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INTRODUCCION

INTRODUCCION

En este trabajo se desarrolla el modelo Mundeli-Fleming, con el cual se
expone ia explicacion que da la teoria neoclasica del funcionamiento de las
economias pequefas y abiertas. Una vez estudiado, se procede a analizar
las principales hipdtesis que se formularon, dentro del marco de la teoria
neoclasica, para entender las causas de la crisis mexicana de 1894-1385.
Enseguida se expone le explicacion de ia Teoria de la Inexistencia del
Mercado de Trabgjo del funcicnamiento de uns economia pequeda, aberia
y tecnologicamente rezagada, Finalmente, se muestra como la agudizacion
dal rezago tecnologico fue la principal causa de la crisis mexicana dg 1994-
95,

1. Aspectos generales

La crisis mexicana de 1894-1895 tuvo consecuencias perjudiciales sobre el
nivel de vida de tos mexicanos. Miles de familias perdieron su patrimonio de la
noche a la mafana. El desempleo, ia caida en el salario real y las altas tasa de
interés fueron las principales causas de la perdida del nivel de vida de las familias
mexicanas.

La mayoria de las explicaciones que dieron académicos y autoridades
mexicanas de ias razones de la crisis estaban basadas en ia teoria neoclasica.
Dichas explicaciones argumentan que las principales causas de la crisis fueron la
sobrevaluacion del tipo de cambio y la caidz del zhorro interno que provocd un
enorme défict de cuenta corriente, sumado a las malas expectativas que se
originaron tras los eventos politicos de 1894 gue provocaron una fuga de
capitaies, y con ella la devaluacién del tipo de cambio.

El objetivo de esta investigacion es mostrar que las hipdtesis, generaimente
propuestas para explicar las causas de la crisis mexicana de 1994-1985, son

insuficientes e inexactas.
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La hipdtesis de esta tesis es que el déficit de cuenta corriente y, por ianto, la
crisis mexicana de 19984-1995 se debid fundameniaimenie a! crecimiento del
rezago tecnologico.

Para mosirar la nc recrnazabilidad de la hipotesis. esta investigacion se
divide en cince capituios. En el primerc se anaiiza la explicacion que da la teoria
neoclasica de los desecuilibrios externcs; para esto se desarrolla el modelo
hMundell-Fleming. En el segundo se estudian las principales hipotesis que se han
formulado bajo e marco analitico de la teoria neoclasica para explicar las causas
de la crisis mexicana de 1994 =95 En el tercero se expone la explicacion que da
la Teoria de la inexistencia del Mercado de Trabajo (TIMT), del funcicnamiento de
una economia pegueda, abierta y tecnologicamente rezagada. En el cuarto se
analiza, con base en la TIMT, por qué el rezago tecnoldgice fue la principal causa
del deéficit en cuenta corriente y, por tanto, de aguella crisis. En el quinto se
exponen las conclusiones derivadas de esta investigacion.

Esta tesis fue elaborada dentro del proyecto Papiit No 303998, cuyo nombre
es: “Microfundamenios para el desempleo, la distribucion y la induccion del
crecimiento.” Dicho proyecte fue coerdinade por el Dr. Fernando A. Noriega

Urefia, quien es actuaimenie profesor de la U.AM.

2. Nomenclatura
A continuacion se presenta la nomenclatura que se utilizara en el desarrollo
de los modelos expuestos en este trabajo. Los parametros gue no se hallen

identificades aqui seran oportunamenie sefialados en el texto.
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2.1 Modelo Mundell - Flieming

de: Diferencial del tipo de cambio.

dG: Diferencial del gasto det gobierno

diMs: Diferencial de la oferia monetaria

dr: Diferencial de la tasa interna de interés.

dy: Diferencial dei ingreso.

e: Tipo de cambio (unidades de moneda nacional por unidad de moneda
exiranjera}

G: Gasto de gobierno

{: Inversion

ir: Propension marginal a invertir

i(r): Inversion en funcion de la tasa de interes

K(r): Balanza de capitales.

Kr: Primera derivada de la balanza de capiteles con respectc a la tasa de interés (
movilidad del L:apital)

Lr: Primera derivada de la demanda de dinerc con respecto a la tasa de interés.
L (y,r): Demanda de dinero en funcién del ingreso y de la tasa de interés.

Ly: Primera derivada de la demanda de dinero con respecto al ingreso

Ms: Oferta monetaria

$: Ahorro interno de la economia.

S{y): Ahorro interno en funcion del ingreso

Sy: Propensidn marginal a ahorrar

T: lmpuestos

X: Exportaciones
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X(e): Exportaciones en funcidn del tipo de cambio

Ze: Primera derivada de ias importaciones con respecto ai tipe de
Z(e, y): lmportaciones en funcion del tipc de cambio y del ingreso.
Zy: Primera derivada de las importaciones con respecio al ingreso.

Z: Importaciones

2.2 TIMT

i; Tasa de interés activa

ip:: Tasa de interés pasivo

M°: Oferta monetaria

Mpg: Ahorro del periodo anterior

P..: Precio de los bienes extranjeros (este precio se considera dado)
P: Precio del producto nacionai.

Pa : Precio del periodo anterior

Qn - Imporiaciones de bienes de consumo
Qumivt: Importaciones de bienes intermedios
Qip : Inversion del periodo anterior

Q, : Oferta de producto nacional

Qx : Exportaciones

Ts . Demanda de trabajo

T*: Costos de instalacion

T, : Oferta de trabajo

W: Salario nominal

Y*: Ingreso del resto dei mundo
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¢« ¢ Elasticidad del producto naciona!l respecto a la demanda de trabajo.
/3 : Efasticidad del productc nacicnal respecto a los insumos imporados
£: Propension a consumir producto importado

/7: I\ngreso no salarial (ganancias por derechos de propiedad sobre las empresas)

¢: Tipo de cambio {unidades de moneda nacional por unidad de moneda

extranjera)

v Ingreso nacional que los consumidores dedican a la demanda de producto
interno

r » Tiempo maximo biologicamente disponible para trabajar

y: Proporcion del Ingreso externo que los consumidores del resto del mundo
dedican a la demanda de producto nacional

. Tasa de ganancia
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CAPITULO 1
MODELO MUNDELL — FLEMING

La teoria se conoce por sus modelos, por eso en este capiiulo se
desarrollara el Mundell-Fleming. En €l se estudiara el funcionamiento de fas
economias pequefhas y abiertas, ademas. se analizara como Wnfluye 1a
politica econdmica en las variables reales de equilibrio v en las
exporiaciones netas.

1.1 Introduccion

El funcionamiento de las economias pequefias y abiertas en el corto plazo
ha sido discutide ampliamente dentro dei marco analitico de la teoria neoclasica,
generalmente, bajo el modeio Mundell - Fleming®. La importancia de dicho modeto
es tal que bajo el se discute ia politica econdmica a seguir por las economias

peguefas y abieras. A continuacion se hace una exposicion detallada def mismo.

1.2 Planteamiento del modelo

La principal pregunta que el modelo Mundell-Fleming plantea es: ;como
afectan las politicas fiscal v monetaria al ingreso de equilibrio, 2 la tasa de interés
de equilibrio y al tipo de cambio de equilibrio? Pese a gue esta pregunta es
fundamental para entender el funcionamiento de las economias pequefias y
abiertas. nuestro interés no se limita a contesiar dicha pregunta; ademas
.responderemos, con base en el mismo modelo, como afectan las politicas fiscal y

monetaria a las exportaciones netas.

" El modelo fue creado a comienzos de los afios sesema. Los aportes de Mundell se pueden encantrar en
Robert A Mundell, “Intemational Economics.” New York. Mac Millan. 1968, Los apories de Fleming se
encuentran en J. Marcus Fleming “Domestic financial policies under fixed and under floating exchanged
rates.” IMF Suaff papers 9. Noviembre 1962,
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Para contestar estas preguntas, enseguida se expone el modelo Mundell -
Fieming v se analizan sus principales resultades. Se parte de las siguientes
hipotesis descriptivas®:

~ Es una economia pequefia abierta y, por o tanto, tomadora de precios.

- Existe perfecta movilidad de capitales y mercancias.

- Elriesgo entre un pais y otro es nulo. por lo tanto las diferencias entre la
tasa de interés interna y la internacional Unicamente se explican por la
movilidad de los capitales; pero dado que se supuso ya pedecta
movilidad de capitales, la tasa de interés interna sera igualt a la externa.®

E! modelo se basa en las siguientes hipotesis de comportamiento®:

~ El ahorro esta en funcién del ingreso S(¥} y su propensién marginal a
ahorrar es positiva {primera derivada) Sy>0.

~ Elgasto del gobiermno Gy los impuestos T son exogenos.

~ La inversion esta en funcién de la tasa de interés I{r) y su propension
marginal a invertir es negativa (primera derivada) fr<0.

- Las exportaciones estan en funcidn de! tipo de cambio X(e} y su

propension marginal a exportar es positiva {primera derivada} Xe>0.

? Estas hipélesis son aceptadas por la generalidad de libros v articulos que exponen este modelo. Un ejemplo
clare de esio se encuentra en Mankiw (1995) v en Froven (1997).

* Aleunos libros como Mankiw (1995) introducen entre sus hipdlesis la izualdad entre la tasa de interés
interna v la externa dado que la economia pequefia es tomadora de precios. lo cual es totaimente valido; sin
embargo. dado que ia estricta igualdad entre estas 1asas €5 un resultado de |a perfecta movilidad de! capital.
para este trabajo nicamente se supone que la economia parte de esla ipualdad. Es interesante hacer notar al
lector que st na existe perfecta movilidad del capital. aun cuzndo se acepta que la economin es precio
aceptante. la igualdad entre 1asz de interés interna v ex1erna no s¢ verifica.

* En la maveria de los libros de macroeconomia se proponen estas hipotesis de manera implicita o
simplemente aceptan las hipdiesis del modelo 1S-LM. Un ejemple claro de esto se encuenira en Mankiw
(1995} v Freven (1997),
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~ las importaciones estan en funcion del lipo de cambio vy del ingreso
Zfe,y), el multipiicador del tipo de cambio es negativo (la primera
derivada con respecto al tipo de cambio) Ze<0 y la propension marginal
a importar con respecto al ingreso es postiiva (la primera derivada con
respecto al ingresa) Zy>0.
~ La balanza de capitales esta en funcidn de la tasa de interés K{r} y su
primera derivada tiende a infinito® Kr=a
~ La oferta monetaria es exégena Ms.
~ Elnivel general de precios es exogeno y constante.
Eltipo de cambio se define como unidades de moneda nacional por unidad
de moneda extranjera.
El modelo parte de identidades contables como la que a continuacion se
presenta:
S-1+T-G=X-Z (M
Aplicando las hipdtesis de comportamiento a la ecuacion (1) tenemos:
S{y) - +T-G=X(e)-Z(y.e) (2)
La ecuacion (2) corresponde al conjunto de tripletas ordenadas de tasa de
interés, tipe de cambio y nivel de ingreso gue vacian el mercado de bienes.
De acuerdo con las hipotesis de comportamiento, se puede escribir el
equilibrio en el mercado de dinero y en ta balanza de pagos de la siguiente
manera:

Ms = L(y.r) (3)

* Esta hipotesis es. de hecho. la formalizacion de la perfecta movilidad de! capital. Esto es porque una
reduccion en la tasa interna de inierés provoca una fuga masiva de capitales.
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X(e)-Zy.e)+ K} =0 (4)

La ecuacion {3) representa al conjunto de pares ordenados de ingreso y
tasa de interés que vacian el mercado de dinero. La ecuacion (4) corresponde al
conjunto de tripletas ordenadas de tipo de cambio, tasa de interés y de ingreso
que mantienen en equilibrio a la balanza de pagos. Las ecuaciones (2), (3} y (4)

son las basicas del modelo.

1.3 Politica cambiaria

introducirse a! estudio del modelo Mundell-Fleming es entrar at debate de
las ventajas y desventajas que ofrece el tipo de cambio fijo sobre el flotante y
viceversa. Asi, nuestro analisis se divide en des casos: en el primero la politica
cambiaria se basa en la libre flotacion y en el segundo la banca central se

compromete a mantener fijo el tipo de cambio.

1.4 Tipo de cambio flexible

La pregunta que se contesta en este apartado es: bajo un régimen de tipo
de cambio flexible (libre flotacidén) jcomo afectan las politicas fiscal y monetaria a
las variables reales de equilibrio; tasa de interés, tipo de cambio e ingreso y, por
supuesto, a ias exportaciones netas?

Si se supone constantes a Ios'impuestos,a se obtiene la diferencial total de

las ecuaciones {2), {3) y (4), y si se ordenan de forma matricial se tiene:
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(Sy + Zy)
Ly

Zy

-Ir  (Ze - Xe) dy ] a& |
Lr 0 ar \= | dMS
-Kr  (Ze - Xe) 0 0
Ecuacion 5

Resolviendo este sistema mediante determinantes. se observa como afecta

el incremento del gasto del gobierno y de ta oferta monetaria & las variabies reales

de equitibrio { ingreso, tasa de interés y tipo de cambio).

La solucidn expresada en forma matricial es:

ar”| =
de™

dy*|  |Lr(ze - xe)/D

-Ly(Ze ~ Xe)/D
(LyKr + LrZy)/D

(Kr(Sy +Zy) - IrZy)/D|| O

Ecuacion 6

(Ze - Xe)(Ir-kr)/D || d&
Sy(Ze ~Xe)/D aM

D es el determinante del sistema:

D =(Ze-Xe){SyLr- LyKr+irLy) >0

(7]

% Este supuesio se mantiene de aqui en adelante

10
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El signo’ del determinante se puede deducir si se toman en cuenta los
signos que se les asignaron previamente por hinotesis® a las primeras derivadas.
Es decir, dado gue por hipotesis: Ze<0, Xe>0, Sy>0.1r<0. Ly>0, Kr>0 y Ir<0; el
determinante es estrictamente positivo, para cualquier otro caso el determinante
podra Ser mayor o menor que cerc.

En la ecuacion (6) el asterisco en [a diferencial del ingreso, la tasa de

interés v el tipo de cambio, indica que son variables de equilibrio.

1.4.1 Politica fiscal
De acuerdo con las ecuaciones (6) y (7), si la oferta monetaria se mantiene
constante y el gobierno incrementa su gasio, ias ya citadas variables de equilibrio

(ingreso, tasa de interés y tipo de cambio) se modifican asi:

ch* Lr{Ze — X¢)

AN ) 8
dG  (Ze— Xe)(Svlr — LyKr + Irly) ®)
e * - Ly{Ze - Xe) (9)
et (Ze — Xe ) svlr - LvKr 4+ Irly )

de - LvKkr — Lidy (10)

G - (Ze — XeY Svle — LyvKr + Irly)

Las ecuaciones (8), (9) y {(10) muestran en general como se modifican el

ingreso, la tasa de interés y el tipo de cambio® anie un incremento en ei gasto de

De aqui en adelante, para detenninar el signo de |as ecuaciones ¢ 10ma en cuenta los signos de las
propensiones marginales va previamente asignados por hipdtesis.
"Se refiere a las hipotesis de comporiamiento anteriormente expuesias.
* A partir de este momento v durante tedo el anilisis siempre gue se hable de tipo de cambio. tasa de interés
ingreso se entiende gue son variables reates de equilibrio a menos que se indique io contrario.
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.!10

gobierno. Estos resultados dependen de la movilidad del capital ™, pero dado que

por hipbtesis se supuso perfecta movilidad de!l capital (Kr tiende a infinito), se tiene

que'™

dT g . (11)

oCd -
dr ®
=0 12
i - (12)
L * 1
et T (13)
dG Ze - Xe

La ecuacion (11) muestra que un incremento en el gasto del gobierno no
modifica el ingreso. La ecuacién (12) indica que una expansion en el gasto del
gobiernc no cambia la tasa de interes. pues esia es estrictamente igual a la tasa
internacional. La ecuacién (14) sefiala que una politica fiscal expansiva aprecia al
tipo de cambio, por lo que la politica fiscal resulta ser ineficiente, pues no modifica
el ingreso.

