

De acuerdo al planteamiento teórico del capítulo y a las 

especificidades del sector manufacturero, planteadas en el 

capítulo 11. En esta parte se desarrolla la especificación del 

modelo econométrico para el sector manufacturero, basado en el 

planteamiento keynesiano. El cual, consiste en la formulación de 

tres ecuaciones de comportamiento: las importaciones, las 

exportaciones y el Ingreso manufacturero, y del planteamiento de 

las variables explicativas. De acuerdo a ello, las funciones de 

demandas para las Importaciones, exportaciones y del ingreso 

manufacturero son de la siguiente forma: 

Importaciones manufactureras 

M = f ( Pr, Y) 

Exportaciones manufactureras 

E• f ( Pr, y•¡ 

Ingreso manufacturero 

Y " f ( Pr, A, y•, TE) 
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De tal manera que el modelo de demanda18 para el sector 

manufacturero que se especifica , se encuentran como explicativas 

variables de política económica, de ingreso y balanza comercial 

la deflnlclón y discusión, de cada una, se describe a 

continuación. 

Variable de polltlca cambiarla 

La variable que toma en cuenta los efectos del tipo de cambio 

nominal en el modelo, es la variable precios relativos o tipo de 

cambio real (Prl
19

, el cual es Igual al tipo de cambio nominal (tn) 

multiplicado por la variable precios de Estados Unidos (Pºl y 

dividido entre los precios del sector manufacturero (P). 

modelo ser A especlrtcado bajo el cuerpo teórico de funciones 

demanda. Existen alr;uno1 estudios en dónde utilizan 
espcclflcaslones de las funciones desde el punto de vista de 

oferta y demanda, la vez, como el caso de los cmtudlos de 

Salu y SldaouUlqBJ) y el de Calderón llnUlto). 

19 
Al¡¡:unos autores manejan los términos de relación de precios 

relativos, tipo de cambio real relación real de Intercambio: que 

en at son Urmtnos equlvalentes. 

La utlllzaclón del Upo de cambio real los modelos conlleva 

el debate, donde, plantea 

Upo de cambio real, tal, 

que existe el Inconveniente que el 

representa en s' un Instrumento 

de polftlca económtca, pero cambio, puede verse que en 

determinación toma en cuenta el 

si lo representa 
especificaciones donde 

el tipo de cambio real, 

Este 
puede 

tal 

tipo de cambio nomina!, el cuil 

problema lleva 
aquellac 

plantea 

la cual 

el 

distintas 
utilizan 

modelo 

desarrollado, tomando de forma separada, al aplicar logar,tmos, 

el tipo de cambio nomlgat y la relación de precios. En .tal caso, 

tiene que et Ln(Tn•p /P) Igual al Ln(Tn) el Ln(P /P), pero 

ésta especlrtcaclón podda traer 

por el grado de relación que existe 

modelo especlflcado utlllza el 

determinante de tas funciones. 

Oornbush,1980: cap.3 y Calderón 

Pef\aloza,1988., y Cepal,J1~81., por el otro. 
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(Inédito)., por lado y 



Tn • p• 

(II.1.1) 

p 

Variables nlvel de Ingreso 

Estas son las variables ingreso Interno manufacturero (Ym) y ta . 
variable ingreso externo (Y ). 

Ym • Ingreso manufacturero 

y• • Ingreso externo 

El Ingreso manufacturero es medido por el producto 

manufacturero de México, y el ingreso externo por el producto 

nacional bruto de tos Estados Unidos. Por otro lado, el ingreso 

manufacturero se puede especificar como la suma de la demanda 

Interna y de la balanza comercial manufacturera. 

Ym • A+ Bcm (11.1.Zl 

Pero en este caso la variable (AJ está tomando en cuenta sólo 

la demanda Interna de la producción manufacturera del mismo 

sector, sin considerar a los demás sectores. Para evitar este 

problema ta variable de la demanda Interna de productos 

manufactureros (A), es medida mediante la ecuación del ingreso 
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nacional. Siendo Igual al ingreso nacional menos la balanza 

comercial total, donde la balanza comercial es igual a las 

exportaciones menos las importaciones totales. 

A = YN - ( Bct ) (11.!.3) 

donde: 

Yn = Ingreso nacional 

Et = Exportaciones totales 

Mt = Exportaciones totales 

Bct Balanza comercial total 

Bct Et - Mt 

Sustituyendo los determinantes de la balanza comercial 

manufacturera (11.1.7) en la ecuación (11.!.2) nos queda el 

ingreso manufacturero esta en función de la de demanda interna (o . 
absorción) (A), del ingreso externo (Y ), de los precios relativos 

(Pr) y de la tendencia de las exportaciones manufactureras (TE). 

Ym = f ( A , y•, Pr, TE ) Cll.1.4) 

Donde v• es el ingreso externo, medido por el producto 

nacional bruto de Estados Unidos. 
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Variables de comercio exterior 

Las variables de comercio a estudiar son las exportaciones(E) 

y las importaciones(M) manufactureras. 

Las importaciones manufactureras se componen por un 60 7. de 

bienes Intermedios, 20 7. de bienes de capital y el 20 7. restante, 

por bienes de consumo. Así, es de suponer que el 80 7. de estas 

importaciones bienes intermedios y de capital, son utilizados 

por el sector manufacturero en Jos procesos productivos. De tal 

manera, que gran parte de Jos flujos de bienes manufacturados 

Importados se esplicarían por el ingreso manufacturero. Por ello, 

las Importaciones manufactureras se determinan por el ingreso 

manufacturero y los precios relativos. 

M = f ( Ym, Pr) (11.1.5) 

Las exportaciones manufactureras se determinan por el nivel 

de ingreso externo(Y•) la relación de precios (Prl y la 

variable tendencia de las exportaciones manufactureras (TE). 

E = f ( v•. Pr, TE) (11.1.6) 
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La variable tendencia de las exportaciones 

manufactureras(TE), es medida en base a una regresión en función 

del tiempo, e introducida en el modelo como variable explicativa. 20 

Consecuentemente, la balanza comercial manufacturera queda 

expresada en función del ingreso externo, los precios relativos y 

por la variable tendencia de las exportaciones. 

Bcm = E f(Y•, Pr, Te) - M f(Y, Prl (11.1.7) 

20 
La tendencia de las exportaciones complementa la Idea de la 

Independencia de creclmh:nto de las exportaciones 
ma.nuractureru, en momento dado, de toda Instrumentación 
cambiarla y set, m6.s que nada, proceso de crecimiento natural 
basado los determina.tes de lar¡o plazo del creclmlento de la 

oferta de exportaciones. Explicado por la lnstalaclón de 

empresas trasnaclonales alto nivel tecnoló&lco y 

concentradas en los sectores mb dinámicos de las empresas 
exportadoras de manufacturas. Como el de la industria 

automotriz, la electrónica y la Industria maqulladora (vhse. 

Macias, A Laura (lqBIJ), 

La e•pec1flcae16n de la runclón y valores, de la 

slrutente íorma pollnomlal. 

Edc = .5850 + -.01bt(t) •.005019 (t 
2

) 

2 
R = .94 r = 24b 
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111.2 Clasificación de cada variable 

El modelo especifica la determinación de tres variables 

endógenas, en base a cuatro variables exógenas, las cuales son: 

Variables endógenas 

X = Exportación de manufacturas 

M = Importación de manufacturas 

Ym = Ingreso manufacturero de México. 

Variables exógenas 

• Y Ingreso externo CPNB de Estados Unidos) 

. 
Tn • P 

Pr ---=Precios relativos 

p 

A = Demanda interna de productos manufactureros (Absorción) 

TE = Tendencia de las exportaciones manufactureras. 
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111.3 Formulación de la forma estructural 

Del punto 11.1 se definierón las variables que se utilizarán; 

obteniendo así, que en el modelo entran 3 ecuaciones a 

trabajar. Las ecuaciones de comportamiento del comercio exterior 

manufacturero, la ecuación importación (11.1.5) y la de 

exportación (11.1.6) manufacturera; y la ecuación transformada de 

comportamiento del Ingreso manufacturero(ll.1.2) . 21 

. 
E = (31 + (3zPr + (3JY + f3•Tc + ut1 

M = (3s + f3•Pr + 71Ym + utz 

Ym • A +CE - M J 

(11.3.1) 

(11.3.2) 

Cll.3.3) 

Para transformar la identidad del Ingreso manufacturero de 

forma lineal y trabajar con sus determlnates especificados en la 

ecuación (11.1.4), de manera de observar el efecto de los precios 

relativos ; se sustituyer6n las ecuaciones 11.3.1 y 11.3.2 en la 

ecuacion 11.3.3 , para así tranformarla en estocástica, y tener un 

sistema de tres ecuaciones a estimar. 

21
El objetivo principal del modelo probar las hlpótesls, por 

medio de las elasUcldades, pero para slmpllrtcar lo• desa.rrollos 
de la rorma estructural y reduclda, obtuvlerón sin Introducir 
los lor.srftmos de las varlables, La forma locar(tmtcas de las 
ecuaciones se especlfkaron con mayor detalle en el Inciso 11.4. 

El tipo de ecua.clones ullllzadas con elasllcldad 

constante, de la forma : 

bZ 
Y=blX 

Llneallzando con loearftmos, se obtiene 

LnV = bl + b2 LnX 
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Por tanto a 

manufacturero es: 

Ym •A+ CE - Ml 

y que sustituyendo las ecuaciones 11.3.! y 11.3.2 queda: 

Ym = A + (/31 + f32Pr + /33Y• + /34TE + ut1)-(/35 + /3&Pr+ 71Ym + ut2) 

• A + (/31-/35) + (f32-f3&)Pr + /33Y• + /3•TE - 71Ym + (ut1-ut2) 

Ym + 71Ym = A + (/31-/35) + (f32-/3&)Pr + /33Y• + /3•TE + (ut1-ut2) 

(1 + 71)Ym .. A + (/31-/35) + (/32-/3b)Pr + /33Y. + /34TE + (ut1-ut2) 

siendo esta la tercera ecuación (11.3.4), a utilizar en la forma 

estructura! del modelo. 

Ym = /31-/35 + _1_ A + /32-/3& Pr +__!!:.__y•+~ TE+ ut1-ut2 

l+rl 1+71 1+71 1+71 !+71 1+71 
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Forma estructural 

Con las ecuaciones 11.3.1, 11.3.2 y 11.3.4 se obtiene la forma 

estructura! del modelo22
• La forma estructural en su presentación 

matricial, se especifica de la manera de obtener un vector de 

variables endógenas multiplicado por la matriz de sus 

coeficientes, más el vector de variables exógenas multipl!cadas 

por Ja matriz de sus coeficientes e igualadas con el vector de 

términos estocásticos, de tal manera que se tiene la siguiente 

presentación matricial , 

yr + xB" ut 

der!nlendose y,x y ut como vectores filas y en donde r y B son 

matrices. 

Las ecuaciones del modelo se despejar6n de tal forma, 

dejando Jos términos estocásticos de un solo lado y normalizando 

la ecuación para obtener coeficientes de menos uno en las 

variables endógenas. 2'l 

22
La forma estructural Indica IAS relaciones que existen 

cada una de las ecuaciones del sistema, lntrlllcator, iqcn. p.48. 

23 
Esta normallzacl6n utlllza, debido que sino, exlstlrla una 

lndetermlnaclón "trivial en las ecuaclones estructurales, 

vbse lntrlllcator 19111, p.51 y p. 374. 
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-Ym + /31-/35 + 

1+71 1+71 

- E + /31 + /32Pr + /3JY• + /34TE -utl 

- M + 71Ym + /35 + /36Pr -ut2· 

De tal manera la forma estructural, en su presentación matricial 

queda 

• -~ 7~ ]+jA Pr Y TE lj 
o -1 

o o 

-Utl 

De acuerdo a que el modelo presenta una matriz de parámetros de 

variables endógenas, con características de los modelos 

recursivos. Se estimará ecuación por ecuación con el método de 

mínimos cuadrados ordinarios. 24 

24 
No obstante 

reduclda como 
ello, 

ejercicio 
expllcactdn amplla sobre 
lnchos 3 y e. 

presenta el desarrollo de 

en un anexo. Intrlllgator 

los modelos recursivos, en el 
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111.4 Signos esperados 

En esta parte se especifican todas las funciones en su forma 

logarítmica. Así al transformar las variables en logarítmicas 

(natural), se obtiene elasticidades en los coeficientes 

presentados, de manera que estos parámetros serán denotados por 

un asterisco, en señal de que se esta trabajando con 

elasticidades. 

De acuerdo al capítulo I, se espera tener los siguientes 

signos en los coeficientes de las ecuaciones del modelo 

especificado. La forma de presentarlas será, en cada ecuación, 

las variables, sus coeficientes y su signos esperados. 

Ecuación exportación (E) 11.3.1 

Variable Coeficiente Signo esperado 

(elasticidad) 

LnPr fl'z <l positivo 

LnY • fl'3 >l y positivo 

LnTE ... fl'4 >l y positivo 
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Ecuación importación (M) 11.3.2 

Variable Coeficiente s.igno esperado 
(elasticidad) 

LnPr /3'• >l y negativo 

LnYm 7'1. >l y positivo 

Ecuación del ingreso manufacturero (Ym) 11.3.4 

Variable 

LnA 

LnPr 

Lnv• 

LnTE 

Coeficiente 

1+7'I 

13' 2~/3 ' .• 
--¡¡¡;¡-

/3' 3 

1+7'I 

/3' 4 

1+7'1 
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Signo esperado 
(elasticidad) 

<l y positivo 

<l y positivo 

<l y positivo 

<l y positivo 



111.5 Estática comparativa del modelo 

En éste inciso se desarrolla los impactos teóricos de las 

variables exógenas, sobre las variables endógenas del modelo; en 

síntesis, se plantean los posibles rangos de influencia esperados, 

de acuerdo a la teoría y de los diversos estudios empíricos 

relevantes sobre política cambiaría, balanza comercial e ingreso 

manufacturero. 

