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F ~ E S E N T A C I O N 

E: ~r~=~nte trab~jo responde por un lado a la necesidad de 

simple pero coherente de la econom!a 

me~dcana c.tti 1 a la polltica y las previsiones 

~c::onOniicas paré::<. el periodo 1991-1994, a fin de evaluar los 

resultados que ser~n posibles alcanzar con una reducción 

en las transfert::onc:ias de recursos al exterior. 

Por otro lado, ~onstituye un esfuer~o por la investigaciOn 

y las aplicaciones ac:adt!mic:a y ha tenido el firme i nteres 

de adquirir una formación donde se relacione la teorla 

ec:on~mica con los m~todos ec:onom~tricos y contables; asl 

como la preferencia por el trabajo aplicado a la ec:onomla 

nacional. 

EN if;ten muchas di recci enes en 1 as que el modelo puede ser 

mejc~ado, mayor desagregaciOn, afinar la i nformac:iOn, 

espe~ificar algunas ecuaciones, etc:. sin embargo, constituye 

un esfuero:o por lograr un mejor desarrollo en la 

investigaciOn que se presenta. 



INlRODUCCIDN 

Para comprender los problemas ec:onOmicos que se presentan 

en determinado pats, 

relaciones ec:onOmicas 

es necesario remitirse 

internacionales, 

las 

las 

transformaciones mundiales que en la actualidad son de 

eKtraordinaria magnitud, innovacibn en el conocimiento y la 

tecnologta, surgimiento de nuevos centros financieros y 

comerciales, una exacerbada competencia por los mercados, 

nuevos espacios de integracibn regional y un nuevo clima de 

relaciones. Estas transformaciones afectan directamente 

M~xic:o, que no puede sustraerse a su impacto. 

Asl, son producto de estas relacibnes ec:onOmicas y 

transformaciones nivel mundial, la cada vez menor 

participacion de los paises en vlas de desarrollo en el 

comercio int~nacional, el incremento creciente de sus 

importaciones que ocasiona grandes d0ficit la balanza de 

pagos y 

ex terno. 

que los ha obligado a recurrir al endeudamiento 

La deuda, si bien en la actualidad ya no es el tOpico 

nOmero uno para Mexico, fue el principal problema 

durante los ochenta, presentAndose en casi todos tos 

patses en vlas de desarrollo, lo que les impidiO 

crecimiento econOmico sostenido, debido a que los recursos 
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financieros que se obtienen vla prt!stamos, inversiones 

extranjeras y por exportaciones de bienes y servicios, se 

han canal izado principalmente al pago del servicio de la 

deuda y de alguna manera a incentivar la fuga de capitales. 

Debido a problemas como éstos, se ha hecho nec:e5ario 

plantearse la consecuciOn de objetivos generales con el fin 

de revertir tales tendencias. 

Los objetivos de polttica econOmica figuran entre éotas y 

en México, dentro del Plan Nacional de Desarrollo, uno de 

los principales objetivos para el periodo 1989-1994 es 

disminuir las transferencias de recursos al exterior de 

alrededor de 6% del producto de los Oltimos ahos, a menos 

de 2Y. en promedio, para lograr la disponibilidad de recurso5 

que puedan ser canalizados a la inversiOn productiva y 

alcanzar un crecimiento econOmico sostenido que lleve a la 

modernizacibn econOmica. 

El objetivo de este trabajo es determinar la magnitud en 

que deben 

exterior 

reducirse las transTerencias de recursos al 

y cu.u es el esfuerzo de inversiOn que se 

requiere para que puedan cumplirse las metas de crecimiento 

eccnOmico planteadas en el Plan Nacional de Desarrollo. Es 

decir, bajo qu~ circunstancias es posible alcanzar el 

crecimiento econOmico sostenido .. 
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Para el lo, es necesario contar con el apoyo de herramientas 

de anAlisis que permitan evaluar la evoluciOn y los 

efectos en los agregados macroeconOmicos, as! como el 

impacto que sobre los mismos tendr~n los cambios esperados 

en el entorno ex terno. 

La hipbtesi s bAsica fundamenta en el supuesto de que, 

con la reduccion de las transferencias de recursos al 

exterior a un 21. del PtB en promedio, se podrA alcanzar 

hacia finales de 1994 un crecimiento promedio de 6'l. 

Sin embargo, una hipOtesis complementaria, set'1ala que la 

reduccibn de las transferencias al exterior debe ser 

necesariamente acampa.Nada por volUmenes de inversiOn que 

alcancen un coeficiente de entre 25. 6'l. y 26% para 1992-1994 

con respecto al PIB, de acuerdo al Plan Nacional de 

Desarrollo. Si estas dos condiciones se cumplen, entonces 

9er~ posible. alcan~ar las metas planteadas en el Programa 

Econbmic.o para 1994. 

lle esta forma, el trabajo de tesis se inicia <Capitulo l > 

partiendo de la ubicacibn de los agregados econOmicos y 

sus interrelaciones as! como el impacto de las 

transferencias de recursos al e>:terior en la economla. Se 

parte de un marco tebrico macroeconbmico que nos permita 

centrar los principales componentes de los grandes agregados 

econCtmicos, a trav~s de un an~lisis contable. 



IV 

El capitulo II, se refiere al marco histOrico qu'e ha 

caracterizado a 

por la economla 

especial ~n~asis 

la evoluciOn y crecimiento 

mexicana durante el periodo 

experimentado 

1970-1990, con 

en la transferencia de recursos, lo que 

servir~ para dar luz a la estructura y 

del modelo a utilizar. 

caracterlsticas 

En el Capitulo II I, se conoc:er:t.n los aspectos teorices de 

un modelo econOmico 

en el modelo 

en general y las principales ecuaciones 

emplear, a trav~s de una serie de 

interrelaciones, donde se especifica su estructura que 

engloba las principales variables econOmic:as utilizadas. 

En el capitulo IV, se justifica la utili~aci6n del modelo 

mediante la reproducc:iOn de los valores hitOricos del PIB 

a trav~s de simulaciones CestAtica y din~mica>. Es decir, 

se presenta el proceso de validacibn del modelo a utilizar. 

Posteriormente, en este mismo capitulo se sef"talan los 

supuestos utilizados en la simulacion de proyecciones que 

servirAn para determinar en cubnto es necesario reducir 

las transferencias de recursos como proporciOn del PIB, 

culll deber-' el esfuerzo de inversiOn y cu4les serAn 

las expectativas de crecimiento. Es decir, se realizan 

simulaciones a futuro para determinar en qu& ~edida serl 

posible crecer al 6Y. en el PIB para 1994. 



En el Capitulo V, se presentan las conclusiones, que 

resumen los resultados obtenidos y las perspectivas que se 

podrlan esperar para Mev.ico en el futuro. 

V 

Por CJ.ltimo, se presenta un anexo donde se muestran las 

principales estadlsticas 

simulaciones respectivas. 

y variables usadas en las 



CAPITlLO I 

"CONTEXTO MACROECONOMICO" 
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I.I MARCO GENERAL 

Un•.J de los problemas de la c:iencia econbmica es definir los 

fa.e: tur ~s que 

inversi6n. 

determinan el 

Para los economistas cl~sicos, 

aho~ro base de la 

el ahorro se origindba en 

1 os ingrt!SOS 

propietarios''· 

netos no gastados de la "clase de los 

Para los neoclAsic:os, 

consumo de todos los 

el excedente del ingreso sobre el 

agentes productivos; ademlts, 

destacaron la importancia del mercado y el inter~s en la 

trarisfurmac:iOn del ah~r,·o en inversiones. 

Tras romper con la escuela neoc:l~sica, Koynes sostuvo que 

el ahorro de cada individuo o unidad econbmica dependla de 

sus ingresos corrientes ab~olutos. 

En 19~7 Friedman concluyb que el faclut· determinante eran 

los ingresos futuros, iueran esperad os o imprevistos. Al"'los 

m&ls tarde 11odigl iani, Ando y Br·umberg vincularon el ahorro 

a la planeaclbn del consumo en cierto perlado o "ciclo 

vi tal" y ~br l eron el paso a 1 as e.encepe i enes actL1al es mlls 

aceptadas. 

Si bién con distinto grado de ~xito, tales explicaciones 

aclaran el comportamiento del ahorro de los individuos, las 

fami 11 as y 1 as empl .. esas, en C.<.\mbio no siempre <:?S posible 

comprobar de mc::lnera emplrica 

ahorro nacional i'. 

las hi pCites i ~ en cuanto ¿,~l 

1/ GonzAlez Rubl RaTael, "El ahorro y la InversiOn en 
tiempos de Crisis". En Revista, Comercio Exterior, 
Bancomext. Febrero de 1qqo, Pag. 14~. 
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Los indicadores del ahorro 
una de 1 as expresi enes mf!s 

econOmica y financiera que 

y la. inversiOn son, con todo, 
claras de la severa crisis 

convirtiO los ahos ochenta en 
una "dllc:ada perdida" para el desarrollo. 

El virtual estancamiento de las actividades productivas, las 

cuantiosas transferencias netas de divisas al exterior y los 

severos procesos de 

tradicionales problemas 

ajuste interno, ahondaron los 

de financiamiento. La reactivacibn 

de las inversiones representa ast, un reto decisivo de 

cualquier esfuerzo nacional para superar la crisis y avanzar 
hacia la ~odernidad productiva. 

A fin de presentar el entorno teOrico que nos permita 

comprender las interrelaciones bAsicas entre las 
transferencias al exterior, el ahorro y la inversiOn, a 

continuacibn se resumen las principales caracterlsticas. 

El financiamiento de la inversiOn es equivalente al 
di cho proceso lo cual financiamiento del 

resulta bastante 

desarrollo, por 

complejo. Por lo 

problema describi~ndolo en forma 
tanto, abordaremos el 

elemental y apóyAndonos 
en el esquema contable de las cuentas nacionales. 

En una economla abierta, la actividad eccnOmica nacional 
Terma parte de 1 a econbmi a mundial 

gasto total en consuma e inversiOn 
interno y gasto externo. 

y, por tal razOn, el 

~e divide en gasto 

Hay que reconocer que el gasto de consumo privado, de 

inversiOn privada y el gasto pObl leo, constituyen el 

gasto en todos los bienes, no sblo en los producidos en el 

interior, sino tambi~n en los procedentes del exterior, en 
consecuencia hay que restar el componente de importacibn 

para llegar a la absorciOn de bienes internos. 



µn.JUuctc: j ub."rno, l :tt:i e1:por tacion1:1s; ~st.si.s 

~i....11 •. ·ws~ cu1110 i'uente de cle111anda. 

Y'-'C'-I .. G+-<X-M3 ( !l 

Las t:rnportac..ionf"ts netas { X - l'I ) que son un comoonente de 

ld u~1ru •• i:d=. dt.: Uit:.1<::=a int~rno~, nu i':~ m:i.~ que el resulladu 

Ue lc:l:s "'':porlaciontis de bienc. ... s y se1-vicios menos las 

impor·te:u:iLJ.ies n:spec.ti.vas, ,.._, lo qui.! es lo mismo, es el saldo 

di:! la cL1Emta <:Or"rienle- dE• bi l?nes )' servicios no f'actoriales 

dti' la bal:.,n::.;. de p~gos. 

iJesta.:.ando e.l ga::ito agregado 1-esul ta 

E e • 

su~tituyendo C2) en tl> : 

y e :< - M > e::,:) 

~~I iJ~nt¡Jad sigr1ifica que el ingreso ~s !gual nl ga~!·o 

~~r~gad~ "E>, m~s lMs e~µortaciones n~t~s. ~~td ~l~i1na, 

ld ccu-ccttorl;,,Lic:.d qur:.o •. H=t.i.ig·-t=- a 0..1n.:t ec.anumia abierta. 

Pn:?s~nle\lldo i~ identld~d del irigrt=-st1, •:11 t~rmino~ de saldas 

;~c.twr i ,;,!;} ~s len~mo<.i: 

y E 

2/ Dornbusch, Rudiger. "La Macroeconomfa de Una Economfa 
Abierta" McGraw-Hill, Ed. Internacional, New York 1990. 
Pg. 21. 



Las ~>.µor ta::.icne!J. netas sen iguales al e>cceso del ingreso 

total sobre el gaste agregado. Es decir, el resultado del 

seclor externo en una ecenomla deriva de una decisiOn de 

ahorro o desahorro de los agentes econbmicos en conjunto, 

como se ver~ m~s ad el ante. 

En dicha identidad enf'.ati za la naturaleza 

macroeconOmica del desequilibrio externo, las exportaciones 

netas positivas implican que el gasto es mendr que el 

ingreso, mientras que un exceso de importaciones sobre 

exportaciones expresa que el gasto supera al ingreso. 

Los problemas del equilibrio externo han de tener un aspecto 

macroecon~mico y su tratamiento debe incluir los medios 

para restablecer el equilibrio entre el ingreso y el gasto. 

Se desprende que para lograr el equilibrio en la economia 

ser~ necesario que, en la medida que un pats gaste 

c.onsumo in ver si bn interna, as! como en gastos de 
gobierno, mls de lo que produce, sentar~ las bases para el 

desequilibrio del sector externo, lo cual requerir~ que la 

diierencia sea cubierta con financiamiento externo, en el 

caso que no existan reservas internacionales. 

En otras palabras, el exceso de inversiOn interna por 

encima del ahorro interno, resulta iinanciado por 

excedente de ahorro externo, o le que 

importacibn de capitales. 

igual una 

Si en lo interno la inversiOn es superior al ahorro, la 

diferencia se reflejarh en Ltn d~ficit de la balanza de 

cuenta corriente, el cual tendr~ que iinanciarse con una 

entrada de capitales desde el e~terior. 



6 

Si el ahorro interno es mayor que la inversiOn habr~ 

super~vit en la cuenta con el exterior, lo cual se 

reflejar~ en inversiOn del pats en el exterior o puede 

utilizarse para incrementar las reservas internacionales. 

La relacibn entre la cuantta del ahorro y ta inversibn 

nacional plantear~ el conflicto entre el equilibrio interno 

y el externo. 

En general, siempre que un pats gaste mAs o menos de lo 

que produce sentar~ las bases para que este desajuste 

interno se traduzca en desequilibrio externo. 

La compatibilidad entre estos desajustes puede lograrse, en 

un caso, obteniendo financiamiento externo para cubrir el 

exceso de importaciones ( venta de valores de nacionales en 

el exterior>, o en 

(exportando capitales>, 

exportaciones. 

el otro c:aso, importando valores 

si el pals logro un exceso de 

Consideremos una formula alternativa de <1>, deduciendo los 

impuestos netos 

s;.unaando los 

T <impuestos menos subvenciones internas) y 

ingresos recibidos por concept.o de 

transferencias internacionales netas ~' R, a ambos lados de 

la identidad i 

+ R - T e + + CG - T> + C X + R - M> (3) 

El 1 ado izquierdo es el ingreso 

residentes, en el lado derecho, ademAs 

inversibn tenemOs el balance del sector 

disponible de los 

del consumo y la 

p~blicc <G - Tl ~ 

el resultado de la balanza en cuenta corriente (X+ R - M>. 

31 Se refiere a las trans~erencias factoriales y 
unilaterales. 
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Haciendo uso de la definicibn de ahorro 4, 1 

5 y + R T e, 

Llegamos a nuestra identidad de inter&s. 

X + R - M S - 1 + <T - G > <:Sa> 

Expresa que el super~vit de la cuenta corriente es 
exactamente igual al exceso de ahorro del sector privado 

sobre la inversiOn mAs 

gobierno. 

el superlwi t presupuestario del 

Aet, mientras C2b> muestra que un superAvit 

implica un exceso de ingreso sobre el gasto 
economla en el agregado, 

planteamiento para los 
inversión. 

en (3a) ee d~sagrega 

saldos sectoriales 

exterior 
para la 

el mismo 

ahorro e 

Un Sl.tper~vi t con el exterior requiere que o bi~n en el 

sector privado el ahorro sea mayor que la inverslOn, o que 

los ingresos netos que recauda el sector pfiblico sean 

mayores que el gasto que efectOa. AnAlogamente, un 

d~ficit en la balanza por cuenta corriente implica un 

ahorro insuficiente en relacibn a la inversiOn y al gasto 

pCl.bl i co. 

El cambio porcentual en el saldo de la cuenta corriente 

indica la tasa a la cual la economla, en el agregado, estA 

acumulando o desacumulando activos netos con el exterior, en 

ausencia de re~ervas internacionales. 

4/ En esta definiciOn da ahorro no se incluy911 los inQrltSOS 
t=actc:rial.es netos del BKtericr. Sin etrbargo, su 
inclusiOn, no altera el an•llsis. 
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En t~rminos de la balanza de pagos, el super~vit de la 

cuenta corriente es igual al saldo la balanza por cuenta de 

capital con signo contrario, o lo que es equivalente, al 
cambio en los activos netos oficiales mAs el cambio en los 

flujos de capital privado al exterior, cambio en los 

activos netos privados con el resto del mundo. 

Ast: 

C A ""NFA (4) 

dondes 

(C A>, es el superAvi t de la balanza en cuenta corriente. 

AN F A, es el cambio experimentado en los activos exteriores 

netos. 

Sustituyendo <4>, en (3a) y reordenando la 

tenemos 1 

ecuaci0n 1 

es I l + T - G l Variacibn de Activos 

Netos 

con el resto del mundo. 

(5) 

La identidad <5> vincula el ahorro neto con la adquisiciOn 

de activos en el exterior. Es decir, el ahorro neto del 

sector privado, <S- I>, mas el ahorro del sector pClblico 

<T - G>, es igual a la adquisiciOn de saldos acreedores con 

el resto del mundo. 