La interpretacion de estos resultados es gque al incrementarse el gasto del
gobierno crecera momentaneamante el ingreso, por lo cual se presionara al alza la
tasa interna de interés, provocando una entrada masiva de capitales. La mayor
oferta de divisas, provocada por la enirada de capitales, apreciara el tipo de
cambio. lo que causara una calda en las exportaciones nefas,; por io que el ingreso
voivera a su nivel previo. La reduccién del ingreso eliminara las presiones al alza

de |a tasa interna de interés, con lo gue se detendra la entrada de capitaies.

" No es de inlerés para esta tesis anatizar los casos de nula ¢ imperfecta movilidad de capital, pero el lector
podri analizar estos cases d partir de eslas ecuaciones {ecuacion §, 9 v 10) Para suponer nula movilidad de
capital basta con suponer que Kr =0. parz suponer imperfecia moviiidad de capital basta con supones Kr>{.
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El que el tipo de cambio se modifique Unicamente ante un incremento en el
gasio de gobierno, implica que este crecimiento tiene que ser igual a la

disminucion en las exportaciones netas. Graficamente, 1o anterior se expresa asi:

R 18 (%) \ )

r*=r (EN

A J

LV}

Yiooy2
GRAFICA 1

Politica fiscal expansiva con libre flotacion del tipo de
: cambio

La grafica (1) muestra lo que ocurre ante un incremento en el gasto del
gobierno en un régimen de libre flotacion. El punto (a) muestra el estado inicial de
equilibrio de la economia. El incremenio en el gasto del gobierno desplaza la curva
IS (a), a ia derecha, IS {b). Este desplazamienio provoca que el nuevo punto de
equilibrio esté en (b). En este punto la tasa interna de interes es mayor a la tasa

internacional de interés, por lo cua! hay una entrada masiva de capitales causando

" para arribar a esios resultados muitiplique al denominador de las ecuaciones {8). {9} v {10} por

13
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una apreciacion del tipo de cambio. Dicha apreciacidn genera que las
exportaciones netas se reduzcan y, por tanto, que el ingreso vuelva a su nivel
previo. La reduccion del ingreso es Iz razén por ja gue la curva IS (b) vuelve al
estado inicial de equilibrio 1S {a). Al final el incremento en el gasto del gobiernc es
igual a la reduccion en las expoﬁaciones netas. Es decir que las exportaciones
netas se reducen en términos del ingreso de Y1 a YZ2.

En resumen. una politica fiscal expansiva no afecta el ingreso ni la tasa
interna de interés, pero aprecia el tipo de cambio, por lo cual se reducen las

exportaciones netas. El incremento en el gasto del gobierno es igual a la reduccion

en las exportaciones netas. Si se supone que tanto las {inanzas del gobierno como
la baianza comercia! estan en equilibrio, entonces se puede decir que la aparicion
del déficit publico es responsable del déficit comercial y, ademas, que ambos son
- proporcionales, Por lo tanto, cuando se adopta una politica de tipo de cambio
flexible se tiene que tener finanzas publicas sanas, o de lo contrario se provocard

un déficit en la balanza comercial.

1.4.2 Politica monetaria
Si se incrementa la oferta monetaria v se supone constante el gasto del
gobierno. de acuerdo con las ecuaciones (6) y (7), las variables reales de equilibrio

se modifican asi:

tdl‘=°I _ . (J’T'—KI') (4]4)
dMs  (Svlr = LyKr + IrLy)
e Sy (15)

dMs  (Svlr = LyKr + IrLyv)
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de* A';'(S_\{ + Zvy— Irdy

= ‘ - 1
dMs (e = XexSvlr — LvKr + IrLy) (16)

Estas ecuaciones muestran, en general, como se modifican las variables
reales de equilibrio ante un incremente en la oferta monetaria. El como se

|12

modifican estas variables depende de la moviiidad del capital™, pero como en este

modelo se supone perfecta movilidad. Kr tiende a infinito. por lo cual se tiene'™:

e ® 1
Co= >0 17
dils Ly (an
ofr ®
= 18
s (18)
de®  (Sy+2y) (19)

dMy -~ Lw(Ze - Xe)

Lz ecuacion (17) indica gue un incremento en la oferia monetaria provoca
gue el ingreso de equilibrio crezca. La ecuacion (18) muestra que una expansion
en la oferta monetaria no modifica a la tasa imerna de interes, pues ésta es
estrictamente igual a l2 tasa internacionat de interés. La ecuacian (19) sefiala que
una politica monetaria expansiva deprecia e! tipo de cambio. Es decir, la politica
monetariz es efectiva porgue modifica el ingreso de equitibrio.

La razoén de estos resultados es que al incrementarse ia oferta monetaria se
presiona a fa baja la tasa interna de interés, lo cual provoca una salida masiva de
capitales, por lo que se deprecia la moneda. Ante tal depreciacion las

exportaciones netas crecen y, por tanto, el ingreso aumenta. El crecimiento del

' El leetor puede a partir de estas ecuaciongs suponer nula o jmperfecia movilidad de capital y analizar a ta
politica monetaria para cada case. Para suponer nula movilidad de capital basta suponer Kr=0, para suponer
imperfecta movilidad de capital basta suponer k>0
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ingreso elimina fas presiones a la baja de la tasa interna de interés, causadas por

la expansién de ia oferta maoneiaria, por lo cual se detiene la fuga de capitales.

Graficamente es asi:

S{a) IS(h LM ()

LM (b}

Y

! I

g

T4l

GRAFICA 2

Politica monetaria expansiva en un régimen de libre flotacion

La grafica (2) muestra una politica monetaria expansiva, ésta se represenfa

con un desplazamiento a la derecha de iz curva LM (a) a la curva LM (b). El

incremento en la oferta monetaria se {raduce en una reduccidon momentanea de ia

tasa interna de interés, lo que ocasiona una depreciacion de la moneda; por lo

cual se expanden las exportaciones neta. Al crecer las exportaciones netas se

expande el ingreso, lo que se grafica como un desplazamiento de la curva 1S(a) a

la curva 1S(b).

'* Para arribar a estos resubiades multiplique al denominador de las ecuaciones 14, 15 v 16 por ]; -

-

r
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Al finat de iodo el proceso ef ingreso se incrementa de Y1 a Y3, el
crecimiento de Y1 a Y2 esta explicade por la reduccion momentanea en la tasa
interna de interés, y el aumento de Y2 a Y3 es1a justificado por la expansién de las
exportaciones netas. Es decir, las exportaciones netas crecen en términos del
ingreso de Y2 a Y3; con esto se concluye que la politica monetaria expansiva
puede incrementar el ingresc y mejorar a las exportaciones netas.

En general, ta politica monetaria expansiva baje un regimen de libre
flotacion y perfecta movilidad de capitales es eficiente. Es decir, incrementa el
ingreso, no modifica la tasa interna de interés y deprecia al tipo de cambio, por lo
que incrementa a las exportaciones netas. Por €50 se puede aumentar la oferta

monetaria y con ella al ingreso, sin causar dafnos en la balanza comercial.

1.5 Tipo de cambice fijo

Se habla de tipo de cambio fijo cuando la banca central se compromete a
maniener fija la tasa de cambio de la moneda con respecto a una divisa.
Para desarrofiar este modelo se diferencian las ecuaciones (2}, (3) y (4).

Bajo el supuesto de tipo de cambio fijo, la diferencial de éste es cero, por lo cual,

se tiene:
(Sy + Zy)dy — Irdr = dG (20)
Lydy + Lrdr = dMs (21)
-Zydy +Krdr= 0 (22)

La ecuacién (20) representa al mercado de bienes bajo un régimen de tipo
de cambio fijo. La ecuacion (21) representa el mercado de dinero. La ecuacion

(22) representa a la balanza de pago bajo un régimen de tipo de cambio fijo.
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Tenemos un sistema de tres ecuaciones con solo dos incognitas (dy, dr), pero
debido a que el banco central se comprometid a mantener fijo el tipo de cambio,
podemos prescindir de la ecuacidn (21). Por lo tanto, expresando el sistema de

ecuacicnes en su forma matricial. se tiene:

(Sy + Zy)} -Ir dy dé
= (23)
-Zy Kr ar 0
El determinanie de! sistema es:
A= (Sy+Zy)Kr-IrZy > 0 (24)
Resolviendo e! sistema, se tiene:
I
ey * A Ll
© = il 25
I:dr *:| Zr [4G] (25)
A

1.5.1 Politica fiscal
De acuerdo con las ecuaciones (24} y (25) un incremento en el gasto de
gobierno en general modifica el ingreso y la tasa de interés asi;

e ® Kr

A _ (26)
dG (Sv+ Zyv)Ar - Zvir
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ar* Zy ‘
dG Sy + ADKr - 2vlr

(27}
La ecuacidn (26) y (27) muestra como afecta un incremento exégeno en el

gasto de gobierno, respectivamente, al ingreso y a la tasa de interes. Ei como el

incremento en el gasto de gobierno afecta a las variables reales depende de la

movilidad de capital', pero debido a que se supuso perfecta movilidad (Kr tiende a

infinito). se tiene'®:

der 1, 28)
dG Sy + Zv)
dr®

=0 29
JG . (29)

La ecuacién'® (28) muesira que bajo un régimen de tipo de cambio fijo y
perfecta movilidad de capital la politica fiscal expansiva es eficiente; es decir,
incrementa el ingreso. La ecuacién (29) indica que la politica fiscal no puede
modificar la tasa interna de interés. Esto se debe a que esta Uliima es
estrictamente igual a la tasa internacional de interés. Al incrementarse el gasto del
gobierno se incrementa el ingreso, io cual presiona para gue la tasa interna de
interés suba. La alta tasa de interés provoca una entrada masiva de capitales, la
cual se traduce en presiones para que el tipo de cambio se aprecie; pero debido al

compromiso de a banca central de mantener fijo el tipo de cambic ésta expande la

" El Jector podri. si asi lo desea. desarroliar a partir de esias ecuaciones los casos de nula movilidad de capital
¢ imperfecta movilidad de capital, Para suponer nula movilidad de capital basia con suponer Kr=0, para
suponer imperfecta movilidad de capital basta con suponer Kr>0.

o

Kr
1* para arribar a estos resultados multiplique al deneminador de fa ecuacion (26} v (27) por
-

I pars determinar €l Signo de todas las ecuaciones es necesario gl se tenga presente el signo. previamente
asignado por las hipotesis de componamiento. de las propensiones maruinales (primeras derivadas)
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oferta monetaria con la firme intensién de reducir ia {asa interna de interés y asi
detener la entrada de capitales. Al no haber entrada de capitales tampoco hay

presiones para que se aprecie ia moneda. Graficamente tenemos:

LM (a}

LM {b}

3!

r=r*

Vi V2

GRAFICA 3

Politica fiscal expansiva bajo un régimen de tipo de
cambio fijo

En la grafica (3) el punto (a) muestra la situacion inicial de equilibrio. El
incremento exdgeno en el gasto de gobierno se muestra con un desplazamiento a
ia derecha de la curva 1S {a} a la curva [S (b). El aumento en el ingreso, causado
por |la expansion en el gasto del gobierno, eleva a la tasa interna de interés de " a
r1 situando al nuevo punto de equilibrio en (b). En este punto la tasa interna de
interés es mayor a la tasa internacional de interés, por lo cual hay una entrada
masiva de capitales presionando para que el tipo de cambio se aprecie. Sin

embargo, debido al compromiso de la banca central de mantener fijo el tipo de
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cambio, ésia expande la oferfa monetaria con la firme intencion de elevar |a tasa

interna de interés hasta el punio donde esta sea igual a le internacional,

1.5.2 Politica monetaria

La politica monetana es totalmente ineficiente, pues no puede modificar la
tasa interna de interés, el tipo de cambio, el ingreso ni las exportacicnes netas.
Esto es porque al incrementarse la oferta monetaria disminuye la tasa interna de
interés provocando una saliida de capitales y, por tanto, presiones para que el tipo
de cambio se devaiué. Sin embargo, debido al compromiso de ta banca central de
mantener fijo el tipo de cambio, ésta tiene que reducir iz oferta monetaria en la
misma proparcion en gue la habia aumentado con el proposito reducir la tasa
inferna de interés y asi eliminar las presiones sobre el fipo de cambio.

Graficamente se tiene:

I S LM {a.c)

LM (b}

A4

GRAFICA 4

Politica monetaria expansiva en un régimen de tipo de
cambio fijo




MODELO MUNDELL-FLEMING

Esta grafica muestra lo que ocurre ante una politica monetaria expansiva
cuando el banco central esiad comprometido a maniener fijo el tipo de cambio. El
incremento en la oferta monetaria adesplaza a la curva LM (&) a la curva LM (b),
esto implica que la tasa interna de interés caiga de " a r1. por lo cual se da una
fuga de capitales presionando para que ta moneda se devalue. Sin embargo,
debido a que la banca central se ha comprometido a mantener fijo al tipo de
cambio, ésta reduce la oferta monetaria con el proposiio de incrementar la tasa
interna de interés y asi evitar la fuga de capitales. Esto se traduce en un
desplazamiento de la curva LM {b} a la curva LM (c), situando al equilibrio en su
situacion previa a la politica monetaria expansiva; por lo cual ni el ingreso ni la
tasa de interés se modifican y, por tanio, tampoco se modifican las exportaciones

netas.

1.6 Conclusiones
Como afecta 1a politica monetaria y fiscal a las variables reales de equilibrio
depende de qué politica cambiaria haya adoptado el pais, y del grado de
movilidad del capiial.

En un pais con perfecta movilidad de capitales y con un régimen
cambiario de libre flotacion, la politica monetaria expansiva es eficiente; es
decir, un incremento en la oferta monetaria provoca que el ingreso crezca, que
la tasa interna de interés no se altere, que el tipo de cambio se deprecié y que
tas exportaciones netas aumenten. Por lo cual se puede utilizar la politica
monetaria para motivar el crecimiento sin causar deseqguilibrios externos. La

politica fiscal, para este mismo pais, resulta ineficiente. Esto es porque al
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incrementarse el gasto del gobierno no se incrementan e! ingresc ni 1a tasa
interna de interés, pero se aprecia el tipo de cambio y se reducen las
exportaciones netas. Esto impiica que ia politica fiscal expansiva sea fa
responsable del desequilibrio exierno, par lo cual, para mantener el equilibrio
exierno es necesario gue se mantengan en equiibrio las finanzas del gobierno.

Para un pais con perfecta movilidad de capitales v tipo de cambio fije, ia
politica monetaria es ineficiente, esto es porque la banca central esta
comprometida a mantener fijo el tipo de cambio. por elio la politica monetaria
no afectara al ingreso, a la tasa interna de interés ni a las exportaciones netas.
Para esta misma economia, la politica fiscal expansiva es eficiente porgue
incrementa el ingreso; sin embargo, la politica fiscal no afecta a las
exportaciones netas, por lo cual se puede incentivar &l crecimiento de la

economia sin causar desequilibrios externos.
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, CAPITULO 2
HIPOTESIS DE LAS CAUSAS DE LA CRISIS
MEXICANA DE 1994-95

En este capitule se analizan las principales hipdtesis que se propusieron
para expiicar las cauvsas de la crisis mexicana de 1994-95. Se muestra que,
de acuverdo con razonamierntos enmarcados en la teoria neoclasica, las
principales causas de ésta fueron: iz sabrevaluacion cambiaria, la caida en
el ahorro interno y iz inestabilidad politica. Ademas, se deduce de tales
hipotesis que la caida del ahorro interno stlo fue un reflejo de Ia
agudizacion del rezago tecnoidgico.

2.1 Introduccion

En los afios previos a la crisis el gobierno mexicano se habia empefiado en
proyectar, tanto al interior como al exterior del pais, una imagen de prosperidad
de la economia mexicana, por o cual gran parte de la sociedad se vio sorprendida
ante el estallido de la crisis. Una vez que ésta se dio, miles de familias vieron
reducirse su patrimenio y con él su nivel de vida. Ante tal situacion academicos y
autoridades asumieron la tarea de explicar io sucedido.