Importaciones manufactureras 

Las importaciones manufactureras están especificadas, en función 

de los precios relativos y del nivel del ingreso manufacturero. 

Donde la ecuación lineal, en su fo1·ma logarítmica, es: 

Lmd = 13s + 13&Lpr + r1Lym 

Impacto precio relativo 

La teoría económica Keynesiana expone, que una devaluación, vía 

precios relativos, disminuye el flujo de importaciones; por ello, 

y de acuerdo a las elasticidades, el parámetro esperado estará 

alrededor de 1 y con un signo negativo. De tal forma, las 

importaciones tendrán un incremento proporcional, y de igual 

magnitud al incremento de los precios relativos. Aparte algunos 

estudios empíricos, han encontrado principalmente la funcionalidad 

de una devaluación, hacia las importaciones totales y de los 

bienes de consumo de México. El valor de éstas elasticidades, 
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varia entre un valor de 1 hasta 2. 25 

Pensando con ello, que si las importaciones manufactureras 

representan entre un 80 7. de las importaciones totales, se pueden 

comportar de igual manera, al instrumentarse una devaluación. Y 

se presentaría una elasticidad de parecidamagnitud. 

a Lm 

a Lpr 
-1 

Impacto Ingreso 

En éste caso, se piensa en un coeficiente elástico, de acuerdo al 

enfoque estructuralista y de los estudios empíricos, con un valor 

igual o mayor que l. Así podemos suponer, que el impacto del 

Ingreso hacia las Importaciones manufactureras, será directa y 

proporcionalmente igual. 

a Lm 
----" a LYm 

En síntesis, se puede decir que las Importaciones pueden 

tener un movimiento inverso e igual o más que proporcional, a los 
~·. 

movimientos de los precios relativos, y directamente igual o más 

que proporcional a los movimientos del ingreso manufacturero. 

25
Eata parte basa en los estudios de Salas, Sldoul (1983), 

Vareas U989-IJ, Vareas (1989-2) y VllJarrea){l988J. 
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Exportaciones manufactureras26 

La exportaciones manufactureras, se especifican en base a tres 

variables exógenas; los precios relativos, el nivel del ingreso 

externo, y por la variable tendencia de las exportaciones. 

LE= /31 + /32LPr + /33LYª + /'l•LTE 

Impacto precios relativos 

En este caso, no existen pruebas empíricas confiables que afirmen, 

la slgniflcancla estadística de un efecto positivo de los precios 

relativos hacia el flujo de exportaciones manufactureras. Las 

elasticidades encontradas; o bien, tienen signo contrario 

(negativo), o son inelásticas (.OS , .20). Con tales referencias, 

se espera obtener una elasticidad relativamente baja, 

estadísticamente no significativa , con problemas de signo y con 

el siguiente rango. 

-.os 2: ~:s .20 
a Lpr 

26 
En el de ••• 

especificas de referencia. Véase 

exportaciones, existen varios estudios 
Vargas (1989-11, y (1989-2). 
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Impacto ingreso externo 

En los diferentes estudios, se han encontrado que el ingreso 

externo, representa la principal variable explicativa del flujo de 

exportaciones manufactureras mexicanas. Sus elasticidades varían 

entre el valor númerico, de 1 y 2. Con ello, se esperaencontrar 

por lo menos un valor de l. 

"1 

Impacto tendencia de las exportaciones manufactureras 

Aquí, estamos hablando de una variable explicativa, complementaría 

del poder explicativo del ingreso externo. Por tal motivo, y de 

acuerdo al valor encontrado por Vargas(l989-2) cercano a 2, se 

puede encontrar un valor dentro del rango de cero a 2 . 

º"~ :S2 
a LTE 

En síntesis, las exportaciones manufactureras se moveran 

directa y menos que proporcionalmente, a los movimientos 

proporcionales de los precios relativos; directa y 

proporcionalmente, a los movimientos del ingreso externo; y más 

que proporcionalmente, a los movimientos de la variable tendencia 

de las exportaciones. 
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Ingreso manufacturero 

En el caso del ingreso manufacturero, la especificación es dada de 

acuerdo a la ecuación donde se destacan los determinates de la 

balanza comercial, para con ello observar el efecto de la política 

camblaria Tales variables explicativas son, el nivel de 

absorción, los precios relativos, el nivel del ingreso externo y 

la tendencia de las exportaciones manufactureras. 

Lymdc =( 1 / 1 + 1) (f31+(3s + LA + (32-¡3b(LPr} + (3JLY• + f34LTE) 

Impacto absorción 

El impacto de la variable absorción, de acuerdo a la 

especificación, estaría dado por la forma tipo multiplicador. De 

tal manera, y de acuerda al valor de r1, su rango estara dentro 

los valores de: 

.s " 8 LYm :s I 
8 LA 

Impacto precios relativos 

El impacto de los precios relativos hacia el ingreso 

manufacturero, estaría determinado, por la elasticidad precio 

exportación e importación. Por ello, el impacto-precio en el 

Ingresa se espera dentro del siguiente rango. 

.s " 8 LYm 

8 LA 
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Impacto ingreso externo (efecto repercusión) 

En este caso, de acuerdo a la elasticidad ingreso de las 

exportaciones, se presentara un elasticidad dentro del rango 

o :5 
a LYm 

a Lpr 
>: 1 

Impacto tendencia de las exportaciones 

En el caso del posible Impacto de la elasticidad-tendencia en el 

ingreso manufacturero, su valor puede tomar el siguiente rango: 

o>: a LYm 

B LTE 
:5 1 

En síntesis la función del ingreso manufacturero muestra: 

ll Todos los impactos de las variables exógenas, se esperán 

esten dentro de un rango de O y l. 

2) Todas las variables tendrán un impacto positivo sobre el 

ingreso manufacturero. 

3) Se piensa que la variables precios relativos, puedan tener un 

Impacto parecido a la variable demanda interna, de acuerdo a 

que las elasticidades precios importación y exportación 

sean altas. 
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CAPITULO IV. ESTMACION DEL MODELO ECONOMETRICO 



IV .t Estimación de la forma estructural y estadísticos 

complementarlos 

Esta parte presenta la estimación de las tres ecuaciones del 

modelo. Los resultados de cada ecuación. se presenta en un cuadro 

proporcionando los valores de los coeficientes, su error estandar 

y la prueba t. Acompañados por los estadísticos R2 la 

Durbln-Watson D. W y la prueba F. Recordando que el modelo es 

recursivo, el método de estimación empleado es el de minfmos 

cuadrados ordinarios; la estimación será desar1·01lada ecuación por 

ecuación. 

Se Presenta, primeramente, de nuevo las tres ecuaciones 

estructurales para su manejo. 

Exportaciones 

LE • 131 + f32Lnpr + f33LnY• + f34LnTe + el 

Importaciones 

LM = f3s + f36Lnpr + 71LnYm + c2 

ln¡reso manufacturero 

f31-f35 1 f32-f36 f33 • f34 
LnYm • --- + -- LnA • -- Lnpr + -- LnY + -- + c3 

l+ 71 1+71 1+71 1+71 1+71 
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Forma estructural del ingreso manufacturero 

Lymdc Ladc 

.90 

{.OS) 

{!7.8) 

El prlmer 

t estad(stlc:a, 

R
2= .9976 

D.W =!.IS 

F = 2585.89 

Lpr 

1.00 

(.10) 

(9.8) 

part!:ntuts .. 

Ly!dc Lte2 

.10 -o.os 
(.!O) {0.02) 

(6.9) (-3.2) 

el estandar, el secundo 

Forma estructural de las exportaciones manufactureras 

Ledc Lpr Lyldc Lte2 e 

.095 l.07 .585 -1.58 

(.231) (.229) {.082) (l.757) 

(.412) (4.67) (7.12) (-4.31) 

R
2 = .9374 

o.w = .9876 

F = 89.87 
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-8.42 

(0.40) 

{-20.1) 

.. la 



Forma estructural de las importaciones manufactureras 

Lmdc 

R2 = .8409 

D.W = .4732 

F = 68.50 

e 

).345 

(.800) 

(1.68) 

Residuos al cuadrado = J. 400 

Lpr 
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Lymdc 

.• 893 

(.076) 

(11.6) 



IV.2 Discusión de la significancia estadística de los parámetros 

estimados 

Ecuación del ingreso manufacturero 

En ésta ecuación encontramos que todos los coeficientes son 

significativamente distintos de cero, ya que sus (t) estadísticas 

son: 

Ladc 17.86 

Lpr 9.83 

Lyldc = 6.98 R2= .99 

Lte2 = -3.27 

e -20.72 F = 2585.89 

que comparadas con la (t) teórica al 95 7. de confianza, de l. 711 

con 25 grados de libertad, llegan a ser sustancialmente mayores. 

En cuanto al análisis de varianza, la prueba F, tiene una valor 

alto comparado con la F de tablas, la cuál es de 2.78 al 95 7. de 

confianza, con 4/24 grados de libertad. El coeficiente de 

determinación, presenta un valor alto, que muestra como el modelo 

explica en gran medida a la variable endógena, Ingreso 

manufacturero. 

Ecuación de exportaciones manufactureras 

Se puede observar en ésta ecuación, que unicamente el coeficiente 

de los precios relativos es significativamente igual a cero, y que 

los demás coeficientes pasan la prueba de ser significativamente 

diferente de ceros. Comparados, al 95 7. de confianza, con una (t) 
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de l. 70 con 25 grados de libertad. En tanto que el estadístico f, 

es significativamente mayor al valor de tabla de 3.01 al 95 7. de 

confianza, y 3/25 grados de libertad. El coeficiente de 

determinación presenta un valor aceptable de . 95 . 

Lpr 

Lyldc 

Lte2 

e 

0.41 

4.67 

7.12 

-4.31 

R2 .93 

F = 89.87 

Ecuación de las importaciones manufactureras. 

La constante es la única que se presenta, con un coeficiente 

significativamente Igual a cero, y tanto los precios relativos 

como el Ingreso externo son significativamente diferente de cero. 

De acuerdo a la comparación con el estadístico (t) de l. 70 al 95 7. 

de confianza y con 26 grados de libertad. El valor de f es de 

68.50, mayor al de tablas de 2. 98 al 95 7. de confianza y con 3/26 

grados de libertad. 

Lpr -2.97 

Lmdc 

e 
11.66 

1.68 

R2 = .84 

F = 68.50 



IV.3 Análisis de las tres violaciones fundamentales a los 

supuestos estocásticos del modelo econométrico, y la forma 

de superarlo 

IV.3.1 Ecuación del ingreso manufacturero 

Multlcolinealldad 

La forma empleada para detectar, las posibles relaciones entre las 

variables exógenas, fue la de utilizar las correlaciones cero y la 

regresión de cada una de variables exógenas con las demás De 

acuerdo a las correlaciones cero , se encontró que la variable del 

ingreso externo (L YIDC) tiene un alto grado de relación con las 

variables, demanda interna (LADC) y la tendencia de las 

exportaciones manufactureras (LTE2J. Por medio de las regresiones, 

se observa la existencia de multicolinealidad entre todas las 

variables exógenas. 

Correlaciones de orden cero 

LADC 

LADC 

LADC 

LYIDC 

LYIDC 

LYIDC= .86 

LTE2 .60 

LPR .IS 

LTE2 .86 

LPR .30 

LTE2 -- LPR .44 
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Regreslon de cada varible exógena con las demás. 