1.2 LA CUENTA CORRIENTE COMO DECISION DE AHORRO 

DESl!IHORRO. ª"" 

q 

Si se apr~ciara un incremento en los ingresos presentes para 

el caso de Mex ico, 

del petn~il eo y =oe. 

producto de un incremento eR el precio 

tuviera un horizonte de e~pectativas 

permanentes esto estimularla a no sblo 

incrementos en el ingreso, sino también 

gastar esos 

a comprometer-

ingr·esos futuros provenientes de 1 a permanencia del 

inc:r·emento del precio de sus exportaciones de petrbleo. Sin 

embargo, si tal es ingresos aumentaran sbl o debido a un 

fenbmeno tr-ansi torio y no como se pensaba, se generarla un 

deterioro de la cuenta corriente que no se verla compensado 

a futuro con un super~vit. 

Estos errores de aprec:iaciOn, que hacen vislumbrar un 

horizonte intemporal de abundanc:i a, es ti mul an a desarrollar 

vastos proyectos de inversiOn 

cuenta corriente. 

provocando un d~Ticit en 

El saldo de la cuenta corriente también es resultado de las 

decisiones de ahorro o desahorro de una economla 

resto del mundo. 

con el 

Asl, el super:i.vit en cuenta corriente puede ser e~presado 

como lci diferencia entre el ahorro nacional y la inversi~n. 

S/ Mayores rei'erencias en: Coutir"lo Zavala J. Alir-edo "La 
Cuenta Cor-riente corno -Factor de Ajuste "acroeconO.ico" .. 
Mimeo, DirecciOn General de Politica EconO.ica y 
Social, S.P.P. M~xico~ D.F. Noviembre de 19Er1. 
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CA= Sp - Ip > + < T - G> 

5 - I 

donde: 

Sp =Ahorro privado <PNB + Tx - T - Cp> 

Ip = Inversi bn privada 

T Ingresos del sector pCtblico 

G =Gasto del sector p~blico 

5 = Ahorro total 
I = Inversibn total 

O bien, como r·esultado de las acciones de dos agentes 

econbmicosE el sector privado y el sector pClblico. 

El resultado de la cuenta corriente es entonces la 

consecuencia de una decisibn de mayor inversiOn por encima 
de la capacidad de ahorro interno. 

6/ Sachs ~effrey D. "Global Adjustments ta a Shrinking 
U.S. Trade Deficit". Srooking Papers on Economic 
Activity No.17, Cambridge Hassachusetts, 1qaa.Pag. 78-99. 



1.3 CJENTA CORRIENTE Y Sl.PERAVIT PRIMARIO 

Tebricament.e deberla existir una relaciOn directa entre 

el superAvit de cuenta corriente y el super~vit primario 
del.gobierno, de mantenerse sin cambio el superAvit privado 
<Sp - Ip>. Puede existir un superlf.vit primario del gobierno 

y no por t>l lo necesariamente debe mejorar el resultado de la 

cuenta corriente. Esto dependerA, 

11 

se formen los agentes econbmicos <sobre todo el sector 

privado) a futuro, que incorporaran al hacer sus decisiones 

de ahorro-gasto. En estas circunstancias, la cuenta 

corriente puede ser el resultado de un desequilibrio en el 

balance ahorro-inversibn del sector privado. Es decir, no 

obstante el superAvit primario del gobierno, la cuenta 

corriente se ve presionada por un gasto privado <consumo e 

inversiOn> que alcanza niveles mAs al lA de su propia 

capacidad de ahorro interno. 

El ahorro dt:!l sector privado CSp>, estA. deTinido como la 

diTerencid entre el ingreso disponible y el consumo privado; 

el ingreso disponible estA definido como el Producto 

Interno Bruto, m~s el saldo de los factores del t:!Xterior, 

mAs las transferen~ias unilaterales, menos los ingresos del 

sector pltblic:o, lp es la inversiOn privada, T los ingresos 

del sector pU.blic:o, y G su gasto primario .. Al esti\blecer la 

relac:ibn entre el d~fic:it operacional del sector p~blico 

y el déficit de la cuenta corriente se hace necesario 

reorUenar tl?rminos de la definicitin dada y obtener un 

nuevo concepto tanto de ingreso ·disponible como de ahorro 

del sectt .. n· privado neto de intereses de la deuda pltblica 

l:r.~.:1 11a <Srln) • 

71 Mayores referencias eni Cout·ino Zavala Al-fredo, 11 La 
Cuenta Corriente y el D~iicit Fiscal. Mimeo, 
DirecciOn General de Politica EconOmica y Social, 
S.P.P. H~xico D.F., Dicie~bre de 19Sq. 



~a expresibn de la cuenta corriente es como sigue: 

(Spn Ipl + 

Ahorro privado neto 

de intereses de la 

deuda ex ter na 

< T - G l IDe rol 

SuperAvit operacional 

del sector pllblico 

C A 

Saldo en 

cuenta 

corriente 

Aqul es necesario sef'falar que el superAvit primario del 
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sector pllblic:o 1 le permite enTrentar el pago de intere5es 

reales por su deuda interna <rDi), lo cual se convierte en 

una transferencia de recursos reales hacia el sector 

privado. 

Para tener la deTinicibn de capital operativo en el lado 

izquierdo de la identidad, es necesario agregar la parte de 

~nterC!ses por la deuda externa <iDel, en el superfl.vit 

primario, pero resulta que esta parte de intereses ya estaba 

contenida en el ingreso disponible, por lo que sblo es 

necesario separarlos de allt y reordenarlos en la cuenta 

del sector pb~lico. 

De esto 1 

excluye el 

resulta ~ue el ahorro privado ahora obtenido (Spnl 

pago de intereaes de la deuda pOblica externa e 

incorpora la transferencia real como un ingreso para el 

Gector privado. 

Contablemente la cuenta corriente es igual a la diferencia 

entre el ahorro nacional y la inversibn nacional. 

C: A 5 

<Sp - Ip) <T - Gl 



Que puede ser expresado como la suma del balance privado que 

se refiere a la diferencia entre el ahorro generado por el 
sector privado (Sp) y su inversiOn respectiva Clp); 

mientras el balance del sector pC!.blico, expresa el 

superkvit primario del sector pO.blico (T- G>. 

1:S 

Cualquier cambio la politica fiscal (T-G>,. serll 

transferido completamente a la cuenta corriente sblo si el 

balance ahorro inversibn 

cambios. Sin embargo, 

del sector privado permanece •in 

no existen garantlas de que un 

super:.vit en el sector pbblico elimine completamente el 

d~ficit de la cuenta corriente, ni es compensado totalmente 

por una acciOn en sentido contrario por parte del sector 

privado. Asl, el efecto de la polltica fiscal sobre el 

ajuste parcial de la cuenta corriente puede explicarse de 

esta maneral 

Una polttic:a Tiscal restrictiva, basada en un recorte del 

gasto presupuestal pero sin cambio en la polttica de 

ingresos, permi tiria un menor d~ficit fiscal que darla 

margen para estimular una reducciOn 

interl!s internas. 

en las ta&as de 

Menores tasas de interl!s producirAn, una elevaciOn en la 

tasa de inversibn privada asl como una disminuciOn en la 

tasa de ahorro privada. 

Esto O.ltimo tambi~n se vert"a reducido temporalmente por 

la disminuci bn 

menor el gasto 

que eKperimenta el ingreso nacional al ser 

del gobierno, ya que las familias 

percibirlan como temporal la disminucibn del ingreso. 

Ast, la reducciCm del ahorro privado servirla para 

suavizar la trayectoria del consumo. 
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1.4 Cl.eNTA CORRIENTE Y DEUDA EXTERNA 

Los esfuerzos de desarrollo han sido casi nulificados 

principalmente por los problemas que ha traido consigo la 

crisis de la deuda, que para los pafses en desarrollo se ha 

reflejado en su incapacidad para generar los recursos 

wuficientes para cumplir con el compromiso de cubrir sus 

deudas en los t~rminos pactados. Aunque, tambi~n es cierto 

que estos paises han enfrentado serie de choques 

externos desfavorables que han limitado la disponibilidad de 

divisas para la economia. 

El impacto que ha tenido ta tasa de inter~s internacional 

en la carga de la deuda, asl 

acumul aci bn, 

(amortizacibn 

ocasiona que 

intereses) 

como su cada vez mayor 

el monto 

aumente; 

por 

que 

el servicio 

aunado a la 

incapacidad para generar los recursos para servir la deuda 

hace que la prcblemAtica sea a~n mayor al tener que acudir 

nuevamente a cr~ditos externos, generAndose un mayor 

endeudamiento. Es decir, el monto de la deuda ha crecido no 

para aumentar la capacidad productiva sino para pagar mAs 

deuda. 

La posibilidad de promover el crecimiento se ha visto 

limitada dado el creciente servicio de la deuda y debido a 

que les costos de dicho servicio generalmente han estado 

determinados por las Tluctuantes tasas de inter~s en el 

mercado mundial, 

ingreso disponible 

se afecta tarnbi~ñ 

lo cual provoca una reducciOn en el 

de los palses deudores, y con el tiempo 

el perfil del consumo. 

Por otro lado1 un tipo de cambio sobrevaluado funciona como 

un subsidio a las importaciones y como un impuesto a las 

exportaciones, de esta manera se pcdr!a fomentar la 

importacibn de insumos para obtener mayor crecimiento, esto 
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es posible cuando hay financiamiento externo para cubrir los 

contlnuos d~ficit que se obtienen en la cuenta corriente. 
Mientras un tipo de cambio subvaluado subsidia 1 as 

exportaciones y act~a como un impuesto a las importaciones, 

lo cual podria permitir super~vit en cuenta corriente. 

Pero d~ficit o 5Uperhvit de este tipo pueden significar en 

buena medida fuentes de desequilibrio interno que llevarlan 

a obstaculizar el crecimiento econOmico. 

Por lo tanto, el tipo de cambio debe ser un pr@cio que 

equilibre el comercio exterior acorde con la politica 
econOmica interna para alcanzar de mejor manera los 
objetivos planteados. La polltica cambiarla no sblo afecta 

a las importaciones sino tambi~n a las decisiones de 

inversibn y eKportaciOn. 

Histbricamente el nivel del PIB de les; pal ses en 

desarrollo se ha visto 1 imitado por el volO.men de 

importaciones que realizan, esto es ael porque 

tradicionalmente las importaciones determinan la 

disponibilidad de equipo, partes y materias primas que no se 

encuentran en el pals, de tal forma que un nivel in~erior 

de ellas reduce la capacidad de producciOn de la economia y 

restringen sus posibilidades de crecimiento. 

Si la economla no genera el volumen de eKportactones 

suficientes par cubrir sus cuentas con el exterior, entonces 

las importaciones excedentes implican la necesidad de 

pr~stamos adicionale~ del exterior para hacer frente al 
d~ficit en cuenta corriente de la balanza de pagos. 

Asl, el valor de las importaciones est• enla~ado la 

necesidad de 

ecuacion: 

pr~stamos adicionales por la siguiente 
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EcuaciOn de balance de cuenta corriente: 

+ iD E + D 

donde las importaciones U> mlls 

deuda externa Cel producto de 
i nternac i anal < i > y el valor de 

los inter~ses sobre la 

la tasa de inter~s 

la deuda <D> > deben ser 

. financiados por la combinaciOn de las exportaciones CE) y 

el cambio en la deuda externa CD>r esto ~ltimo representa 

el nuevo endeudamiento contraldo en tal periodo. Visto de 

otra manera, . el dl!ficit de la cuenta corrientet CI-E> + el 

pago de intereses <10> deber A ser Tinanciado con 

endeudamiento externo CD>, si suponemos que las Reservas 

Internacionales permanecen constantes. De esta manera1 los 

inter~ses de la deuda anterior, incrementan el d~ficit en 

la cuenta corriente e implican un mayor endeudamiento y a 

su vez mayor carQa de intereses para el siguiente peri~do. 

< I - E + iD = D 

Aqul, el pago anual por el servicio de deuda (10), amplia 

la deuda nacional en la medida en que existe un d~ficit en 

la cuenta corriente <CA>. Asl, si las eKportaciones son 

menores a las importaciones y aumenta el pago de inter~ses 

de la deuda, entonces aumenta el déficit en la cuenta 

corriente y esto lleva a un mayor endeudamiento externo, que 

a su vez impl tea mayor carga de intereses para el siguiente 

periodo y ante una restricciOn de cr~dito eKterno, el 

ajuste deber:.. Venir del lado de una reducc:iOn del gasto 

interno <C+I). El servicio de la deuda CiD>, puede limitar 

el nivel de 

determinada t.asa 

importaciones requeridas 

de crecimiento, y con 

para 

el lo se 

lograr una 

1 imita el 

potencial productivo y las posibilidades de crecimiento 

econOmico. 
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1.5 E~ ENDEUDAMIENTO EXTERNO Y LA BALANZA DE PAGOS 

El increm~ntu d~ la deuda externa tiene como contraparte una 

gr·a11 acumulacibn de d~ficit en cuenta corriente; estos 

d'1ficit en cuenta corriente como ya se ha "i.r,to reflejan 

desequilibrios entre ahorros privados inversibn o un 

d~ficit presupuestal del sector pOblico. 

Mks ampliamente, el dbficit en cuenta corriente 
incrementa el endeudamiento externo neto de esta manera 

ª'' 
incremento Neto 

en ~ndeudamiento 

Externo. 

tnversion 

Privada 

Ahorro 

Privado 

D~ficit 

Presupue&tal 

Tales manifes.taciones de dl!ficit en cuenta corriente pueden 

ser analizadas en tl:!rminos de shocks a que la economla es 

e>:puesta y al impacto de el lo sobre los ahorros y la 

inversion. 

Desde la balan:a de pagos podemos observar como se puede 

incrementar la deuda externa bruta ~~ : 

B 

lNCREMEIHO EN DEUDA 

EXTERNA BRUTA 

+ 

CA IK + Rl + OK 

OEFICIT EN CTA - CARTERA DE CAPITALES 

CORRIENTE A CORTO Y LARGO PLAZO 

INCREMENTO EN + OTROS CAP! TALES PR !VADOS 

RESERVAS OFICIALES FUERA DE CIRCULACION 

B/ Gordon w. Sraith and John D. Cuddingtan "lnternaticnal 
Debt and Develcping Countries•. Edit. World Bank. 
Washintong, 1qe5. Pags. 6q-75. 

9/ Dornbusch R., and 6. FiGher. "The World Dabt 
Proble~: Origins and F'r'"ospect&," Journal Deve~op1nent 
Planning. Ca~brldge, Nassachµsetts. <1996). Pag.16. 



Al tomar en cuenta 1 os movimientos de ca.pi tal entre un paf s 

y el resto del mundo, resulta que la acumulac16n de deuda 

bruta puede ser superior al d~ficit en cuenta corriente ai 
el sector privado acumula activos externos. O bien, puede 

expresarse como pr~stamos para financiar las reservas 

oficiales, que ante situaciones internas advers~s puede 

reforzar la fuga de capitales. 

Particularmente, las salidas de capital respon~en a dos 
factores: diferencial de rendimientos con el exterior y 

sobre todo e>cpectativas de devaluaci6n. E& decir, de alguna 

manera responden a los movimientos a la alza d• la tasa de 

inter~s internacional. De eata forma, parte del incremento 
de la deuda bruta simplemente refleja la fuga de capitales. 

De tal manera que si la salida de capital es mayor y se 
sustenta en un tipo de cambio sobrevaluado mediante el 

iuecanl smo de 

deuda externa 

endeudamiento externo, la 

servir~ para financiar la 

acumulaciOn de 

fuga de capital 

privado y no para incrementar la capacidad productiva del 

pals. Esto Oltimo a trav~s de canalizar las divt.sas hacia 

el sector de bienes comerciables que serl el encargado de 

generar los recursos para servir la deuda externa. 

IB 

Revertir la Tuga de capitales significarla para los paises 

en desarrollo un gran alivio, que les permitirla cumplir 

con el servicio de la deuda y tal vez con buena parte da la 

misma, debido a que gran parte del endeudamierlto en que se 

incurriO en el pasado financiCt, en primer lugar, el éxodo 

de capitales privados. 

Frecuentemente se argumenta, que si los paises adoptaran 

pollticas que condujeran a garantizar ahorros positivos y 

estables a trav~s de tasas reales de inter~s. no se darla 

el problema de fuga de capitales. 
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Pr::ro este ar·gumE:.onta prescmt'a ciertos c:uestionamientos 

para economtas desarrollo c:on problemas de inflación: 

a) En el c:~ntexto de prugramas de ajuste es inevitable la 

J~valuac:ibn, ya 

economla ~ste 

qu~ al ser uno de lo~ precios clave en la 

debe corregirse de inmediato y evitar la 

p~rdida de reservas internacionales. 

b) Resulta 

intert.!s, 

plablicas. 

muy pr:tctico 

pero significan 

colocar tasas reales positivas de 

un riesgo para las finanzas 

e) Planificar sobre la perspectiva del retorno real de 

capitales, puede no ser muy lOgico. Es decir, resulta 
riesgoso sentar las bases de un Programa Econbmico en la 

llegada de capitales externos. 

Las tasas de interés, que determinan en el mercado mundial 

los costos eKistentes de la deuda externa, a medida que 

ti en den a elevarse continuamente provocan una reducción 

el ingreso disponible de los paises deudores, 

afectlmdose de igual manera el perfi 1 del consumo, per-o 

sobre todo se restringen los recursos pclra la inversibn 

productiva, lo que 11.eva a un clr-culo e.Je menor- crecimiento 

ec:onOmic:o, menor- generac:iOn de ahor-r-o y menor- inversión. 