A coniinuacion se planiean las principales hipoiesis que se han formuladec

sobre las causas de la crisis mexicana de 1994-95,

2.2 Hipotesis
Las principales hipotesis que se formularon para explicar las causas de la
crisis mexicana de 1994-95 son:
2.2.1 Incremento en el riesgo pais,
2.2.2 Incremento en la tasa de interés de los E.UA.

2.2.3 Estimulos excesivos a ia demanda agregada.
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2.2.4 Expansién del creditc del Banco central.
2.2.5 Caida del ahorro interno.

2.2.8 Sobrevaluacién del tipo de cambio.

2.2.1 Incremento en el riesgo pais
Segin Maurice (1995) "El riesgo pais, el cual se aplica a la inversion extranjera
ast como a los créditos concedidos para €l comercio exterior, existe porque es
dificil usar las vias legales o el embargo de activos cuando el comprador se
encuenira en otra jurisdiccion politica..... El riesgo pais incluye el riesgo gque coire
una empresa de no recibir el pago de sus exporiaciones como resuliado de una
guerra. de una revolucién o de otros evenios de naturaleza politica o social.”
Sobre la primera hipdtesis (incremento en el riesgo pais) Gil Diaz y Carstens
{1986) concluyeron: "Creemos gue el analisis y los datos son claros al sefialar que
México experimentd un atague especulativo propiciado por eventos politicos, y no
nor una crisis causada por variables reales fuera de su trayecioria dptima®
£l incremento en el riesgo pais en este ¢aso se‘ refiere al desafio que
sufrieron las instituciones en su estabilidad. Es decir, 05 evenios politices vividos
duranie ese afio pusieron en entredicho !a estabilidad politica del pais y, por tanto,
la capacidad de las instituciones para respaldar al sistema econdmico mexicano.
Los principales sucesos politicos que pusieron en entredicho la estabilidad
politica del pais fueron: el levantamiento en armas del EZLN, los asesinatos del
entonces candidaio a la presidencia por el PRi y del secretario general de ese
mismo partido, asi como la reanudacion de hostilidades entre el EZLN y ef

gobiernc federal.
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Al dudarse de la capacidad de las instituciones para respaldar at sistema
econdémice mexicano, los inversionistas decidieron sacar su dinero del pais e
invertirlo en otro que les garantizara estahilidad. Asi. se dio una fuga de capitales
explicada por iz perdida de confianza de los inversionistas hacia la economia
mexicana. Por eso, no fue casualidad que las grandes fugas de capitales hayan
coincidido con aigun evento politico que de una u otra forma puso en entredicho la
estabilidad de las instituciones.

Este fendmeno no puede ser expuesto bajo el modelo Mundell — Fleming.
Sin embargo, puede simularse una fuga de capitales causada por un evento
exogeno; para esto solo supondriamos que se eleva la tasa internacional de
interes.

Bajo un régimen de tipo de cambio flotante, al incrementarse la {asa
internacional de interés se da una fuga de capitales, lo cual provoca que se
deprecie la moneda y, por {anto, que crezcan las exportaciones netas. Ei
crecimiento de las exportaciones netas se traduce en una expansion del ingreso v,
por tanio, se incrementa la tasa interna de interés deteniéndose asi fa fuga de
capitales.

Para una economia con tipo de cambio fijo, un incremento en la tasa
internacional de interés provoca una fuga de capitales: esto se traduce en
presiones para que la moneda se devalué. Sin embargo. debido at compromiso de
la banca centrat de mantener fijo el tipo de cambio, ésta reduce la oferta monefaria
con ja finalidad de incrementar la tasa interna de interés y asi detener la fuga de
capitales. El crecimiento de la tasa interna de interés provoca que el ingreso se

reduzca.
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Graficamente, el incremento en la tasa internacional de interés para una

econamia con tipo de cambic flexible se representa asi:

Ra
15(2) 15(b)
LM
()]
R;\‘
R*
bl
Yi Y2
GRAFICA 1

Elevacion de ia tasa internacional de interés bajo un régimen
de tipo de cambio flexible

La grafica (1) muestra como maodifica un incremento exdgeno en ia tasa
internacional de interés a las variables reales. El punto {(a) es la situacion inicial de
equilibrio. El incremento exdgeno en la tasa internacional de interés provoca una
fuga de capitales por lo que deprecia el tipo de cambio y se motiva el crecimiento
de las exportaciones netas. E! crecimiento de las exportaciones netas se grafica
como un desplazamiento de la curva 1S(a) & la curva 1S{b). Este desplazamiento
situa al nuevo equilibrio en el punto (b), donde la tasa interna de interés es igual a

la tasa internaciona! de interés y, por tanto, se detiene la fuga de capitales. Al final
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el ingreso habra crecido de Y1 a Y2, y |las exportaciones netas habran crecido en
ia misma proporcion.
Ei incremento en la tasa internacional de interés para una economia con

tipo de caimbio fijo se representa asi:

A
LM(b)
y/// ///LM(a
Ro*
R*
o
—

GRAFICA 2

Incremento en la tasa internacicnal de interés bajo un régimen
de tipo de cambio fijo

La grafica (2) muesira como modifica un incremento exdgeno en la tasa
internacional de interés a las variables reales de equilibrio. El punio (a) s -Ia
situacion inicial de equilibrio de la economia. El incremento en la tasa internacional
de interés provoca una fuga de capitales, lo que presiona para que el tipo de
cambio se devalué. Sin embargo, debide al compromiso de la banca central de
mantener fijo al tipo de cambio, ésta reduce ia oferta monetaria con el fin de elevar
la tasa interna de interés y asi detener la fuga de capitales. La reduccion de la

oferta monetaria se grafica como un desplazamiento a la izquierda de la curva
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LM(a) a la LM(b}. Ei nuevo puntc de equilibric esta en (b), en éste el ingreso se ha
reducide de Y2 a Y1, dicha reduccién estéd explicada por el crecimiento de ia tasa
internacional de interés.

Afirmar que la principal causa de la crisis fueron los eventos politicos
sufridos duranie 1994, es tanto como decir que la crisis fue un problema
coyuntural y transitorio, $i bien, no se puede negar la importancia que estos
tuvierocn para gue estailara la crisis. ésta no se debié a fendmenos coyunturales

sino a fendmenos estructuraies.

2.2.2 Alza en la tasa de interés de los E.UA

Los E.U.A experimentaron un alza en su tasa real de interés a partir del
segundo semestre de 1994. Esio impacto desfavorablemente a la economia
mexicana, pues hizo mas dificii atraer capitales y evitar la fuga de los mismos
durante 1994. (véase el anexo estadistico grafica 1)

Es claro que este suceso en términos del modelo Mundell-Fleming se
representa de manera similar a comg se represento la elevacién dei riesgo pais.

(Véase grafica 1y 2)

2.2.3 Estimuios excesivos en la demanda agregada.

Sobre esta hjpétesis Krugman (1985) afirma: "la proximidad de la eleccién
presidencial parece haber llevado a los mexicanos a no devaluar ni a aceptar el
lento crecimiento. sinc mas bien a reinflar la economia relajando el gasto

gubernamental”
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Tal afirmacién no se puede corrobeorar con la informacion estadistica
disponible para México. Si bien es cierto que no hubo una politica fiscal
contractiva, también es cierfo que afirmar que hubo una politica fiscal expansiva
no es congruente con iz informacién estadistica disponible para la economia
mexicana.

E! superavit del sector pUblico se redujo de 1983 a 1934, pero aun asi para
1994 el sector publico se encontraba en superavit, lo cual no concuerda con un
gobierno que quiere "reinfiar” la economia mediante la expansion en el gasto. Para
dar mas claridad af asunto, en 1993 el superavit del sector publico era de 8242 80
milones; para 1994 el superavit del sector publico ascendia a 346.40 millones; es
decir, habia caido en un 59%, pero en el mejor de los casos se puede hablar de
una reduccion de la politica fiscal contractiva, mas no de una politica fiscal
expansiva. (Vease el anexo estadistico grafica 2)

Esta hipotesis no se refiere Unicamente al incremento en el gasto det
gobierno, sino a que el excesc de demanda agregada fue e! responsable def
creciente déficit de cuenta corriente.

Si bien no hubo una expansidn excesiva de! gasto del gobierno tampoco la
hubo en el consumo privado; éste experimentd un lento crecimiento durante la
década de los noventa. Este aumento no fue mas que una recuperacion de la
brutal caida que vividé durante la décadz de los ochenta; es decir, el consumo
privado por habitante apenas crecid lo suficiente para recuperar el nivel previo a la

crisis de 1982, (ver anexo estadistico grafica 3)
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Por lo anterior, no hay evidencia clara de “estimulos excesivos en la
demanda agregada” que hayan sido capaces de generar el enorme déficit de

cuenia corriente que vivio nuestro pais en los aftos previos a la crisis de 1994-95.

2.2.4 Expansion del crédito del Banco Central

Con respecto a esta hipotesis Robert Barro afirma: “después de noviembre
una contraccidon en el credito interno del Banco Central pudo haber impedido la
devaiuacién”.’

Tai afirmacién no puede sustentarse dado que el ataque especulativo que
sufrid nuestro pais fue tan grande que dificilmente hubiera podido evitarse con una
contraccion en el crédito interno. Sin embarge, esta afirmacion nos muestra el
caracter de la politica monetaria que siguieron las autoridades mexicanas durante
1994 . el cual fue Eie esteritizar la salida de capitales.

Los eventos politicos de ese afnc aunados al aiza en la tasa de interés
internacional y al enorme déficit de cuenta corriente motivaron una salida
constante de capitales, ante lo cual la banca central reacciond esterilizando dicha
salida; es decir, incrementando el crédito interno en la misma proporcidon en que
se reducian las reservas. Esto motivd que la tasa interna de interés no pudiera
ajustarse en la proporciéon suficiente para impedic la fuga de capitales.

Graficamente esto es asi:

' Cita 1omada de Gil Diaz v Carstens (1996)
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GRAFICA 3

Politica de esterilizacion

En ta grafica (3) el punto (a) es e! equilibrio inicial en el cual se hallaba la
economia. El incremento en el riesgo pais provoca una fuga de capitales, la cual
se traduce en una reduccion de la oferta monetaria. Al reducirse la oferta
maonetaria se incrementa la tasa interna de interés por lo que se contrae el ingreso.
Pero debido a gue la banca central esterilizo ia salida de capitales, la oferta
monetaria no se reduce, por lo cual !a tasa interna de iferes no se incrementa y el
ingreso no se contrae, La salida de capitales se representa con un desplazamiento
de la curva LM (a) a la curva LM (b), pero la politica de esterilizacion impide que
la curva LM (a) se desplace, por lo que se mantieng la econocmia en el punto (a).

Las autoridades mexicanas vieron en los acontecimientos politicos de 1994
las causas por las cuales se estaba dando el atague especutativo y pensaron que
estas causas eran estrictamente pasajeras, por lo cual esterilizar la fuga de

capitaies tenia sentido, ya que una vez que pasara €l shock exogeno que motivo
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la fuga de capitales. las variables reales volverian a su travecioria previa de
equilibrio.

Otra de las razones por las cuaies el gobierno pudo haber optade por una
politica de esterilizacion es que una reduccion en la ofena monetaria {equivalente
a la fuga de capitales) ocasicnaria problemas de liquidez al sistema financierc
mexicano. Esto, porque los bancos comerciales habian incrementado los
préstamos al sector privado v habian coniraido enormes deudas con bancos
exiranjeros. Por ello. una reduccion en el crédito inierno hubiera podido significar
la incapacidad de algunos bancos de cubrir sus obligaciones y, por tanto, su
posible quiebra. Al considerar el gobierno que la fuga de capitales era un shock
pasajero, como e! vivido durante 1993 previo a la firma dei tratade de libre
comercio, optd por esterilizar la saiida de capitales y esperar a que el shock
pasara para que las variables reales volvieran a su situacion previa.

Es importante hacer notar gque no hubo una expansidn del crédito
inierno gue motivara la fuga de capitales, medianie disminuciones en la tasa
interna de interés; lo que hubo fue estrictamente un proceso de esterilizacion,

Pero aun si no hubjeran esterilizade, la fuga de capitales no hubieran
podido impedir la devaluacién. Esto es porque la no-esterilizacidn no hubiera
corregido el déficit de cuenta corriente y, por tanto, tampoco hubiese impedido la

devaluacion.
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2.2.5 Caida del ahorro interno

De acuerdo con e primer informe de gobierno del entonces presidente de
Mexico Dr. Ernesto Zedillo, ta principal causa de la crisis mexicana de 1994 fue la
caida en el ahorro interno. (Ver anexo estadistico grafica cuatro)

En los afios previos a la crisis de 1982 Mexico habta acumulado un enorme
déficit de cuenta corriente atribuide a una politica fiscal expansiva desmedida.
Después de la crisis de 1982 el gobierno mexicano se propuso reducir su déficit
fiscai, para lo cual emprendié un programa de austeridad. Para 1991 el sector
publico mexicano ya se hallaba en superavit fiscal: es decir, México contaba con
ahorro nibiico el cual se mantuvo durante los afios previos a la devaluacion de
1994,

El que el gobierno estuviera en superavit fiscal daba confianza a las
autoridades mexicanas, pues éstas afirmaban que el déficit en la balanza de
cuenta corriente era una sefial positiva ya que un pais en desarrolio tenia que ser
importader neto de capitales y no exportador de estos. Ademas argumentaban que
el elevado déficit comercial era consecuencia de las elevadas importaciones en
bienes intermedios y de capital, las cuales permitirtan potenciales exportaciones
en el futuro.

A estos argumentos que se daban, en el entonces gobiermao dei presidente
Carlos Salinas se les olvidaba que la tasa de ahorro interno no sélo no crecia sino
que habia empezadc a caer de manera sostenida, de tal forma que ia tasa de
ahorro total de la economia apenas si registraba crecimiento. Lo que implica que
el incremento del ahorro externo no significaba un aumento en el ahorro total de la

economia, sino un desplazamiento del ahorro interno por ahorro externe. De igual
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manera se les olvidaba que la inversion total de ia economia apenas si registraba
crecimiento, lo cual implicaba que el incremento acelerado en las importaciones de
bienes intermedies y de capital no significaba un crecimiento en la mversién total,
sino un desplazamiento de la inversidn en bienes nacionzles por inversion en
bienes extranjeros. por ko cual al no traducirse el crecimiento de las importaciones
de bienes intermedios y de capital en un aumento de la inversion total, no se
puede argumentar «ue estas importaciones permitirian a la economia mexicana
exportar mas en el futuro.

El gue la inversién en bienes extranjeros haya desplazado a la inversion en
bienes nacionales implicaba que el ahorro externo desplazaba al ahorro interno. Si
bien, no hay una identidad clara en esté sentido, esto fue asi porque las
importaciones de bienes intermedios y de capital sélo pueden realizarse con
moneda extranjera. Asi, la inversidn en bienes extranjeros tiene que ser financiada
€On recursos extranjeros, es decir, con ahorro externo. Por su parte la inversion en
bienes nacionales puede ser financiada con recursos nacionales, es decir, con
aharro internc. Esto significa que un desplazamiento de fa inversion en bienes
nacionales por lz inversion en bienes extranjeros implica un desplazamiento del
ahorro inlerno por el ahorro externo.

Esia idea puede ser representada en un diagrama, si se tienen en cuenta la
estricta igualdad de los recursos financieros de una economia con su nivel de

produccion y la estricta igualdad entre ahorro e inversion, se fiene:
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Necesidades Necesidades
BN Ahotto B. de =) Ahorro
B. de v L/ PR _|/A ;
. T nemoe nyersion 4 imemo
inversion
v
i | B.ode
A de —r
t Consamo
CONSuUmo
-
B - Recursos Economia (b) Recursos
conomia {(a) Financieros Financieros

La economia {a) es una economia cuve nivel iecnologico no le permite producir los
bicnes necesarios para satisfacer sus necesidades, La ccononnia (b) os una ecancmia cuyo nive
tecnologico ke permite produeir por eacima de sus necesidades.