Ladc = -2.04 Lpr + 1.28 Lyldc +.2631 Lte2 

R2 = .93 

F = 178 

Lpr = -40.12 Ladc +.5894 Lyldc + .1615 Lte2 

R2 = .82 

F = 60.63 

Lyldc = • 7241 Ladc + 1.66 Lpr + .1862 Lte2 

R2 = .84 

F = 72.01 

Lte2 = 2.63 Ladc + 5.13 Lpr - 3.30 Lyldc 

R2 = .6899 

F = 28 
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Correlación serial 

Por medio de la prueba Durbin-Watson, se acepta la posible 

existencia de correlación serial de primer orden, en la ecuación 

del ingreso manufacturero. La D. W tiene un valor de 1.15, al 95 ?. 

de confianza, que comparado con el llmite inferior de (l.12) y 

superior de {l.74), se encuentra dentro de la zona de indesiclón 

o.w" 1.15 

n 29 

k 5 
d1 -,, 1.12 

d1 = 1.74 

Soluciones 

Primeramente para tratar de aminorar el problema de 

multicolinealidad. Se elimina la variable L TE2, ya que 

teoricamente no representa una variable relevante en la 

determinación del ingreso manufacturero, y a que proporciona 

problemas de multicolinealidad con _ dos de las variables 

explicativas relevantes lLAdc y LYldc) y de acuerdo a que su 

coeficiente tiene un valor pequeño (O.OS) de impacto en 

comparación con las otras variables presentando un signo 

contrario. Este proceso solamente disminuye el problema de 

multicolinealidad, ya que persiste la combinación lineal entre las 

variables exógenas Ladc, Lpr y Lyldc. 
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Lymdc Coef Error ~R2 . o.\V .. )''.\ :7!.; 

·'1: "--C,.• 

15.00 >' '; ~ 
•. ~--"- ·_·-~,: 

Ladc .85 .056 .. 
Lpr .86 .109 7,90 •.99 .72 ·2480 

Lyldc .66 .117 5.64 

e -7.63 .383 -19.87 

Como se puede observar los coeficientes de las variables 

exógenas Ladc, Lpr, Lyldc. Siguen siendo significativos, de 

acuerdo a las altas (t),y los coeficientes de las variables Ladc 

y Lyldc no cambiarón en gran medida. Mientras que el coeficiente 

de la variable Lpr cambia de a .86. El coeficiente de 

determinación y la prueba F son, de igual manera, altos. Pero el 

coeficiente D. W disminuyo a un valor de . 72, ei cual indica la 

posibilidad de correlación serial. Por tal hecho, se llevo a cabo 

el proceso de corrección, por medio del método autorregreslvo de 

primer orden, bajo Ja forma de Cochrane-Orcutt. 27 

Lymdc Coef Error t R2 D.W F' 

Ladc .68 .076 8.23 

Lpr .61 .103 5.90 .99 

Lyldc .18 .213 0.87 

e -2.67 1.80 -1.4 

AR(l) .93 0.02 40.8 

27 
Pan una expllcaclón detallada do este 

IntrJll1atot 1 1991. p.184. y Johnston, 1980. p.277. 
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Encontramos así, que tanto el coeficiente del ingreso 

externo, como la constante no son significativos. Todos los 

coeficientes disminuyerón su valor en gran medida, debido a que 

persiste el problema de multicolinealidad. Sin embargo este 

representa el mejor modelo estimado, ya que se tiene un 

coeficiente de determinación R2 de .99, una D.W de 2.06 y una F de 

3770. Además, como se menciono no se puede eliminar la variable 

del ingreso externo en ésta ecuación. por representar una 

importante variable explicativa de los procesos de 

interdependencia entre el ingreso manufacturero y el ingreso de 

estados unidos. 28 

Prueba de homoscedasticidad2
q 

Para detectar la posible existencia de heteroscedasticidad en la 

ecuación del ingreso manufacturero; se llevo a cabo el proceso de 

gráficar, el logaritmo de los residuos al cuadrado con la variable 

endógena, para poder observar un posible comportamiento 

sistemático de los resfduos. Posteriormente, se obtuvierón algunas 

estimaciones de los residuos, con cada una de las variables 

exógenas de la ecuación. Tratando de encontrar, coeficientes no 

significativos, con ello, la inexistencia de heteroscedasticidad 

en la ecuación del ingreso manufacturero. 

28v~ase la expl\caclón que hace Dornbusch, Flscher lCJBO, cap. 18. 

zqEI mHodo utll\zado, es de acuerdo a GujaraU, ¡qa1. cap.to. 
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GRAFll!A g, INGRESO MANUFACTURERO 
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LUR3 

e 
Ladc 

LUR3 

e 
Lpr 

LUR3 

e 
Lyldc 

Coef 

-4.6 

-1.3 

Coef 

-20.2 

4.31 

Coef 

-4.1 

-0.7 

Error 

3.7 

1.0 

Error 

9.1 

3.6 

Error 

14.8 

2.2 

-1:2 

-1.2 

-2.2 

1.1 

t 
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-0.3 

Slgnificancia 

78 7. 

80 7. 

Significancia 

97 7. 

76 7. 

Significancla 

38 7. 

53 7. 

.06 

Rz 

.os 

Rz 

.01 

Como se puede observar, ninguno de los coeficientes de las 

variables exógenas, es significativo al 95 '7. de confianza. Por 

tanto, podemos afirmar que no existen posibles problemas de 

heteroscedasticidad en la ecuación del ingreso manufacturero. 
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IV.3.2 Exportaciones manufactureras 

Multicolinealidad 

Como se esperaba, se encontró una alta correlación cero entre las 

variables ingreso externo y la tendencia de las exportaciones 

manufactureras (.89). En ei modelo se determinó ésta posible 

relación, explicando su complementación de incidencia hacia las 

exportaciones manufactureras. En el caso de las regresiones de 

cada variable exógena con las demás, no se pudo observar nada en 

concreto puesto que las R 2 son pequeñas y con problemas en el 

signo. Por tal motivo, y de acuerdo a que teoricamente no se 

pueden eliminar alguna de las dos variables (Ladc y LTE2) se 

comvive con tal situación. En lo que respecta con las otras 

variables explicativas, presentan bajas correlaciones cero, y con 

ello la inexistencia de posibles problemas de multicolinealidad. 

Correlaciones de orden cero 

LPR L YIDC = .34 

LPR L TE2 = .44 

LYIDC --- LTE2 = .86 
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Regresion de cada una de las variables exógenas 

LPr .37 LYldc - 0.02.7 LTEZ 

R
2 = -.017 

LYldc .063 LTEZ + 2..68 LPr 

R
2 = -1 

LTEZ = -.78 LPr + .2.4 LYldc 

R
2 

" -.005 

Correlación serial 

En cuanto a la posible existencia de correlación serial, podemos 

decir que de acuerdo al el estadístico D.W, que arrojó un valor de 

. 98, se encuentra en la zona de 

correlación serial. 

D.W = .98 

n 2.9 

k 4 

di = 1.20 

ds = 1.65 
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Soluciones 

Para solucionar el problema de correlación serial se llevo a cabo 

el proceso de corrección, por medio del método autorregresivo' de 

primer orden, bajo la forma de Cochrane-Orcutt. 

LEdc Coef Error t R2 

LPr -.08 .32 

LYldc .73 1.81 .96 
:~~:~~ 

LTE2 .69 5.42 

e -4.79 1.65 

AR(I) .25 - 1.29 -

El modelo registra una R2 = .96, una F = 147 y D.W de 1.97, 

rechazando con ello la posibilidad de correlación serial de primer 

orden. Por otro lado, se observa un cambio sustancial en el 

coeficiente de Lpr, cambia su signo pero sigue siendo no 

significativo al 95 7. de confianza. Igualmente, el coeficiente de 

la variable Lyldc reduce su valor de 1.07 hasta . 73, en cambio el 

coeficiente de la variable Lte2 tiene un aumento de .585 a . 69 . 
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Prueba de homoscedasticidad 

La prueba de posible existencia de heteroscedasticidad, mostró la 

inexistencia de ésta. Ya que, gráficamente no se observa un 

movimiento sistemático de los residuos al cuadrado, y por medio 

de las regresiones dadas, no son estadísticamente significativos 

los coeficientes de las variables explicativas, en cada una de las 

estimaciones hechas, de los residuos al cuadrado en función de 

cada variable explicativa. 

-10.01----,--...,...--....--...... --....---1 
-1.5 -1.0 -0.5 -o.o 0.5 1.0 1.5 

LEDC 
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LURZ 

e 

LURZ 

e 
Lyldc 

LURZ 

e 
LTEZ 

t Significancia 

•' <: ,, ':''.'.'._."·; 

"~.6.4.:~ ,:16·6. .. ·.·•· ~0.07 6?. 

Coef 

.-ll.7 

1.0 

Coef 

-4.8 

O.SI 

Error 

9.8 

1.4 

Error 

.38 

.49 

-0:68 so :;r. 

t 

-1.19 

0.68 

-12.4 

1.0 
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IV .3.3 Importaciones manufactureras. 

Multicolinealldad 

Las correlaciones de grado cero mostrarón, una baja relación entre 

las variables explicativas, y por tanto se puede pensar en la 

inexistencia de multicoiineaiidad en la ecuación de importaciones 

manufactureras . 

Correlación de grado cero 

LPR --- L YMdc .1744 

Correlación serial 

La ecuación de las importaciones manufactureras muestra, de 

acuerdo al estadístico D. W (.45), la existencia de correlación 

serial. Para solucionarlo se utilizó el método de Cochrane-Orcutt. 

Con ello, se obtuvo un estadístico D.W mayor (i.82), et cual nos 

muestra la posibilidad de la eliminación del problema de 

correlación serial. 

Lmdc 

Coef Error t Slgnificancia 

c .53 1.89 0.29 22 7. 

Lpr -1.22 o.24 4.99 too 7. 

LYmdc 1.52 2.39 98 7. 

AR(l) .83 7.i6 100 7. 

Rz .94 F 133.65 D.W i.82 
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Prueba de homoscedasticidad ESTA TES\S 
SALIR DE. LA 

NO DEBE 
BlBL!OlECA 

En la ecuación de importaciones manufactureras, no sepresentó la 

posibíl!dad de problemas de heteroscedasticidad. Ya que, 

gráficamente no se encontró un comportamiento sistemático, y por 

medio de las estimaciones hechas, en la relación residuos-

variables explicativas, se presentarón coeficientes no 

significativos. 

GRAFICA 11. IPJPORT.ACIONES 
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CAPITULO V. EVALUACION ECONOMICA 



Terminado el proceso de pruebas estadísticas, esta parte lleva a 

cabo la presentación final del modelo corregido, con los signos y 

magnitudes de los parámetros estimadas. Haciendo las respectivas 

comparaciones con los signos y magnitudes teóricas esperadas. 

Modelo estructural estimado 

LYmdc = -2.67 + .628 LA.de + .613 LPr + .187 LYldc + .93 AR(!) 

(-1.5) (8.2) (5.9) (.87) (40.8) 

R2 = .99 

F = 3770 

D.W = 2.06 

LEdc = -4.79 - .080 Lpr + .734 LYldc + .6941 LTE2 + .25 AR(l) 

H.Bl C.32l o.al (5.4) U.29) 

R
2 = .96 

F 147.02 

D.W = 1.97 

LMdc = .533 - 1.22 LPr + 1.52 LYMdc + .83 AR(!) 

(.28) (-4.9) (2.3) (7.16) 

R2 .94 

F 133.65 

D.W = 1.82 

El dato dentro del paréntesis es el esta(stlco t. 
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Ecuación del ingreso manufacturero 

El resultado de las estimaciones se presentan con los estadlsticos 

t, R2
, F y la D. W.. La ecuación del ingreso manufacturero tiene 

un ajuste satisfactorio, al mostrar una R2
= . 99, de igual 

manera se tiene una F = 3770 y una D. W = 2. 06. 

Como se esperaba, los signos de todos los parámetros de las 

variables exógenas son positivos, determinando de forma directa 

al ingreso manufacturero. Las variables demanda interna (Ladc) y 

precios relativos (LPr), son significativamente diferente de cero 

al 95 '?. de confianza, a diferencia el parámetro del ingreso 

externo es no significativo. En cuanto a los impactos, la 

elasticidad- absorción (.628) es relativamente alto al esperado. 

Sin embargo entra dentro del rango especificado teoricamente, esto 

es .5 :s LAdc < l. La elasticidad - precio relativo (.613), en 

cambio, es ligeramente más pequei\o a la elasticidad - absorción, 

pero de la igual manera entra dentro del rango teórico 

especificado .5 :s LPr < l . Las dos variables representan los 

mayores impactos sobre el ingreso manufacturero, que aunado con la 

magnitud que muestra el ingreso externo (.187), explican en un 99 

'?. los movimientos del ingreso manufacturero. 

De acuerdo con ello, la producción manufacturera es 

relativamente más sensible a los movimientos de la demanda 

interna, que a los de los precios relativos. No obstante, se puede 

plantear que la política cambiarla afecta, vía los precios 

relativos, al ingreso manufacturero en gran medida. Provocandose 

con ello, que entre en juego el funcionamiento de precios y 
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se 'pueda observar un efecto sustitución de bienes manufactureros 

Importados hacia bienes manufactureros producidos internamente. 

Importaciones manufactureras 

En el caso de las importaciones manufactureras, la ecuación tiene 

un ajuste alto, con una R2= .94, una F =133.65 y una D.W = 1.82 . 

En esta ecuación, tanto la elasticidad - precio relativo como 

la elasticidad - ingreso presentan los signos esperados, y son 

significativamente diferente de cero al 95 7. de confianza. 

La magnitud de las elasticidades, presentan un valor 

relativamente alto a los esperados30
• La elasticidad precio 

relativo es de -1.22, lo cual explica que existe un funcionamiento 

de precios y con ello, la política cambiaría afecta relativamente 

a las importaciones manufactureras, reduciendo su flujo de 

entradas al país. Este efecto relativo, es dado por la existencia 

de una alta elasticidad - ingreso (1.52), que afecta de forma 

positiva incrementando el flujo de importaciones manufactureras. 

3
ºEn ta mayorla de los estudios que utlllz.an periodos mb grande 

Oarco plazo), ceneratmente 
mb alto los de periodos 

planteaó en el capitulo 1 

se obtienen 
pequei\os (corlo 

la poslb111dad 

coeflclentes 
plazo). Por 

que 

mayor efecto del Upo de cambio, y en concecuencla de 

relallvos, hacia el sector manufacturero, craclas la 
le daba mantener precios más bajos a los nactonalu. 

es Urna dos 

otro lado, 

presente un 
tos precios 

ventaja que 



Asimismo esto explica el hecho, porque las importaciones 

manufactureras son determinadas principalmente por el movimiento 

del Ingreso manufacturera. Y todo incremento en la misma magnitud 

de las dos variables, provoca un incremento neto en las 

Importaciones manufactureras debido a la mayor elasticidad 

Ingreso. Esta caracteristica deriva al plantearse, si mientras la 

elasticidad - precio esta explicando, aquella parte de los bienes 

de consumo manufactureros producidos internamente, que pueden 

competir con las Importaciones de ese tipo. La elasticidad 

Ingreso explica Ja parte de bienes Intermedios y de capital 

manufactureros, que Ja Industria manufacturera necesita para su 

producción. Por ello, la industria manufacturera se caracteriza 

por mantener una alta relación estructural con aquellos bienes 

utilizados para su producción, bienes Intermedios y de capital, 

los cuales representan el 80 7. del de las importaciones 

manufactureras totales. 