Si este incremento en el costo del servicio de la deuda no 

es Ti nanc:i ddO automAtic:c-\mente mediante un nuevo emµresti to 

Jal exterior. E? decir, deuda nueva para pagar douda vieja, 

nec:.esar.i.dmente ~e requerirA tJe Ltr1 ajL1s.te en el gasto 

interno para liberar recursos, destinados al pago de los 

compr~rni~os · c..on el e>~ ler ior·. 

10/ Dornbush Rudiger- "Ex ternal Debt, Savings and Growth in 
Latín American" Ed .. Ana Ma .. Martirena. F.M. I Instituto 
Torc:uato Di Tella. C1907> .. Pag.95-112. 



El i ·1grt:o"so total en una economl¿~ abi er·ta, sirve para 

findnciar su gastu te.tal de consumo e inversic!>n mas las 

trc\nsferenc:ias nEo>ta$ <no factori.des>, con el eNtranjero. 

Estas ~ltimas se ven modificadas por ciertos efectos 11, 

-Va.rir:lciones en el nivel de precios internos en relac:ibn al 

prec:i o de 1 o~ bi ent:!~ come.- ci abl es. Esto puede designarse 

como el eft1cto del tipo de cambio reaL 

-Movimienlos en la relac:ibn de prc:cios de bienes 

enportd.bles e impar-tables, e!;; decir de los terminas de 

i nterc:ambi o. 

-Varióc:iones en el flujo real de recursos al exterior. 

Es necesario orientar la politir.:a cambiarla al logro de 

metas d~ competitividad internacional, sin ignorar los 

objetivos mAs amplios de estabilidad macroec:onómica. 

Mantener un tipo de cambio que asegure competitividad 

c;unUi ci On nec;esar ia, aunque no suficiente para hacer 
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r~ntable la actividad e>:portadora ; asimismo, es ra:::onable 

suponer que al evitar cambios err~f:ic:os en el valor de la 

mont=dd s~ da certidumbre, para un desarrollo del comercio 

exterior· sobre bases mas firmes )'' de m.!ls lc:lryo pla:::o. 

Un tipo de .cambio realista alienta la e::portd.cilm y 

pr-opicia la captac:iCin de las divisas n~cesari~s para 

abastec;er de insumos importados a la planta productiva, 

el imino11do Sl.lb~ldio~ cambiarios para todas aquellas 

~~tividdJes no promotoras d~ la i nversi On na.e i onal. Se 

puede decir que la inestabilidad en el tipo d~ cambio tanto 

nominal cumo real no sblo desali1:::c"nta los exportaciones 

tr~dic:ion..,.lL·~ de un pals, sino lo::\inbién a las exportacianos 

l-.H .• t.~nc:iilli:S°. 

11/ Mayores Referencias en: Hurtado LOpez Carlos, y 
Garcla A. Jdul'fate Pascual, "Perspectivas de Creciniiento 
de la Economla Hexicana Mimeo, DirecciOn General 
de PollticaEcon•omica y Social, S.P.P., (1q89)., 
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CAPITU..O 11 

•EL CASO DE ttEX ICO" 

EYOLUCION HISTDRICA <1970-19901 
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2.1 INTRODUCCIDN 

El inicio de la crisis petrolera en 1973, propicio el 

reciclaje de 1 os petrodbl ares 

desarrollo (principalmente economlas 

hacia los paises en 

latinoamericanas> y 

posteriormente con la crisis de la deuda iniciada en 1982 1 

Ja economla internacional se ha situado en un ?roblema 

estructural de 

través de 

largo plazo que ha sido necesario reGolver a 

la toma de di versas acc:i enes por los 

participantes del entorno intErnacional. 

AdemAs de las polltic.as econ6mi•.as adoptadas en los 

paises industrializados y la extrema liberalidad que 

caracterizo la concesiOn de pr~stamos por parte de la 
banca ~rivada, el peso del ajuste de la deuda debib ser 

compartido equitativamente por ambas partes. 

Numerosos paises en desarrollo entre ellos M~xico, 

debieron aplicar pollticas de ajuste econOmico desde 1981, 

logrando reducir su dl!ficit en cuenta corriente en forma 

considerable desde 1983, con ciertas particularidades para 

el caso de México a partir de 1987. Sin embargo, ante la 

fuerte calda del ingreso neto de capitales al tercer mundo 

desde 1982, estas naciones han debido reducir su dl!Ticit 

externo en una Terma mucho m~s 

sido en circunstancias normales. 

brusca de lo que h abrf a 

Dado el desfavorable contexto internacional, todo el peso de 

corregir el desequi 1 i bri o externo recayO sobre las 

importaciones, lo que 

marcadamente recesivo, 

imprimiO 

que combinado 

al ajuste un sesgo 

con la carga de los 

intereses de· la deuda externa propiciaron una redL1cciOn de 

recursos destinados al crecimiento. 
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As!, el crecimiento econ6mico y la diversificaciOn de la 

producci6n han sido restringidos, dado que dependen en 

gran medida del proceso mismo de formacibn interna de 
capitall el cual, en la mayor parte de los paises en 

desarrollo, se encuentra limitado por la baja productividad 

y la demanda creciente de consumo, tanto del sector privado 

como del sector püblico, debido al crecimiento acelerado de 
la poblaciOn. 

En estas condiciones y ante la situacibn real de que para 

promover el 

bienes de 

etc., que 

crecimiento econbmico, se necesita importar 

capital, materias primas, conocimientos t~cnicos 

no pueden financiarse eKclusivamente con las 

exportaciones, tanto por su insuficiencia como por su menor 

valor relativo, ha sido necesario complementar el proceso de 

formaciOn de capital interno con un flujo continuo y 

creciente de 

desequilibrios 

endeudamiento, que 

el sector externo. 

ha ocasionado graves 

En este capltulo analiza el transfondo histOrico y la 

evoluciOn mAs reciente del sector externo de M~xico y su 
relaciOn con otras variables macroeconOmicas. 

La evoluciOn reciente de la econom!a mexicana expltca 

fundamentalmente par los desfavorables acontecimientos de su 

sector eKterno, producto de la transferencia de recursos 

reales al exterior y en especial la desfavorable evoluciOn 

de los t~rminos de intercambio, que han restado recursos 

para la inversibn. 

La inversibn extranjera compl~mentada con el endeudamiento 

externo han sido las formas tradicionalmente adoptadas por 

los paises en desarrollo Centre ellos M&xico>, 

términos de las eKigencias de financiamiento planteadas por 

su crecimiento econ6mico. 



El endeudamiento externo ha si do contratado tanto por el 

~ec:tor p~blico como por el privado. Dentro del sector 

püblico el endeudamiento externo, no s~lo ha inTluido en 

el d~fic:it en cuenta corriente de la balanza de pagos, como 

usualmente se seNala, sino también en el comportamiento de 

las reservas internacionales y en el endeudamiento externo 

neto del resto de la economla. El crecimiento de la deuda 
p~blica externa de los paises en desarrollo y de M~xico 

ha repercutido en cargas muy pesadas para la balanza de 

pagos por concepto de su servicio: amortizacicn e intereses. 

Esta situacibn alc:anzb 

endeudamiento externo acabb 

niveles tan 

por perder en 

graves, que el 

gran medida su 

razon de ser: complementar el ahorro interno de los 
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paises en desarrollo, convirtiOndose b~sicamente en la 

principal Terma de captación de recursos externos, para 

hacer frente a la liquidación y exigencias de la deuda 

anterior. Es decir, se llegb a alcanzar el punto en que la 

mayor parte de los fondos provenientes del endeudamiento 

externo de estos paises se destinaba al servicio de la 

deuda e>: terna contratada en al'fos anteriores y el remanente 

que quedaba disponible tendta a limitar la adquisición de 

insumos importados que requiere su proceso de crecimiento. 

La problemAtica del endeudamiento e~t terno, en su 

perspectiva de corto y mediano plazo no pudo considerarse 

en forma aislada, sino que debiO enmarcarse dentro del 

conjLinto de 1 as rel aci enes econOmicas internacionales, 

considerando las eMigencias de financiamiento planteadas por 

el crecimien~o econOmico y el bienestar de la población. 

El volümen del endeudamiento externo se vio aTectado 

directa o i1ldi rec:tamente por los dram~ticos cambios que han 

eKperimentado la economta, el comercio y las finanzas. 
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Desde el punto de vista anal1tico 1 la deuda externa es el 

reflejo de dos elementos importantes= 

cuenta corriente y movimientos de 

la deuda externa de 

desequilibrios 

capital. As!, 

M~xico &e 

en 

el 

ha crecimiento de 

caracterizado por 

desde 1970 hasta 

constantes d~ficit en cuenta corriente, 

las cifras preliminares de 1990, con 

excepcion de algunos afies <1983-1995 y 1987>. 
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2.2 EVOLUCION 1970-1987. 

A iinales de la década de los sesentas debido las 

presiones pollticas y sociales producto de la 

concentracibn del ingreso existente, el gobierno trato de 

modificar las pautas de comportamiento de la economla, 

encaminbndola hacia un " Desarrollo Compartido" 

En este 

dll!fic:i t 
perlado 

contexto 

pClblico, 

1970-1976. 

la polltica de empleos, salarios y 

jugaron un papel importante durante el 

En una porciOn importante de los 

palses en desarrollo <entre ellos México) esta politica 

obedecib no sblo a la necesidad de cubrir sus déficit en 

cuenta corriente sino tambi~n a ualvar brechas en las 

finanzas p~blicas. Durante toda la década de los 70 la 

economla mexicana experimentb Ltn crecimiento sostenido, 

superior al 6Y. en promedio anual <véase cuadro 1>. 

Sin embargo, se caracterizO desde el principio, por la 

agudizaciOn del llamado estrangulamiento externo, debido a 

que se registraron constantes d~ficit en cuenta corriente 

Cv~ase cuadro 1). 

El periodo de 1968 a 1971 estuvo enmarcado por coyunturas 

internacionale
0

s, caracterizadas por una depresiOn de la 

economla norteamericcctna, devaluaciones del dblar, crisis 

monetaria internacional, infl aciOn general izada en todos 

los paises occidentale$, aumento importante en los precios 

de los energ~tic.os y escasez mundial de materias primas y 

alimentos. 

Al inicio de la admi ni strac ibn de este 

(Echeverr la> J la deuda pbb 1 ica externa ascendla 

periodo 

a 4S46 

millones de dblares aproximadamente y con el fin de evitar 

un mayor endeudamiento, se trato de reducir el gasto de 

gobierno. 
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Sin embargo, el endeudamiento pUblico 

cifras superiores al 30% anual, debido 

externo creciO a 

la ausencia tanto 

de una reforma fiscal como de una polltica de promociOn de 

las e>:portaciones y de sE?lecciOn de las importaciones. 

Conforme avan~aba el proceso de industrializac:iOn y su 

dinAmica se sustentaba cada vez. mA-=- en la rama 
qutmica y petroqulmica, las ~ctividades metalmec:l!.nica, 

vlnculadas con los procesos productivos mlt.s 

internacionalizados requerlan de mayores importaciones para 

continuar con su produccibn interna. Las mayores 

necesidades de importaciones que requiriO la dinAmica 

manufacturera no fueron cubiertas con sus propias 
exportaci enes, dadas las 

produ~llvas internas que se 

deficiencias 

traducl an 

y 

en 

carencias 

falta de 

competitividad en la produccibn nacional y en escasez de 

excedentes exportables, lo cual agudizb las presiones sobre 

el sector externo. 

En 1972, debido fundamentalmente a un incremento en el gasto 

p~blico, la tasa de crecimiento del producto se elevo a 

B.5~, el cual fue financiado con un incremento en el nivel 

de endeudamiento p~blico externo. 

En 1973, una mayor brecha fisc:al, el constante deterioro de 

la balanza comercial Cv~ase cuadro 2> y el elevado flujo de 

c:api tal es netos 

que el sector 

a corto plazo hacia el exterior, hicieron 

p~blic:o recurriera. en mayor medida al 

financiamiunto externo, de tal forma que la deuda e><terna 

alcanzb aprcmima.damente 8,440 millones de dOlares, un 

in~remento bastant~ considerable respec:to al a~o anterior. 

En este periodo, 

clc:elerarse por si 

pagos se hablan 

el proceso inflacionario parec:la 

mismo, las presiones sobre la balanza de 

acentuado a ral~ de una persistente 

demanda de importac:iones (v~ase cuadro 2>, resultado en 
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gran medida de las necesidades del programa de inversiones 

del sector p~blico y de las deficiencias en la produccibn 

nacional de algunos productos agrlcolas bAsicos como el 

malz y trigo, que se adquirieron en el exterior a precios 

muy superiores a los prevalecientes el af1o anterior y porque 

por prime:.•ra vez en muchos af1os ocurri6 un movimiento de 

capital negativo a corto plazo, fundamentalmente de lndole 

especulativo, que buscaba beneficiarse de las fluctuaciones 

de las tasas de inter~s en el mercado interñacionat de 

capitales y del valor de varias monedas extranjeras. 

1q73 significo el aNo en que se afirmb la tendencia que 

empezaba delinearse en los Oltimos tienpos, el 

impresionante predominio del financiamiento proveniente de 

fuentes privadas en el extranjero, aunque habrla que poner 

de manifiesto las dificultades que empezaban a gestarse en 

cuanto al acceso de M~xico al mercado internacional de 

capitales. 

Mientras tanto, el pago por el servicio de la deuda externa 

aumentaba su participacibn en el total de las exportaciones 

de bienes y servicios, pasando de representar 26% en 1970, a 

32.5Y. en 1975, la participacibn de los intereses en el 

total del servicio de la deuda, pasb de ui9nificar 30.27. en 

1970 a 54.7% en 1975, lo cual evidencib un aumento del 

riesgo respecto al pago del capital de la deuda. Sin 

embargo, la inversiOn productiva privada aumento de 

425,535.1 en 1974, a 434,890.1 (millones de pesos de 1980> 

en 1975, mientras que la inversibn pOblica se incrementb 

de 252 643.1 a 307 220.9. 

El excedente se canalizb hacia la especulaciOn 

mediante fuga de capitales, sobre todo en 

considerarlo m~s redituable>, lo que agravo 

problemhtica de la economla del pais. 

de divisas, 

1976 <por 

mlls la 
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De esta forma, el rubro de "errores y omisiones" de la 

balanza de pagos, indicaba una salida de capitales de '2, 391, 

millones de dblares y una disminuciOn de las reservas 

internacionales de 865 millones de dOlares, ello redujo la 

capacidad de pago del servicio de la deuda y dificultb el 

acceso al cr~dito externo, lo cual limito la capacidad 

para hacer frente a los problemas internos. 

La crisis econOmica de 1976-1977, evidenci O la 

inviabilidad de recurrir permanentemente al d~ficit 

pQblico creciente y al endeudamiento externo para mantener 

la dinkmica econOmica, 

En esta situaciOn, la economla no ~ue capaz de generar los 

recursos necesarios para financiar los requerimientos 
crediticios internos, reducir el d~ficit externo y pagar el 

servicio de la deuda externa. Ello termino por limitar el 

acceso al cr~dito externo y, por ende, el crecimiento de la 

economla. 

Para ~inales de 1976, se pusieron en marcha mecanismos de 

ajuste orientados a reducir el d~f icit en cuenta corriente 

de la balanza de pagos y el nivel de endeudamiento externo, 

ante la imposibilidad de $eguir manteniendo los montos 

alcanzados en °dichos rubros. 

Su aplicaciOn contrajo la actividad econOmica y con ello 

las importaciones permitieron una disminuciOn en el 

d~ficit comercial con el exterior durante 1977 y cubrir el 

pago del servicio de la deuda externa. 

En 1978 la bonanza petrolera habla de convertir a M&xico 

en un cliente preferido de los ·bancos internacionales y los 

pr~stamos externos fluyeron en montos y condiciones 

notablemente m~s favorables que para el resto de los 

paises en desarrollo. 
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Asl, entre 1978 y 1982, mientras los pr~stamos de la banca 
internacional al conjunto de los paises en desarrollo 
aumentaron en 761., los préstamos a M~xico crecieron en 

14ór.. 

Desde mediados de 1979 las exportaciones petroleras 

empezaron a perder dinamismo, mientras que las importaciones 

crecieron de 1979 a 1981, a una tasa sin precedente de m~s 
de 30X, alcanzando aumentos absolutos, dOlares 

corrientes, superiores al aumento en los ingresos por 

exportaciones de petroleo. 

Tal crecimiento explosivo de las importaciones y el rezago 

del sector manufacturero son a su vez consecuencia de cuatro 

fenOmenos relacionados entre sil 

a) La polltica de liberalizaciOn 
durante 1976-1978, 

de las importaciones 

b) La revaluaciOn progresiva del tipo de cambio real de 

1978 a 1981. 

c> El crecimiento insuTiciente de la capacidad productiva en 

la industria petrolera y, 

d) La inversiOn e importaciones que el inmenso proyecto 

petrolero significaba. 