La economia tecnolégicamente rezagada (economin {a)) recurre a los mercado
internacionales para demandar los bienes necesarios para smisfacer sus necesidades (el que |
econemia {a) recurra 2 los mercados internacionales pera demandar bienes no significa que n
exporie. sino que es una importadora neta). pero tambicn necesita recursos financieros para
realizar sus importaciones. por lo cual. también recurre a los mercados imernacionales para
demandar recursos financieros., Por su parte, la economia lecnoi¢gicamenie avanzada (economi
(b)) recurre a los mercades internacianales para ofrecer su excedente tznto en producto como e
recursoes financieros.

Lina vez realizado el inercambio se tiene:

Inversidn en bienes Ahorro externo l

impertados /
i

-

<

Y

Ahorro interno

|
] = u

Bienes importados

de consume £,
14
Inversion en bienes A O Recursos Financieres l
nacionales /v -
Consumo en bienes N
nacionales Economia (a}

El ahorro externo tiene que financiar el déficit comercial. el cual estd explicado en su
mavor parie par Iz inversién en bienes extranjeros. Si la inversian ¢n bienes extranjeros despiaza
a la inversian en bienes naciorales entonces el ahomo externo desplazard al ahorro interno. Esio
es asi porque la reduccion en la inversidn en bienes nacionales implica reduccion en el ahorr
interno. o dicho de otra forma si el nivel de produccion se reduce 1ambién se reducen lo
recursos financieros.




HIPOTESIS DE LAS CAUSAS DE LA CRISIS MEXICANA DE 1994-05

2.2.6 Sobrevatuacién del tipo de cambio.

Esta hipotesis afirma que ia sobrevaluacion del tipo de cambio provoco la
acumulacién del enorme déficit en la balanza de cuenta corriente, l2 cual causé la
devaluacion de diciembre de 1894,

Para analizar comec se dio ta sobrevaluacion del tipo de cambic hay que
tener en cuenta que los objetivos de politica econdmica, del entonces gobiernc en
funcion, eran estabilizar el nivel general de precios e incentivar el crecimiento de la
econcmia.

Para lograr controiar ta inflacion el gobierno pusc en marcha un programa
de estabilizacion, en €l se comprometian tanto trabajadores comg empresarics a
mantener sin grandes cambios los salarios nominales y los precios de 108 bienes
de la canasta basica, por su parte e! gobierno se comprometia a mantener sin
cambios los precios de bienes y servicios que eran olorgados por él. Dentro de
este programa el tipo de cambio nominal jugaba un papel fundamental pues éste
seria utilizado como ancla antiinflacionaria.

Al utilizar at tipo de cambio nominal come ancla antiinflacienaria el Banco de
México se comprometia a mantener fijo el tipo de cambio nominai. Pero dada la
tnercia inflacionaria era inevitable que el lipc de cambio se sobrevaluara. (véase
anexo estadistico grafica 5)

La sobrevaluacidén del tipo de cambio abarataria las importaciones y
encareceria las exportaciones. Al abaraiarse las importaciones parte de ia
demanda nacional empez0 a satisfacerse con bienes importados. lo cual provocéd
un lento crecimiento en la economia y un acelerado aumento del déficit en la

cuenta corriente.




HIPOTESIS DE LAS CAUSAS DE LA CRISIS MEXICANA DE 1904-93

El creciente défictt en cuenta coirients, provocado por la sobrevaluacion del
tipo de cambio, tenia gue ser financiado con ahorro externo, por lo cual era
necesario elevar la tasa interna de inierés de tal forma que asegurara ia entrada
de capitales necesaria para financiar el déficit de cuenta corrieniz. Pero la elevada
tasa de interés incrementaba la carga de servicios al capital extranjero y, por tanto,
agravaba el d&ficil de cuenta corriente.

En resumen. a! utilizar el tipo de cambio como un ancia antinflacionarta
éste se sobrevaluo. La sobrevaluacién del tipo de cambio provoco el crecimiento
del déficit en la cuenia corriente, el cual al ser financiade con capital especulativo
hacia necesario elevar la tasa interna de interés. que ha su vez elevaban la carga
al servicic del capital extranjerc y, por tanto, incrementaban el déficit de cuenta
corriente,

Asi la sobrevaluacidén del tipo de cambio fue un factor decisivo en ia
explicacion del déficit de cuenta corriente al abaratar las importaciones, encarecer
las exportaciones y maniener alta |2 tasa de interés.

2.3 Conclusiones

De acuerdo con la teoria dominante la crisis mexicana de 1994-95 se debié
ai desmedido crecimiento del déficit de cuenta cormenie y al incremento en €l
resgo pais (motivado por los evenios politicos de 1994), gue hicieron a la
economia mexicana presa facil de los atagues especulativos.

La expiicacion que se da scbre el crecimiento del déficit de cuenta corriente
se basa en la expansion desmedida de la demanda agregada, en la

sobrevaluacion del tipo de cambio y en la caida del ahorro interno. Como vimos no
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hubo un crecimiento desmedido de la demanda agregada, pero si hubo una
sobrevaluacion del tipo de cambio v una caida del ahorre inierno.

La sobrevaluacion de! tipo de cambio esta explicada por una mala politica
cambiaria, la cual manienia al tipo de cambio como ancla antiinflacionaria evitando
que éste se ajustara segun los diferenciales de inflacion. La sobrevaluacién del
tipo de cambio abarataba las importaciones y encarecia las exportaciones
provocando el crecimiento desmedido de! déficit de cuenta corriente.

La caida del ahorro interno, la cual fue vista por ef gobiernc del presidente
Ernesio Zedilio como la principal causa de la crisis, implicaba la necesidad de
importar ahorro para poder financiar la inversion. Esta caida es un reflejo de la
disminucion en la inversion en bienes nacionzles; es decir, de la agudizacion de!
rezago tecnolbgico.

La economia mexicana sufrid una agudizacior de su rezago tecnolégico, lo
cual hizo al aparato productivo mas dependiente de la maguinaria e insumos
producidos en el extranjero. Esic se reflejd en una susiitucidn de inversion en
bienes nacionales por inversion en bienes extranjeros. Esto implica que el propio
crecimiento de la economia generd mayor importaciéon de maquinaria, equipo e
insumos, por lo cual el déficit de cuenta corriente fue un resultado natura! del
propio crecimiento, Este resulfado nc puede expiicarlo la teoria neoclasica; sin
embargo, se puede deducir a partir de la caida en el ahorro interno.

La fuga de capitales esta explicada por el enorme déficit de cuenta corriente
y por los eventos politicos que pusieron en entredicho ia estabilidad de las
instituciones. Al cuesticnarse la estabilidad politica de México los inversionistas

perdieron confianza en nuestro pais, lo cual dificultd la captacion de ahorro
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externc que la economia mexicana necesitaba para poder financiar su enorme
deficit de cuenta corrienie. La elevacidn en la tasa de inierés de los Estados
Unidos también dificultd fa atraccion de ahorro externo necesario para financiar el
déficit de cuenta corriente.

La politica monetaria esterilizé la fuga de capitales mas no motivd ésta.
Esta politica se basaba en la creencia de gue los ataques especulativos se debian
a2 causas pasajeras y transitorias, como si el déficit de cuenta corriente fuera una
causa transitoria.

En resumen, la principal explicacion que da la teoria neoclasica sobre la
crisis mexicana de 1994 es que esta se debid a ia sobrevaluacidon del tipo de
cambio, {a cual provoco un enarme déficit dFi cuenta cornente que tras los atagques

especulatives se hizo insostenible.
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CAPITULO 3
TEORIA DE LA INEXISTENCIA DEL MERCADO DE
TRABAJO:
UNA ECONOMIA PEQUENA, ABIERTA Y
TECNOLOGICAMENTE REZAGADA

En este capitulo se estudia la explicacion que de la Teoria de la Inexistencia
del Mercado de Trabgjo (TIMT) sobre et funcicnamiento de una eccnomia
pequefia, abierta vy tecnoldgicamente rezagada. Se expone por qué se
afirma en ella que ei mercado de trabajo no existe. y las implicaciones que
esto tiene en la determinacién del emplec, fa produccion v los precios.
También se desarrofiz la explicacion de los desequilibrios externos,

3.1 introduccion

Durante los tltimos afios Ios responsables de la politica econdmica
de nuestro pais han visto en el libre mercado ia manera de garantizar el maximo
bienestar social. Sin embargo. pese a que cada dia estamos mas cerca del libre
mercado, tambien estamos mas lejos de lograr el bienestar social. Es decir, la
blisqueda del libre mercadeo ha estado acompariada de ta polarizacion del ingreso,
altos niveles de desempleo, generacion de pobreza. descapitalizacion de la planta
productiva y de un debilitamiento institucional. Este debilitamiento es tal que las
instituciones actuaies son incapaces de garaniizar a las generaciones futuras al
menos el mismo nivel de vida que tuvieron sus padres.

Ante tal situacidon no es de extranar la innumerable cantidad de trabajos
estadisticos que muesiran gue el libre mercado es responsable de estos
fenomenos, como tampoco es de extrafar, dada la inquietud intelectual propia del
ser humano, el surgimiento de nuevo conocimiento capaz de dar una explicacion

satisfactoria a estos fendmenos econdémicos.

41




TIMT: UNA ECONOMIA PEQUENA, ABIERTA V TECNOLOGICAMENTE REZAGADA

La teoria de la inexistencia del mercado de trabajo (TIMT) surge dentro del
campo de las ideas como una critica a ia teoria neoctdsica; capaz de demostrar
inconsistencias logicas en esta teoria y proponer un nuevo cuerpo a‘nalitico; es
decir, una nueva explicacidn provisional sobre los fenémencs econémicos. El
principal resuliado de la TIMT es la demost?acic’m de que el salario real no es el
precio del trabajo. por lo cual no.existe el mercadec de trabajo. Esto implica que el
libre mercado no genera un vector de precios socialmente eficiente y de pieno
empleo sino que genera pobreza, desempleo vy polarizacion del ingreso.

Este capituio estd dedicado a estudiar cdmo explica la TIMT los
desequiliprios externos de una economda peguefia y abierfa, Para lograr este

objetivo estudiaremos cémo se determina el nivel de emplec y produccion para

esta economia. y enfatizaremos sus diferencias con la teoria neoclasica.

3.2 Planteamiento

Ef modelo’ gue a continuacion se analiza es la explicacion que da la TIMT
sobre el funcicnamiento de una economia capitalista, pequefia, abiera vy
tecnoldgicamente rezagada.

t as condiciones institucionaies en las cuales se plantéa el estudio de esta
economia son: competencia perfecta, plena descentrafizacion de decisiones y

propiedad privada’.

' Este modeio fue tomado de: Noriega (2001) Capitulo cuatro v cinco: pag. 135-228
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3.3 Conducta del productor representativo

Los agentes son racionales®. La formalizacion de la conducta racional del
productor representativo estd dada por la maximizacion de la tasa de beneficio®. A
diferencia de la ieoria neociasica en la cual la formalizacion de la conducta
racional del productor esta dada por la maximizacion de la masa de beneficios, en
la TIMT se afirma gue 1o que el productor maximiza es la tasa de beneficio no la
masa.

Esta afirmacion esta sustentada en el teorema de superioridad,® en el cual
se demuestra gue al maximizar el productor la tasa de beneficio éste obtiene un
mayor beneficio que si maximiza fa masa. por lo cual afirmar que el productor
maximiza la masa de beneficic en lugar de la lasa implica una violacién at axioma
de racionalidad.

Las ecuaciones® que representan la conducta racional del productor son:

r0,
(T, + P, Q)
S )
Oy = [(7:; ~T*Y 0 ]

Max(l+7) =

La ecuacidn {1) muestra que el productor maximiza su tasa de beneficio
sujetc a su restriccion tecnologica. La tasa de bensficio esta dada por la relacion

entre sus ingresos v SuUS egresos, sus ingresos estan compuestos por el valor del

? Estas son las mismas condicionss iniciales bajo las cuales se desarrolia la teoria neocldsica. Esto es asi
porque para criticar a una teoria es necesaria partir de sus condiciones iniciales.

* El axioma de racionalidad afirma que los seres humanos, al izual que 1odos tos seres vivos, hacen lo gue
quieren hastz donde pueden. La diferencia entre los seres humanos 3 el resto de los seres vivos es que los
primeros pueden elegir qué es lo que guieren.

* La 1asa de henéfico o ganancia como funcion objetivo de la empresa capitalista va se enceniraba presente en
los cldsicos v en Marx: inclusive dentro de fa teoria neoclasica de la inversion se encuenira presente este
conceplo en forma de la tasa interna de retorno.

* Para una explicacion detallada de dicho teorema véase: Noriega. op. cit: pag. 228 - 250
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producte que vende (PQ,), sus egreses estan compuesios por ef pago a los
factores de la produccion.

t a funcidn de produccion tiene rendimientos decrecienties a escaia y acepta
sustituiviidad bruta positiva entre los insumaos,; solo existen dos insumos trabajo
(T4) v bienes intermedios importados’ (Quint). La funcion de produccion propuesta
por la TIMT implica un nuevo concepio de tecnologia. A diferencia de la teoria
neoclasica en la cual la tecnologia es sdlo |z ingenieria, en la TIMT la tecnologia
es organizacion e ingenieria. Este nuevo conceptio de tecnologia implica que para
niveles nulos de produccion exista demanda positiva de trabajo (T°); esta
demanda de trabajo representa los costos de instalacion positivos para cualquier
nivel de producmon Al ser los costos de instalacion endogenos y plenamente
flexibles no representan ningtn tipo de rigidez.

Las condiciones de equilibrio del productor son®:

ao\m: _
BT, - -7 P,
7,
+f=1 2
Y @)

O, =T =T Ol
La primera condicién de equilibrio indica que e! productor demandara
insumos hasta gue la relacion marginal de sustitucion técnica sea igual a la

relacion inversa de sus precios nominales. La segunda condicion es un

® Estas ecuaciones fueron tomadas de: Noriega, op. cit: pig. 141,

" El que la economia sea tecnologicamente rezagada implica que no produce los insumos necesarios para su
produccion v, por tanto. tiene que importarlos.

¥ Un caso extremos es cuando los costos de instalacion son nulos: baje estas condiciones in empresa produce
sin organizacién v slo con ingenieria. En este caso extremo no s¢ puede maximizar ia tasa de beneficio ¥ se
tiene que maximizar la masa por lo cual estamos denmo de la teoria neoclasica. En este sentido la teoria
neocldsica resultz ser un case particular de la TIMT

¥ Estas ecuaciones fueron tomadas de: Noriega. op. cit: pag. 141,
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reordenamiento de ia primera y muasira que el producter demanda insumos hasta
el punto donde la suma de las elasticidades de ios insumos es igual a uno. La
tercera condicion es la funcidn de produccion y s6lo muestra que las dos pnimeras
condicicnes tienen que estar sujetas & ia restriccion iecnolsgica.

Es claro que estas condiciones rompen con la habitual condicién de
equitibrio del productor, propia de ia teoria neoclasica, la cual es: productividad
marginal del insumo igual a la remuneracion real de éste. En el caso del trabajo se
lee como productividad marginal del trabajo igual al salario real.

De estas condiciones de equilibric se obtienen ias funciones de demanda
de los insumos y la funcion de oferta de producte™.

Funcion de demanda de trabajo;

. ( -4 J
T, = T* 3
' Ll—a'ﬁ ©

Funcidon de demanda de producto externo para emplearse como insumg:

5w
Oy = T* 4
o=, | @
Funcién de oferia de producto:
a" f* Y
(0, = ) Ty F 5
0=y S0 | 5)

La funcidén de demanda de trabajo (ecuacion 3) muestra que la demanda de
trabajo no depende del salario real; de hecho no depende de ningun precio, sino

del tamafio del mercado'’ (T*).