Exportaciones manufactureras 

La ecuación de las exportaciones manufactureras, tiene un ajuste 

alto con una R2 = .96 , una F = 147.02 y una D.W = 1.97 . 

La mayoria de las elasticidades tienen Jos signos esperados, 

positivos, menos Ja elasticidad-precio relativos que tiene un 

signo -negativo y estadisticamente no significativo al 95 7. de 

confianza , y como se esperaba su magnitud es muy pequeña (.080). 

Mientras que Ja elasticidad - ingreso externo tiene un valor de 

.7345 y es significativo solamente al 90 7. de confianza, y la 
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elasticidad - tendencia de las exportaciones manufactúreras es de 

.6941 y significativo al 95 7. de confianza. 

Esto refleja el hecho, de que el flujo de !as exportaciones 

manufactureras se explican principalmente por e! ingreso externo 

y por la variable tendencia de !as exportaciones manufactureras, 

sin que los precios relativos tengan influencia, y que con eiio 

la política cambiaría no tiene una aparente incidencia alguna como 

mecanismo de fomento de !as exportaciones. 

Las Conclusiones de !os efectos del tipo de cambio sobre !as 

importaciones, las exportaciones y e! ingreso manufacturero son: 

al En síntesis, con !a lectura de !os resultados se plantea 

que !a política cambiarla tiene un efecto vía precios relativos 

relevante sobre e! flujo de importaciones manufactureras, pero que 

debido a !a existencia de una alta elasticidad ingreso a importar, 

sus efectos netos se vean disminuidos. 

bl En el caso de las exportaciones manufactureras, !a 

política cambiarla no tiene una signiflcancia estadística, !a 

magnitud de !a elasticidad es peque~a (.08), y presenta problema 

de signo. Por ei!o, se observa que su pape! es irrelevante como 

determínate de !os flujos de exportaciones manufactureras. Y que 

a diferencia !as elasticidades ingreso externo y tendencia de !as 

exportaciones, explican conjuntamente en mayor medida !os 

movimientos de las exportaciones manufactureras. 
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c) En el caso del ingreso manufacturero, se determina 

principalmente por la variable demanda interna (LAdc) y por la 

variable precios relativos (Lpr), acompañados por el pequeño 

efecto del Ingreso externo. En este caso el efecto de la política 

cambiaria, vía precios relativos, es de gran medida, ya que se 

tiene una elasticidad-precio de .613 , y con ello se puede Influir 

para que exista un efecto sustitución de importaciones de bienes 

manufactureros 

internamente. 

hacia bienes 
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CAPITULO VI. USOS DEL MODELO ESTIMADO 



VI.1 Análisis estructural 

En esta parte se presenta uno de los própositos del análisis 

econométrico; el análisis estructural, que de acuerdo a 

Intriligator , se define como " aquella investigación sobre las 

interrelaciones que subyacen al sistema en consideración para 

poder comprender y explicar fenómenos relevantes 11
•
31 

Dentro del análisis estructural, la técnica más utilizada es 

la de estática comparativa. Por ello, a continuación se hace un 

análisis de está técnica para el modelo estimado. Primeramente, se 

presenta la matriz de impactos estimados presedida por un análisis 

de impactos netos de cada variable exógena sobre las variables 

endógenas del modelo. En esta parte se utlllzan las tasas de 

crecimiento medio del periodo 1982-1988, para poder evaluar la 

instrumentación cambiaria y sus efectos sobre el sector 

manufacturero. 

Matriz de Impactos estimados 

( BL Ymdc BLEdc BLMdc) 

= ( BLAdc BLPr BLYldc 8LTE2) 

31 
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Tasas de crecimiento anual 1982 1988 

ADC PR TEl! YIDC 

1qsz -38.91 56.31 33.63 -2.60 

1983 -21.81 5,82 24.20 3.66 
1984 18.45 -13.93 18.74 6.17 
1985 7.25 3.23 IS.IS 3.08 
1986 -J.0.28 28.30 iz.er.q 3,57 
1987 1.88 ~5.76 I0.84 3,39 
1988 2'.1.14 -J7.2.9 9.43 4.06 

Medla -5.18 8.09 12.24 3.04 

ruente: [laborado en bue " las cstadfdkai 
presenta.das en el anexo e•l.adístleo. 

Impacto precio - relativo (LPr) 

Esta parte busca el impacto neto que se tuvo en balanza comercial 

y el ingreso manufacturero, de los precios relativos en el periodo 

de 1982 - 1988. Para ello, se utiliza el crecimiento medio de los 

precios relativos, de 8.09 7. . 

De acuerdo al modelo estimado, un incremento de 8.09 7. de los 

precios relativos provocarla que el flujo de importaciones 

disminuyera en 9.86 7., y que se diera una caída de las 

exportaciones en . 64 7. . 

BLMdc = -1.22 8Lpr 

= -1.22 (8.09) 

= -9.86 7. 
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8LEdc -.OSO 8LPr 

-.oso (S.09) 

-.64 7. 

De tal forma, Inicialmente se tuvo un efecto positivo en 

balanza comercial de 9.22 7. • Pero los precios relativos afectarón 

al ingreso manufacturero, aumentandolo en 4. 95 7. . 

8L Ymdc = .613 8Lpr 

= .613 (S.09) 

,. 4.95 7. 

Este aumento, provocó que las importaciones manufactureras se 

vieran incrementadas en 7.52 7. De ello , se tuvo una 

disminución neta en importaciones de 2. 33 7. solamente. 

8LMdc • 1.52 8LYmdc 

.. 1.52 (4.95) 

= 7.52 7. 

BLMdc = -1.22 BLPr + 1.52 BLYME 

-1.22 (S.09) + 1.52 (4.95) 

• -9.S6 + 7 .52 

-2.33 7. 

Aunado al incremento dado en las exportaciones, se tendría un 

aumento en la balanza comercial manufacturera de 3.09 7. , ante el 

movimiento medio (8.09 7.) de los precios relativos en el periodo 

de 1982 - 19S8. 
91 



BBcm BLEdc - BLMdc 

.76 - (-2.33) 

3.09 7. 

Impacto - demanda interna (LAdc) 

En este caso existió un impacto directo sobre el nivel del ingreso 

manufacturero. Por ello, ante el incremento medio observado de 

-5.18 en la demanda interna de productos manufactureros, el 

ingreso manufacturero se modificó en -3.25 7. . 

BL YMdc = .628 BLAdc 

.628 (-5.18) 

= -3.25 7. 

Esta calda provocó que las Importaciones manufactureras 

disminuyeran en 4. 94 7. . Con este efecto neto se observó una 

mejora en la balanza comercial, al 

balanza comercial manufacturera. 

BLMdc 1.52 BLYME 

1.85 (-3.25) 

-4.94 7. 

Impacto - ingreso externo (LYldc) 

92 

disminuir el déficit en la 



Los movimientos del ingreso externo influye directamente sobre el 

movimiento de las exportaciones manufactureras. Por ello, al 

presentarse un incremento medio de 3.047 7., en el ingreso externo, 

se observó que las exportaciones manufactureras se incrementaron 

en 2.23 7. Y con ello, se mejoró la balanza comercial 

manufacturera en tal magnitud . 

8LEdc . 7345 8LYldc 

• .7345 (3.047) 

2.23 7. 

Por otro lado, tenemos que el incremento medio del ingreso externo 

(3.047) provocó un aumento del ingreso manufacturero de .56 7. . De 

forma secundarla, éste efecto provocó un aumento en 

8LYmdc• .187 8LY1dc 

= .187 (3.047) 

.5697 7. 

las importaciones manufactureras de .85 7. • Teniendo así, que el 

8LMdc 1.52 8LYME 

1.52 (.56) 

.. 0.85 7. 
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impacto neto sobre la balanza comercial de un incremento medio de 

3.047 del ingreso externo, fue de 1.37 7. • 

8LBc 8LEdc -

= 2.23 

l.37 7. 

8LMdc 

.8512 

Impacto - Tendencia de la exportaciones (LTE2) 

De acuerdo a la especif!cacl6n del modelo, la tendencia de las 

exportaciones manufactureras afecta solamente a las exportaciones, 

sin ningún efecto en las demás variables endógenas del modelo. 

Durante el periodo de 1982-1988, la tendencia de las exportaciones 

manufactureras tuvo un incremento medio de 12.24 7. , éste 

Incremento provocó que las exportaciones manufactureras aumentaran 

netamente en 8. 49 7. • 

a Ledc "' .6941 8LTE2 

8.49 ::t 

El efecto sobre la balanza comercia! es de Ja misma magnitud, 

al no tenerse otro efecto sobre las demás variables endógenas. 

El análisis descrito anteriormente se expone de manera 

resumida en el siguiente cuadro, sintetizando los efectos netos de 

las variables exógenas sobre todas variables endógenas del modelo 

en el periodo de 1982 - 1988. 
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IMPACTOS NETOS DE LAS VARIABLES EXOGENAS SOBRE 

EL INGRESO Y BALANZA MANUFACTURERAS 

EN EL PERIODO DE 1982 - 1988. 

( 7.) 

Ct Ladc LPr LYldc LTE2 

-5.18• 8.09 3.09 12.24 

LYmdc -2.67 -3.25 4.95 .56 o 

LEdc -4.79 o -.64 2.23 8,49 

LMdc .533 -4.94 -2.3 0.85 o 

LBc -5.32 4.94 3.09 1.37 8.49 

1.Proceso• autónomos en cada función 

• TasH de crecimiento medio observado, en el periodo 1982-1988 

De éste análisis estructural podemos hacer las siguientes 

consideraciones: 

1) La demanda Interna de productos manufactureros (LAdc) 

explica en gran medida la caída del ingreso 

manufacturero, y con ello el mejoramiento de la balanza 

manufacturero en el periodo de 1982-1988. 

2) los precios relativos afectan de forma positivo al ingreso 

manufacturero . Tiene un efecto neto negativo sobre las 

importaciones manufactureras, y mantiene un efecto 

negativo sobre las exportaciones manufactureras. Y una 
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3) 

parte de la disminución del déficit en la balanza 

comercial manufacturera, se explicó por el efecto 

logrado sobre el flujo de importaciones manufactureras. 

El crecimiento del ingreso externo impacta positivamente 

pero en pequeña medida al ingreso manufacturero, promueve 

una parte del crecimiento de las exportaciones 

manufactureras, y afecta positivamente a la balanza 

manufacturera disminuyendo su déficit. 

4) La variable tendencia de las exportaciones manufacturera, 

es la variable de mayor Impacto sobre la balanza 

manufacturera, pero a diferencia de la variable demanda 

interna (LAdc) no tiene impacto alguno sobre el 

ingreso manufacturero. 
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l. 2 Prediciones 

Esta parte presenta un ejercicio de simulación, donde ~1 objetivo 

es observar los efectos de dos posibles estrategias de politica 

cambiaría, subvaluación y sobrevaluación cambiaría, sobre el 

sector manufacturero en el periodo de 1990-1994. El ejercicio no 

pretende predecir de manera exacta el desenvolvimiento de la 

Industria manufacturera en el futuro. Debido a que el periodo de 

análisis en cada escenario propuesto, se encuentra determinado en 

un periodo de 5 afies, para el cual existe la incertudumbre tanto 

del movimiento de las variables exógenas como del mantenimiento de 

las estructuras descritas por los supuestos trabajados. 

El objetivo de este ejercicio consiste en estudiar que 

política cambiarla sería acorde con el crecimiento del Ingreso y 

la balanza comercial manufacturera, determinadas en las 

perspectivas del Plan Nacional de Desarrollo de 1989-1994. 

Cada escenario se define por los mismos supuestos en el 

conjunto de valores de las variables exógenas, con excepción de la 

variables precios relativos, que esta representando la vía de 

Instrumentación cambiarla. Cada proyección consiste en encontrar 

valores para el ingreso, las exportaciones e importaciones 

manufactureras. 
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Supuestos 

Las tasas de crecimiento de la variable demanda Interna (Adc) se 

obtuvo de acuerdo a las tasas de crecimiento mínimo dadas del 

producto interno bruto nacional, las exportaciones e importaciones 

totales en el Plan Nacional de Desarrollo 1989-1994. 

El crecimiento del ingreso externo se supuso de 3 7. anual , 

de acuerdo al crecimiento medio observado en el periodo de 

1980-1988. Por otro lado, el crecimiento de la tendencia de las 

exportaciones se obtuvo de acuerdo a la ecuación dada en el 

capítulo 11. 