Cabe seNalar tambi~n que mientras las exportaciones 
estuvieron concentradas en un sblo producto, el petroleo 

-que habrla de volverse muy vulnerable a los cambios en los 
mercados internacionales-, las importaciones involucraron 
bienes de capital e intermedios los cuales tienden a crecer 
a medida que aumenta la produccibn interna, 

independientemente de la composiciOn de la demanda final. 
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Producto del desequilibrio de la balanza de pagos, el 

d~ficit en cuenta corriente aumento de 2693 en 1978 a 

16052.0 millones de dOlares en 1981. Asl en 1981, debido a 

los crecientes pagos de intereses sobre la deuda externa, 

los pagos al exterior, representaron 64/. del d~ficit total 
en cuenta corriente (durante el periodo 1978-1981>, que es 

bastante mayor comparado con el 42Y., registrado durante el 
perlado 1972-1977; mientras que ta relaciOn entre los 
pagos de intereses externos y las exportaciones totales 

aumentaron en 27'l., por lo que el d~f icit financiero del 

sector pCabl ice 

corriente. 
tuvo como contraparte un d~ficit en cuenta 

Las e~pectativas optimistas sobre M~xico 

por los bancos internacionales los cuales 
crédito en 1980, al mismo tiempo que 

déficit en cuenta corriente. 

eran compartidas 

redoblaron su 

se ampliaba el 

Sin embargo, tales expectativas no eran 
todos, despué's de que el pals se 

considerablemente entre 1978 y 1qao; el 

compartidas por 

habla endeudado 

<Sector privado 

mexicano inicib en 1 a primera mitad de 1981 una 

especulacibn sin precedente contra el peso y se calcula que 

m~s de 20 mi 1 nii llenes de dblares salieron del pa:ls en 

alrededor de 18 meses, gestAndose una tensiOn polltica 

creciente entre el gobierno y los grandes conglomerados 

financieros privados. 

Por· lo tanto, lo que estaba ocurriendo era el inicio de una 
modificacibn mayor en la composiciOn de la cartera de 

activos del sector privado. 

El colapso financiero del Grupo AlTa, el mayor conglomerado 

industrial del pals, es el ejemplo mejor conocido Y mks 

representativo de las dificultades financieras que afectaron 
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a principios de 1982 a grandes empresas privadas con enormes 

deudas denominadas en dolares. 

No obstante, en los al'1os 1979, 1980 y 1981 se logran los 

mayores incrementos en el PIB, al mismo tiempo que se 

producen los mayores d~ficit en cuenta corriente debido al 

auge del proyecto petrolero. 

A principios de 1982 el precio del petroleo empezaba a caer­

precipitadamente, la fuga de capitales se encontraba a su 

m~ximo y casi la mitad de la deuda externa del pa!s debla 

refinanciarse durante los siguientes 12 meses. Asl, en 

febrero el Banco de Ml=.!xico se retira del mercado cambiario, 

lo que condujo una deval uaci On del peso en 

aproximadamente 90%. 

La rentabilidad se vio reducida por el brusco aumento de los 

bienes de capital importados y del valor real de la deuda 

eHterna de las empresas, resultante de la devaluacibn, as! 

como la depreciacibn del valor real de mercado de los 

activos flsicos. 

Durante 1982, .la fuga de capitales continuo con vi rt i lmdose 

por mucho en la mhs importante fuente de desequilibrio de 

la balanza de pagos y dado el creciente racionamiento de los 

crOditos externos, la calda resultante de las reservas del 

Banco Central. 

Como contra part:-e, se observan dos fenbmenos; Ltno que la 

balanza comercial empieza a ser positiva a partir de 1982 

siendo 1983, el aNo con mayor saldo positivo, producto de la 

reduccibn drAstica de las importaciones y otro que la 

deuda privada con el exterior significb el monto mAs 

elevado en la dl=.!cada de los ochentas mientras los pagos de 

intereses al exterior significaron 7.2X del PIB, (v~ase 

cuadro 3J. 
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De esta forma M~xico se habla convertido importante 

exportador de recursos financieros. 

An~e las condiciones econOmicas diflciles -inflación 

mayor a 100% en el b.ltimo trimestre de 1982 y el flujo de 

financiamiento e>:terno suspendido-, se instrumentaron 

medidas de polltica econbmica de emergencia, el tipo .de 

cambio real habla sido ajustado y junto con ello se 
inplementaron 

tales como 

nuevos instrumentos de polltica econOmica, 

control de cambios y un sistema bancario 

nacionali=ado, a medida que la recesibn se profundizaba. El 

super~vit comercial erecta, sin embargo el d~ficit en 

cuenta corriente ascendla a 6 221 millones de dblares. 

Entre 1982 y 1983, la deuda pb.bli ca se incremento en 

aproximadamente a,ooo millones de dblares, 

sector privado probablemente amortizb una 

adeudo. 

mientras que el 

parte de su 

Por otro lado, los pagos por concepto de intereses, tanto de 

la deuda pfiblica como privada, llegaron a representar 

aproKimadamente 22300 millones de dOlares, <esto se ve en 

el cuadro 3>. 

Si se consideran las salidas estimadas de capitales, resulta 

que en esos at"fos Ml:!xico exporto mA.s de 20 000 millones de 

dOlares. En consecuencia M~xico transfirib al eKterior 

aproximadamente un tercio de la deuda por pagar del sector 

pfiblico. Las caldas dr~sticas de las inversiones 

pUblicas y privadas y el colapso de las industrias de 

bienes de consumo durable -que tienen requerimientos de 

impcr·taci bn relativamente al tos- llevaron a una reduccibn 

de las importaciones totales en 41.77. durante 19831 

adicionalmente a ta calda de 37.1%, ocurrida en 1982. 
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Una contribuciOn especial se debiO a ta reducciOn en las 

importaciones de bienes de capital en 62. 2% <suma.da al 42. 2'X 

ocurrida en 1982). Mientras, las exportaciones no petroleras 

empezaron a responder a los ajustes en el tipo de cambio 

real y a la calda de la demanda interna y, durante 198~ 

registraron un cree imiento de 16. 7%. Sin embargo, 

contribuciOn al ajuste externo fue poco significativa en 

comparacibn con la reduccibn que se produjo de las 

importaciones. Asi, 1 a balanza comercial -que mostraba ya 

un super~vit substancial en la segunda mitad de 1982-, 
alcanzo dramAticamente la cifra de 13.8 miles de millones 

de dblares en 1983, convirtiéndose el d~ficit en cuenta 
corriente en un superhvit 

dblares. 

aproximado de s,420 millones de 

El amplio ajuste durante 1983, estuvo basado no sOlo en el 

colapso completo de la inversiOn local y de las 
importaciones de bienes de capital sino que estuvo apoyado 

paradOjicamente, en las debilidades de la estructura 

econbmica de M~Kico desde una perspectiva de largo plazo : 

su dependencia de los ingresos petroleros y el subdesarrollo 
de su industria de bienes de capital. 

El superAvit 

durante 1984 

comercial de 12,941.7 millones de dblares 

se habla reducido para 1985 como consecuencia 

de que las exportaciones no petroleras hablan disminuido, 

mientras las importaciones creclan en Terma continua, 
resultando entonces aproximadamente 3Sr. menor a 1984, (8 443 

~illones de dblares). 

El r~pido 

estrechamen-l:e 

auge de las 
relacionado 

importaciones 
con el tipo 

parece estar 

de crecimiento 

industrial ocurrido en este periodo; donde el car~cter 

intensivo en importaciones en sectores como el automotrlz, 

y el hecho de que 1 a estructura de cree i mi ente de 1 as 
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imporl..i~lones est\.ivo fuertemente sesgado hacia los bienes 

interm~dias tiendf;:!n a apoyc.\r tal hipbtesis. 

P.:u·c1. entonc..;1.:os, un rasgp de la economl.a meKicana 

adquirido dimensiones sin precedentes, el 

habla 

aumento 

subsL:i.ncl~l en la propensi~n ''ahorrar en el exterior" por­

parte dP.1 sector privado ~exicano; es decir, un aumento en 

la tend~ncia a la adquisicibn de activos Tinancieros 

exten1ot::0 por el sector privado loe.al, lo cual no fue 

contrarr·estado por los amplios ajustes cambiarios de 1982 y 

198:S. 

La carga que la fuga de capitales representb en la balanza 

de pagos y en la actividad econbntica fue en realidad mayor 

úe lo que sugieren los datos oficiales sobre la balanza de 

pagos o el flujo de fondos. Sin embargo, la fuga de 

capitales y la crisis de la deuda se influyeron mutuamente, 

ya que la carga que la fuga de capitales representb en la 

balan;:a de pagos de M~:tico, reforzb las restricciones 
sobrQ la actividad econbmica 

del servic.io de lo deuda. 

e hi;:o m~s dificil el pago 

El result~Uo de la acumulaciOn de activos externos, 
propiedad de re-si dentes me>ticanos, alcanzb a finales de 

1984 m~s de 64 000 mil lenes de dolares, cifra muy cercana 
al total de la deuda externa del sector pfiblico mexicano 

Esta problem~lica traLb de encontrar solucibn. con la 

impl~mC:'ntacibn 1995 de un modelo de "Cambio Estructural 11 

a largu pla~o en el cual y hasta la fecha se ha pretendido 

lograr un cr·ecimiento eccnbmicc 

tFlan Nocional de Desarrollo). 

eficiente y sostenido, 

12/ Rosh Bosh Jaime, "Mt!xico del Auge Petrolero a la Crisis 
de Deudaº, Un an~lisis de la Polltica EconO..lca 
durante 1973-1985. C.I.D.E., 199&. 
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Dicho modelo comprendla aspectos como; la alteraciOn 

radical de la estructura de precios, eliminaciOn progresiva 

del intervencionismo estatal en la producciOn y el comercio 

exterior, lo cual implicaba asignar un rol a las seNales de 

mercado y al sector privado, con el objetivo de inducir un 

patrbn de crecimiento encabezado por las eY.portaciones. Sin 

embar~a, dada la escasez de ahorro externo, estas pollticas 

de precios deblan permitir generar el ahorro interno 

nacesario para financiar el proceso de crecimiento 

econOmico asl, como la eliminaciOn de las ine.ficiencias 

del sector pCl.blico, que ha comprendido tanto la 

racionalizacibn de empresas pOblicas como la venta o 

liquidaciOn de empresas pequeNas y medianas y un programa 

de liberali~acibn de importaciones. 

Aunado a lo anterior, se dio un gran e inesperado aumento de 

las reservas internacionales, resultado del ajuste eKterno 

de 83 y 84, lo que genero una preocupacibn creciente por 

sus implicaciones monetarias. 

A medida que el desempeho de la6 exportaciones se debilitaba 

y se intenaificaba la especulaciOn contra el peso, el 

gobierno aumento moderadamente la tasa de minidevaluaciones 

diarias, las· cuales resultaron insuficientes frente 

problemas agravados por las perspectivas de un notorio 

incumplimiento de las metas de inflacibn <60% y no 357. como 

se habla fijado en promedio anual) y por la especulaciOn 

estimulada por la reducciOn en el precio del petrOleo. 

Cabe destacar, que la apertL1ra econbmica iniciada en 1985, 

significo el abandono de un modelo que comenzO en la 

d~cada de ·1os cincuentas, con base en el proteccionismo y 

la sustitucH1n de importaciones. La adhesibn de Méoxico 

al GATT, la mayor fle>tibilidad para la inversibn extranjera 

y el inicio de la 1 lamada reconversiOn industrial, ison 

algunos de los principales indicadores de este proceso. 
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Paises como Mbxico, eKportadores de petroleo 6e ~elan 

aTectados en 1986, por las condiciones del exterior al caer 

una ve~ mAs el precio del petrOleo de 27 dOlares por 

barril a una tercera parte de este precio y luego recuperase 

sblc parcialmente a 14, dblares, debido a las poltticas 
de producciOn y comercializaciOn emprendidas por la OPEP. 

Durante 1906 se observa en la balanza comercial un saldo 

positivo de 4.6 mil millones de dblares dada la baja 

actividad econOmica, el encarecimiento de los productos 

extranjeros y la declinacibn en 451. respecto al aNo 
anterior de las importaciones. Sin embargo, para 1987 las 

importaciones se recuperan al crecer en 4%, mientras la5 

exportaciones aumentan en alrededor de 33.SX, produciendo un 

saldo positivo en la balanza comercial de aproNimadamente 

S,434 millones de dblareG, contribuyendo de esta forma y en 

mayor medida a la acumulacibn de reservas internacionales, 

esta bltima producto del crecimiento de las exportacione$, 

fuertemente apoyado por la subvatuacibn del peso y la 

relativa rentabilidad que estaba te('iendo 

petroleo y el mantener los salarios a 

inflacibn. 

el 

la 

precio del 

zaga de la 

La balanza comercial registro en 1q97 20,652.2 millones de 

dblares por concepto de exportaciones, mientras que las 

importaciones eran de 12,222.9 millonea de dblares, siendo 

el saldo positivo en la balanza comercial ~ara finales de 

1987 de e 433.3 millones dblares. 

Mientras el saldo de deuda externa del sector p6blico 

ascendib a Bl 406.5 millones de dblares y, en el mayor de 

los casos en este ano, el servicio de la deuda externa 

equivaldrla a no menos del sq% de las ventas totaleG en los 

mercados externos. 



Durante 1986 

represento mls 
y 1987 1 se observa que la deuda total 

del 7S'%. del PIB generado en cada uno de 

estos al"fos y, la deuda ptlbl ica represento mb.s del 6S'%. c:on 

respecto al PIB 1 el mayor porcentaje alcanzado por el 
•endeudamiento p~blico durante las óltimas dos d~cadas. 

Dados los 

servicio de 

crecientes gastos financieros originados por el 

la deuda pOblica, se erosionaron las finanzas 

federal reduciendo en consecuencia la del gobierno 
(.,.-; 

inversi On y el gasto destinado a bienestar social; asl, el 

d&fic:it financiero represento en 1987 17.4Y. del PIB. 

De esta forma, los ajuste al salario, precios y tarifas de 

servicios p6blicos trajeron como consecuencia una 
inflaciOn anualizada de 159Y., mientras el crecimiento 

registrado por el PIB llegaba al 1.4Y.. 

El agravamiento de la situaciOn econOmica en materia de 
crecimiento e inversiones mostrO serias presione• por parte 

de importantes 

abandonara la 

aplicada. Asl, 

grupos de 

polltica 

la sociedad para que el gobierno 

econOmica hasta esos momentos 

hacia finales de 1987 con el crack de la 

Bolsa. Mexicana de Valores y de la macrodevaluaciOn del peso 

frente al db~ar, el gobierno puso en marcha un plan 

concertado CPSE>, cuyo objetivo central contin6a siendo el 

combate a la inflaciOn y la recuperaciOn del crecimiento 

econOmico en Terma sostenida. 
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2.3 DESARRCLLD RECIENTE C198B-19901 

A pesar de la presencia de ciertas constantes, 1988 fue un 

periodo de significativos cambios en la insercibn de 

M~xico en el escenario internacional. 
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A diierencia de 1986, cuando el derrumbe en los precios del 
petroleo provoco un colapso en el volumen y valor de las 

exportaciones, en 1988 a pesar de las grandes di~icultades 

en el mercado petrolero, las exportaciones crecieron en 47., 

y el nuevo eje de las relacione& de M~xico con el exterior, 

empezaba a ubicarse en el sector industrial. Sin embargo, el 

aumento de las importac:ione» hicieron que el superAvit de 

la balanza comercial fuera de sblo 1754 millones de 
dblares, 607. inTerior al de 1987, lo que condujo a una 

p&rdida de las reservas internacionales y la deuda externa 

se situb en 104,200 millones de dOlares, mientras el 

d6ficit financiero del sector pClblico para 1989 

representb casi el 117. del PlB. Tambi~n se observo una 

menor actividad econOmica, asl como el desarrollo mAs 

acelerado de un sector informal o economta subterrAnea. 

El crecimiento del PIB para 1988 de 2.51. resultb 

alentador, considerando que su principal Tuente generadora 

fueron las eKportaciones no petroleras, las cuales 

mantuvieron -en especial las manufacturas- un elevado 

dinamismo. 

La polltica cambiaria reTorzada por la apertura al comercio 

exterior fue durante 1999, elemento de gran importancia en 

la estrategia ec:onOmica, ya que el tipo de caMbio s~', 

tiene una gran influencia en la evoluciOn de los precios 

internos, no sblo porque muchos productos se importan, sino 

13/ El tipo de caMbio es un concepto que r~1aciona el pnder . . . .... . . .... 
de coqara de una moneda en su prcpo pals can el de 
otra .aneda en su respectivo pals. 
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porque los precios de la mayor parte de las mercanctas 

est~n directa o indirectamente ligados a los precios 
internacionales. 

Entre las condiciones desfavorables puede mencionarsei una 

externos, adicionales nula disponibilidad de recursos 

aumentos de la tasa de inter~s internacional, deterioro de 

los t&rminos de intercambio, provocado por una nueva cafda 

en el precio del petrbleo y por el incremento en los 
precios internacionales de granos y otras mercanctas. 

Cabe set'&al ar que durante 1983-1988, M~xico estuvo 

condicionado en buena medida por una severa restriccibn de 

financiamiento externo, carencia que resultb especialmente 

gravosa dado el desfavorable comportamiento de los t~rminos 

de intercambio del pats, cuyo nivel promedio anual se 

redujo, 39. 1Y. durante este periodo. 

La persistencia de elevadas tasas reales de inter~s en el 

extranjero, mostrb la necesidad de preservar las 

restricciones presupuestales y producir simultAneamente un 

abatimiento substancial en las transferencias al exterior, 

que durante 1993-1988 alcanzaron un monto promedio de 6Y. del 

PIB. 