"ibidem. pag. 142
" Dado que los costos de instalacion (T*) se resuelven de manera enddgena estos estdn determinados por el
ramafio del mercado. Entre mas grande es el tamano del mercade mis grande son los cosios de instalacion.

a5
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Et tamafo de mercado vincula al salario real con la demanda de trabajo.
Esto es asi porque, en general, entre mas grande es e salario real mas grande es
el tamafio de mercado y, por tanto, mas grande es la demanda de trabajo. Es claro
entonces que la relacion inversa entre salario real y demanda de trabajo,
postulada por {a teoria neoclasica, no tiene cabida aqui,

La funcidn de demanda de producio externo para empiearse como insumo
(ecuacion 4) depende de forma inversa de su precio y de! tipo de cambio. Sin
embargo, si el incremento del tipo de cambio expande et mercade mediante
aumenio en ias exportaciones entonces puede ser que a la elevacion del tipo de
cambio fe corresponda un aumento en la demanda de insumos importados,

La funcidén de oferta de producto (ecuacidon 5) muestra una relacion direcia
con el salario real. Es decir, entre mas se incremente el salaric real mas se
incrementara la oferta de producte, esto es asi porque el aumento del salario real
expande la demanda de producto.

Esta relacidn entre salario real y la oferta de producto es totalmente opuesta
a la postulada por la teoria neoclasica; en dicha teoria a mayor salanio real le
sorresponde una menar oferta de producto. Por tanto, para esta teoria entre mas
se comprima la demanda, mediante la disminucidn en el salano real, mas se
incrementa la oferta; este razonamiento no tiene cabida dentro del marco analitico

e la TIMT.
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3.4 Consumidor representativo
Ei consumidor representativo maximiza su funcion de utilidad sujeta a su
restriccion presupuestal. La funcion de utiidad es bien comportada'® y admite
sustituivitidad bruta positiva.

De aqui se obtienen ias habituales™ funciones de demanda de producto

nacional e importado para consumo y ia funcion de oferta de frabajo

3.5 Mercado de producte nacional.

Para resolver el equilibrio del mercado de producto nacional primero se
tiene que resolver el costo de instalacion' (T*). Una vez resulto el costo de
instalacion se procede a resclver el equilibric en el mercade de producto nacional.

La demanda de producto nacional esta compuesia por la demanda interna

de producto nacional mas ia demanda externa de producto nacional. Por lo cual, el

mercado estd dado por la demanda total de producto nacional menos la oferta de

producto nacional, resolviendo el equilibrio se tiene:

. 1+~ L g xy [1+Wr e gﬁ)'*}
( P J"’(P}‘}'[ P )"[ P ©)

La ecuacion (8 muestra el equilibrio en el mercado de producte nacional.
El primer término de la ecuacion (6) es la demanda interna de producto nacional,
el sequndo termino es la demanda del resto del mundo de producio nacional. La

estricta igualdad entre ia suma del primer y segundo término muestra el resultado

2 | funcion de utilidad es céncava. continua v diferenciable en odos sus puntas.

" Las funciones de demanda habituales son las que relacionan la demanda del bien con el ingreso, las
precios v jos gusios v preferencias.

™ Para una explicacion detallada de como se resuelven los costos de instalacion ver: Noriega. op. cit: pag.
135-191.

a7
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fundamental del mercado de producto nacionai; el equilibric perpetuo en dicho
mercado.

El equiliorio perpetuc significa que el mercado de producto nacional se
vacia para cuaiguier salario real positivo, lo cual implica que ei salario real se
indetermine en esta ecuacion.

Dicho equilibrio (equilibrio perpetuo en el mercado de bienes) es el
resultado natural de la forma de proceder de los productores ya que para
maximizar sus ganancias estos producen exactamente o que el mercado les
demanda. Si produjeran mas de lo demandado perderian posibles ganancias y si
produjeran menos no ganarian tanto como puaden ganar.

Este equilibrio no tiene p-or qué implicar equilibric en el "mercado de
trabajo”. La demostraciéon de que el mercado de trabajo no exisie sino que este,
mat llamado mercado, es un sector -el secter taboral- hace plenamente
compatible el equiiibrio perpetuo del Unico mercado {mercado de producto
nacionai) con el desempleo involuntaric. Este concepto de equilibrio perpetuo
postutado por la TIMT es totaimente diferenie al utilizade por la Nueva Escuela
Clasica segun la cual el equilibrio general es |a caracteristica fundamental de las
economias capitalisias; aun cuando éste no es siempre optimo, implica pleno

empleo.

3.6 SECTOR LABORAL
El sector laboral esta compuesto por la demanda de trabajo y por ia oferta

del mismo. Sin embargo, dado que la demanda y oferta de trabajo siguen sefiales
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distintas no se puede hablar de un mercado dado que no existe un precio que
ambos reconczcan como tal.

Antes de analizar la demanda excedenie del sector laboral analicemos la
funcion de demanda de trabajo”’ la cual una vez resueito el tamano de mercade

(T"} es:

T

1 *d 1-— Ale

T,=(-pic+’ STV 7)
| ¥ y JH

La ecuacién (7) es la demanda de trabajo la cual depende de la demanda
interna de producto nacional y de [a demanda externa de producto nacional.

La relacion que guarda la demanda de trabajo con respecto al tipo de
cambio es posiiiva. Es decir, entre mas se devalué mas se incrementa la demanda
de trabajo. Esto es asi porque al devaluarse se incremenia la demanda externa de
producto nacional y, por tanto, aumenta la demanda de trabajo.

La relacidn entre tipo de cambio y demanda de trabajo esta expresada por
ta siguiente ecuacion:

] s % :
TRV AGEY (8)
dg W 1
La ecuacion (8) muestra que el impactc gue tenga la devaluacidn en el nivel
de empleo depende de la dependencia fecnologica que tenga la economia interna.

A mayor dependencia tecnologica, es decir entre mas grande sea B.'® menor

impacto tiene ia devaluacion sobre el nivel de empleo.

¥ La funcion de demanda de trabajo fue tomada de: Noriega. op. cit: pag. 136.
" El lector tiene que 1ener presente que dada las condiciones de la funcion de produccion beta (B} debe de ser
Mavor gue Cern Perc menor que unc.
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Si bien la devaiuacion puede incremenzar el nivel de empleo su costo social
es alto pues disminuye el nivel de consumo por habitante. polariza e! ingreso &
favor de las ganancias, esto impiica que pueda haber allos niveles de empleo y
atn asi cada vez mas pobreza.

La refacién que guarda ia demanda de trabajo con respecio al salario’ se

puede expresar con la siguiente ecuacion:

i = -y ]are
T _aom a-p M a0 ()
M e s

La ecuacion {9) muestra gue la demanda de trabajo con respecto a un
incremento en el salario depende de la demanda exierna y de la demanda interna
de producto nacional.

Si ia demanda externa de producio nacional es el motor de la economia
entonces un incremento en el saiario provoca una disminucion en la demanda de
trabajo. Esto es porque la competitividad de las exportaciones esta basada en el
salario; asi al incrementarse éste las expartaciones pierden competitividad, pero
debido gue la demanda externa es el motor de la economia, la caida en las
exporiaciones se traduce en una caida del total de la demanda de producto
nacional y, por lo tanto, en una caida en el nivel de empleo. Es decir, un
incremento en el salario se traduce en una caida de |la demanda de producto vy,

por tanto, en una caida del nivel de empiec.

" De aqui en adelante siempre que se hable de salarios se estard refiriendo al salario nominal a menos que se
especifique lo contrario.
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Para este tipo de economias el salaric nominal es inflacionario’®. Por ello,
un incremento en el salaro provoca que disminuya el empleo, la produccion y el
salario real,

Para una economia cuyo motor de crecimientc es el mercado interno €l
incremento en el salario, que dado el caracter deflacionario de los salarios para
esta economia se estd hablande del salario real. provoca que aumente la
demanda de trabajo. La razén de esio, es muy sencilla, se debe a que al
incrementarse el salario se incrementa el poder de compra de les consumidores
nacionales, por lo cual se expande la demanda interna. Pero no sélo eso sino
ademas el caracter deflacionaric’® de los salarios, para ésta economia, implica
que las exportaciones no pierdan su r:.ompr:ztitiviclad20 sino inclusive la mejoren
traduciéndose esto en un incremento de la demanda externa de producto nacional.

Si bien el signo de la relacion entre demanda de trabajo vy salario esta
determinado por qué mercado (inierno o externo) sea el motor de crecimiento de
la economia, 1a magnitud dej impacto estara determinada por e! grado de
dependencia tecnolégica. Para una economia cuyo motor de crecimiento sea el
mercado interno los incrementos en los salarios tendréan mayor efecto sobre el
empleo entre menor es el grado de dependencia tecnologica; para una economia
cuyo motor de crecimiento sea ef mercado externo, los incrementos en el salario

provocaran mayor desempleo entre mas grande sea la dependencia tecnoidgica.

¥ Mis adelante se discute el caracter inflagionario de los salarios.

" E| caracier deflacionario de los salarios, cuvo tema se verd un poco mas adelante, consisic en que en
senera! los salarics son deflacionarios ¥ sélo en casos muy particulares los salarios provocan inflacion.

£y imperante hacer notar al Jecior que eslo también podria depender de como se financie el alza en los
salarios. si se financian con una expansién monetaria el propio cardcter inflacionaric de ésia dejaria sin
efecto el caricter deflacionario de los salarios. pero st se financian con disiribucion esio implicaria una caida
en la tasa de beneficio . por tamo. una caida en la rentabilidad de las empresas nacionales.
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En resumen, el como afecta el salario al nivel de empleo depende de que
mercado (interno o externo) sea el motor de crecimienio de la economia y la
magnitud del efecto depende del grado de dependencia tecnologica. Es claro
entonces gue la relacion inversa entre nivel de empleo y salario, postulada por la
teoria neoclasica, es sblo un caso especifico, perc el razonamiento del cual se
desprende esta retacion en la teoria neoclasica ¥ no tiene sentido dentro de ia

TIMT.

3.7 Demanda excedente de trabajo

‘El resultado fundamental de la TIMT es la demosiracion de la inexistencia
del mercado de trabajo. Esta demostracion surge como un resultado natural en la
TIMT a partir de gue se demuestra que de la conducta racional del productor se
desprende una demanda de trabajo la cual no depende del salario real sino del
tamano de! mercado. Es mediante el tamafo del mercado come se relaciona a la
demanda de trabajo con el salaric real, pero esta retacion es generalmente directa.
Par lo cual, es clare que los productores no reconocen al salario real como el
precio del trabajo.

Los consumidores, en ei modelo mas general”?, ofrecen trabajo
independientemente del salario real. Esto es porque los derechos de propiedad

sobre las empresas estan distribuidas entre los trabajadores que se emplean en

ellas. Por lo tanto, si los consumidores no trabajan no tienen forma de garantizar

M E| sentido de esta relacion en la teria neoclasica es que al incrementarse el salario real se encarece el
trabajo v. por tanto. cee su demanda.

* Economia cerrada. un producto. un facior, un periodo. Dicho modelo esta expuesto en: Noriega. op. cit.
pdg. 33-84
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un ingreso, esto explica el por qué la oferta de trabajo sblo depende de ios gustos
y preferencias y del tiempo bioldgicamente disponible para trabajar.

Pero aun si se supone gue los derechos de propiedad sobre las empresas
han sido asignados fuera del sistema,” el resultado fundamentat de ia TIMT no se
modifica.

Asi la demanda excedente de tfrabajo nos muestra que el salario real es una

variable exdgena la cual se determina fuera del sistema, es decir, se negocia. De
hecho se negocia el salarioc nominal y una vez conocido este se puede resolver el
nivel general de precios y, por tante, conocer el salario real.

En resumen, ni los productores ni los consumidores reconocen al salario
reat como el precio del trabajo. Para los productores es una variable de demanda,
para los consumidores es la forma que tienen de garantizar su participacion en el
producto. Por ello ef salario es una variable distributiva entre el producto que le
corresponde a las ganancias y el producio que le corresponde a los trabajadores.

La ecuacion®® que representa al sector laboral para una econorﬁia pequefia

y abierta es:

r = _
tl y ﬁ}m" st -7 PA=7) ppopret < - (10)
A Br
La ecuacion {10) es la demanda excedente de trabajo para una economia
pequena y abierta. En esta ecuacidn se muestra que el nivel de emplec depende

de la demanda efectiva de producto nacional. También muestra que es posible el

= Come habiruaimente ko hace la tearia neoclasica
* Esta ecuacion fue tomada de: Noriega, op. cil: pag. 164
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desempleo. ef pieno empieo € inclusive el sobre empleo y aun asi es plenamente

compatible con el equilibrio perpetuo del mercade de producto.

1.8 Nivel general de precios

El caracter no inflacionaria de los salarios consiste en gque estos en general
no son inflacionarics y sélo en casos especificos lo son.

Para la tecria neoclasica los salarios deben crecer al mismo ritmo que crece
ia productividad marginal cel trabajo; si los salarios crecen por arriba de la
productividad marginal del trabajo generan inflacién. Para la TIMT, como ya Vimos,
la igualdad entre productividad marginal de trabajo y satario real no se verifica por
lo cual el crecimiento de los salarios no tiene por gué esiar sujeto al crecimiento de
la productividad.

La relacion entre el nivel general de precios y el salario depende del grado
en que el mercado (interno o externo) es el motor de la economia.

Si el motor de la economia es el mercado interno enfonces los salarios son
deflacionarics. Esto es asi porgue al incremeniarse el salario se incrementa la
demanda efectiva de producto nacional y, por tanto, el nivel de produccion; al
mantenerse constante la oferta monetaria el nivel general de precios tiene que
bajar para hacer compatible a la oferta monetaria con el nuevo nivel de
produccion.

Para una economia lecnoldgicamente dependiente cuyo motor de
crecimiento son las exportaciones el incremento en el salario nominal es
inflacionario. La razon de esto es que basa ia competitividad de sus exportaciones

en los salarios, por lo cual los incrementos en el salario nominal se traducen en
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una caida de las exportaciones y, por tanio, en una caida de la demanda efectiva
de productc nacional. Esta caida en la demanda efectiva provoca que el nivel de
produccion caiga y dado gue |a oferta monetaria estad constante el nivel general de
precios tiene que subir para hacer compatible a la oferta moneiaria con fa caida en
la produccién. Este caracter inflacionario de los salarios se verifica solo para
ecancmias con bajos salarios. Para economias con altos salarios los incrementos
en los salarios fortalecen de tal manera al mercado interno que ia demanda
efectiva total crece, a partir de este punto los salarios son deflacionarios. Debido al
caracter deflacionario de los salarios !as exportaciones no solo no pierden
competitividad sino que la ganan, Esto implica que a partir de este punto los
incrementos en los salarios expanden a las exportaciones. Graficamente esto es

asi:

-
-
W

GRAFICA 1

Relacion de los salarios con el nivel general de
precios para una econpomia orientada al
mercado externo

La grafica uno nos muestra la relacién que tienen los salarios con el nivel

general de precios para una economia dominada por su mercado externo. Los
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safarios son inflacionaries desde el origen hasia el punto (a}, es en este rango
donde el incremento en los salarios se traduce en una caida de las exportaciones
tal que la demanda efectiva iota! cae. A partir del punto {(a) en adelante los salarios
son deftacionarios. s en este rango donde el incremento en e! salario se traduce
en un fortalecimiento ta! del mercado interno que la demanda efectiva total crece
lo cual les da su caracter deftacionarioc.

La relacion entre el nive! general de precios y el tipo de cambio es directa
sea cual sea el mercade al que esié orientada la produccion. Esto es asi porque el
tipo de cambio es una variabie de oferta y no de demanda, de tai forma que enire
mas dependiente tecnolégicamente es una economia mas inflacionario es el tipo
de cambio.