Los tres supuestos son acordes a los dos escenarios que se 

trabaja. Realmente la diferencia entre ellos, es dado por la 

Instrumentación de un tipo de cambio subvaluado 6 sobrevaluado, y 

sus correspondientes 

manufacturera. Por tal 

precios 

motivo, 

relativos para la Industria 

al escenario de subvaluaclón 

cambiaría se define como Al, mientras que al escenario de 

sobrevaluación cambiarla le llamaremos AZ. Los dos escenarios 

toman como base el año de 1989 con una sobrevaluaclón camblaria 

del ·10 7. observada y un precio relativo de 14.02. Mientras el 

escenario Al supone la contlnuacl6n de esta sobrevaluación 

camblaria, con incrementos anuales del JO 7. en los valores de los 

precios relativos. A2 supone un cambio en el escenario, con un 

tipo de cambio sobrevaluado en un 10 7. y con incrementos negativos 

anuales en los precios relativos del 10 7. • 

98 



VALORES PARA LAS VARIABLES EXOGENAS 
(Miies de millones de dólares) 

Adc Vide TE2 Prel 

1990 50.17 1317 3.10 14.lb 
1991 51.72 1356 3.35 14.30 
1992 54.57 1397 3.60 14.94 

1993 57.56 1439 3.Bb 14.58 
1994 60,73 1482 4.14 14.73 

THaa de crecimiento (X) 

Variables cxd*enaa 

Adc Vide TE2 Prcl(+) 

1990 1.82 3.00 8.13 10 

1991 2.88 3.00 7.84 10 

1992 5.51 3.00 7.58 10 

1993 5.47 3.00 7.33 10 

1994 5.50 3.00 7.09 10 

Prel. Lo• precios relativo• en el escenario Al. 
pre2. Lo• precio• relativos en el escenario A2. 
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Pre2 

11.36 
U.24 
11.12 

11.00 
10.ee 

Pre2(-) 

10 

10 

10 

10 

10 



ESCENARIO Al 

{Miles de m111ones de dólares) 

Vmdc Edc Mdc Balanza 

1990 14.25 2.88 3.81 -.9251 
1991 14.69 3.to 3.94 -.8395 
1992 tS.37 3.33 4.17 -.8392 

1993 16.08 3.58 4.42 -.8401 

1994 16.82 3.93 4.67 -.8439 

TASAS DE CRECIMIENTO IX) 

Ymdc 

1990 2.19 

1991 3.ll 
1992 4.62 

1993 4.S9 

1994 4.6S 

Media 

90-94 3.83 7.67 4.60 

91-94 4.24 7.63 S.6S 

ESCENARIO . A2 

(mlles de mlllones de dólares) · 

Edc Mdc 

1990 ~ 2.94 4.06 . ;_.¡:~·:- ~-~ i'.' .. -I,02 

1991 3.I6 '4,23 -1.06 

1992 13.09 3.41 . 4.SOo. -I.09 

1993 l3.S3 -I.13 

1994 13.97 -l.17 



TASAS DE CRECIMIENTO (") 

Ymdc Edc Mdc 

1990 -10.11 9,72 8.84 
1991 1.82 7.79 4.18 
1992 3.31 7.91 6.38 
1993 3.29 7.33 6.44 
1994 3.30 7.37 6.47 

Media 

90-94 0.20 9.02 6.46 ', 

91-94 2.93 7.6 5.86' 

Escenario Al 

La Industria manufacturera crecerá, en promedio, para el periodo 

de 1990-1994 al 3.83 7. • Alcanzando un nivel de 14.25 en 1990 y 

de 16.82 mlles de millones de dólares en 1994. Manteniendo como 

característica, un Incremento en el déficit comercial 

manufacturera, de . 9251 miles de millones de dólares en 1990, y 

una tendencia a disminuir en los afios de 1991-1992 de .8395 a 

.8392 mlles de millones de dólares respectivamente. En los años de 

1993 y 1994 la balanza comercial manufacturera tenderá a 

Incrementar su déficit, en .8401 y .8439 miles de millones de 

dólares respectivamente. Este déficit se presentará, no obstante a 

que las tasas de crecimiento anual esperadas para las 

exportaciones manufactureras (7.67 7.) sean mayores a las tasas 

esperadas para las Importaciones manufactureras (4.6 7.). Ya que, 

los volúmenes esperados para las importaciones manufactureras en 

cada año, son sustancialmente mayor a los de las exportaciones 

manufactureras. 
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Escenario AZ 

En el escenario A2, la industria manufacturera se espera y tenga 

una caída en su ingreso manufacturero, de 10 7. en 1990. 

Recuperando dinamismo para el periodo de 1991-1994, creciendo ,en 

promedio, el 2. 93 7. anual. La caída del ingreso manufacturero en 

1990, será manteniendo un nivel de 12.45 miles de millones de 

dólares, llegando de forma parecida al nivel observado en el año 

de 1987. De igual manera, en este escenario, el nivel del ingreso 

manufacturero que se alcanzará en el año de 1994 (13.97), tendrá 

aproximadamente el nivel observado en el año de 1989 (véase 

gráfica 15). Análogamente como el escenario Al, en el escenario A2 

se esperará un déficit en su balanza comercial en mayor medida y 

con una tendencia a incrementarse rápidamente en todo el periodo 

de 1990-1994. Debido a que se espera, se aceleren las 

importaciones con una tasa de crecimiento de 6.46 7. anual, en 

promedio, en todo el periodo. Y a que, las exportaciones 

manufactureras crescan en 8.02 7. anual. 

La similitud de los dos escenarios, al mostrar una balanza 

déficitaria en aumento, se determina por el crecimiento esperado 

de la demanda Interna, y por la presencia de una alta elasticidad 

ingreso a importar productos manufactureros. 

En el escenario A2, la balanza manufacturera tenderá a 

incrementarse más rápidamente, de acuerdo a que las importaciones 

se aceleren en mayor medida que en el escenario Al. Esto es, 

mientras que en el escenario Al se espera que las importaciones 

manufactureras tengan un crecimiento de 4.6 7. anual, en el 
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escenario A2 crecerán en 6. 46 7. anual en todo el· periodo. (véase 

gráfica 12 y 14) 

En el caso de las exportaciones manufactureras, su niveles 

esperados no difieren significativamente en los dos escenarios, de 

acuerdo a que la existencia de una baja elasticidad precio a 

exportar (-.08). Sin embargo, ya que se tiene una elasticidad con 

signo negativo, los efectos de los tipos de cambio en cada 

escenario se invierten, de acuerdo al planteamiento teórico 

esperado. As!, en el escenario Al de subvaluación cambiarla en 

lugar de esperar niveles más altos de exportaciones manufactureras 

que en el escenario A2 de sobrevaluación cambiaría, sucede lo 

contrario (Véase gráfica 13). 

En el caso del ingreso manufacturero, es necesario recordar 

las siguientes consideraciones antes de observar las diferencias 

en los dos escenarios. 

Si tenemos que la elasticidad-precio a importar esta 

representando a aquellas Importaciones de bienes de consumo 

manufactureras, las cuales representan el 20 7. del total de 

importaciones manufactureras, y ser los bienes con los que la 

industria manufacturera puede competir con el exterior en función 

de los precios. Y que la demanda de productos manufacturados 

producidos internamente se componen principalmente de bienes de 

consumo. Al observar que en el escenario de sobrevaluaclón 

cambiarla se presentará una calda sustancial en el ingreso 

manufacturero (véase gráfica 15), se puede explicar por la gran 

sensibilidad que tiene la demanda de productos manufacturados 

producidos internamente ante un efecto precio, y que con el 
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proceso de sobrevaluación cambiaría se puede presentar el efecto 

sustitución de bienes de consumo interno hacía bienes de consumo 

externos. En contraposición, en el escenario de subvaluación 

cambiaría el ingreso manufacturero tenderá a crecer a tasas de 

crecimiento de 3.83 7. anual , de acuerdo a que por ese efecto 

precio se de ahora un a sustitución de bienes de consumo 

extrajeres hacia bienes de consumo manufatureros producidos 

internamente. 

Plan Nacional de Desarrollo 1989-199'4 y los escenarios Al y A2. 

De acuerdo a los requerímientos mínimos de crecimiento para la 

Industria manufacturera expuestos en el Plan Nacional de 

Desarrollo 1989-1994. El ingreso manufacturero deverá crecer al 

3.4 1. anual en Jos af\os de 1990 y 1991, y al S. 7 7. anual en el 

periodo de 1991-1994. A un.a tasa de crecimiento promedio, de 4. 78 

1. anual para todo el periodo de 1990-1994. 

1990 

1991 

1992 

1993 
1994 

MEDIA 
90-94 

91-94 

INGRESO IUNUFACTURERO 
TASAS DE CRECll.llENTO X 

Al 42 PND 

2.19 -10.11 3.4 

3.11 1.s2 3.4 

4.62 3.31 5.7 
4,59 3.29 5.7 

4.65 3.30 5.7 

3.83 0.20 4.18 

4.24 2.93 5.12 

PNO= T•••• de crecJmlento mfntmu 1 de acuerdo 
al Plan Nacional de Desarrollo lqqo-1994. 
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Comparando las tasas de crecimiento mínimo para la industria 

manufacturera planteadas por PND, y de acuerdo al análisis de las 

tasas de crecimientos obtenidas para los escenarios alternativos 

trabajados. Para que la industria manufacturera se comporte de 

acuerdo a esos requerímientos mínimos en el periodo de 1990-1994. 

Tiene que contemplarse, por lo menos las características 

expuestas en el escenario Al. Esto es, la Instrumentación de un 

tipo de cambio subvaluado, para mantener con ello precios 

competitivos de los bienes manufactureros de la industria 

nacional. Logrado, ya sea por el manteniemlento de precios 

Internos bajos para la industria y sin grandes ajustes de tipo 

de cambio, o en el caso de altos precios internos , la utllizaclón 

de la devaluación como mécanismo de corrección de precios 

relativos competitivos. 
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VI. 3 Evaluación de política. 

El Análisis de política económica, evalúa el efecto de la política 

cambiarla en la balanza comercial y el ingreso manufacturero 

durante el periodo de 1982 - 1988 de subvaluación cambiaría. En el 

periodo de subvaluación cambiarla de 1982-1988, la industria 

manufacturera presenta una disminuación de su déficit comercial y 

una caída sustancial en su ingreso. Así, la hipótesis a evaluar es 

si la disminución en el déficit de la balanza comercial 

manufacturera, fue dada por la instrumentación del tipo de cambio 

subvaluado o en contraposición, fue la caída del ingreso 

manufacturero, de acuerdo a la disminución de la demanda interna, 

el principal causante del efecto observado en la balanza 

comercial. 

Así la evaluación de política, considera el análisis 

estructural del periodo descrito, retomando la síntesis de los 

Impactos netos de la~ variables exógenas sobre las variables 

endógenas y complementado por los resultados· del análisis de 

predicción. 

Nuestra variable instrumento son los precios relativos. De 

tal manera, al observar su impacto sobre las variables endógenas 

del modelo podemos obtener la relevancia de la política cambiarla 

y derivar las conclusiones del análisis del periodo 

De acuerdo al análisis estructural del modelo estimado; el 

crecimiento de las exportaciones manufactureras observado en el 

periodo de 1982 - 1988, no es explicado por la ventaja competitiva 
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que puede dar Jos precios relativos . sino por el crecimiento 

medio observado del ingreso externo, y prlnclpalmente por el 

crecimiento medio de la tendencia de las exportaciones 

manufactureras. 

En el caso de las importaciones manufactureras; se encontró 

que el efecto neto del crecimiento medio de los precios relativos 

las disminuye en cierta medida (2.33 7.), expl!candose la gran 

disminución de las Importaciones manufactureras, por la 

contracción de la demanda interna de productos manufactureros. 

Asl, explicaríamos que la disminución observada del déficit 

de la balanza comercial 

1988, se explicó por 

manufacturera en el periodo de 1982 -

la combinación de las siguientes 

circunstancias, de acuerdo a su Importancia : 

1) Por la contracción de la demanda interna de productos 

manufacturados, y la consecuenta caida del Ingreso 

manufacturero. 

2) Por la instrumentación de un tipo de cambio subvaluado. 

3) . Y por el crecimiento de la tendencia de las exportaciones 

manufactureras. 

Esto nos lleva a decir que la instrumentación de la política 

cambiarla, vía precios relativos, para el periodo de 1982-1989, no 

fue el principal determinate en la disminución del déficit de la 

balanza comerclal manufacturera. 
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En cuanto a la determinación del ingreso manufacturero, su 

caída se explicó por la contracción de la demanda interna, no 

obstante a que existe un efecto positivo de los precios relativos 

hacia el Ingreso manufacturero, y con ello se pueda proponer la 

instrumentación cambiaria para el crecimiento del ingreso 

manufacturero . De tal manera, es importante menclonarque de 

acuerdo al efecto precio encontrado en el periodo de 1982-1988, 

fue relevante la Instrumentación del tipo de cambio subvaluado 

para el mantenimiento del nivel de ingreso manufacturero 

observado. Ya que, si al mismo tiempo que se observó la caída de 

la demanda Interna, se presenta un proceso de sobrevaluaclón 

cambiarla, el Ingreso manufacturero habría disminuido más 

drásticamente en el periodo de 1982-1988. 

De tal forma, la eflclencla relativa de la poHtlca cambiaría 

sobre el sector manufacturero en el periodo de 1982 - 1988, en el 

equlllbrlo comercial y en la determinación del ingreso 

manufacturero, quedó explicado de acuerdo a los siguientes 3 

características para la balanza comercial : 

J) No obstante, de que se observa que la moneda nacional se 

devaluó en un 94 7. anual, su efecto estuvo cortado por el 

crecimiento de Jos precios internos manufactureros de 75 7. 

anual, provocando con ello efectos pequeños en ventajas 

competitivas. 

2) La existencia de una elasticidad precio 

manufactureras pequeña. 
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3) Y principalmente la existencia de una alta elasticidad 

Ingreso - importación de productos manufactureros. Explicada 

por la gran cantidad de bienes intermedios y de capital que 

necesita la Industria manufacturera para la producción. 

En cuanto a las perspectivas de la industria manufacturera en 

el período de 1990-1994, se observa claramente que el ingreso 

manufacturero y la balanza comercial manufacturera se comportarán 

de acuerdo al escenario Al, de subvaluaclón cambiarla. De una 

balanza comercial manufacturera déficitaria , con características 

semiestructural. y un tasa de crecimiento del ingreso 

manufacturero de 4.6 7. anual. Para con ello, mantener Jos 

requerimientos mínimos determinados en el Plan Nacional de 

Desarrollo 1989-1994. 
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CONCLUSIONES 

La instrumentación del tipo de cambio subvaluado, no fue la causa 

principal de la disminución del déficit comercial y de la caída 

del ingreso manufacturero, experimentada por la economía mexicana 

en el periodo de 1982-1988. La explicación principal la 

encontramos en la contracción de la demanda interna. 