Los resultados de 1qaa hicieron posible el surgimiento de un 

nuevo programa econOmico llamado PECE, al cual fue de vital 

import~ncia introducir ajustes necesarios para corregir los 

rezagos de la economta 
realidad. 

y adecuar las acciones a la nueva 

Para 1999, la ec:onomla mostraba caracterlsticas Tavorables 

derivadas de Tactores como un precio internacional del 

petroleo de 1~.1 dblares 

estimado 10 

tributarios tanto 
dOlares; 
por mayor 

por barril por encima del 

elevac:iOn de 

fiscalizacibn 

1 os ingresos 
como por la 



recuperaci On 

implementada 

de la 

desde 

componente inercial 

cre:t.ndo asl las 

ec:onomla. 

actividad productiva; 

1997, habla logrado 

la estrategia 

reducir el 
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de la inf lacibn en forma considerable, 

bases para la recuperacibn de la 

Tal evolucibn, 

renegociacibn 

permitido la 

vino a ser reafirmada en 1990 por la 
favorable de la deuda externá, que ha 

liberacibn de recurso& necesarios para 

impulsar la inversibn productiva. 

Asl, el desenvolvimiento de la economla en general fue 

favorable desde 1989, sobre todo por la confianza generada 
en el programa de consolidaciOn de la estabilidad de 

precios. 

A ralz del ambiente favorable, la inverslOn privada ha 

adquirido una nueva din~mica estimulada por las 

expectativas favorables de crecimiento a largo plazo, 

alcanzando un 12.8% como proporciOn del PI~ en 1989 y 147. 

en 1q90, lo que ha llevado a un crecimiento renovado del PIB 

al pasar de una tasa de :S. t'X. a ::S.9'l. en el mismo periodo. 

Sin embargo, el d~ficit operativo del gobierno -que 

incorpora adem~s del d~ficit primario, el pago de 
intereses reales por la deuda-, se sitOo en ¡qgq en t.ex, 
ligeramente por encima del programado (1.bi.) debido a los 

esfuerzos por mantener en t6rminos atractivos los 

rendimientos reales para 
acorde con la polltica 

no d'esestimular el ahorro interno, 
de tasas de inter~s de reducir el 

costo financiero de la deuda interna, sin desestimular el 

ahorro nacional 

canalizb.ndolos 

privado. 

y asimismo incentivar los creditos, 

a 1 a in ver si On productiva del sector 
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Por su parte, el d~ficit financiero se coloco en 6.31. como 

proporcibn del producto, cifra similar a la programada. 

El deterioro en la cuenta corriente <que creciO en 70/. 

respecto al registrado en 1988, para situarse en 5 1 254.3 

millOnes de dOlares) tuvo como principales factores, el 

pago por servicio de la deuda debido a que los intereses al 

ei<tranjero we incrementaron en 9Y.; asl como con el 

crecimiento de las importaciones, sobre todo de bienes 
duraderos y de capital. 

La producci On en el sector agrlcola tuvo sus mermas y son 

varios los ~actores que 
condiciones climAticas, 

la implicaron, 

la dismunuciOn del 

fueron 1 as 

gasto y 1 a 

inversiOn p~blica destinada al desarrollo rural, lo cual 

dio como resultado un aumento en las importaciones de 

algunos productos agropecuarios, de alrededor de 22% 

mientras las exportaciones de estos mismos se incrementaron 

en sbl o un 3% anual. 

Sin embargo, el d~ficit no tuvo mayor impacto en la 

economla, ya que fue compensado por el superAvit en la 

balanza de pagos y la llegada de capitales, producto tanto 

de mayor inversiOn extranjera como de flujo de recursos de 

organismos financieros internacionales. Asl, la cuenta de 

capital alcanzb un superAvit de 4830.9 millones de 

dOlares registrAndose un incremento en los activos netos 

de corto plazo de 2,768 millones de dblares y una alza 

anual de 14X en la inversiOn extranjera directa. 

En el Ambi to externo, M~xico firmb con el FMI la Carta 

convenios financieros tanto con el Banco de Intencibri, 

Mundial como 

cual es destaca 

con el Club de Parls, acuerdos entre los 

la RenegociaciOn de la Deuda con la banca 

comercial, donde se plantearon tres opciones: 



Reduccibn del principal en 

inter~s a una tasa Tija 

35%, reducciOn del tipo 

de 6.25% y canalizaciOn 

de 

ft 

recursos Trescos en Terma mLlltianual por un equivalente al 

25% del valor nominal de la deuda contratada y que no se 

incluye en las otras opciones. 

Asl, del 97% de la deuda pOblica total reestructurada con 

estas instituciones, 437. se incluyb en la primera opciOn, 

45% en la segunda y 12 % en la tercera, con lo que se 

aumentar los recursos disponibles para la pretendiO 

economla y eliminar la incertidumbre generada con las 
negociaciones anuales. 

Durante 1990, se logro 

de 3.9%, la inversión 

un crecimiento aproximado en el PIS 

privada se incremento en mAs de 

13~, mientras la encuesta nacional&4 ' de empleo urbano, 

indicaba en julio de ese aho que la tasa de desocupaciOn 

abierta era de 2.8~. 

Una medida importante en el combate a la inTlaciOn Tue la 

disminuciOn en el deslizamiento cambiarlo, al pasar de 80 a 

40 centavos diarios en promedio. 

Las Reservas Internacionales a Tinales de 1990 eran de 8 415 

millones de dblares, a pesar de los d~ficit que se 

observaron tanto en la balanza comercial como en la cuenta 

corriente y la reanudaciOn del pago de intereses de la 

deuda a partir de septiembre. Mientras que el precio mundial 

del petroleo experimentaba un alza en promedio de 601. 

durante agosto producto de la tensiOn en el Golfo Pérsico. 

Sin embargo, los acontecimientos posteriores en el Golfo 

hicieron que el precio del petrbleo cayera nuevamente, 

14/ Encuesta Nacional del Eq>lea Urbano Instituto NAcional 
de Estadistica Geograff a e In~arNAtica. Siste~a de 
Cuentas Nacionales S.P.P •• Julia de 1990. 
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logrando estabili::arse h~c:ia .f=inales del prime1- tr-ime>stro de 

l991 y, el crecimiento q•Je e)(periment~ 13 economi a en el 

primer ~em~stre permiten abrigar esperan::as de> que con l?l 

se crearan las condiciones para que s~a d•.tr;.\de:--o y 

signifique empleo y bienestar social durante los 

noventas y entonces poder mecionar la moderr\i:::ai.:il!ln y et 

desarrollo ~lcanzado en este periodo. 

15/ Acorde los objetivos qua se senalan como fundamentales 
en el Plan Nacional de Desarrollo 1989-1994. 
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INDICADORES MACROECDNOMICOS 
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CUADRO 1 

DEFICIT EN LAS PRINCIPALES BALANZAS COMO PORCENTAJE DEL PIS 

Ah5---¡;¡9------p¡9-----oEÜDA~-E~---oEF:EÑ ___ oEÜoA~E~-nEF~cTA 
<CRECIM. l TOTAL CUENTA TOTAL/PIS CTE/PIB 

1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 
1980 
1981 
1982 
1983 
1984 
1985 
1986 
1987 
1988 
1989 
1990 

!7.l <MILLONES DOLARES> CORRIENTE C7.l Cº/.l 

4.17 
8.49 
8.41 
6.11 
s. 61 
4.24 
3.44 
0.26 
9.16 
8.32 
7.95 

-0.55 
-5.27 
3.67 
2.78 

-3.75 
1.43 
2.50 
3.90 
4.40 

42916.9 
49443.4 
60497.2 
78278.6 
95339.4 
96164.5 
87911.8 

110079.8 
143480.2 
194774.6 
250005.4 
170574.4 
148766.2 
175666.5 
184417. 9 
129946. 6 
141165.3 
176677.4 
200521. 9 
214591.4 

6,660.0 
6,820.0 
8,440.0 

11,::S70.0 
17,265.0 
25,813.0 
29,894.0 
33,946.0 
39,685.0 
S0,700.0 
74,900.0 
97,600.0 
93,800.0 
96,700.0 
97,800.0 

101,000.0 
107,500.0 
104,000.0 
95,100.0 
78,600.0 

-928. 9 
-1,005.7 
-1,s2a. e 
-3,226.0 
-4,442.6 
-3,693.::S 
-1,596. 4 
-2,693.0 
-4,870.0 

-10,739.7 
-16,052.0 

-6,220.9 
s,4te. 
4,238.5 
1,236.7 

-1,672.7 
3,966.S 

-3,960.2 
-5,254.2 
-3,956.::S 

15.5 
13.S 
14.o 
14.5 
18.1 
26.8 
34.0 
30.8 
27.7 
26.0 
30.0 
51.4 
63.1 
55.0 
53.0 
77.7 
76.2 
58.9 
47.4 
36.6 

-2.2 
-2.0 
-2.5 
-4.1 
-4.7 
-3.8 
-1.8 
-2.4 
-3.4 
-5.5 
6.4 

-3.6 
3.6 
2.4 
0.7 

-1.3 
2.8 

-2.2 
-2.6 
-1.0 

FUENTE• INDICADORES ECONOMICOS SERIE HISTORICA Y REMESA 
MENSUAL 1988. BANCO DE MEXICO. 
Mercado de valores No.9 Mayo 1 1989. 



CUADRO 2 

DEFICIT EN LA BALANZA COMERCIAL COMO PORCENTAJE DEL PIB 
(1971-1990) 

--~------~:-OEFlclT-EÑ--------------"liEFlclT--EÑ-[A--~--

Al'lo LA BALANZA p I B BALANZA COM. /PI e 
COMERCIAL 

<MILLONES DE DOLARES> 00 

1971 -894.4 42916.9 -2.07 
1972 -1,095.7 49443.4 -2.21 
1973 -1,802.7 60497.2 -2.97 
1974 -3,295.5 78278.6 -4.21 
1975 -3,637.0 95339.4 -3.81 
1976 -2,644.0 96164.5 -2.75 
1977 -1,054.2 87911.8 -1.20 
1978 -1,854.4 110079.8 -1.68 
1979 -3, 162. o 143480.2 -2.20 
19BO -3,700.2 194774.6 .. -1.89 
1981 -4,510.0 250005.4 -l.80 
1982 6,792.0 170574.4 3.98 
1983 13,761.7 148766.2 9.25 
1984 12,941.7 175666.5 7. 36 
1985 8,443.0 184417.9 4.58 
1986 4,598.6 129946.6 3.54 
1987 8,433.3 141165.3 5.97 
1988 1,754.0 176677.4 0.99 
1989 -644.9 200521.9 -0.32 
1990 -3,25.4 214591.4 -1.40 

47 

FUEÑTE:-¡990-y-¡991~;1-me~cado-d;-va1ores-Ñc:-12;-JüñTO-t:S-
de 1991 y No. 9, mayo de 1989. 



48 

CUADRO 3 

PAGO DE INTERESES AL EXTERIOR V DEUDA EXTERNA PUBLICA V 
PRIVADA COHO PORCENTAJE DEL PIS 

(1971-1990) 

ATio ____ PAGO _____ PÍB--ÍÑTERE::--5:-ExT:-oÉÜoA-EX~-ÓEÜDA-E--D~E 
DE INTE- SES/PIB PUBLICA PUBL./PlB PRIVADA PRl 
TERESES <7.l /PIB 

1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 
1980 
1981 
1982 
1983 
1984 
1985 
1986 
1987 
1988 
1989 
1990 

442.5 
481.5 
647.7 
973.3 

1, 436.6 
1,723.8 
1, 973.9 
2,571.6 
3,709.3 
6, 1%.9 
9,485.3 

12,203.o 
10, 102.9 
11, 715.5 
10, 155.9 
B,342.1 
e, 096. 1 
8,991.1 
6,929.1 
S,515.0 

42,916.9 
49,443.4 
60,497.2 
78,278.6 
95,339.4 
96,164.5 
87,911.8 

110 0 079.B 
143,480.2 
194,774.6 
250,005.4 
170,574.4 
148,766.2 
175,666.5 
184,417.9 
129,946.b 
141, 165.3 
176,677.4 
200,521.9 
214,591.4 

1.03 
0.97 
1.07 
1.24 
1.51 
1.79 
2.25 
2.34 
2.59 
3.16 
3.79 
7.15 
6.79 
6.67 
5.51 
6.42 
5.74 
5.03 
3.46 
2.57 

4, 546.0 
5,065.0 
7,071.0 
9,975.0 

14,449.0 
19,600.0 
22,912.0 
26,264.0 
29,757.0 
33,913.0 
52,9ó1.0 
59,730.0 
66,559.0 
69,377.9 
72, 061.1 
75,350.9 
81,406.8 
Bl,003.2 
76,059. o 
77,756.5 

10.6 
10.2 
11. 7 
12.7 
15.2 
20.4 
26.l 
23,9 
20.1 
17.4 
21.2 
35.0 
44.7 
39.5 
39.t 
58.0 
57.7 
45.8 
37.9 
36.2 

1,833.0 
1,054.0 
2,066.0 
2,224.0 
4,480.0 
6,500.0 
6, 800. o 
7,200.0 

10,soo.o 
16,900.0 
21,qoo.o 
23,907.0 
19,107.0 
18,500.0 
16,719.0 
16,061.0 
15, 107.o 
7,114.0 
4,234.8 
3,257.8 

4.3 
2.1 
3.4 
2.0 
4.7 
6.8 
7.7 
6.5 
7.3 
B.7 
a.e 

14.0 
12.a 
10.5 
9.1 

12.4 
10.7 
4.0 
2.1 
1.5 

FüEÑTÉl"1990-1!1Ef¡""c:Añ6-ñÉ-vAC6REs-12-jüñi~-15-199¡:5üÑío-15-
oE 1991. Mercado de valores No.9 Mayo 1 1989. 



Cuadro 4 

TRANSFERENCIAS AL EXTERIOR COMO PORCENTAJE DEL PIB 
<1971-19911 

(MILLONES DE PESOS DE 19801 
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A~o--TRAÑSFEREÑc!As-~--Pte---~---TRAÑSFEREÑcíAS----~---~ 

70 
71 
72 
73 
74 
75 
76 
77 
78.,. 
79 
80 
81 
62 
63 
64 
es 
86 
87 
88 
89 
90 

AL AL EXT. I PIB 
EXTERIOR 

(1) (2) (3) 

a,011.9 
25,953.3 
42,4bB. 4 
41, 734. 5 
9, 123. 1 

36,786.5 
4,969.2 

e2,5e1.2 
63,616.B 
11,251.5 

101,412.0 
148,614.0 
225,956.Q 
457,594.0 
449,689.0 
378,579.0 
440,012. o 
509,147.0 
408, 709.0 
400,617.3 
374,936.0 

2, 395, 124. 6 
2,490,005.0 
2,697,Blq.s 
2,915,713.2 
3,oaa,341.1 
3,257,097.3 
3,390,227.2 
3,499,609,.B 
3,784,713.4 
4,132,356.2 
4,470,077.0 
4,862,219.0 
4,831,689.0 
4,628,937.0 
4,796,050.0 
4,920,430.0 
4, 732, 150. o 
4,817,733.0 
4, 884, 242. o 
5,037,763.0 
5,236,337.0 

o.3 
1.0 
1.6 
1.4 
0.3 
1.1 
0.1 
2.4 
1.7 
0.3 
2.3 
3.1 
4.7 
9.9 
9.4 
7.7 
9.5 

10.6 
8.4 
e.o 
7.2 

FUENTE• INDICADORES ECONOMICOS DEL BANCO DE MEXICO. 
Mercado de valores No.9 Mayo 1 1989. 



CAPITULO III 

" ESTRIJC~A DEL 110DELO DE CRECIMIENTO " 
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3.1 INTRDDUCCIDH 

Como se pudo observar, la historia reciente en H~xico y la 

gran mayorla de los paises en desarrollo ha sido de 

continuos y creciente9 desequilibrios en las cuentas de 

pagos al exterior. Donde el déficit externo aparece como un 

problema intrtnseco a su proceso de crecimiento •. 

~ientras, los desarrollos teOrtcos respecto al origen y 

mecanismos de correcciOn de tales desequilibrios no han 

tomado en consideraciOn tas caracterlsticas particulares 

de cada pals en desarrollo, quienes viven una doble crisis 

que ha manifiestado en dos aspectos1 desequilibrio 

macroeconOmico y productividad. 

El primer 

inflaciOn, 

aspecto 

bajo 

se ha 

Crecimiento 

traducido 

econOfnico, 

en problemas 

desempleo 

de 

y 

desequilibrio en la cuenta corriente de la balanza de pagosl 

el segundo se refiere a la calda y estancamiento en la 

productividad que ha sido un fenOmeno que tiene que ver 

con el esquema de crecimiento adoptado en el largo plazo. 

Pero tal vez m~s importantes han sido los elementos de 

polltica de defensa contra la crisis, establecidos en las 

economtas industriales que han afectado directamente a las 

economtas en desarrollo, repercutiendo a gran velocidad y 

en mOltiples ~armas debido a las relaciones entre los 
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mismos elementos, as! como a entrelazamientos con los 

mecanismos eccnOmicos (los circuitos financieros 

internacionales> y que se han traducido en cifras alarmantes 

en relaci Cln al desarrolo econOmico reciente de la regibn 

latinoamericana. 

De esta forma, para comprender los e~ectos de medidas 

alternativa9 de pol!tica, sobre el nivel y la evolución de 

los principales agregados macroeconOmicos, asi como el 

i~pacto que sobre lo& mismos tienen los cambios esperados en 

el entorno externo es necesario el apoyo en herramientas de 

an~lisis, para hacer simulaciones. 

Por ello, los modelos son herramientas de suma importancia 

no sblo para hacer proyecciones, sino para simular y 

evaluar el impacto de las pollticas aplicadas de acuerdo a 

los objetivos que se pretendan bajo circunstancias 

determinadas y durante un periodo de tiempo e5peclfico 

como se harA .para (1991-1994), en este trabajo de tesis. 