El caracter estrictamenie inflacionario del tipo de cambio implica gue ias
devaluaciones se traduzecan en una perdida del poder de compra de los
consumidores nacionales y,' par tanto, en una contraccion del mercado interno.

Ajustar el tipo de cambio de acuerdo al diferenciai de inflaciones, como lo
posiula la teoria tradicional, degenera en una inflacion galopanie, contracciones
del mercado interno, agudizacién de Ié pobreza y en devaluaciones cada vez mas

continuas®.
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3.9 Sector externo

Ei sector externo®® estd compuesto por las demandas de producio
importado para consumo. para insumo y por la demanda externa de producto
nacionat.

Uno de los resultados de ta TIMT consiste en la ecuacién® de balance de
la economia interna®® iz cual es:

”-(Tn’ - Tu)= PO, =8P, (U + Oupey ) (1)

La ecuacion®® {11) muestra el balance de la economia interna, el cual
implica que el vaior de la demanda excedente de trabajo es igua! al valor del saldo
de la balanza comercial. Es decir, el valor del desempiec es igual al valor del
dé_ﬁcit comercial. Este implica que una economia deficitaria es una economia con
desempleo y una economia superavitaria tiene exceso de demanda de trabajo, por
le ténto una economia en equilibric comercial s una economia en pieno empleo.
Por lo cual, entender las causas que explican el desequilibrio externo adquiere aun

mayor imporiancia.

3.10 Funcidn exportaciones
La relacion que guardan las exportaciones con el tipo de cambio es directa,

pero cada vez menos marcada. Es decir, las devaluaciones tienden a incrementar

* Un ejemplo clare de esto 1o vivio México en la década de los ochenta.

* El secior exlerng en ninglin momento puede interpretarse como un mercado dado que €std compuesto por
demandas las cuales ya forman parte de un mercado.

T |2 ecuacion de balance fue tomada de: Noriega, op. cil: pag. 138

PEeuacion de balance para una economia pequena v abieria. sin sisiema financiero.

2 eq la ecuacién (11) T, es la oferta de trabajo, Qx son las exportaciones. Py, es el precio del producte
importado. Q,, son las importaciones de bienes de consumo. todas los demds componentes de la ecuacion son
va conocidos por el lector.
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las exporiaciones, pero cada vez que se¢ devalla es necesario devaiuar mas
drasticamente para obtener el mismo efecto gue amtes.

La relacion entre las exportaciones v los salarios es un poco mas compleja.
Para empezar es necesario distinguir entre una economia cuyo motor de
crecimiento lo compone el mercado interno a otra que lo compone el mercado
externo,

Para la economia cuyo motor de crecimiento lo compene el mercado internc
la relacion entre las exportaciones y ios salarios es directa. es decir, a medida que
crecen los salarios crecen las exportaciones. Este es porque el caracter
defiacionario de los salarios, para esta economia, mejora la competitividad™ de las
exportaciones.

Para una economia cuyo motor de crecimiento es el mercado externo un
incremento salarial provoca una caida en las exportaciones, pero esta relacion
puede cambiar de signo dependiendo de la magnitud del salario vigente en la

economia. Esto se ve graficamente asi:

™ El incremento en bos salarios mejora la competitividad de fas exportaciones. Sin embargo, dado que el
incremento en los salarios se estd financiando con distzibucion la rentabilidad de las empresas tiende a caer.
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(o8
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GRAFICA 2

Relacidn entre salarios y exportaciones para una
economia orientada al mercado externo

La relaciéon inversa entre las exportacionas y los salarios se verifica desde
.el origen (salario cero) hasta W;. Esta relacion se debe a que las exportaciones
basan su competitividad en los bajos salarios asi al incrementarse ios salarios las
exportaciones pierden competitividad y, por tanto, caen. La retacion directa entre
exponaciones y salarios se verifica a partir de W, en adelante. Esta relacion esta
explicada porque a partir de W, los salarios scn deflacionarios. Por esto, los
incrementos salariales no soélo no se traducen en una perdida de competifividad de
las exportaciones sinc que mejoran ia competitividad de las exportaciones y, por

tanto, las exportaciones aumentan.

3.11 Funcion de importaciones de insumos
Una de las principales caracteristicas del subdesarrollc es el rezago
tecnologico, cuya principal caracteristica consiste en la necesidad de importar

insumos sin los cuales es imposible la produccidn. Es decir, una economia
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tecnoiogicamente rezagada es una economia tecnologicamente dependiente
incapaz de producir internamente los insumos necesarios para lievar a cabo el
proceso produciivo. Por esto el anatisis sobre la funcion de imporaciones de
insumos es tan imporante.

{a funcion de importaciones de insumos®' una vez resuelto el tamano del

mercade (T7) es:

e 3 n 1-p | M€
Qe =8 W, b
Sy ![tﬁfﬂ, Y P.n‘ ( 4 ]W{u:l ( )

La ecuacion (12) muestra que las importaciones de insumos dependen de
la demanda efectiva de producto nacional.

La relacidon que guarda la importacion de insumoes con el salario real es
directa. Es deci, entre mas crezcan los salarios reales mas creceran las
importaciones de insumos. Esto es asi porque al incrementarse el salario real se
incrementa la demanda efectiva de producto nacional por lo cual se incrementa €l
nivel de produccién, pero dado que por la dependencia tecnolégica para poder
realizarse este nuevo nivel de produccidn es necesaric demandar mas insumos
importados se incrementan las importaciones de insumos.

Si bien el signo de ia relacion esta explicado por la expansion de la
demanda efectiva, ia magnitud del efecio depende del grado de dependencia
tecnolégica. Para una economia con mayor dependencia tecnoldgica aumentan
mas sus importaciones de insumos que para una con menor dependencia, ante el

mismo crecimiento en su salario real.

' La funcion de imporiaciones de insumos fue tomada de: Noriega. op. cil: pag. 171
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La refacion gque guardan las imporiaciones de insumos con €l tipo de
cambio depende del mercade (interno o externo) es el motor de la economia. La

ecuacion que ejempiifica esto es:

dO\ vy —f W-"‘ N ﬁ[l - y] a;j:?;'
¢ N

13
de S ( }

¥
’

La ecuacion (13} muestra que si el motor del crecimiento es el mercado
interno. enfonces la relacidn entre imponaciones de insumos y tipo de cambio es
directa. Es decir. las devaluaciones provocan que se incrementen las
importaciones de insumos. Esto es asi porgue las devaluaciones incrementan las
exportaciones y, en consecuencia, la demanda efectiva, de tal forma que es
necesario importar mas insumes intermedios para poder satisfacer a la nueva
demanda.

Cuando el motor de crecimienio es el mercado externo, entonces ias
devaluaciones reducen las importaciones de insumos, Esto es asi porque las
devaiuaciones incremenian las exportaciones, pero en menor medida que en una
economia cuye motor de crecimiento es el mercado interno: sin embargo, dado
que encarecen a los insumos importades hay una sustitucion® de insumos
importadas por trabajo.

Si bien el signo de la relacion entre insumos importados y tipo de cambio
depende de qué mercado es el motor de |a economia, la magnitud de esta relacion
depende del grado de dependencia tecnoldgica. Para una economia dominada por
su mercado interno entre mas dependiente tecnoldgicamente es. mayor impacto

tienen las devaluaciones al incrementar las importaciones de insumos. Para una
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economia dominada por su mercado exierno entre mas fecnologicamente
dependiente es, menor es el impacto que tienen las devaluaciones sobre {a caida

en las imponaciones de insumos.

3.12 Balanza comercial

La ecuacion® que muestra el salado de ia balanza comercial es:
[e-po-
.WJ)C‘=(]—ﬁ)l/f]'*(ﬁ—ﬂ”-?—t' A=) Are (14)
-

Esta ecuacion muestra gue el déficit de la batanza comercial puede ser tan
grande como las condicicnes io permitan, pero no asi el superavit, El limite del
superavit esta dado por las importaciones de insumos que son necesarias para
producir el producto que se exporia. Entre mas dependiente tecnologicamenie es
una economia menor es su posible superavit maximo y el tipo de cambio

compatible con el equilibrio en la balanza comercial es mas grande.

3.13 Causas de deficit recurrente,

Las causas del déficit comercial en las economias pequefias v abierias se
encuentran en su propia estructura productiva, es decir, en su rezago tecnolégico
y no en un tipo de cambio sobrevaluado como comunmente afirma la teoria
neoclasica.

El rezago tecnoiogico implica que el propio crecimiento de la economia se

traduzca en un deficit comercial, por lo cual toda variable, con excepcion del tipo

3 Dicha sustitucion es propia de las funciones de produccian que acepian sustituibilidad bruta positiva.
' Esta ecuacion fue tamada de; Noriega, op. cit; pag. 177,

w
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de cambio, gue provoque el crecimientc economico, esié agudizando el problema
del déficit comercial.

El tipo de cambic puede corregir tamporalmente el déficit comercial, pero de
ninguna manera es suUficiente para corregirlo de manera permanente. Sin
embargo, corregir e déficit comercial mediante devaluaciones tiene costos
sociales muy alios come son: la caida en el consumo por habitante, una
redistribucién asimétrica del ingreso y, por tanio, una agudizacidn de la pobreza.
Ademas la coniraceion del mercado interne, causada por la devaluacion, reduce fa
capacidad de los salarics como variable distributiva al hacer a la economia mas
dependiente de! mercado externo.

La tnica forma de corregir permanentemente el deficit comercial y, por
tanto, el desempleo.™ es eliminando ei rezago tecnoiogico.

El libre mercado no tiene ta capacidad de corregir el rezago tecnolbgico

ésta es una labor que solo un agenie como el estado pusde desempefar.

3.14 Sistema financiero

Como hermos visto, una economia pequena, abierta y tecnologicamente
rezagada es una economia estructuralmente deficiiana. Si el déficit no se corrige
inmediatamente con devaluaciones éste tiene gue ser financiade con deuda
externa. Por lo que es importante analizar cémo funciona el sistema financiero de
esta economia.

La ecuacion de balance™ para esta economia esta dada por:

* El lector debe recordar que el valor del déficit comercial es izual al vaiar del desempleo. Esta relacion no
s6lo es contable sino que es una relacion gue se desprende del propio funcionamiento del sistema.
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(tgm, —iP,0,}+ gPQ.\' = {(Uipwy + Oy )]: AT, -7.) (15}

[T~ L

La ecuacion (15) muestra que el diferencial entre et interés activo y pasivo
mas el saldo de la balanza comercial es igual at valor det desempieo.

La explicacion del por qué el diferencial de las tasas de interés activa y
pasiva causa desempleo radica en que solo una parte del ahorro de la economia
se traduce en inversion: la otra parte son las ganancias especulativas. El que no
todo el ahorro interno se traduzca en inversion implica, ademas de un fendmeno
distributivo a favor de tas ganancias especulatives, una reduccion en fa demanda
efectiva y, por tanto, en el nivel de empleo.

Dadoc que existe perfecta movilidad de capiiales. la economia pequefa y
abierta es tomadora de precios. Es decir. es incapaz de infiuir en la tasa
internacional de interés, pero no sdlo eso, sino ademas acepta a ésta como
propia. Sin embargo, dado que esta economia es estructuralmente deficitaria, es
tambien estructuralmente devaluatoria, por lo cual fa tasa interna de interés tiene
que ser, por lo menos, igual a la tasa externa de interés mas la devaluacion
esperada. Pero dado que esta economia necesita atraer capitales para financiar
su deéficit comercial la tasa interna de interés tiene que ser mayor que la tasa
externa de interés mas la tasa de devaluacion esperada.

El que la tasa de interés sea fijada exogenamente implica que el nivel
general de precios, el nivel de produccidn y el nivel de empleo también sean
fijados exdégenamenie, pero ademas implica que ia tasa de interés no tiene por

que ser financieramente viable.

* Esta ecuacion fue tomada de: Noriega, op. cil; pag. 197
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Para que la tasa de interés sea financieramenie viable ésia tiens que estar
por debajo de la tasa de crecimiento del producto. Sin embarge, dado que ésia se
determina exdégenamente, requiarmente es financieramente inviable, es decir, esta
por encima de {a tasa de crecimiento del producte.

El que la tasa real de interés supere a la tasa de crecimiento de la
economia implica que e! sistema financiero queda como deudor frente a los
ahorradores. Esto significa que se tenga que recurrir a mas deuda para pagar la
deuda ya existente.

La cada vez mas grande diferencia entre inferés active y pasivo, necesaria
para atraer los capitales con los cuales se pueda financiar el déficit comercial y la
deuda previa, agudizan el problema del desempieo pues los recursos atraidos no
son ocupados en la inversion.

Aun estando en equilibrio la balanza comercial se tiene que recurrir a deuda
para pagar los intereses de la deuda previa. Por lo cual, 1a deuda se traduce en
una perdida de los niveles medios de consumo principalmente mediante

disminuciones al salario real.

3.15 Conclusiones

La conducta racional del productor da como resuitado una funcién de
demanda de trabajo que no depende de ningun precio, sinc del tamafio del
mercado de bienes. Sin embargo, dado que el tamafo del mercado depende
positivamente del salario real se iene que entre mayor sea el salario real mayor
sera l2 demanda de trabajo. Por ello, existe una relacion directa entre salario real y

demanda de trabajo.

a5
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Dado que los productores no ven en el satario real e precio del trabajo y los
consumidores ven en éste la forma que tienen de garantizar su participacion en el
producto, no exisie una variable la cual ambos reconozcan como el precio del
trabajo: por i0 que no existe el mercado de trabajo.

El equilibrio perpetuc en el mercado de bienes es un resultado natural de la
conducia racional de los productores. por lo cual este se garantiza sea cual sea el
salario real. Ademas, dado que no existe el mercado de trabajo el equilibrio
perpetuo es perfectamente compatible con el desempleo.

E! salario nominal es en términos generales defiacionario. Sin embargo,
esto depende de qué mercado (interno o externo) sea el motor de la economia.
Para una economia cuyo motor de crecimiente es el mercado interno ios salarios
son deflacionarios, por lo cual se pueden incrementar los salarios y con ellos el
empleo y la produccion sin provocar inflacidn. Para una economia cuyo moter de
crecimiento es el mercado externc y ademas sus salarios son bajos, la paolitica
salarial expansiva es inflacionaria; pdr lo cual un incremento en los salarios se
traduciria en una caida en el salario real, en Iz produccién y en el empleo,

El deficit comercial es resultado del rezago tecnoldgico gue obliga a la
economia a imporar bienes sin los cuales nc podria realizarse el proceso
productivc. Por eso. las devaluaciones solo pueden corregir momentaneamente el
déficit comercial.

Basar la correccion del déficit en el tipo de cambio implica que el
incremento de las exporiaciones esté sostenido en la reduccion del mercado

interno.
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~ CAPITULO 4
AGUDIZACION DEL REZAGO TECNOLOGICO

En este capitulo se argumenia por qué el modeio ge crecimienio dinamico
exportador ha provocado que el rezago techologico crezca Ademas se expone
cobme e! rezago tecnologico fue la principat causa de! creciente déficit de cuenta
corriente y, por tanto. de Iz crisis mexicana de 1984-95.

4.1 Introduccidon
Hasta ahora se han analizado las principales hipotesis que se formularon
para expficar la crisis mexicana de 1894-85, a continuacion se muestra como la

agudizacion del rezago tecnoldgico fue la principal causa de dicha crisis.