Esta conclusión deriva al comprobar que la política cambiaría 

instrumentada en el periodo de 1982-1988, solo tuvo un efecto 

sustancial sobre los flujos de importaciones Pero si bien el 

tipo de cambio subvaluado logra disminuirlas, de acuerdo a la 

presencia de una elasticidad-precio de 1.22, su efecto se ve 

contrarrestado debido a la alta elasticidad-ingreso 

(1.52). 

encontrada 

Por otro lado, las exportaciones manufactureras no presentan 

una relación importante con la instrumentación cambiarla, debido a 

la existencia de una elasticidad-precio de -.08 y estadísticamente 

no significativa. En cambio, estas exportaciones manufactureras se 

encuentran explicadas principalmente, por el movimiento del 

ingreso de Estados Unidos y por la tendencia de las 

exportaciones manufactureras, de acuerdo a sus elasticidades de 

.734 y .694 respectivamente. Recalcando, el dinamismo mostrado por 

la tendencia de las exportaciones manufactureras, creciendo ai 127. 

promedio anual de 1982 a 1988, con su consecuente promoción sobre 

las exportaciones manufactureras. 
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Estas caracteristicas, hacen que la disminución del déficit 

en la balanza manufacturera se explique por la caída drástica de 

las importaciones manufactureras, de acuerdo a la interrelación de 

dos procesos: la disminución de la demanda interna y la 

Instrumentación de un tipo de cambio subvaluado. 

Con respecto al ingreso manufacturero, queda explicado parla 

demanda interna y los precios relativos, al encontrarse 

elasticidades de .628 y .613 respectivamente. Así la caída del 

Ingreso manufacturero en el periodo de 1982-1988 se explicó por la 

disminución de la demanda interna. Sin que el efecto positivo de 

la política cambiaría, pudiera evitarlo. 

De tal manera, mientras el efecto neto del tipo de cambio 

subvaluado en la balanza comercial es pequeño. Debido a la 

existencia de una elasticidad-precio de las exportaciones 

manufactureras irrelevante, y a una alta elasticidad ingreso a 

Importar, explicada por la gran cantidad de bienes intermedios y 

de capital que necesita la Industria manufacturera. La política 

cambiaría mantiene una relación importante con el ingreso 

manufacturero, provocandose con ello la posibilidad de sustitutir 

bienes importados por bienes manufactureros internos de acuerdo al 

funcionamiento de precios. 

Asimismo, se platea dos perspectivas para la industria 

manufacturera en el periodo de 1990-1994, basadas en el 

crecimiento dado de la demanda interna, del ingreso de Estados 

Unidos , de la tendencia de las exportaciones manufactureras y de 

acuerdo al tipo de política cambiaría que se instrumente. 
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Al) Escenario de tipo de cambio subvalúado 

Periodo 1990 - 1994 

ll Crecimiento de la produccción manufacturera con una tasa 

media anual de 3.83 7. . 

2) Una balanza comercial déficitaria, de acuerdo a una tasa de 

crecimiento anua\ de 4.60 7. de las importaciones 

7.67 7. anual de las exportaciones manufactureras. 

Periodo 1991 - 1994 

y de 

1) Crecimiento de la producción manufacturera con una tasa 

media de 4.24 7. anual. 

2) Una balanza comercial déficitaria, de acuerdo a una tasa 

de crecimiento de 5.65 7. de las importaciones, y de 7.63 7. 

anual de las exportaciones manufactureras. 

A2) Escenario de tipo de cambio sobrevaluado 

Periodo 1990 - 1994 

1) Crecimiento de la producción manufacturera con una tasa 

media de . 20 7. anual. 

2) Una balanza comercial défic!taria en aumento, de acuerdo 

a una tasa de crecimiento anual de 6.47 7. de las 

importaciones , y una tasa de crecimiento anual de 8.02 

7. de las exportaciones manufactureras. 
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Periodo 1991 - 1994 

1) Crecimiento de la producción manufacturera con una tasa 

media de 2. 93 7. anual. 

2) Una balanza comercial déficitaria , de acuerdo a una tasa 

de crecimiento anual de 5.86 7. de las importaciones, y de 

una tasa anual de 7.6 7. de las exportaciones 

manufactureras. 

Recomendaciones de política 

Es claro, que tomando cualquiera de los dos escenarios de 

política cambiaria, la producción manufacturera puede crecer a 

tasas parecidas a los requerimientos mínimos expuesto en el Plan 

Nacional de Desarrollo 1989-1994 . Los dos escenarios de política 

cambiarla parecerían diametralmente opuestos sí se considera al 

al\o de 1990 en el a análisis. Pero si se observa los escenarios 

sin considerar éste año de ajuste, se encontraría pocas 

diferencias . Debido a que el escenario de subvaluación cambiaria 

solamente mantiene un punto porcentual , de la tasa de crecimiento 

de la producción manufacturera, por arriba del escenario de 

sobrevaluación cambiaria en las proyecciones de 1991-1994 . Esto 

lleva a pensar que el tipo de política cambiaria que se adopte 

para este período, no traería grandes consecuencias en el 

comportamiento de la industria manufacturera , escepto por el año 

de ajuste. Aunado a ello, e independientemente del escenario de 

política camblaria, se presentará la persistencia de una balanza 
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comercial manufacturera déflcitaria determinada pricipalmente 

por el crecimiento en la producción manufacturera y el consecuente 

incremento de las importaciones manufactureras . 

Con ello, es importante que a corto plazo se piense en que si 

la política cambiaria no puede sustentar eficazmente un 

crecimiento de la industria manufacturera. Se deben de 

instrumentar otro tipo de mecanismos, como serian las políticas 

comerciales. O en el largo plazo, políticas orientadas en la 

disminución del problema estructural en que se encuentra la 

industria manufacturera. Se podrían estudiar instrumentos de 

política industrial que permitan Implantar un nuevo proceso de 

sustitución de Importaciones, que desarrolle el sector de bienes 

de capital e Intermedio. Y que consecuentemente con ello, se baje 

la alta elasticidad-ingreso a importar que mantiene la industria. 

Así, como el desarrollo de algunos procesos de diversificación del 

sector exportador manufacturero. 
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ANEXO 1. DATOS PARA EL MODELO 



Naturaleza de los datos 

Los datos empleados en el modelo, así como los utiliza das en todo 

el proceso de análisis de la investigación, son series de tiempo 

anual que abarcan el periodo que va de 1960 a 1988. El periodo 

descrito nos da una muestra que contiene 29 observaciones, que dan 

la amplitud necesaria para poder trabajar con la suficiente oigura 

de grados de libertad en el modelo. 

Fuentes empleadas 

Las fuentes empledas son principalmente: Las estadísticas 

financieras internacionales, los indicadores económicos del Banco 

de México , las estadísticas presentadas por Nafinsa en Economía 

Mexicana en Cifras y la publicación conjunta Cepal-Nafinsa, 1971. 

Las fuentes fuerón empleadas de manera de obtener series lo 

suficientemente coerentes; en tal sentido, se manejo para cada 

serie una sola fuente para no incurrir en fallas de método al 

combinarlas. Sin embargo, cabe señalar que las series de 

Importaciones y exportaciones manufactureras fuerón las únicas que 

se formarón en base a dos fuentes. EL periodo de 1960 a 1969 fue 

cubierto con datos proporcionados por la publiación de 

Cepal-Naflnsa, 1971. y de 1971 a 1988 por la publicación de 

Nafinsa, Economía Mexicana en Cifras, varios años. Esta 

combinación se hizo , por el grado de dificultad que representó la 

obtención de las estadísticas del periodo de 1960-1970 en la 

forma requerida de las importaciones y exportaciones 

manufactureras. Pero a la vez, se escogierón las dos fuentes más 
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compatibles y qu~, en este caso~ ·fuerón publicadas una por Nafinsa 

y la otra en participación de Cepal~Nafinsa. 

Explicación del proceso de refinación o depuración de los datos 

Los datos de las variables en unidades monetarias del modelo, se 

homogenizarón primeramente al transformarlas en términos de una 

sola moneda, el dólar. Y sequido por el proceso de deflactación, 

por medio del deflactor Implícito del PNB de Estados Unidos. 

Posteriormente, se llevo a cabo la obtención de los logaritmos de 

cada una de las variables. Solamente las variables del ingreso 

total y manufacturero, se trabajar6n de diferente forma. 

Primeramente, se tomarán su valores en pesos y se deflactar6n por 

su correspondiente deflactor, y posteriormente se dlvidlerón por 

el tipo de cambio considerado de equilibrio. 

Por otra parte se encuentran variables que son indices, como 

es el caso de los deflactores y la tasa de cambio nominal. Los 

deflactores se obtuvier6n en distintas bases originalmente, por 

tal motivo se tuv!er6n que transformar en base 1960=100 y hacer 

serles únicas. Al tener estas series se pudo obtener la variables 

precios relativos (tnªpl/p), la relación de precios (pl/p) y los 

precios externos normalizados por el tipo de cambio Ctn•pl). El 

siguiente paso fue obtener el logaritmo natural de cada variable 

resultante. 
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Directorio de siglas32 

A = Absorción ó demanda interna, en dólares corrientes. 

ADC = A en dólares constantes (1960 = 100). 

LADC = Logaritmo de ADC. 

E = Exportaciones manufactureras de México, en dólares corrientes. 

EDC = E en dólares constantes (1960 = 100). 

LEDC = Logaritmo de EDC. 

M = Importaciones manufactureras de México, en dólares corrientes. 

MDC = M en dólares constantes (1960 = 100). 

LMDC = Logaritmo de MDC. 

P = Deflactor implícito del PIB manufacturero (1960 100). 

LP = Logaritmo de P. 

PI = Deflactor implícito del PNB de Estados Unidos (1960 = 100). 

LPI = Logaritmo de PI. 

PR = Precios relativos = TN (PI I Pl. 

LPR = Logaritmo de PR. 

RP = Relación de precios PI / P. 

LRP = Logaritmo de RP. 

TNPI = Tipo de cambio nominal multiplicado por el deflactor del 

PNB de Estados Unidos. 

LTNPI = Logaritmo de TNPI. 

TN = Tipo de cambio nominal. 

LTN = Logaritmo de TN. 

TNl = Indice del tipo de cambio nominal (1960=100) 

LTNI = Logaritmo de TNI. 

TEZ = Tendencia de las exportaciones manufactureras. 

LTEZ = Logaritmo de TEZ. 

32
Las clfra.s esU.n en miles de mlllonea de dólares. 
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Yl = PNB de Estados Unidos en dólares corrientes. 

YIDC = YI en dólares constantes (1960 = 100). 

LYIDC = Logaritmo de YIDC. 

Ym = Ingreso manufacturero en dólares corrientes. 

Ymdc = Ym en dólares constantes (1960 = 100) 

LYmdc = Logaritmo de Ymdc. 

Y2 = Ingreso nacional de México en dólares corrientes. 

Y2dc = Y2 en dólares constantes (1960 = 100). 

LY2dc = Logaritmo de Y2dc. 

LYME = Logaritmo del Ingreso manufacturero estimado, de la forma 

reducida . 

URI 

LURl 

UR2 

Residuos al cuadro de la ecuación de la forma 

estructural de Importaciones manufactureras. 

Logaritmo de URl. 

Residuos al cuadrado de la ecuación de la forma 

estructural de exportaciones manufactureras. 

LUR2 = Logaritmo de UR2. 

UR3 Residuos al cuadrado de la ecuación de la forma 

estructural de el ingreso manufacturero. 

LUR3 = Logaritmo de UR3. 
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Advertencias sobre los sesgos y otras deficiencias que 

probablemente contengan los datos. 

Son dos los posibles sesgos que se pudieran encontrar en los datos 

del modelo. El primero esta relacionado con la obtención de las 

serles de importación y exportación de manufacturas. Como se 

menciono anteriormente, las series se obtuvlerón en base a dos 

fuentes, las cuales podrían definir una pequeña deficiencia en el 

seguimiento histórica de los datos. Aunado a esto, el dato de 1970 

tuvo que ser interpolado por no encontrarse disponible. El segundo 

seria por el hecho de trabajar con una variable aproxi de la 

variable ingreso externo del modelo. El PNB de Estados Unidos 

ocupó este sitio, justificandose por ser el principal país con el 

que México comercia sus mercancías. La mayoria de los modelos 

desarrollados sobre funciones de exportación, contemplan esta 

justificación viable, dandonos la posibilidad de poder hacer 

comparaciones con los resultados de sus estudios. 
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ANEXO 2. FORMA REDUCIDA DEL MODELO 



La forma reducida del modelo especifica el vector de 

variables endógenas en función de, menos el vector de variables 

exógenas multiplida por la matriz inversa de coeficientes de las 

variables endógenas, más el vector de términos estocásticos 

multiplicado por la matriz inversa de las variables 

quedando expresada de la siguiente manera 33 

endógenas, 

Para resolver la transformación de la forma estructural a la 

forma reducida del modelo, se tiene que encontrar la inversa de la 

matriz de coeficientes de la variables endógenas, la cual se 

presenta a continuación. 

Matriz Inversa de r 

Por definición, tenemos que la inversa de una matriz es igual a la 

adjunta de la matriz entre el determinante de la matriz 

adj r 
_¡_r_¡_ 

33
La obtenclón de la forma reducida. base la rorma 

estructural, obtiene al postmuttlpllcar por la matriz Inversa 

de 1ama y despejar el vector de variables endó¡enas. 

yr + xB = ut 

yrr-1 + xBr-1 = utr-1 

y + xBr-1 + = utr-1 

y = -xBr-1 + utr-1 
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Matriz r 

la matriz de· coeficientes de las variables endógenas, de la cual 

se obtendrá su Inversa es 

donde se tiene que el determinante es Igual a 

det r -~ ~1 ] .. -1 
o -1 

y que para obtener Ja matriz adjunta, se necesita calcular la 

transpuesta de la matriz de cofactores del sistema. Cuyo 

procedimiento, es primeramente, obtener la matriz de cofactores 

de la siguiente manera 

y obtiendose la adjunta, al transponer la matriz nos da 

o 
1 
o 

71 
o 
1 
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1 entre el 

con este resultado se puede calcular la forma reducida del 

modelo, que se desarrolla en el siguiente punto. 