El modelo estarA representado por ta ecuaciOn que a 

continuacibn 

utilizado y 

se detal 1 ar A, que simplifica el modelo 

donde se contemplan los objetivos de 

modernizaciOn y cre~imiento durante el periodo 1991-1994, 

describiendq antes la importancia en el diagnostico, de los 

modelos macroeconbmicos. 
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3. 2 MODELOS HACROECONOMICOS 

La complejidad de los sistemas econOmicos, su evoluciOn y 

desarrollo, ha sido el motivo fundamental que ha creado la 

nece»idad de una constante bfisqueda de instrumentos que 

permitan conocer la estructura de las economlas, con objeto 

de apoyar con un conocimiento mAs exacto la elaboraciOn y 

prlctica de la polltica macroeconOmica. 

Un modelo macroeconOmico p~ede ser definido com> un 

conjunto de interrelaciones matemAticas entre variables 

econOmicas que estlln clasificadas como endbgenas y 

exOgenas o determinadas fuera del sistema donde las 

primeras son variables dependientes que se determinan dentro 

del modelo mis~o mientras que las segundas son variables 

predeterminadas Tuera del sistema. 

Todo modelo ec:onOmetrico tradicional se encuentra 

Tundamentado en la teorla econOmica 

Generalmente, para modelar una economla como un todo se 

parte de un marco contable proporcionado por el Sistema de 

cuentas Nacionales, que refleja en gran medida la estructura 

de la economla y su funcionamiento. 

16/ Se reTiere a ta de-finictOn de un lftOdelo econ~lco. 
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El grado de agregacibn que determina ~l tamaNo del modelo, 

depende bb.sicamente 

el modelo, ast 

del objetivo para el cual se desea usar 

como de la disponibilidad de las 

estadlsticas. Ast un modelo de este tipo estA formado por 

relaciones de comportamiento y por identidades. Es decir, 

estos modelos incorporan una parte de comportamiento y otra 

definic.ional. 

Dado que un modelo es una construcciOn tetlrica emplrica 

de una realidad simplificada, los modelos aplicados no se 

estiman en su forma original o estructural, sino que los 

par~metros calculados corresponden a las llamadas formas 

reducidas. 

Por lo tanto, cuando se utilizan 

comportamiento futuro de la economta, 

para predecir 

la validez de 

el 

las 

proyecciones requieren que la estructura econOmica 

existente permanezca inalterada. 

todo modelo tiene Un hecha ampliamente reconocido 

limitaciones en el tiempo y 

es que 

en el espacio. Es decir, 

funcionan para 

lo cual, un 

adecuaciones. 

determinado momento y Area 

modelo debe ser sujeto 

geogrlt.fica, por 

a constantes 



3.3 ESPECIFICACION DEL MODELO 

El 111ocL~1ci uUli::~dc par-a calc:ul 3r las proyecciones 

moer .. 1t::c..onCm1icC:1.:., ~e funi.::_1menta en los planteamientos dal 

en el q\..1e sef'fala, que la 

c-conum1 ~ pod,-1:1 r .;cobt =1.r el cr·ecimiento ~ost~nidCJ .;;i logra 

w1 allvi~ sig11ificativo la ~ran~ferencia de recursos al 

er. 1.t:!rior y se yeni=-r a un'"" may<.:r inversiOn. 

El modulo incorpora y re:.d.lta el hecho de que una menor 

tran=-f~r enc:ia de t·ecur ""º!:.i Ct.l ~xle1·iot acompaffada de una 

~SldUilidad de µrecio~ lnterna, aumentarb la disponibilidad 

de recursos para la inversiOn, promoviendo con ello el 

c1~et:i1niento del producto -y la generaclCin de empleo-, asl 

comu el ahorro interno. Se plant~a la recuperacibn del 

cre~imiento a tasas ~uperiores a las del incremento de la 

poblacibn, lo cual harL posibl~ alcan=ar mayores niveles 

de bienestar. Enseguida pr~~ent.:. u11a breve 

esquemilti zaci bn del mod!:?lo utili::ado, que facilita su 

Es und. interp1-etaclbn modificada del manejado por Ortiz y 

Serrd <1qQ6)~?'. La úíTerencia consiste en que se pone mayor 

las tran~Terencias de recur$OS al eKterior, que 

han jugado un papel de ter-mi nante en la posibilidad de 

17/ Ortis Guillermo y Serra Puche Jaime. ºLa Carga de la 
Deuda EH.terna de M~Kico". Estudios EconOrlicos Vol .1 
No. 1. Enero-Junio 1996. Colegio de MéKico. 
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liberar recursos para la inversiOn producti v¿1 y promover 

el crecimiento econ~mico. 

Mientras que el modelo original sblo plant~a la 

restricciOn de ahorro externo como la limitacibn de que la 

economla pLteda o no obtener recursos frescos del exterior 

para servir su deud~. 

Se postula entonces, un modelo de crecimiento en donde las 

transferencias de recursos al exterior afectan al aumento 

del producto a trav~s del ahorro externo que posibilita 

cierto nivel de inversibn en la economla. 



3.4 ESTRUCTURA DEL NODELD 

CM~delo de cr e~imi~n~o $imple> 

Partimos de 

neocl A~ic:o: 

v .. F ( Ktt.,Ntt.> 

donde: 

v .. = Producto 

K-. Capital 

una función 

Nti. = t1ana de obra. 

Suponcmosl 

de producciOn 

1. Que F <*>, es diferenciable, cOncava y 

homogtmea de primer grado en K y N. 

2. En esta economla se dispone de grandes 

reservas de mano de obra y un salario 

institucionalmente determinado. Esto 

implica que la oferta de trabajo es 

el As ti ca. 
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del tipo 

(1) 



Si las emp1~esas maHimizan beneficios, emplearAn cantidades 

de trabajo y capital hasta el punto donde el valor de sus 

productividades margina les se igualBn a sus rendimientos 

respectivos. 

dondel 

LFl'lcN-. = W 

ScF.lldC .... = p 

N/Q 111 N 

W • salario real 

w • Salario no•inal 

Q • Nivel de precios 

p - Rendiniento real del capital. 

Al suponer un salario exOgeno, la expresiOn C!> puede 

escribirse como 

(2) 

(3) 
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Yt = a Cw> Kt (4) 

donde: a es un parbmetro que depende del salario real 

Obteniendo el producto en ~-s; 



y sustraylmdolo de Yf& tenemos 1 

Yt. • Q) <w>K.,, 

Yt. - y.,,_1 a ~ <w>K"' - Q(wlKt.-1 

Yt. - Yt.-1 - a <w>CKt.-Kt.-1l 

Yt = Yt-s + G> (W) CKt.-Kt;.- 1 ] 

Si suponemos que• 

K-. - Kt:-1 • I.,, 

Entonces·, v., se transfor .. a en 

Aqul lt. representa la inversiOn presente, del 
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14>' 

periodo 

actual. Se considera que la InversiOn 

ahorro total, por lo tanto: 

expost es igual al 

I-. S.., 

El ahorro total esth ~armado tanto por el ahorro interno 

como por el ahorro externo, entonces tenemos que: 

Sic (ahorro interno> + SXt (ahorro eKterno> 



A su vez, el ahorro interno eslA integrado tanto por el 

ahorre privado ~amo por el ahorro del s~ctor pOblico: 

Sit ~ SPRt (ahcrro privado) + SPUt <ahorro Póblico> 

Un elemento importante a considerar es la complementariedad 

entre el ahorro privado y el ahorro pCtblico;. destacando en 

ello, qu~ el motor del crecimiento d~be estar dado por un 

fuert~ i1t1pulso del ahort·o y la inversiOn privada. Mientt·as 

tanto la inversi On 

deberll ser ílenor 

pr.imcrdialmente 

econOmica. 

.. 

pOblica, cuyo 

la privada, 

la creaciOn 

ritmo de crecimento 

deber A canalizarse 

de infraestructura 

Asl, el financiamiento necesario para alcanzar los niveles 

da inversiOn requeridos puede provenir tanto del ahorro 

interno como del ahorro externo. 

Al ahorro privado, se considera como una parte fija Cs> del 

ingreso disponible en el periodo actual, corregido por el 

impuesto inflacionario transTerido al gobi~rno. 
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SPR ... 

donde 

s tC1-r) V. - ·~ <H•-1 + B~-a I P~ )] 

s < 1 = PropensiOn media a ahorrar del Sector Privado 

Cl-r>V ... = Ingreso Disponible 

o < r Tasa media de impuesto 

Tasa de inflaciOn 

Saldos ~onetarios nominales 

61 

(51 

Bonos internos nominales emitidos por el gobierno 

Indice de precios. 

El ahorro del sector pOblico estA dado por la diferencia 

entre su ingreso <tributario ~As el i~puesto inflacionario> 

y el gasto c<Jf""'riente en el periodo t 1 

SPU.,, (61 

dende• Vt es el ingreso en el periodo t y 6t representa el 

gasto de gobierno en ese mismo periodo. 

Res¡.Jt:ct.o \,.'\l ahor·ro ex.terno, es aqut donde prec:.isan,ente 

int.r·uúu~e 1~ modl-fir.:aciCin y se define c:.omo el d~ficit en 

l~ balanza de LUentd corriente producto de la diferencia 

enlrt! exportaciunes e importaciones de bienes y servicios no 

facto..-iales. 



sx~ = <Mt - Xt> Para tener una it.lea 111~~ el ara vamos a 

auxiliarnos de la sigui ente ec:uat:i l!>n 

y e: + + < X - H > 

donde1 

Y Producto Interno Bruto 

C Conswao Total <pO.blico y privado) 

InversiOn Total pOblica y privada 

X - t1 > e:: Transferencias al exterior 

Despejando las transferencias 1 

( X - 11 l y - e: -

Aqul se obser·va que la diferencia entre el PtB y el gasto 

interno es equivalente al saldo de la cuenta corriente de 

bienes y servicios no factoriales de la balan:!a de pagos, 

como se ha establecido en el Marco Telwico, las 

exportaciones netas son iguales al eKceso del ingreso sobre 

el gasto agregado;, es decir el resultado de la cuenta 

co1~riente deriva de una decisiCtn de ahorro o desahorro de 

los agentes econbmicos en conjunto. 

El anAlisis de los efectos de las decisiones del sector 

p~blico y e1 privado sobre la cuenta corriente, tambi~n ya 

fue explicado en el capttulo del fundamento teOrico, por 

lo que ahora es necesario establecer que las transferencias 
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dt..! r·er-ui·bo:. al l.!:iterior, definidas el Plan Nacional de 

D+.:::~arrol lo (PNO>, como el saldo de la balanza de bienes y 

servicios no factoriales, implican un esfuer~o de 

reducciOn del consumo y generar mayor inversiOn para que 

la economla sea capaz de obtener super~vit que le 

permita la generacit:in d~ divisas para hacer frente a sus 

compromisos de deuda externa. 

Por lo tanto, a medida que la economla disponga de la 

oportunidad de un menor esfuerzo de superlrivit, en la cuenta 

corriente, que es lo mismo que una reduc:ciOn de las 

transferencias al exterior, estar A entonces en 

po~ibilidades de no restringir el crecimiento de la 

inversii!m productiva, ya que podrA liberar recursos de una 

menor transferencia al exterior, para canali::arlos la 

promociOn del cr·ecimiento ec:onOmico. 

Es este superAvit de la cuent"' corriente asl definido, el 

que tiene que reducirse hasta tal magnitud que sea sblo la 

nec.:f:<'~ar ia para cubrir las transferencias que se requieren 

acuerdo de pag~r al ext.,wior, disminuidas por el 

r~negucid.ciOn de la deuda externa en SLIS tres modalidades: 

clisminuc:ibn de la tasa de interés, reducciOn del 

pt-incipal y créditos frescos. 



De esta forma: 

( X - 11 l TransTerencias al exterior (7) 

Para tener el d~ficit de la cuenta c:orr·tente como lo ser1ala 

la definicibn de ahorro externo del modelo, basta entonce~ 

la siguiente manipulaciOn de la ecuacibn (7) 1 

<X - H> <-1> • Transferencias al exterior <-1> 

11 - X l <-> Transierencias al exterior 

Asl, las transferencias al exterior se identi-fican con el 

ahorro ewterno. 

Y SustituyendO C5>, (6) y <7> en (4•) ; obtenemos 1 
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Yt<l- [511-rl+rl Yt-1- <-<l-SltHt-1 + Bt-1/Pt-l><•tll -

CG - TXll IB> 

La Ecuacibn (8) se simularA primero para el periodo <1970-

1981> posteriormente para el periodo <1982-19991. 

Los parllmetros ·s, r, y se computar:t.n a partir de los 

dates histbricos. Para Y, X, M y G se recurr·ib a las 

Cuentas Naci"anales. Todas las series <inclulcJas en el 

ap&ndice de esta Tesis> se expresan en pesos ~onstantes de 

1960. 



CAPITULO 1 Y 

"EL IllPACTO DE LA TRANSFERENCIA DE RECURSOS V LA INllERSICJN 
SOBRE EL PRIJDUCTO" 
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4. l INTRODUCION 

La evolución más reciente del~ economía mexicana C1983-

1969>, tuvo como principales características la casi 

ausencia de crecimiento en el PIB, el empleo aumentó a una 

tasa poco significativa, menor al incremento en la población 

económicamente activa, la r-elación inversión prodLtcto fue 

sólo de 16.7% en promedio, muy por debajo del 21.4% 

registrado en el periodo 1971 - 1976 y del 22.91. durante 

1977 - 1982. 

Tal compcwtamiento se explica -fundamentalmente por los 

adversos acontecimientos registrados en el sector externo, 

la transferencia de recursos al exterior y la desfavorable 

evoluciOn de los t~rminos de intercambio que provocaron 

una disminucOn en los recursos destinados a la inversiOn, 

como apreciamos en el capitulo dos. 

En estas cirCunstancias surgen cuestionamientos como: 7 la 

economla podrA crecer al ritmo previsto el Plan 

Nacional de Desarrollo hasta alcanzar una tasa de 6Y. para 

19947 Ser~ suficiente la reducciOn al 21. en las 

transferencias de recursos al exterior para alcan=ar tales 

metas de crecimiento sostenido? 

CuU t:!S el" esfuer=o que requiere el sector privado para 

generar ahorro y posibilitar la inversión que promueva el 

crecimiento ? 
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CCimo deber·~ a ser el comportamiento de 1 as finanzas del 

sector· pClbl ico ? Cbmo contribuir~ la generación de 

ahorro interno 7 

De acuerdo a los recientes resultados de la renegociaciOn 

sobre la deuda externa y a la evoluciOn de la economla en 

l!l llltimo af'fo en t~rminos de estabilidad y réc:uperaciOn 

del c.:r-ei:imiento, las perspectivas parecen ser bastante 

favorables y apuntan hacia el logro de estos propOsitos. 

Para encontrar una posible respuesta las cuestiones 

anteriores, es necesario simular a trav~s del modelo el 

compor· tami ente de la economla meKicana bajo tales 

circunstancias y que incorpore 1 os supuestos baJtt los cual es 

5e fundamentan 

Desarrollo. 

las previsiones del Plan Nacional de 

Para ello, primero se tiene que evaluar el modelo, para el 

caso de la economla mexicana, en t~rminos de su e~icacia 

para rept·oducir el comportamiento del PIB real de Mt:!xico, 

dadas las condiciones que existieron durante el periodo de 

estudio <1971-1990>, para lo cual es necesario hacer 

simulaciones. Un ejercicio de simulaciOn <EstAtica> 

duranle todo el periodo 1971-1990 y otro ejercicio de 1980 a 

1990 CSimulacibn Oinllmicc?.) a tra.vt:!s de los cuales se 

confirmarA la utilizac.itin del modelo. 



Pos ter- iurm:nte, una. ve..: conf i r·mada i..,, Vill i dt!o:. du-1 modulo, 

se utlli::arA, para hac:er las pt·uyl!c.c:iones durante 1991-1994 

y conocer ~l impacto de las transferencias al exterior, ya 

que gracias a la reducciOn de las tr·ansferenc:ias 

mayores recursos que serAn canalizados a la inversiOn 

se plantea en el Plan Nacional de Desarrollo. 

habr· A 
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4.2 SIMULACION 1 <ESTATICAI 1971-1990 

El modelo, es al if1!ent.ado para cada uno de los periodos con 

los valor"es histt:iriccs de la variable endOgena rezagada 
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<Y-.-i.> es decir, del perlado anter·ior. La simulacion se 

reali:a con el objeto de probar si el modelo es capaz de 

reproducir la muestra histOrica del PI9 real, durante el 

periodo 1971-1990. 

Los resultados del Cuadro 5, justifican lo anterior, se 

observa que durante este periodo, el Producto Interno Bruto 

<PIS> e~timado para cada atlo es superior en no mAs de 1A. 

con respecto al PIB observado, mientras para las aNos 1982 y 

1986, el PIB estimado es menor al PIS observado y es en los 

aT1os 1984;1985 y 1996 donde se marca el mayor m~rgen de 

error -1.~s, -.084 y .997. respectivamente, respecto al PIB 

observado. Cabe destacar, que no se considera 1qa3, por ser 

un arto atlpico"ª'. Lc:.t muestra del PIB real ~s simulada con 

aceptable fidelidoO'd 1 siendo el error de simulacion 

g~neral menor a 1. ::;x••'. En cuanto al Error Cuadrado Medio 

Por..;entual CECMP>, este es de • 217 •• 

10/ Dada la na~uraleza del modelo 1983 es un ano atlplco,­
por ello la simulaciOn tiende a a9udizar el crecimiento 
negativo del producto. 