4.2 Antecedentes

El principal antecedenie para explicar ia crisis mexicana de 1994-95 es el
cambio del modelo de crecimiento. Durante ia primera mitad de! siglo XX el
modelo de crecimiento adoptado por México esiuvo basado en la sustitucion de
importaciones. Después de 'a crisis de 1982 el modelo de crecimiento se baso en
el mercado externo.,

Una de las caracteristicas del primer modelo era que et cambio tecnologico
tenia que darse de manera endogena. Para esto se llevaria a cabo una paulatina
sustitucion de importaciones comenzando por bienes de consumo, siguiendo con
insumos intermedios y finalizado con bienes de capitai. Para realizar esta mata el
Estado se erguia como el rector de la economia. y el mercado interno como el
motor del crecimiento. Para ta década de los setenta este modelo ya presentaba
sintomas de agotamiento, propios del tamano del mercado; después de la crisis

mexicana de 1982 este modeio fue abandonado.
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El modelo de crecimiento que se adopto después de la crisis mexicana de
1982 fue el modelo de crecimiento dinamico exportador vigente hasta nuestros
dias’. Las caracterisiicas de este modelo sen: el motor de crecimiento es el
mercado externo, se presume que el cambio tecnoldgico serd un resultado natural
de la apertura comercial y libre mercado, el Estado ha renunciado a participar de

manera activa en la economia; el libre mercado es el objetivo de la economia.

4.3 Modelo de crecimiento dinamico exportador y agudizacion del rezago
tecnologico.

Para analizar como influyo el modelo de crecimiento actual en la
agudizacion del rezago tecnologico dividiremos éste en dos periodos de estudio.
£l primero comprende de 1982 a 1989, el segundo. de 1989 a 1894,

El primer periodo de estudio estuvo marcado por la crisis mexicana de
1982. Esta se caracterizé por la caida en el precio del petroleo, la elevacion de la
tasa de interés mundial, el alto déficit publico y comercial, Para 1982 la economia
mexicana se enconiraba en incapacidad de realizar el pago de la deuda exierna,
por lo cual la devaluacion y la crisis se hicieron inevitables.

Las politicas econdmicas que siguieron las autoridades mexicanas para

salir de la crisis economica no soélo incluian cambios coyunturales sino ademas

" Es interesante hacerle notar al lector gue el modeio de crecimiento aciual ¢s el mismo que el que se iImpuso
en 1982, Esio es asi porque el cambio de un modelo de crecintienio @ otro e en esencia el cambio de una
forma de explicar nuesira realidad a owra. Es decir. es el cambio de una Leoria econdmica a otra. La teoria bajo
la cual se explica a o economia mexicana actualmente es la misma bajo la cual se explicaba en 1982, es decir,
la teoria neoclasica. Dado que no ha cambiado la teoria ¢condmica tampoco ha cambiado la norma. Por lo
cual la economia objetivo desde 1982 hasta la fecha sigue siendo el iibre mercado. Esio implica que los
cambios de gobierno sélo son cambios en el grado de politica econdmica. pero no en la direccion.
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cambios estructurales. Es decir, estes cambios implicaban una reedificacion del
papel de las instituciones. Se aceptaba, implicita ¢ explicitamente, gue la
participacion del Estado en la economia era no benéfica. Por lo cual, el Estado no
s6lo tendria gue reducii su participacion en la econamia sino que dejaria de ser el
rector de ésia. Ademas se pensaba que medianie la apertura comercial y el libre
mercado se lograria el bienestar social y ia superacion def rezago tecnologico. La
apertura comercial implicaba un replanteamiento sobre gué mercado seria el
motor de la economia; desde ese momento y hasta ahora el mercado externo ha
sido el motor de la economia. Estos cambios esiructurales conforman el esqueleto

del nuevo modelo de crecimiento.

4.4 Politica econémica 1982-1989
Los cambics en la politica econdmica, gue acompanaron al nueve modelo
de crecimiento, estaban enfocados z la necesidad de obtener las divisas

necesarias para hacer frente a los compromisos de la deuda exiemna,

4.4.1 Politica cambiaria

La politica cambiaria estaba orientada a mantener un tipo de cambio
competitivo. Es decir, el objetivo de la potitica cambiaria era evitar que el deficit de
ia cuenta corriente creciera desmedidamente. Para cumplir con su objetivo el tipe
de cambio tuve que devaluarse de 1982 a 1988 en un 4364%.

Si bien la politica cambiaria mantuvo a la balanza de cuenta corriente bajo

un moderado déficit e inclusive duranie algunos afos en superavit, el pago de la




AGUDIZACION DEL REZAGO TECNOLQGICO

deuda externa y la inestabilicad cambiaria mantuvieron elevada a lz tasa de
interés interna.

La inestabilidad cambiaria y la alta tasa interna de interés provocaron un
creciente espiral inflacionaria la cual se tradujo en una reduccidn sistematica ael
salario real. El salario minimo real para estos sieie afios se redujo en un cincuenia
por ciento. La reduccion del salario real significa una contraccion del mercado
interno y un empobrecimiento de las familias cuyos ingresos dependian
principalmente de este medio, asi como una distribucion del ingreso a favor de las

ganancias. -

4.4.2 Politica monetaria

La politica monetaria estaba comprometida con dos objetivos: el primero
era controlar la inflacién causada por la inestabilidad cambiaria, el segundo era
asegurar una tasa de interés fuera lo suficientemente ala para atraer capitaies.

Dado que fas causas de la inflacion no estaban en un exceso de oferta
monetaria no era pesible estabilizar los precios tnicamente mediante reducciones
en ésta.

Debido a ios compromiscs de las autoridades monetarias, éstas se veian
obligadas a reducir la oferta monetaria de forma sistematica. Las reducciones en
la oferta monetaria encarecian e! crédito interno vy, por tanto, dificultaban la
inversion. E| encarecimiento del crédito se tradujo en una contraccion def mercado
interno y en una inviabilidad financiera de la inversion, por lo que se redujo la

rentabilidad de las empresas mexicanas.
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La atraccion de capitales mediante elevadas lasas de interes implicaba que
el diferencial entre tasa de interés pasiva y activa fuera cada vez mayor. Este
diferencia! disminuyé la demanda interna por lo que causo desempleo. Por ello, la
economia mexicana durante este periodo vivid aitas tasas de desempleo
acompanadas de una caida en el salario ;eal; un panorama contradictorio dentro

de la teoria neoclasica.

4.4.3 Politica fiscal

La politica fiscal fue congruente con el nuevo modelo de crecimiento, &l
objetivo de ésta era reducir el déficit publico. Para las autoridades mexicanas el
déficit publico era visto 'como la principal causa del déficit comercial, por lo cual
corregirlo era una condicién para lograr el equilibrio externo. No sélo se planteaba
la eliminacion del déficit publico, sino ademas la eliminacion de ia imervencion del
Estado en la economia. Esto implicaba la privatizacion de las empresas en manos
del gobierno®.

Para lograr sus objetivos el gobiernc puso en marcha un plan de austeridad.
incremantd los impuestos, asi como en los precios de los bienes y servicios
publicos. Esta politica de austeridad se tradujo en una reduccion aun mayor de!
mercado interno y. por tanto, de la rentabilidad de las empresas orientadas a dicho

mercado.

2 5i bien. la venia de las paraestatales se inicia €n este periodo. se da con mayor fuerza durante el gobierno de
Carlos Salinas
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4.4.4 Apertura comercial.

Los objetivos de la apertura comercial eran: fomentar el crecimiento
econdémico mediante el desarroilo del sector expontador, reducir et rezago
tecnolégico y esiabilizar los precios,

En cuanto al primer objetivo, se esperaba que la apertura comercial
ampliara los mercados y sometiera a una mayor compsatencia a las empresas
mexicanas. El crecimientc de los mercados haria rentable la inversion para las
empresas mexicanas, pero !a mayor competencia las obligaria a invertir para
mejorar su competitividad, o de lo contrario no podrian subsistir en el nuevo
meréado. Las empresas que lograran crecer bajo estas condiciones serian la base
para el crecimiento de la economia, por lo cual el motor del crecimienio de la
economia estaria basado en empresas altamente competitivas.

El problema fue gue la mayoria de las empresas no eran competitivas, por
lo que una vez iniciada la apertura comerciat 1a banca central tuvo que devaiuar
constantemente para mantener en equilibrio la balanza de cuenta corriente. Esto
permitid que las empresas mexicanas basaran su competitividad en los bajos
salarios generados tras las devaluaciones. Ademds ia alta tasa interna de interes
nacia financieramente inviabie 1a inversién necesaria para hacerlas competitivas.
Por esto el crecimiento de la economia se basaba en empresas que cimentaban
su competitividad en los bajos salarios y no en el cambio tecnologico.

En cuanto a la reduccion del rezago tecnologico, se confiaba que el
crecimiento del mercado y la mayor competencia garantizarian la inversion

necesaria para superarlo. Lo cual, como anteriormente se argumenié, no sucedio.
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Con respecto a |z estabilizacidn de los precios, se pensaba gue ia apertura
ayudaria a reducir ta inflacidon mediante Ia libre competencia. Esto no sucedio asi
debido a que las devaluaciones experimentadas por nuesiro pais encarecian los
productos importados v. por tanto. generaban infiacion. Pero ei principa! proceso
inflacionaric estaba dade por los insumos importados, al ser estos indispensables
para el proceso productivo son inelasticos ante su precio, por lo cual los costos de

las empresas crecen y estas los trasladan al precio de sus propios productos.

4.5 Caida del mercado interno

ta caida del mercado interno implica la reduccion del nivel de vida del
grueso de las familias mexicanas. Esta lamentablemente fue una de las
principales consecuencias de la politica econdmica seguida por nuestro pais en
este periodo de estudio.

La politica cambiaria se tradujo en una inflacion galopante la cuai significo
una caida sostenida de salario real. Las altas tasa de interés sostenidas por la
politica monetaria se tradujeron en desempleo. La apertura comercial convirtio la
reduccion del salaric real en la politica de crecimiento. En general la politica
econémica disminuyd el nivel de vida de las familias mexicanas y agudizo el
rezago tecnologico, por lo cual redujo las oportunidades de las generaciones

futuras.

4.6 Politica econémica 1988-1894
Si bien este gobierno heredd algunos de los problemas del gobierno

anterior, su principal problema ya no era el pago de la deuda externa. La politica
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economica de este gobierno tenia como sus principales objetivos: fomentar el

crecimiento econdmico y ia estabilizacion de los precios.

4.6.1 Crecimiento econémico

Para iograr el crecimiento econdmico el gobiernc se propuso abrir nuevos
mercados para tas empresas exportadoras, ia firma del tratado de libre comercio
con América del Norte es el ejemple mas ctaro de esto. Las autoridades
mexicanas afirmaban gque la aperturs comercial con nuestro vecina del norte
aseguraria a México un lugar privilegiado para accesar at mercado mas grande de!
mundo. Esto garantizaria que el capital extranjero y nacional invirtieran en nuestro
pais.

El basar el crecimiento de ia ecanomia en el mercado externo implicaba
gue el crecimiento recayera en las empresas exportadoras, tas cuales basan su
competitividad en los bajos salaries. Por lo cual, la contencion salarial y con ella la
reduccion en los niveles de vida de miles de mexicanos se convertia en la base de
la politica de crecimiento.

Si bien es cierto que el sector exportador logrd un aparente éxito, pues
México dejd de ser un pais monoexportador para transformarse en un pais en el
cual cerca del 80% de sus exportaciones son bienes manufacturades, también es
cierto que el crecimiento acelerado de las exportaciones mexicanas no se habia
basado en un cambio tecnoldgico. Este crecimiento estuvo basado en
devaluaciones constantes, en bajos salarios, en una reduccion sistematica del

mercado interno v en ta proliferacion de ta industria maguiladora.

74
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4.6.2 Estabilizacion de los precios

Para lograr la estabilidad en precios las autonidades mexicanas optaron por
utilizar al tipo de cambic come ancla inflacionaria, contener los satario y aumentar
_aun mas la apertura comercial,

Si bien lograron estabilizar los precios al mantener al tipo de cambio fijo,
permitieron que el déficit de cuenta cornente creciera desmedidamente. Para
financiar e crecimiento del déficit de cuenta corriente fue necesario mantener
elevada la tasa interna de interes, dicha elevacién permitiria atraer los capiiales
necesarios para sostener el déficit de cuenta corriente, pero encarecia al crédito vy
con ello hacia financieramenie inviable a la inversion.

La contencion salarial como politica antiinflacionaria sélo se tradujo en la

incapacidad de los salarios para recuperar su poder de compra.

Al haber estabilidad cambiaria la aperiura comercial si contribuyo a

estabilizar los precios, pues ésta permitié tener acceso a bienes y servicios a

precies iniernacionales.

4.6.3 Politica industrial

{ a politica industrial propia del actual modelo de crecimiento esta basada
en la idea de gue es mediante el libre mercado como se lograré eliminar el rezage
tecnologico, por lo cual, ésta se apoya en la apertura comercial y en la
desregulacic’)ﬁ de los mercades. Esto implica que la mejor poiitica industrial es la
que no existe, es decir, el Estado queda excluido de la economia. Esta
inadecuada politica industrial no es capaz ni siquiera de atenuar el rezago

tecnoldgico; mucho menos de corregirio.

b
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Para toda politica industrial el sistema educative es fundamental, pues es
mediante la educacidn comoe se puede generar iecnologia. Durante los dltimos
anos el sistema educativo publico mexicanc ha estado en crisis. Los recortes en el
oresupuesto a la educacion y !z falta de un proyecto educativo que sea capaz de
flevar a un nifc desde el preescolar hasta la universidad son las principales
causas de esta crisis. Si hien, esta crisis existe en todas y cada una de las
instancias educativas, se observa de manera mas clara en la universidac.

La universidad publica tiene que ser el Jugar donde se genere conocimiento
y pasteriormente este se divulgue entre los universitarios y de ahi a la sociedad en
su conjunto. La crisis universitaria es una crisis de la academia. La comunidad
universitaria no tiene en claro cual es la principal funcion de la universidad y, por
tanto, no tiene claro cual es su papel para con la sociedad. Las ultimas dos
huelgas en la Universidad Nacional Autdnoma de México son un reflejo tangible de
esto.

Dado que la tecnologia €s en esencia conocimiento, 1a crisis en el sistema

educativo mexicano ha incrementado el rezago tecnologico de nuestro pais.

4.7 Explicacion del déficit de cuenta corriente.

El creciente deéficit de cuenta corriente fue una de las caracteristicas de este
periodo. Debido al equilibrio en las finanzas publicas las autoridades mexicanas
justificaban el déficit de cuenta corriente argumentando que dicho deficit era
utilizado en la inversion. Este argumento se reforzaba porque cerca del 80% de las

importaciones eran bienes intermedios y de capital. Por eso, las autoridades
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mexicanas afirmaban que estas imporiaciones. dado gque se utitizaban como
inversion, eran benéficas para el pais.

A este argumenio se le olvidaba un ligero detalie, que la inversion total
apenas st habiz aumentado. Por eso, el déficit de cuenta corriente no implicaba un
aumenio en ta capacidad productiva de México, sino un desplazamiento de la
inversion de bienes nacionales por bienes extranjeros, es decir. o que las
autoridades mexicanas veian como pesitive sélo era un refiejo de la agudizacion
de la dependencia tecnologica. (Véase anexo estadistico grafica &)

De manera andloga la dependencia de le economia mexicana hacia el
ahorro externo era justificada por las autoridades nacionales bajo el argumento de
gue una economia en desarrollo tiene que ser importadora de capitales. Debido a
que una economia en desarrollo necesita importar capitales gue financien su
crecimiento, mas no exportarios.

A este argumento también se ie olvido un pequenc defalie, que el
crecimiento del ahorro externo era acompanado por una caida del ahorro interno.
La caida del ahorro interno es el refigjo natural de la caida de la inversion en
bienes nacionales. Por otro lado gran parte del ahorro externo no era utilizado
para pagar el déficit de cuenta corriente sino parz pagar la deuda previa.

En resumen, el déficit de cuenta corriente no era el resultado de un tipo de
cambic sobrevaluado sino de una agudizacion del rezago tecnoldgico, el cual se
venia dando desde la década de los ochenta. Esta agudizacion de! rezago
tecnologico hacia a la economia mexicana cada vez mas vulngrable inclusive a su

propic crecimiento. Es decir, el propio crecimiento de la economia mexicana
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implicaba cada vez una mavor importacidn de bienes de capitai e insumos y, por

tanio, un mayor déficit de cuenta corriente

4.8 Cambio tecnoldgice y el deterioro en los términos de intercambio.

El cambio tecnoldgico experimentade por los paises desarrollades se
manifiesta en el abaratamiento del proceso productivo. Esto les permite producir
mas y mas barato que &l resto de! mundo. El cambic tecnologico también implica
desarrollar nueves productos ya sea para el consumo fina! o para el propio
proceso productivo El desarrolio de nuevos productos para el proceso productivo
significa desarroliar sustitutes mas baratos y-fo eficientes de algun insumo.