Forma reducida 

Como anteriormente se planteó la forma reducida del modelo implica 

tranformar el modelo estructural, dejando las variables endógenas 

en función de todas las variables exógenas y de los términos 

estocásticos 

por tanto se tiene que 

especificada como: 

la forma reducida del modelo queda 

124 



[Ym E M]=[A Pr y• TE IJ 

y X 

fJ• -{J• o --l+ri 

_fJ1-{Js -{JI -{Js 
1+r1 

-B 

+ 

[- (ut1-ut2) 
-ut2] r-~ 

o -r1 

] -Utl -1 o 
l+ri o -1 

ut r-1 

Pero también se puede sintetizar a la matriz -Br-1
, que 

representa a todos los coeficientes; tanto de las variables 

endógenas como exógenas del modelo de una forma combinada, en la 

matriz IT que tendría como componentes a los m coeficientes de la 

forma reduclda34
• De manera que, la información de todos los 

coeficientes estaría contenida en la matriz IT, definiendose para 

el modelo la matriz como: 

3
\. matriz n representa los 

donde cada m contiene la 
e.limar los coeficientes de la 
Intrlll1ator p.57 y el Inciso X.2. 

coeílclentes de la forma reducld11 1 en 
Información posterior!, para poder 
forma estructural de B y r. véase 
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ll = -Br-1 

quedando como resultado, la siguiente matriz 

o 1 11 __ 

H11 1+71 

./32~/3b 11(/32-{3&} 
+ {3b 

ll " -Br-
1= 1+71 

11/33 + {33 
)+71 

71/34 
+ /34 

1+71 

1l(fl1-f3s)+ f3s 

1+11 

que se puede sintetizar como ia. matdz ll 

lrt !lb llll 

l ¡¡. 1l2 111 lrt2 

1l3 118 lrt3 

1l4 1l9 1114 

llS lllO ms 
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Cabe señalar, que el coeficiente n& es cero y por' tanto la 

variable demanda interna (A) mantiene ciertá irrelevanCia , 'en , el 

modelo, para explicar el movimiento del r'Jujo de exportaciones 

manufactureras. 

De otro lado tenemos, que si los términos estocásticos 

multiplicados por la Inversa de Ja matriz r, son representados 

por el vector e , quedaría que e = utr-• 

e • 
[ 

ut1-ut2 71(ut1-ut2) + utz 

1+71 

o de Igual manera, puede representarse en la forma 

C • { CI C2 C3 

Llegando así a Ja expresión de la forma reducida, donde 

tenemos que y = n + e y por tanto, las ecuaciones del ingreso 

(Ym), exportaciones (E) e importaciones (M) manufactureras, 

quedan especificadas de Ja siguiente manera 

Ym • 1nA + n2Pr + n3Y• + n•Tt + ns + c1 

E " n1Pr + neY• + n•TE + mo + c2 

M = n11A + m2Pr + m3Y• + m•Tt + ms + C3 
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Determinación de la identificación del modelo 

En esta parte se trata el problema de la Identificación, el cual 

consiste en la determinación de los coeficientes de la forma 

estructural, en base a los coeficientes estimados de la forma 

reducida
35

• Para tal hecho, se necesita cumplir con dos 

condiciones, la condición de rango y la condición de orden; en 

donde, tanto Ja condición de rango, como la de orden son 

necesarias, pero no suficiente en forma separada . Así se tiene 

que cumplir con las dos condiciones, para poder hacer la 

Identificación. 

11.6.I Condición de orden 

La condición de orden de la identificación, determina "que el 

número de variables predeterm!nadas excluidas deben ser por lo 

menas el número de varlables endógenas incluidas menos uno" 36
. 

De tal manera, tenemos que para la ecuación estructural de las 

importaciones (11.3.2) (la función de las !mportaciones) se tiene 

que cumplir37 

35 
V~ue Intrlll¡alor, 1991: cap. X y Ciujanll, 1991: cap. 17 

3& 
Intrlllcator, 1991. p 38b. 

37 
El proceso solamente presenta la tercera ecuación, ya que 

la ecuación del lncreso manufacturero y de las exportaciones 

forma reducida , son las mlsmn que en su forma estructural . 
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(lt - lt2) o: g2 -1 

Donde tenemos que: 

g = El total de variables endógenas, en el modelo. 

12= El número de variables endógenas Incluidas, en la segunda 

ecuación. 

1t • El total de variables exógenas. 

lt2• El número de variables exógenas, en la segunda ecuación. 

Los valores para la segunda ecuación quedan como: 

1. 3 

12• 2 

lt .. 4 

lt2= 1 

Y. por tanto, la condic16n de rango serla Igual a: 

4-1>2-l 

3 > 1 

Otra manera de cumplir con la condición , es cuando se debe dar 

que; la suma del número de variables endógenas y ex6genas 

excluidas deben ser por lo menos el número de variables endógenas 

menos uno. 

C1 - 121 + Clt - 1t2J "' g -1 

(3 - 2) + (4 - 1) "' 3 - 1 

+ 3 "' 2 

129 



Condición· de rango38 

La condición de rango especifica, que el rango .. de··· la matriz 

formada por [ :: l · sea Igual al número 'de· · variables. 

endógenas incluidas menos uno. 

P• [::J =g2-l 

La segunda ecuación del modelo (Ml, tiene la siguiente matriz 

38
La condición de rane:o hace reíerencla al rango de 

Vbsc GujaraU, 1qs1: p 3&1. 

El proceso de la ldenllrlcaclón, por medio del ranco de la 

basa en las ldentlrtcaclones vfa reatrlcclone• 
desarrollado por lntrlllcalor, 1991., el capflulo X.3 

383-31JO. 
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la cuál esta identificada si, al eliminar las filas en donde 

hay elementos distintos de ceros en la tercera columna y luego, 

tachando la propia columna queda que, es igual al total de 

variables endógenas en la ecuación estructural de las 

importaciones (JI.3.1), menos uno. De tal manera, se encontrarón 

dos submatrices, una de dos por dos y una de uno por uno. El 

determinante de la primera submatriz da como resultado cero 

/33 

det = 
/34 

quedando solamente la submatriz de uno por uno, que datermlna la 

matriz P de la siguiente forma 

[ :22 ] P ,,, = g2 - 1 ,. 2 -1 = 1 

Se tiene por tanto, que si l/(l+r1) "' O , tenemos un 

rango de l. 
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De acuerdo al proceso de la determinación de la forma 

reducida, se obtuvierón las tres ecuaciones de la forma final, 

las cuales al transformarlas en logarítmicas quedan de la 

siguiente manera: 

LnYm = mLnA + niLnPr + nJLnY
1 

+ 1t4LTE + ns + c1 (11.6.2.ll 

LnE n1LnPr + nsLnY
1 

+ n•LTE + mo + cz (11.6.2.2) 

LnM = n11LnA + mzLnPr + mJLY
1 

+ m•LTE + ms + cJ (11.6.2.3) 

donde los coeficientes (n) de la forma reducida son: 

Primera ecuación Segunda ecuación 

TU= ltb o 
1+7'1 

- --ns-= ____ (3' 1+(3's 

1"+1'1 
--- -mo =-/3'1 ---

Tercera ecuación 

m1 = 

nis-=-

7' 1 

l+Ti 

1'1((3'1,.(3's)+/3's 

1+7'1 

y por los cuales podemos estimar los coeficientes de la forma 

estructural. 
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Determinación de Jos coeficientes de la forma estructural Cr y 

B) por medio de los coeficientes de la forma reducida (11) 

Los coeficientes de las ecuaciones de la forma estructural pueden 

identificarse (estimarse), en base al manejo algebraico de los 

coeficientes de la forma reducida. Así se tiene para la ecuación 

(11.3.2), Jos siguientes resultados obtenidos por medio de los 

coeficientes de la ecuación en su forma reducida (11.6.2.3). 

para obtener 7'1 

ltll 
7' 1(1+7' 1) 

1 (1+7'1} 
= ·1'1 

ltl 
_ I 

~ 

para obtener (1'6 

lt12 - 7'1(1t2) = 7 ' l((J'z-{l'&} 

1+7'1 

para obtener (J's 

n1s - 7'1(nsl 7' 1((1' 1-(J's} + (J's _ 
7

•1 
]+7'1 
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En la literatura econométrica se especifica que los modelos 

recursivos estan exactamente identificados. Si en embargo.este 

modelo arroja un resultado en que se muestra una 

sobreidentifición de los parámetros estructurales. De tal manera, 

el coeficiente 71 se puede obtener en base a otras dos maneras , 

de )as descritas en el proceso anterior, utilizando los 

coeficientes de la forma reducida n3, m3, n• y m4, que 

corresponden a las variables ingreso externo y la tendencia de las 

exportaciones manufactureras respectivamente. Para poder eliminar 

este problema, y tener sólo una estimación de 71, es necesario 

recurrir a la información apriori que nos da la teoría, para 

eliminar aquellas variables que no expliquen el movimiento de las 

importaciones manufacturera de forma coherente. En tal sentido, 

tanto la variable Ingreso externo como la variable tendencia de 

las exportaciones no tienen fundamentos directos para explicar a 

las importaciones manufactureras. Así, se puede decir que en el 

momento en que tanto el coeficiente n13 como Ttt4 son ceros, se 

tiene una sola estimación de 71, y con eUo un modelo exactamente 

indentificado. 
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ANEXO EST ADISTICO 



CUADRO l. MEXICO: TASAS DE CAMBIO 

Afilos TASA DE DEFLACTORDEFLACTORDEFLACTORTASA DE TASA DE 
CAMBIO DEL PNB DEL PIB DEL P!B CAMBIO CAMBIO 
NOMINAL E.U MEX!CO MANUFAC- REAL(a) REAL(b) 

1960=!00 1960=!00 1960=100 

1960 12.50 100.00 100.00 100.00 12.50 12.50 
1961 12.50 100.83 103.40 104.00 12.19 12.11 
1962 12.50 103.32 106.50 107.20 12.13 12.05 
1963 12.50 104.7! 109.80 108.00 11.92 12.12 
!964 !2.50 !06.37 1!6.00 112.70 11.46 u.so 
1965 12.50 !09.14 118.70 117.00 11.49 11.60 
1966 12.50 113.02 123.40 119.50 11.45 11.82 
1967 12.50 ll6.07 127.00 124.90 ll.42 11.62 
1968 !2.50 !21.88 130.00 128.80 11.72 11.83 
1969 12.50 128.53 135.!0 133.70 11.89 12.02 
1970 12.50 135.73 141.20 138.70 12.02 12.23 
!971 12.50 143.49 149.53 149.80 12.00 11.97 
1972 12.50 150.14 158.85 155.90 l!.8! 12.04 
1973 12.50 160.11 179.!8 17!.57 11.17 11.66 
1974 12.50 174.52 219.99 213.42 9.92 10.22 
!975 12.50 !91.69 254.58 241.88 9.41 9.91 
1976 15.40 203.88 304.43 283.58 10.31 11.07 
1977 22.60 217.45 397.05 381.78 12.38 12.87 
1978 22.80 233.52 463.56 434.65 ll.49 12.25 
1979 22.80 254.02 557.46 509.70 10.39 11.36 
1980 23.00 277.01 717.30 655.32 8.88 9.72 
1981 24.50 303.60 912.58 815.60 8.15 9.12 
1982 56.40 323.27 1470.74 1280.16 12.40 14.24 
1983 120.10 335.46 2827.25 2672.29 14.25 15.80 
1984 167.80 349.31 4573.04 4517.64 12.82 12.97 
1985 257.00 360.94 7055.62 6923.45 13.15 13.40 
1986 611.40 368.02 12277.29 13091.91 18.33 17.19 
1987 1378.20 379.35 29377.04 32273.44 17.80 16.20 
1988 2273.10 392.79 59868.13 66639.02 14.91 13.40 
1989 2453.18 409.21 72618.78 71619.62 13.82 14.02 

TASA DE CAMBIO REAL=TlPO DE CAMBIO NOMINAL X DEfLACTOR PNB ENTRE 

EL DEfLACTOR DE PIB 

a) TOTAL DE MEXJCO 

bl SECTOR MANUfACTURERO 

fUENTE: ESTADISDISTICAS f!NANCIERAS INTERNACIONALES, VARIOS AROS, 

E INDICADORES ECONOMICOS OEL BANCO DE MEXICO, VARIOS AROS. 
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COADRO 2. MEXICO: SOBREVALUACION Y SUBVALUACION 

DE LA TASA DE CAMBIO. 

Al'JOS T.C.N ºT.C.T '7. DE SOBRE(+) .. T.C.T '7. DE SOBRE(+) 
O SUBVA(-). O SUBVA(-). 