19/ SegQn autores como Challen y Hagger .. Para variables 
reales el nivel aceptable debe estar entre 1 y 2Y.. 
Macroeconometric Systems Construction, Validation and 
Applications.. St.. Harttn•s Press.. New York, <1983>. 
Pag.166. 



CUAPRO S 

R.ESULTAt•OS DE StMULAC10N 
CESTAT!CA> 

(1971-1990) 
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;;~55------y-r:z;r:--v-oss:--ERROR--ERROR-'l.7ERROR>;::2-cECMP) _____ _ 
70-------------~~395~1-------------------------------------

71 2, 492.::? ::,490.0 -2.2 -0.09 5.0 6, 200, l:?:ó .. 4 
72 2,70:2.4 2,6q7.8 -4.6 -0.17 21.2 7 ,278,230.1 
73 2,927.2 2, 915. 7 -11.5 -0.40 133.0 a, 50t, 38"3. s 
74 3, 10::;.e 3,088.3 -15.5 -0.50 239.7 9,537,850.7 
75 3,267.4 3,257.1 -10.3 -0.32 106.2 10,608,692.8 
76 3,400.1 3,390.2 -9.9 -0.29 97.'Z 11,493,640.5 
77 :s1 s12.s 3,498.6 -14.2 -0.40 200.2 12,240,270.~ 
78 3,810.9 '3,784.7 -26.1 -0.69 683.8 14,'.324~0SS.5 
79 4, 162. 3 4, 132.4 --so.o -0.73 899.1 17,076,367.8 

ªº 4,506.4 4,470.1 -36.3 -0.81 1,317 .. 7 19, 981,598 .. 4 
81 4,9c=.2 4,862.2 -40.C -0.82 1,597.8 :?3,641, 17'3. ó 
e.:: 4,824.6 4,a::a.7 7.1 0.15 50.9 23,345,218.6 
63 4,507.0 4,628.9 1 '21. q 2.63 14,859.3 '21,427,057.7 
84 4,857.6 4,796.1 -61.6 -1.28 3,789.3 23,002,095.ó 
85 4, 961. 7 4, 920. 4 -41.3 -0.84 1,706.3 24,210,631.4 
66 4,685.2 4,732.~ 46.9 0.99 2,199.7 22, 3q3, :?4.::. ó 
67 4, 030.0 ,1,802. 4 -=7.6 -0.57 761.8 :?.::;, 06"::, 988. 1 
88 4,875.4 4,855.2 -20.2 -0.42 407.6 ::?3,572,685.4 
89 5, 059.1 5,037.2 -21. q ··0.43 479.7 25, 37:!:, :'383.8 
90 5,277.2 5,236.4 -40.8 ··O. 78 1,661.B 27,419,885.0 

-----------------------------------------------------~-----
ECMF'.21'1! 
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4.3 'sIMlA..ACION II COINAMICA> 

El modelo toma el valor. si. mul ado el p~rtodo anterior 

<t-i.> para generar el producto en el perlado (t); de tal 

-forma que los resulLedos puedan arrastrar errbres 

multiplicativo~. Asl, el ejercicio servirli para probar la 

dinlimic.a del modelo en ter mi nos de su estabilidad, 

simulando en Terma din&mica durante los a~os 1980-1q90 y al 

misñio tiempo saber si con su estabilidad es posible conocer 

el impacto que tienen las transferencias de r~cursos al 

exterior en el producto. 

El Cuadro 6, presenta los resultados obtenidos en la 

SimutaciOn DinAmica, donde podemos aprec. i ar q1.1e el modelo 

reproduce con precislbn la mu~stra histbrica del ~IB en el 

periodo d~ e~tudio. 

El error de SimulaciOn es en todos los casos menor a t.2Ya, 

por lo tanto; los resultados no son explosivos, mentras el 

Error Cuadr ~do 

El~mentos ~sto&, 

Mradio Porcentual se sitOa en • 26 %. 

que confirman el utilizar el modelo con 

und mayor confianza y asimismo conocer el comportamiento 

del producto al proyectar- tal modelo para el periodo 1991-

1994 ante una disminucibn en la trans.ferencia de recursos 

al 1;)1terior. 



CUADRO 6 

RESULTADOS DE SIMULAC!ON D!NAM!CA 
(1980-1990) 

PIS 
ESTIMADO OBSERVADO ERROR ERROR 
4,13.2.4 4, 132.4 
4, 470.1 4, 470.1 o.oo o.o 
4,902.2 4,062.2 -39.97 -0.82 
4,864.1 4,831.7 -32.42 -0.67 
4,536.5 4,628.9 92.41 2.04 
4, 757.4 4, 796.1 39.63 0.01 
4,921.0 4,920.4 -0.58 -0.01 
4,685.B 4,732.2 46.37 0.99 
4,781.9 4,802.4 20.54 0.43 
4, 854. 3 4,855.2 0.85 0.0'2 
5,058.2 5,037.2 -20. 99 -o. 41 
5,299.1 ~.236.4 -6=.71 -1.18 

Y. <ERROR) 2 <E e M p) 

o.o 19981588.3 
1, 597.8 23641173.6 
1, 050.7 23345218.5 
B,540.1 21427057.7 
t,492.3 23002095.6 

0.3 24210631. 3 
2 1 150.6 22393243.6 

421.8 23062988.1 
0.7 23572685.4 

440.6 25373383.8 
3, 932. 3 27419894.9 

--------------------------------------------------ECMP-~26i 
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4.4 LA ECUACION Y LOS SUPUESTOS. 

Se estabh:cct que el t:c.¡uilibrio en la balanza en cuenta 

corr-iente, ~e v~ a dar en la medida en que se redu::c:an las 

tr-ansferenci 3S de recursos al exterior 

De ~sta manera, si observamos 1 a ecuaci On <8>, de una ferina 

lbgica como Llfl todo, y consideramos que las transi=erenc:ias 

al ex-terior <TX>, disminLtyen; se estarla indicando que una 

mayor parte del endeudamiento en que incurre y una 

proporci On del FIB se tencJr·ta disponible; es decir, 

habf"!.d mks recursos para invertir i.nternamente. 

PIB• • tY. < 1- SIGMA tS(l-TAOI + (TAOIJ 

= Yk-~-SIGMAC(1-5)CCH~-a/Pt-l>+B~-a/Pt-1>l• <•>+CG-

<-TXl (8) 

Ts..\l ec.uc1.cibn, se simuló para los ahos 1991-1994; 3demAs 

se incorporaron los siguientes supuestos ; 

20/ Considerando las opciones de la mA.s reciente 
renegociacion de la deuda: disminuciOn de la tasa de 
interes, reducciOn del principal, nuevos créditos, 
asi como retomando la definiciOn de trans*erencia de 
recursos al e>:terior como se utiliza en el Plan 
Nacional de Desarrollo. 
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..t> El parb.;,1elro sigma. en el Esi:.enario 1 permanece constante 

s¡ern.Jo un promedio similar al registrado durante 1977-1982, 

mi c:i tras que en el Esc~nario 2 varia segOn las 

proyecciones de PIB y el crecimiento de la inversiOn, que 

se obtiene. 

b) Los o~ros parAmetros ut il i :?:ados; la tasa de ahorro 

privado CS>, y Tao, se asume tendr~n un comportamiento 

constante durante el periodo 1991-1994 similar al registrado 

durante el periodo 1980-1990. Por otra parte, se asume que 

los ahorros privados permanecen a su 
j 

nivel histOric:o a 

pesar del esfuerzo realizado por incrementar les ahorros 

pUblicos. 

e> Se supone una tgsa de crecimiento de los saldos 

monetarios reales CHtl, circulante y la emisiOn de bonos 

gubernamentales <F~>, consistente con las necesidades de 

financiamiento interno del déficit del sector p~blico 

crecen al mis~o ritmo que el producto interno bruto. 

d> El Gasto de Gobierno, crece a una tasa superior a la del 

aumento de la poblacibn, pero menor a la del producto. 

Cabe se~alar qu~ este gasto en este periodo implicarA que 

cualquier mejora en los servicios sociales tales como salud, 

educaci6n etc., tendrA que hacerse a costa de reducir 

otros gastos. 
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e) La disminucHm de las transfarencias de recursos al 

exterior tendrb un efecto positivo en el crecimiento del 

producto, ya que las restricciones que introduce el servicio 

de la deuda externa en la balan:.:a de pagos serlin menor·es, 

lo que hace suponer un horizonte favorable en torno al 

ahorro externo y si la inversibn se incrementa como se 

estima, el crecimiento de la producciOn serA acorde para 

absorber los incrementos de la fuerza laboral. 

El crecimiento del producto y la reducciOn de las 

transferencias se encuentran estrechamente asociados con el 

comportamiento de las exportacione~ y especialmente de las 

petroleras, y se supone una reducciOn en las 

transferencias (TX> promedio, durante el periodo de 4;:, 

~-54 y 2.7Y. como proporción del PIB para cada simulacion en 

cada escenario. 

{) La trayectoria de la ln.flaciOn medida por el <INPC 21', 

se obtuvo de proyecciones oficiales y de acuerdo a las 

estimaciones del Plan Nacional de Desarrollo y Criterios 

Generales de Poli ti ca EconOmica, de 16'- para 1991, 11/. para 

1992, 8% para 1993 y 6% para 1994. 

En este trabajo se ilustra la viabilidad de la economia 

me~icana para crecer a tasas compatibles con un crecimiento 

pr-omedi o anual del empleo de 4 por cien to, 

21/ El JNPC es el Indice Nacional de Precias al Consumidor. 
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Las simulaciones para 1991-1994 se presentan a continuaciOn 

donde se consideran dos escenarios con tres simulaciones 

cada uno de acuerdo a las diferente~ estimaciones que se 

hacen de la transferencia de recursos al e>:terior, asl como 

de las proyecciones de crecimiento del PIB. 
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4.5 PRCIYEC:CICN!S <1991-19941 

Escenarios 1 y 2 

<Siaul acicnes> 



:~lYECCIOJt OC FRIN:IPALES YAR1~=t.E5 1'11::F~CC!\Q!1ICA~ 1991-1994 1 ------------------------------------------------------------------------------------------· 
m PlB TI HT ST lT TAO Tl/2 s,p SlG!A GAST GOS l~FUC, 

141 Pl!I 
Et U 

'º !l!!:,l ~.:;,5 1!2.6 EH.l Ht.l O,t:;n 0.2S1B o.mi 
~¡ 5111.! m.o ¡¡¡,¡ m.1 l~iE.S o.ton o.1us 0.219l .. ms.5 741,3 m.1 'ilS.l 1176.7 0,IOil 0. 2818 0.21&l 
;¡ tCH.5 215.Z IS~.4 9!!.2 1::1,3 0.1091 0.2!1E o.~1u 

JI 6;~.2 ¡¡,,; m •. ~ to:1.1 1112.2 O.IOll o.me 0.2163 

· :~¡i~ut:iu • HT y Sf cnct~ 11 1!5:) ril::. :;..:! el Pr~.::!o lnlern:i eruta. 
- lu trl-:sfre.cin ~' n:.rtcs 1! u.hrlcr, 1en en prceeHo 

U ~:1 fiS Faa El ptria~: l1191-IH41. 
• TP.t' y Tt.'2 :.F.; !:n \:?'.~"'"~te c!t 1950 1 1~!0 1 ccuhnlt 

¡ ~i~tlr :!1 1111, 
• ~!;~i !5 !.:!'; ~r:r1~t= d:!lir 11 ri;h!ra~l d.:rat~I! 1977·19a2, 
- l:r.1 ~~u.ir.i:clt:\ de h lr.!hdt'r. d1E ~ ar.ud dur1nh nt·'iU 1 
ru¡:1:Uvi:!~t.1. 

·O üu~: ~1 E:tier~, aa:1 de 1::.:m!:i a las aetu phr.lu~u 
tr. El 1:01 ui:;1.¡;H11:!1L.!1 ~l. 

~62.1 
~76.2 
5!l,I 
111.2 
l~e.a 

- ::: ?'l3 ~ir.a t;"t; S? t:d dt in ~Hrn pretl,lnaru del l!l:E51. 

2i,0 
16.0 
11.0 

E.O 
6.0 

lPC Fl 

1m1.r 
11m.1 o.1m 
1951:6.l 0.0'191 
2108'.2 o.om 
22153.1 0.0516 
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5Il1ULACION DE Pl'OYECCIONES 91-94 * ------------------------------------------------------------------------
Al'IO tll 

91 0,9214 
92 0.9214 
93 0.9214 
94 0.9214 

(2) (3) <4> (5) (6) 

100,0 966,2 7b6.2 167.3 5069 
74.é 834.7 760.1 166.0 5~36 

5~.~ 932.4 774.2 169.0 5622 
46.6 0~'3. 1 7iB.3 169.9 59:;:2 

FRür•üSTICOS DE CF.EC ltllENTO 1991-1994_1/ 

Al'ID 

1991 
1992 
17Cf~ 
1994 

0.051 
0.053 
0.054 
0.0:55 

· 11 ne refieren mks que a exac.titudes 
E. mc.gnitudes probables. 

PlB 52~b 

5501. 7 
5791.1 
6101. 9 
6438. 2 



Fñ:i·t::~tc-: SE rr::~rr~:..E; ¡•;..~¡r...::.s r..;:r.:tccr.~r=~ nn-liif 1 -----------------------------------------------------------------------------------
;1.:1 m TI HT IT 11 TAO 11/2 S.P 5iSl1~ EHST&O!. !llFU\C, 

IMIF!el 
~liA 

iO S:l~.:s ~~i.5 1¡;,6 EH~.! fil.l o.tou o.me 0.219l 
!I :m.1 27l.6 !IS,! m.6 l!lM Q.lOll o,¡ue 0.2!B3 
12 s:4:.s Z2T,e m.4 !IE.3 1m.1 o. 10;1 O.lBIB o.21e3 

·¡3 i~él.5 ISl.e IC5.4 m.2 1':7.3 0.1011 o.me O.lle3 
.n m5.2 ll!:.5 m.5 1023.1 1412.2 0.1011 o.me 0.21Bl 

"'5uF•til:isl - Ni y n cn:tr. il 1i sc:i ril::i ;1,;t el Prot.:t:i lnterr.~ Er:.:to. 
1 Ln tru:sffnr.:iH (e n::.rst'!i il exhrJar SI u~ .. un dE ~ 1 

~e-1 ;a e.1 liil i 2.or. et me. 
- Ttlt )' Tl/2 5.P.; se:-; u1 pcu~ic dt 196) 1 lii01 ccr.shr.tt 

IF&rtlr Ce lHI. 
- ;'l~u IS u~. ?~t.:t:Ho silihr ¡t re;i5~r11fa d;:ri.nh nn-i;a2. 

,61.l 
576,2 
m.4 
!14.2 
m.1 

- L"•1 ~!\rl~ccl!:: t1 la l~fh:i:i'n de st uull dur1ete lit-:m, 
ntp:llvHErte. 

• Et t'a!t~ dJ ::~itno cre:e te l~l.!tr~: 1 ln se!u phr.tu~u 
1:~ e4 r~l: rm-1~;4 <Z.~-~.rn. 

- tl FiE ~a.u Hn se l~t:' de ln cifru 'reli1fnare1 del tNESI. 

2'1.0 
11.0 
n.o 
e.o 
6.0 

lF!: PI 

15164.7 
17~91.1 o.m; 
l!S26.l o.om 
mss.2 o.om 
ül~3.4 0.05!6 
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HtlUH .. llD 1 fll!IULTllDOI 111 9llnlLllCIOll 11 

SÍMULACION DE PROYECCIONES 91-94 * 
---------------------------------------------------------~-------------ANO (1) 

91 0.9214 
92 0.9214 
93 0.9214 
94 0.9214 

<:::) (3) 14) (5) (6) Pl8 

100.0 849.7 749.8 163.7 5073 5505.5 
74.6 823.3 748.6 163.5 5342 º5798. o 
58.2 796. I 737.8 161.1 5637 6118.0 
46.B 767.3 720.5 157.3 59bl 6469.5 

FRONOSTICOS DE CRECIMIE!4TO 1991-1994_1/ 

ANO 

1991 
1992 
1993 
1994 

CRECIMIENTO 

0.051 
0.0!53 
0.055 
0.057 

_l/ Se refieren m!.s que a e>:ac:titudes 
a mDgnitudes probables. 
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CllCCMlllllll l 11/'ILllACUJllt S 

fR~YECClC~ tE FUCtP~LE: ~;~!;:.~ ri;~'!!CC!l.':':!t~! t 0 il-19'4 -···--·----------------------------------------------------------
At:I PIB ll HI IT 1 T m Tl/2 S.P Sl!llA Gflll &ü!. lllFl.1!:. 