Durante los (limos afios se han desarrollado sustitutcs mas baratos yfo
mas eficientes de algunas materias primas antes ulilizadas en |08 procesos
productivos. Un ejemplo de esto son las nuevas fuentes de energia que se han ido
desarrollando durante las Ultimas decadas.

Al principio de la década de los ochenta las exportaciones petroleras
representaban la principat fuenie de divisas para nuestro pais. Pese a que esfo ya
no es asi, su gran importancia ragdica en que es la Onica industria ( industria
extractiva) que es estructuralmente superavitaria. Esto es porque el resto de los
sectores econdmices necesitan una gran caniidad de insumes importados para
producir, por lo cual sus exportaciones tiene un importante contenido importado.
(Véase anexo estadistico cuadro uno)

La caida del precic del petroles en 1982 se ha mantenido de forma
sostenida e irremediable a tal grado que el precio de ta mezcla mexicana para

1994 representaba apenas el 25% del poder de compra de esta misma mezcla en
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1980. Esta caida en ef precio del petroieo se debe al cambio tecnologico de las
economias consumidoras de petrolea, las cuales han desarrollado nuevas fuentes
de energias sustitutas del petroleo.

Sin embargo, pese a la caida en su precic las expontaciones petroleras no
han disminuido. Para 1998 afo en que se observo el precie mas bajo de la mezcla
mexicana tambien es el ano de la mayor exporiacidn petrolera. Es decir, las
exportaciones petroleras son inelasticas a su precio. Esto es asi porgue el aparato
productive mexicano. debido a su rezago tecnologico, es incapaz de aprovechar
este insumo, Si a esio se le agrega a gran necesidad de divisas que tiene nuestro
pais y la enorme importancia que tiene en los ingrescs gubernamentales ias
exportaciones petroleras, es facil entender el por qué son inelasticas a su precio.

Al ser la industria exiractiva la Gnica estruciuraimente superavitaria, ia
importancia que ésta tiene en la captacion de divisas es fundamental para ia
viabilidad del aparato proguctivo mexicano. Si el cambio tecnologico del resto del
mundc merma la capacidad de las exporiaciones petroleras para atraer divisas.

merma la viabilidad de todo el aparate productivo mexicano.

4.9 Evidencia estadistica
El crecimiento del rezago tecnologico durante las Ultimas dos décadas ha
sido alarmante: la evidencia estadistica en este sentido es clara. Una forma de

evidenciar €! crecimiento de! rezago tecnoldgico es mostrando qué porcentaje del
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oroducto interng bruto esta comprometido para pagar las importaciones de bienes

intermedios y de capital. La siguiente grafica® lo expone.

IMPORTACION DE BIENES INTERMEDIOS Y DE CAPITAL COMGC PORCENTAJE DEL PIB
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fuente: Elaboracion propia a partir de datos de! Banco de México

la importancia de esta grafica radica en gue nos muestra el grado de

dependencia tecnoldgica de nuestro pais. Entre mayor sea el tamafio de producto

nacional que se tenga que utilizar para pagar estas importaciones mayor sera el

grade de dependencia tecnologica.

En la grafica se observa que el grado de dependencia tecnoldgica

disminuyo durante la década de los sesenta y principio de los setenta, justo en el

periode en gue estaba en apogeo el modelo de crecimienio hacia dentrc. Para

principio de la década de los ochenta la agudizacion del rezago tecnolégico ya es

evidente, durante toda esta década y principic de los noventa el rezago crecio.

Despues de la crisis de 1994 el rezage tecnoldgico experimentaria un crecimiento

' Este material estadistico se elaboro para el provecio de investigacion: “Microfundamentos para el
desempico. la distribucién v la induccion al erecimiento”™
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importante. Si el crecimiento del rezago tecnologico fue la principal causa de la
crisis mexicana de 1994 éste también fue una de sus lamentables consecuencias.

La dependencia tecnoldgica se caracteriza por la necesidad del aparato
productivo de importar insumos, maguinaria y eguipo sin los cuales seria imposible
realizar el proceso productivo. Por ello, entre mas grande sea la inversion en
bienes importados que una economia realice, mayor ser2 su grado de
dependencia tecnologica.

La siguiente grafica divide la inversién realizada por la economia mexicana

en inversion en bienes nacionales e inversion en bienes extranjeros.

DIVISION DE LA INVERSION EN BIENES NACIONAL ES EIMPORTADCS
120
100 : e ang B INVERSION
i it : ﬂ ENBIENES
80 NACIONALES
80 ‘ ! |
40 [t 1 , I oy NERSION
R | ENBIENES
2 (TR B RN HEE TSR HE INPORTADO
e
63 nD f‘b rb \a} QD N '\
Fuerte: Baboracion propia a partir de datos del Berco de Mexacs

De acuerdo con esta grafica, durante la década de los sesenta y setenia la
economia mexicana logro atenuar la dependencia tecnologica, pero duranie la
década de los ochenta y noventa la dependencia tecnolégica crecié de manera

imporiante.
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Es claro que hubo un crecimiento acelerado de la dependencia iecnologica
a partir de la década de los ochenta. Este incremento en el rezago tecnalégico
explica la cada vez mas grande necesidad de la economia mexicana de importar
bienes intermedios y de capital para poder realizar su produccidn.

{a evidencia estadistica muestra claramente el crecimiento del rezago
tecnoidgico a partir de la década de los ochenta. el cual, como ya se argumento,
fue ia principal causa de la crisis de 1894, pero este es resultado del actual

modelo de crecimiento impuesto desde 1982,

4,10 Conclusiones

El modelo dinamico exportador impueste en nuestro pais a partir de 1982
fue ta principal causa de la agudizacion del rezago tecnoldgico. Las politicas de
aperiura comercial y libre mercado lgjos de eliminar el rezago tecnoldgico han
basado el crecimiento de la economia en el sector exportador, el cual apoya su
competitividad en los bajos salarios; es decir, la contencion salarial y con ella el
deterioro del nive! de vida de las familias es la base de la politica de crecimiento.

Ef cambio tecnotégico no es un resuliado del libre mercado. éste tiene que
ser impulsado por un agenie externo al mercado; dicho agente puede y debe ser
el Estado.

La agudizacion del rezago tecnoldgico hizo a la economia mexicana mas
dependiente de los insumes importados, por lo cual el elevado déficit de cuenta
corriente ha sido v sera un resultado natural del lento crecimiento de la economia.
Al ser el rezago tecnoldgico el principal responsable del déficit de cuenta cormente

también lo fue de la crisis de 1894-85.
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Debido a que el modeio de crecimiento no ha cambiadc, es loégico esperar
que el rezago tecnoldgico siga creciendo y, por tanto, gue el déficit de cuenta
corrienie siga siende un resultado permanenie del crecimientc de la ecenomia.

Por elio, las crisis de balanza de pagos serd un fenomeno recurrents en la

economia mexicana.
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CONCLUSIONES

La principal causa de la crisis de 1994-95 fue el rezago tecnologico. mismo
quese incremento de manera importante a partir de la década de los ochenta. El
rezago tecnolégico hace a la economia victima de su propio crecimiento, pues
ésta tiene que importar cada vez mas maquinaria, equipo e insumos para poder
producir y asi satisfacer su demanda; por lo cual, el crecimienic de la propia
economia implica et aumento del déficit comerciat.

Debido a que el déficit de cuenta corriente obedece a causas estructurales,
el tipo de cambio no puede corregirlo permanentemente. Esté solo se podra
corregir de manera permanente cuando se supere el rezago tecnologico.

El modelo de crecimiento dinamico exportador provoctd que se agudizara el
rezago tecnoldgico; esto es asi porque las politicas de libre mercado y aperiura
comercial no generan cambio tecnoldgica.

El que el motor de crecimiento sea el mercado externo implica que las
empresas exportadoras sean el sector dinamico de la economia, pero dado gue
éstas basan su competitividad en los bajos salarios, 1a politica de desarrollo esta
basada en la contencion satarial. Es decir, el crecimiento de ia economia esta
basado en la reduccion del salario real y en la contraccion del mercado interno vy,
por tanto, en ta reduccion del nivel de vida de miles de mexicanos.

Las autoridades justifican ia contencion saiarial bajo el argumento de gue
los salarios son inflacionaries, cuando se incrementan por en cima del crecimiento

de la productividad del trabajo, por lo cual aumentar el salario solo se traduciria en
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inflacion y no en ia elevacion del salario real. Sin embargo. tal argumento solo
tiene validez bajo el marco analitico de la teoria neoclasica.

Si el modelo dinamico exportador reduce los niveies de vida e incrementa el
rezago tecnologico, éste no se justifica como modelo de desarrollo. Por ello. es
necesario cambiar de modelo de crecimiento. Pero todo cambio de modelo de
desarrollo implica un cambio en la teoria que lo justifica.

Cambiar la teoria significa reemplazar el sistema de ideas bajo el cual se
explica nuestra realidad. y conforme a esto replantear el pape! de las institucionss.
Las opciones tedricas son pocas, pero existen; una de ellas es [a TIMT.

Reemplazar una teoria por otra debido a que fas politicas econdmicas gue
se basan en ésta no han funcionado, no puede ser valido. Esto sblo justificaria una
revision de la politica economica mas no de la teoria. Un cambio de una teoria a
otra solo puede justificarse si se demuestran inconsistencias logicas en 'a primera.
Es decir, cambiar de un sistema de ideas a otra no se puede justificar si la
ejecucion de las primeras ideas no funciona, pues el problema puede estar en la
ejecucién, no en las ideas. Perc si se demuestra una inconsistencia logica en las
ideas entonces ei cambio si se justifica, pues el problema esta en el sistema de
ideas no en la ejecucidon. La TIMT demuestra inconsistencias idgicas dentro de la

teoria neoclasica, por lo cual es una opcidn tangible para el cambio de teoria.
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RECOMENDACIONES DE POLITICA ECONOMICA

Si la principal causa del déficit de cuenia corriente y, por tanto, de la crisis
mexicana de 1994-95 fue el rezago tecnoldgico, éste también fue una de sus
lamentables consecuencias. Por lo cual. las recomendaciones de politica
economica deben de estar encaminadas a corregir el rezago tecnologico.

El rezago tecnoldgico no es algo que se puede solucionar mediante el libre
mercado, pero dado que es mediante éste como las autoridades esperan lograr el
bienestar social. es necesario replantear el modeio de crecimienio actual,

Cambiar de un modelo econémico a otro necesariamenie implica
reemplazar una teoria econdmica por otra. Esto es asi porgue el modelo
economice es la forma como se aplica la teoria econdmica a una situacion
particular. Es decir, toda politica econdmica estd sustentada en una teoria
econémica que ie da sentido y la justifica.

Sin embargo, cambiar de una teoria a otra solo se justifica si se demuestran
inconsisiencias logicas dentro de la teoria que se pretende abandonar. La TIMT
demuestra inconsistencias légicas dentro de la teoria neoclasica. por ello es una
opcién viable para el cambio de teoria.

Si se acepta a la TIMT como la_nueva ieoria en la cual se basa el nuevo
modelo de crecimiento, entonces habria que replantear el papel de ias
instituciones de acuerdo a las explicaciones que da esta teoria del funcionamiento

de una economia capitalista.
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La politica econdmica tendria como objetivo iz bisgueda del bienestar
social.’ La superacion del rezago tecnoldgico como objetivo de politica economica
se debe a que solo superandoio se puede garantizar un mejor nivel de vida a las
generaciones futuras.

Reorganizar el pape! de las instituciones implicaria replantear la forma
como se esta integrando la economia mexicana a la economia mundo. Es claro
que el tamafo de nuesiro mercado representa un freno al crecimiento economico;
sin embargo, la integracion con los EUA significa agudizar la dependencia
comercial’ y tecnologica®.

Dado que la integracion con los E.U.A. no es recomendable, entonces se
tendria gue llevar acabo una integracion con paises que iengan problemas
similares a los de la economia mexicana. de tal forma que sea posible expandir €l
mercado del blogque medianie la reactivacion de los mercados internos de las
economias miembros®. Estos paises podrian ser les de América Latina. La
formacion de un blogue latinoamericano podria tener la suficiente fuerza como
para poder influir en la tasa internacional de interés, esto con el propodsito de
hacerla financieramente viable con el crecimiento econdmico del blogue. Ademas,

se podria poner en marcha una politica industriai congruente con las necesidades

' 1.4 razon de ser de toda politica econdmica s fa bisqueda de! bienestar social. no existe alguna otra razon
que se pueda interponer a dsta.

¥ La dependencia comercial se apudiza al preferir el mercado de los Estades Unides sobre el mercado interno.

* La dependencia Tecnoldgica se agudiza ai basar s competitividad de las empresas exporiadoras en los bajos
salarios. @l mantener una ahka tasa de interés que hace financieramenie inviable la inversion, tras ld
proliferacion de la industria maquiladora de exporiacién v al no permitirle al estado contar con una politica
industrial congruente con las necesidades det pais.

* Esto haria posible una politica salarial congruente con la busqueda del pleno empleo ¥ la mejora del poder
de compra de les trabajadores.
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de nuestiros paises. La potitica industrial tendria que estar basada en una reforma
educativa de tal forma que sea posible asegurar un cambio tecnologico endogeno.

Sin embargo, l0s matices de ia pofitica industrial tendrian que basarse en
las explicaciones que de la teoria sobre el impacio de‘la politica fiscal en el
crecimiento economico. Por elio. se hace necesario el desarrollc de modeios de
crecimiento econdmico bajo el marco analitico de la TIMT, que arrojen luz sobre

este asunto.
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Todas las series que son empleadas agui fueron desarrolladas para el
proyecto de investigacion: “Microfundamentos para ei desempleo, la distribucion y

la induccién del crecimiento”
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IMPORTACIONES ENTRE EXPORTACIONES (CUADRO UNQ)

. TURA V. GANADERIA, N A INDUSTRIAS SERVICIOS ¥
wos | SN | ESUTU | cstraciss | ACTORER ORI
1991 U Bo90b o0 | UBI5/0714 | U.0d98085 | 145377191 | 2.492071330
1892 143041744 | 105381062 | 0.06657501 | 1.61009489 | 3.81096681
1993 118534362 | 0.56827383 | 0.05755331 | 1.44865412 | ©6.6468094
1984 1.34783196 | 0.82680953 | 0.06281526 | 1.4571563% | B.75523952
1995 0.74586267 | 0.23801963 | 0.07529969 { 1 00173783 | 10 4958234
19498 1.36503764 | 0.82052578 ] 0.05797101{ 1.00151824 | 15393475
1987 1.G7258539 | 1.22360248 | ©.07892552 | 1.06302615 | 16.0709546
1988 124501786 | 4.36381269 | 0.13342461 | 1.09273358 | 13.160404
1999 115930085 | 1.00088378 | 0.095056882 | 1.08437608 | 13.9615385
2000 1.15348021 | 0.8602008 | 0.08790039 | 1 12343517 | 10.1232877

TUEN E CLABURAGION PROFIA A PAR IR US DATUS Dt INewl

£| cuadro uno nos muestra la capacidad de pago de los sectores
productives con respecto al totat de sus importaciones. Es decir, nos muestra qué
proporcion de las exportaciones realizadas por cada secior se necesitan para
pagar las importaciones realizadas por el mismo. Todo numero por debajo de uno
nos muestra la proporcion de las exportaciones gque se necesitan para cubrir l2s

importaciones, pero todo numero per encima de uno nos muestre el déficit de

exportaciones que es necesaria para poder pagar sus importaciones.
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