1960 12.50 12.50 0.00 12.50 0.00 
1961 12.50 12.82 2.55 12.91 3.24 
1962 12.50 12.88 3.07 12.97 3.75 
1963 12.50 13.11 4.86 12.89 3.14 
1964 12.50 13.63 9.05 13.24 5.95 
1965 12.50 13.59 8.76 13.40 7.20 
1966 12.50 13.65 9.18 13.22 5.73 
1967 12.50 13.68 9.42 13.45 7.61 
1968 12.50 13.33 6.66 13.21 5.67 
1969 12.50 13.14 5.11 13.00 4.02 
1970 12.50 13.00 4.03 12.77 2.19 
1971 12.50 13.03 4.21 13.05 4.39 
1972 12.50 13.23 5.80 12.98 3.84 
1973 12.50 13.99 11.91 13.39 7.16 
1974 12.50 15.76 26.06 15.06 22.29 
1975 12.50 16.60 32.81 15.77 26.18 
1976 15.40 18.66 21.20 17.39 12.90 
1977 22.60 22.82 0.99 21.95 -2.89 
1978 22.80 24.81 8.83 23.27 2.05 
1979 22.80 27.43 20.32 25.08 10.01 
1980 23.00 32.37 40.73 29.57 28.57 
1981 24.50 37.57 53.36 33.58 37.06 
1982 56.40 56.87 0.83 49.50 -12.23 
1983 120.10 105.35 -12.28 99.58 -17.09 
1984 167.80 163.65 -2.48 161.66 -3.66 
1985 257.00 244.35 -4.92 239.77 -6.70 
1986 611.40 417.01 -31.79 444.68 -27.27 
1987 1378.20 968.01 -29.76 1063.45 -22.84 
1988 2273.10 1905.23 -16.18 2120.71 -6.70 
1989 2453.18 2218.27 -9.58 2187.75 -10.82 

T.C.T = TASA DE CAMBIO TEORICA 

T.C.T = TASA DE CAMBIO NOMINAL 

•T.C.T = T.C.N DEL Al'JO BASE X EL DEFLACTOR PIB ENTRE EL DEFLACTOR 

DEL PNB. 

••1.c.1= T.C.N DEL Aflo BASE X EL DEFLACTOR pJB, MANUFACTURERO 

ENTRE EL DEFLACTOR DEL PNB. 
TANTO POR CIENTO DE SOBRE O SUBVALUACION SE OBTUVO ¡ 

T.C.T - T,C.N/T.C.N X 100 

FUENTE: CUADRO l. 
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CUADRO 3. 
(MILES DE MILLONES DE DOLARES) 

Af:JOS PNB(al PIB(b] CONSUMO IMPORTA- EXPORTA- BALANZA 
E.U MANUf. INTERNO CIONESC'l CIONES(•) MANUf. 

MANUf. MANUFAC. 

1960 515.3 2.31 2.99 0.97 0.30 -0.67 
1961 533.8 2.55 3.12 0.93 0.35 -0.58 
1962 574.7 2.75 3.32 0.94 0.36 -0.57 
1963 606.9 3.02 3.60 0.98 0.40 -0.57 
1964 649.8 3.71 4.52 1.23 0.42 -0.81 
1965 705.l 4.23 5.14 l.29 0.38 -0.91 
1966 772.0 4.74 5.62 l.32 0.44 -0.88 
1967 816.4 5.30 6.33 l.43 0.40 -1.02 
1968 892.7 6.04 7.14 l.60 0.49 -1.10 
1969 964.0 6.80 7.82 l.61 0.58 -1.02 
1970 1015.5 8.42 9.52 1.71 0.60 -1.11 
1971 1102.7 9.44 10.64 1.82 0.62 -1.20 
1972 1212.8 10.78 12.16 2.18 0.79 -1.38 
1973 1359.3 13.12 14.90 2.68 0.89 -1.78 
1974 1472.8 17.26 19.64 3.88 1.49 -2.38 
1975 1598.4 20.54 24.11 4.77 1.19 -3.57 
1976 1782.8 20.53 23.77 4.57 l.32 -3.24 
1977 1990.5 19.50 22.06 4.11 1.55 -2.56 
1978 2249.7 24.17 28.03 5.98 2.11 -3.86 
1979 2508.2 31.34 37.75 8.78 2.37 -6.41 
1980 2732.0 42.83 55.25 16.00 3.57 -12.43 
1981 3052.6 53.53 70.45 21.01 4.09 -16.92 
1982 3166.0 35.47 45.05 12.97 3.38 -9.58 
1983 3405.7 32.23 33.42 6.64 5.44 -1.19 
1984 3765.0 40.87 43.00 9.12 6.98 -2.98 
1985 4010.3 43.59 48.42 11.26 6.42 -4.83 
1986 4235.0 31.99 34.40 10.20 7.78 -2.42 
1987 4513.4 36.06 36.24 10.77 10.58 -0.18 
1988 4863.1 46.11 49.91 15.19 11.38 -3.80 
1989 5233.2 49.53 56.47 19.01 12.06 -6.95 

FUENTE: a) ESTADISTlCAS flNANCIERAS INTERNACIONALES, FMJ. 
b) INDICADORES DEL BANCO DE MEXICO, VARIOS AROS. 

•) DE 1%0-1970. DEL CUADRO 22 Y 2b DE LA CEPAL-NAFJNSA. 

EL DATO DE 1970 FUE INTERPOLADO. 

DE 1911 A 1988, ECONOMIA MEXICANA EN CIFRAS. 
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CUADRO Ja. 
(MILES DE MILLONES DE DOLARES CONSTANTES) 

(1960=100) 

Aflos PNB(a) PIB(b) IMPORTACONES EXPORTACIONES BALANZA 
E.U MANUF. MANUr(•). MANUF(•). MANUF. 

1960 SlS.J 2.JI 0,98 O.JO -0.67 
1961 S29.4 2.4S 0.9J 0.36 -O.S7 
1962 SS6.21 2.S6 0.91 0.36 -O.SS 
1963 S79.61 2.80 0.94 0.39 -O.SS 
1964 610.88 3.29 1.16 0.40 -0.76 
196S 646.04 3.62 1.19 0.3S -0.83 
1966 683.07 3.97 1.17 0.39 -0.78 
1967 703.39 4.25 J.24 0.3S -0.88 
1968 732.42 4.69 J.31 0.40 -0.90 
1969 7SO.OI S.08 1.25 0.4S -0.79 
1970 748.IS 6.07 1.26 0.44 -0.82 
1971 768.48 6.30 1.27 0.43 -0.83 
1972 807.79 6.91 J.4S O.SJ -0.92 
1973 848.97 7.6S 1.67 O.S6 -1.11 
1974 843.94 8.09 2.22 0.86 -1.36 
197S 833.8S 8.49 2.49 0.62 -1.86 
1976 874.44 8.92 2.24 0.6S -J.S9 
1977 91S.38 9.24 1.89 0.72 -1.17 
1978 963.39 10.14 .S6 0.91 -J.6S 
1979 987.42 11.22 3.46 0.93 -2.S2 
1980 986.25 12.02 S.78 1.29 -4.48 
1981 lOOS.46 12.86 6.92 J.3S -S.S7 
1982 979.37 12.SO 4.01 !.OS -2.96 
1983 lOlS.24 ll.S9 J.98 1.62 -0.3S 
1984 1077.8S 12.14 2.61 2.00 -0.61 
198S llll.07 12.94 3.12 1.78 -1.33 
1986 1150.76 ll.9S 2.77 2.11 -0.65 
1987 1189.77 12.32 2.84 2.79 -0.04 
1988 1238.10 12.S8 3.87 2.90 -0.96 
1989 1278.86 13.S7 4.6S 2.9S -1.69 

FUENTE: CUADRO J. 
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CUADRO 3b 
TASAS DE CRECIMIENTO ANUAL 

Al'los PNB(a) PIB(b) IMPORTACONES EXPORTACIONES 
E.U MANUF. MANUFCºl. MANUFCºl. 

1961 0.74 .64 -4.54 18.29 
1962 5.06 4.87 -2.22 0.08 
1963 4.21 9.20 3.57 9.31 
1964 5.40 17.50 23.18 2.20 
1965 5.76 10.00 2.09 -11.99 
1966 5.73 9.59 -1.02 12.01 
1967 2.98 7.06 5.42 -10.14 
1968 4.13 10.49 6.02 14.64 
1969 2.40 8.36 -4.57 12.10 
1970 -0.25 19.36 0.91 -2.17 
1971 2.72 3.91 0.42 -2.38 
1972 5.11 9.65 14.35 21.85 
1973 5.10 10.62 15.28 5.71 
1974 -0.59 5.73 32.89 53.83 
1975 -1.20 5.00 11.94 -27.48 
1976 4.87 5.07 -9.98 4.42 
1977 4.68 3.55 -15.54 9.95 
1978 5.25 9.79 35.37 26.89 
1979 2.49 10.61 34.89 2.91 
1980 -0.12 7.21 67.10 38.05 
1981 1.95 6.98 19.83 4.71 
1982 -2.60 -2.80 -42.04 -22.40 
1983 3.66 -7.33 -50.64 55.05 
1984 6.17 4.80 31.85 23.15 
1985 3.08 6.60 19.47 -10.95 
1986 3.57 -7.68 -11.15 18.74 
1987 3.39 3.08 2.42 31.99 
1988 4.06 2.14 36.24 3.88 
1989 3.29 7.86 20.13 J.69 

FUENTE: CUADRO 3a 
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CUADRO 4. PARTICIPACION DEL SECTOR MANUFACTURERO 

Afilos DEL PIB TOTAL DE EXPORTACIONES DE IMPORTACIONES 
TOTALES TOTALES 

1960 18.56 39.26 82.4S 
1961 19.20 43.64 82.72 
1962 19.11 39.74 82.31 
1963 19.40 42.20 79.70 
1964 20.93 41.IO 82.67 
1965 21.00 34.19 83.04 
1966 20.9S 37.02 82.57 
1967 21.64 36.09 82.42 
1968 22.27 39.29 81.6S 
1969 22.66 40.74 77.43 
1970 23.68 43.05 69.6S 
1971 24.09 41.36 81.05 
1972 23.86 46.76 80.15 
1973 23.74 39.49 70.23 
1974 24.25 50.23 64.10 
1975 23.33 41.12 72.67 
1976 23.06 38.17 77.42 
1977 23.84 34.45 69.96 
1978 23.S7 3S.63 79.34 
1979 23.30 26.39 72.65 
1980 23.03 22.97 82.34 
1981 22.33 20.88 87.26 
1982 21.25 IS.SO 94.43 
1983 22.S8 24.86 82.06 
1984 23.8S 28.71 76.12 
1985 23.64 28.96 80.4S 
1986 24.62 47.19 86.28 
1987 25.76 51.26 82.70 
1988 26.36 SS.13 80.38 
1989 24.59 S3.00 81.23 

MEDIA 22.62 37.43 79.S2 

FUENTE: CUADRO l., Y LAS ESTADISTICAS FINANCIERAS INTERNACIONALES. 
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CUADRO 4a. 
(MILES DE MILLONES DE DOLARES CONSTANTES) 
(1960=100) 

AliJOS PIB EXPORTACIONES IMPORTACIONES BALANZA 
MEXICO TOTALES TOTALES COMERCIAL 

1960 12.47 0.77 1.18 -0.42 
1961 12.82 0.82 1.13 -0.31 
1962 13.51 0.90 1.11 -0.21 
1963 14.19 0.92 1.18 -0.26 
1964 15.27 0.97 1.41 -0.44 
1965 16.98 1.03 1.43 -0.40 
1966 18.33 1.06 1.42 -0.36 
1967. 19.29 0.98 1.50 -0.52 
1968 20.87 1.03 1.61 -0.58 
1969 22.20 1.11 1.62 -o.so 
1970 25.17 1.03 !;82 -0.78 
1971 26.22 1.05 1.57 -0.52 
1972 28.44 1.13 1.81 - c. -0.68 
1973 30.85 1.41 2.38 - -0.97 
1974 32.35 1.71 3.47 -1.76 
1975 34.57 1.51 3.43 -1.91 
1976 36.03 1.70 2.90 
1977 37.26 2.08 2.71 
1978 40.34 2.55 3.23 
1979 44.02 3.54 4.76_. 
1980 47.70 5.61 7.02-
1981 51.50 6.47 7.93 -
1982 51.22 6.76 4.25-
1983 48.50 6.53 2.41 
1984 50.29 6.96 3.43 
1985 53.74 6.15 3.88 
1986 51.77 4.48 3.21 
1987 52.54 5.45 3.43 
1988 53.13 5.26 4.81 
1989 54.43 5.56 5.72 

FUENTE: CUADRO 4 
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CUADRO 4b. 
TASAS DE CRECIMIENTO 

~os PIB EXPORTACIONES IMPORTACIONES 
MEXICO TOTALES TOTALES 

1961 2.79 6.41 -4.84 
1962 S.3S 9.90 -1.73 
1963 S.09 2.93 6.69 
1964 7.S8 4.9S 18.86 
196S 11.23 S.77 1.63 
1966 7.9S 3.47 -0.46 
1967 S.24 -7.82 S.61 
1968 8.IS S.29 7.02 
1969 6.38 8.12 0.63 
1970 13.39 -7.42 12.18 
1971 4.14 1.62 -13.70 
1972 8.48 7.77 IS.64 
1973 8.46 25.18 31.S6 
1974 4.89 20.92 4S.60 
197S 6.8S -11.40 -1.26 
1976 4.22 12.48 -IS.SO 
1977 3.42 21.81 -6.S2 
1978 8.26 22.71 19.37 
1979 9.13 38.91 47.30 
1980 8.3S S8.60 47.44 
1981 7.97 IS.22 13.08 
1982 -O.S3 4.50 -46.44 
1983 -5.31 -3.30 -43.20 
1984 3.69 6.61 42.14 
1985 6.84 -11.70 13.05 
1986 -3.67 -27.13 -17.15 
1987 1.50 21.50 6.86 
1988 1.12 -3.41 40.17 
1989 2.45 5.78 18.87 

FUENTE: CUADRO 4a 
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