12.llPIBl 
Elll .,. i;:¡¡,¡ Wi.'5 112.1 116.6 191.l O.IOll o.me o. llBl 

91 m1.9 lll.6 161.9 17'1.I 1071.l 0.1091 o.me 0.2181 
;¡ ms.s 172.4 176.4 m.i lll!.l O. IO!l t.'Zali o.mi 

·91 MU.5 121.2 te~.4 m.2 1297.1 0.1091 O • .UI! 0.2181 
91 1m.2 64,l 196.S IOZl.I 1112.2 0.1091 O.lBI!! o.mi 

SUpunlo11 .. Kt' y BT cn:u, 11 1tn:i ril::i q'.!e d Pro~::cta lr.hrr.o lruta. 
1 ln trt.r.shrtr.chs dr uc1:r1os al ertlrtor 11 reducen di! '5, l 

~~t na e:. na a 1,t?. ~ n94, 
- ip;: y llt2 S,F.1 sen l!!" FrtH~!o de na~ 1.n101 conshnte 

1;1!'tlrdrlT11, 
- 5¡ ;u ts !Ir. pr::-1fü: sil&l!n tl rt;h~u~a d1.or1r.t1 i;77-i;a¡, 
• tr.1 dil:lt:..c1c·a Ct i& i:'.Ce.:.Lc'n dt ~?. 1r.¡,;ll d::.ra::b l91·9tl 
r1s;!:H11u~.~1 • 

. • ll Sul:i ~! S:.H1:-c: t!'t:I dt &t'.!!"'~J 1 In 1etu p¡1r,tU~H 
tn ei Fl::i <vs~~u 

• El F:J para lif'> n la::l' :11 la tl.fr1 prelistnar .del tat. 

m.1 29.0 
576.2 u.o 
m.1 u.o 
611.2 B,O 
il!.B 1.0 

IPC 11 

15164.7 
17591,1 O.ll79 
m11.1 0,0991 
21051.2 o.om 
l2~l.I 0,0516 
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Al10 (1 > 
91 0.9214 
q¡: o. 9214 
9:S 0.9214 
q4 o. 9214 

121 
100.0 
74.6 
56.2 
46.B 

(3) 

849.7 
765.8 
735.4 
703.0 

14> 
749.B 
6q1.2 
¡,77.2 
65ó.3 

151 
163.7 
150.9 
147.9 
143. 3 

16) 
!507S 
5355 
5ó64 
6004 

FF<ONOSTICOS DE CRECIMIENTO 1991-19q4_1/ 

A!10 

19q1 
1992 
1993 
1994 

Cl'EC 111IENTO 

0.0:;1 
0.056 
o.osa 
0.060 

1/ Se refieren m~~ que a exactitudes 
e. magnitudes probables. 

PIB 
5505.5 
~911.ó 
6147.2 
6516. 3 

as 



¡_, PJ8 Tl HT BT 1 T TAO ll/2 5.P Sl6!1A em 001 mrLAt. !PC PI IT 
111 PIBI 

r !EH! 
S2?6.l 309.5 112.6 5.;~.6 m.l 0.1011 o,ZBIB 5~2.1 21.0 ISIH,7 
m1.1 m.o 168.i 97!.6 llll.O 0.10!1 O.lBIB 0.2111 576.2 11.0 1m1.1 o.1m 12.5 

i2 ms.i 241.l 176.1 91'!!.3 1750.0 o.1091 0.2!!19 o.21e1 ~l.4 u.o ns¡&.1 o.om 12.1 e m1.1 m.2 IBM 9:~.2 14~0.0 o.1m 0.2!15 0.2257 rn.2 e.o 2105!.2 o.om 12.0 
64il.2 18ó.l m.i 1023.1 lllO.O 0.1011 O.ZBIB o.mi !le.e 6.0 22l5M 0.0566 10.1 

e::=~~-:-:~~-==:~:~:::·:::-::·:;:~:::~::::::·::::~-----------------------------------
- Lu tr1::shrer.clu c!e rm::1:1 11 uterlor 1 IC'\ en Jrtu1Uo 

41 ~el PU par1 1i'il·ffi4. 
- Til:I )' Tl/2 S.P.1 1c~ ur. ~rcni!tc dt 195e i 19i01 con1h.r1h 

•Flrtlrdtl'i;l, 
• U¡u n rm:1!1:!: ~! ln ~!SU c!r :rr., ~! ll lnversto'n: dadu. 
• 1inu!h:!r.:.i:ie'r. di ia lnfh~icºn c!r ?l 1r.t.11l d11r1~lt l91·'i41 

rt:!;e:!t·;1:1:-.!e, 
- El 511!: !; ~;!d.E:::i :n:e ~e 1cl!l!r~:i 1 las Htu p!anlelfu t11 

1! Fi~ liil·IH~ t¡,5.4,01 
- t4 ra Fi~l liij u !:1:>1 ~! h cifru preli1lnans del INEGt. 
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Al! ( 11 
91 0.9239 
<;2 0.9212 
93 0.91Cl7 
94 0.9155 

(2) 
100.0 
74.6 
59.2 
46.B 

SIMULACION DE PROYECCIONES 91-94 * 
<:SI (4) 
866.2 766.2 
834.7 760.1 
EJ32.4 774.2 
825.1 778.3 

(5) 
161.9 
166.4 
174.7 
18::?:.6 

(6) 

5074 
5326 
5607 
5921 

PIB 
5492.4 
5781.B 
6103.3 
6467 .2 

PR.ONO~TlCOS D_E CRCCIMIE.NTO PARA 1991-1994 1_/ 

AllD 

1991 
1992 
199'3 
1994 

CRECIMIENTO 
ESTIMADO 

(%) 

0.049 
0.053 
0.056 
0.060 

1_/ Pronbstic:o resultado del modelo que debe 
considerarse mhs como un indicador de 
magnitudes probables que como predicciones 
eHec:t.as. 

137 
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r;m:cm CE PRIN:IPAl.rs ~!;IABLE! "'CROECOKmm 1!!1·1194 ------------·-----------------------------------------------------
l!O Pll TI HT Bl 11 m Tl/2 5.P Sl!l1A EAH E!ll, llFL~. 

ll.5lPIBI 
IZlll 

90 sm.1 309.5 16:?.6 Bl6.¡ nt.3 0.1011 0,lSlB S!ol.l 
91 ~C71.9 273.i IE.t.9 E79.6 un.o t,IOil 0.2Sl6 O.L091 sn.2 
92 sm.s 22!.B u~.c m.1 lm.o 1.1011 o.2BlB 0.2116 593.4 
'1l 60U.5 lBl,B IE!.I q6!.2 lm.o 0.1091 o.2111a o.mo 114.2 

" 6~:5.2 ue.5 IY~. ! 1023.l 1600.0 0,1091 0,2618 0.2273 m.s 

S..i;~s~a1 - ht y &T ~rtu.; 11 •is:: ritco itut 11 Prcdu:ta Interna Bruto. 
1 Lu tn."lsfere::c.iu de rrtl.1'1cs 11 uhrior H n~:.:un da S,t 

:fil FU 1:1 liH 1 2.a: er. llfi4. 
- TP.:J y Tl/2 E.P.; SC:\ un ;rcudio di USO 1 19901 constante 

1 ~a .. ur dt tn1 • 
.. Si;."11 rn~lta 1t l1:1r.:a, IH taus dt en:. de la innrdo'n d1du. 
- l:r.1 di1tim:clc'n de h ir.flatir.t de~ acial duranlt <91-'41 1 

nsr1cllv1u:11t1. 
- El Eu~: ~ E;~hr::i cre:e d11 i:cerd~ 1 lH .etas plantldH 

tr. tl Fl.'.J 1n1-:.;14 (2.5·4.0J 
• E1 FIB F&r1 l'i'iO e h•~· dE tu clfru pnlidr.&rH dtl 1151. 

29.0 
11.0 
11.0 
e.o 

'·º 

IPC PI 11 

11161. 7 
17591.1 o.1m ll.7 
lmt..1 0,0991 13.1 
21m.2 0.0741 12.2 
22353.4 0,0516 11.1 
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Af'IO 
91 
92 
9:S 
94 

l~IUllllD 1 lll:SU~TllOIJS D& 8Jl'ULACUPt 1 

(1) 

o.'?247 
o.9227 
0.9204 
0.9181 

(2) 
100.0 
74.6 
58.2 
46.8 

StMULACION CE PROYECCIONES 91-94 • 

(3) (4) 

049.7 749.8 
823.3 748.6 
796.1 737.8 
767. '3 720.5 

(5) 
l:i6.7 
160.6 
16:S.O 
103.9 

(6) 

5080 
5:S'3:S 
5616 
5938 

PIB 
5493.2 
5779.2 
6101.8 
6467.5 

PP.<'.HJO~TICOS DE CRECIMIENTO PARA 1991-1994 1_/ 

Al!O CRECIMIEWTO 
ESTIMADO 

()(.) 

0.049 
0.052 
0.056 
0.060 

1_/ Pronbstico resultado del modelo que debe 
considerarse mls como un indicador de 
magnitudes probables que como prediccionea 
ex actas. 
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l.ICEMAlllD W n..-..C:IGll . 

PFiGYECCICK DE PIUKC1PAl.E5 VMUt:l.ES HACR!:ECCl\~"lCAS 1191-1994 1 -----------------------------------------------------------------· 
PU TX HT BT 11 TAO 1112 S.P Sllitl 6AST 6111. !MfLIC. 

12.lUlBI 
IElll 

10 5236.l m.5 112.6 846.6 191.l 0.1011 o.lBlB 562.1 2!.0 
11 5m.1 m.1 léS.I 871.6 llll.O 0.1011 o.2m 0.2011 516.2 11.0 
12 5745.s tn.4 176.1 119.l 1~00,0 0.1011 o.zm 0.2105 m.1 11.0 
ll 6061.5 121.2 IEl.I m.2 mo.o 0.1011 0.2Bll 0.2171 611.2 a.o 
11 ms.2 64.l l~t. 5 1023.1 uav.o 0.10!1 o.2s1e 0.21Bl 6~8.1 '·º 
Sap:.11stoll • KT y ET crectrt 11 1111:1 rH1a q.:e 11 PIB. 

t LH lnnshrtr.chs dt rrcur1111 11 11ttrlor H nductn dt 5.0t del PJI 
1r: 1;i11 1.0t tn 19H, 

- i":J y Tl/:;'. S.P.1 s:r. t:r. prueHo d't nea 1 ltT01 to~sh.'lte 
1s;1rtirdt1191. 

- !ii¡:.a rn:ilh C:1 1tcu::u las tu.u dt ere:. de l& lnversla't 4a~n. 
- Cansi:!tr: t.nl dis!ir. .. dc'n dt lt ir.fhcic'n de: :it 11:~'1 mi-141 

res;it:~lvunte. 
- :ut: ~t E:bl!."'~:J crt:t fe 1:1arS:> 1 In 12h1 del FlJ liil-1H4 U.5·4,01 
• E! F:t Flrl IH~ SI ltr.t' de h clln ;•11i1inn dtl 1KE61. 

!Pt PI •11 

15161.7 
17511.1 o.mi 14.5 
nm.1 o.om 14.5 
21056.2 0.0711 11.5 
lllll.4 o.mi 1.0 
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CUlllltltl 

ANO (1) 

91 0.9252 
92 o.n42 
93 0.9215 
94 0.9214 

SIMWLACION DE PROYECCIONES 91-94 *· 
(2) (3) <4> (5) (6) PIB 
100.0 849.7 749.B 155.6 5081 5491.2 
74.6 765.8 691.2 145.5 534b 5784.2 
58.2 735.4 677.2 147.6 :5637 6116.7 
46.B 703.0 656.3 143.3 5973 6483.3 

PROt~OSTICOS DE CRECIMIENTO PARA 1991-1994 1_/ 

AtlO 

1991 
1992 
1993 
1994 

CRECIMIENTO 
ESTIMADO 

(7,) 

0.949 
0.053 
0.057 
0.060 

1_/ Pronbstico reSl..\lta.do del modelo que debe 
• considerarse mAs como un indicador de 

magnitudes probables que como predicciones 
eHac:tas. 

91 
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El objetivo de este trabajo consiste en determinar la 

magnitud de ld. reduccibn de las transferencias a.l e:<terior 

qLle hag¿in posible alcan::ar un crecimiento sostenido en la 

activicl~d econOmica, de manera gradual cercano al 6Y. hacia 

1994, gracias a una mayor inversibn. 

Los recursos para financiar la inversiOn solo pueden 

provenlr de: un mayor ahorro interno tanto pCJ.btico como 

privado, una 

pal s, pero 

mejorla en los t~rminos 

fundamentalmente de una 
transi"erencia de recursos al e~!terior. 

de intercambio del 

reduccibn en la 

Conocer- si es necesaria una reducciOn promedio del 2% del 

PIB en dichas transferencias, para que la economla pueda 
recuperar un crecimiento gradual en el PIB, como se plant~a 

en el Plan Ndcional de Desarrollo <Ingreso menos Consumo e 

tnversi On >, impl icarAn seguramente (dado el ingreso> un 

esfu~r:o de reduccibn en el consumo, para poder incrementar 

el ahorro y con ello generar un gran impulso en la 

inversiOn. Asl, la economla estar:. en posibilidades de 

contar con las divisas que se requieren para hacer irente 

tanto a los compromisos de deuda como disponer de los 

recursos necesarios para canalizarlos a la inversiOn y con 

ello crecer como se estima. 

D~ esta manera, en la medida en que para la economla la 

cuenta corriente signifique un menor sacrificio de divisas 

en el pago de la deuda externa, o lo que es lo misino, una 

reducciOn de las transferencias al exterior, habrb una 

mayor posibilidad de que ere: ca la cantidad de recursos que 

s~ destinan a la inversibn productiva. En este sentido es 

necesario probar a trav~s de simulaciones, cOmo afecta a 

lo. c;,¡ener aci bn del producto una reducciOn de las 

lrdnsferencios al exterior. 
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En este trabajo se postulo como hipbtesis la necesidaci de 

una r"t;>ducc i Cm gradual en las transferenc::ias al exterior 

hasta alcanzar un promedio de 2% del PlB en el periodo, 

pard que sea posible crecer al 6/. en 1994. 

Sin embargo, adicionalmente 1 a reducci On Uc las 

transferencias de recursos al exterior se plantea si es 

necesaria también una cierta din:tmica de la inversibn que 

permita alcanzar los niveles hist6ricos de alrededor del 

26Y. como proporciOn Uel PID, 

Para dar respuesta a tales cuestionamientos, se utilizo 

crecimiento como instrumento al terna.ti vo un modelo de 

simple, al cual se incorporan las transferencias de recursos 

al exterior como la variable fundamental en la 

determinacibn del Producto, 

En la simulacil!Jn 

utilizaciOn 

simulaciones. 

de 

En el e»cenar i o 

del producto de 

de este modelo, 

2 escenarios, cada 

se plant~a 

uno con 

la 

tres 

se pretende determinar el comportamiento 

ser posible la reduccil!Jn en las 

transferencia~ y, en el escenario 2 se intenta determinar 

los requerimientos de inversiOn necesarios para poder 

alcanzar un crecimiento sostenido de 6% para 1994, dada la 

reducciOn en las transferencias. 

Primero se analizar~n los resi..~ltados obtenidos en las 

si mul ac:i eines de cada escenario y posteriormente se 

vertirAn las conclusione~ respectivas. 
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Escenario 1: 

Adicionalmente a la reducciOn de las transferencias al 

exterior Clas cuales se explican en las simulaciones 1,2 y 3 

de este escenario 1>, el par~metro sigma, que no es mAs 
que la productividad del capital, se supone que tiene un 

comportamiento constante, el mismo que se presento en 

promedio en el periodo 1977-1992 <durante e~ cual se 

registraron las mayores tasas de crecimiento del PIS en la 

historia reciente de M~xico) y similar al nivel que se 

pretende l ogr-ar en forma sosten! da para 1994. 

Asimismo, el 

compatible con 

en 1991, segOn 

par~metro sigma en este escenario es 

el nivel de inversiOn que se espera lograr 

proyecciones o~iciales preliminares. 

De igual manera, se supone que a pesar de los esfuerzos 

realizados para obtener una mayor captaciOn de ahorro, la 

prcpensi bn media a ahurrar por parte del sector privado 

perma.11ecerA constante al nivel promedio registrado en el 

periodo 1990-1990. El par~metro tao permanecerA su 
nivel histbrico, el promedio registrado durante el periodo 

1980-1990. 

Cabe destacar que la tasa de crecimiento que tendrAn tanto 

los saldos monetarios reales CHt>, como la emisibn de bonos 

gubernamentales CBt>, es consistente con las necesidades de 

financiamiento int.erno del sector pO.blico y acorde con el 

ri lmo de crecimiento del Producto, por lo cual 
e>tperimentarAn un crecimiento similar al que tendrA el 

PIB, segOn estimaciones para el perlado 1991-1994. 

La variable CPi>, que se construye con el INPC, incorpora 

l~s perspectivas de c:onsolidaciOn de la estabilidad de 

precios en la economla, al suponer que efectivamente se 

lograr~n rliveles de inflacibn no sblo de un dlgito sino 
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tambi~n similares a los de nuestros principales socios 
comerciales. Asl, la trayectoria de la inflacibn supone 

que es de 16% en 1991, 117. en 1992, BX en 1993 y 6'l. en 1994. 



97 

Simulaciones 1, 2 y 3: 

Estas tres simulaciones se caracterizan por diferentes 
niveles de reducciOn de las transferencias de recursos al 

e~terior, manteniendo constantes en cada una. todos los 
supuestos ya mencionados. 

As1, la simulaciOn <cuadro 7) incorpora una reducciOn 

de las transferencias al exterior para alcanzar un 4% como 

proporcibn del PIB en promedio para el perlado 1991-1994. 

Esto significa, que las transferencias se reducen a S.3X en 

1991, 4.2'l. en 1992, 3.6% en 1993 y 2.97. en 1994. 

Con tal reduccibn en las transferencias, la simutaciOn del 

modelo indica que la economla ser~ capaz de generar un 

crecimiento promedio de 5.3% en el Producto Interno Bruto en 

al perlado 1991-1994. Lo cual significa que la trayectoria 

de crecimiento del PIB serA de 5. 1% en 1991, 5.37. en 19q2, 

s.4'l. en 1993 y 5.SX en 1994 Ccuadro S>. 

En la simulac:ibn 2, <cuadro 9) 

e>iterior se reducen en promedio al 

alcanzando niveles de 5.0~ en 1991, 

las transferencias al 

3.57. para el periodo, 

4.0X en 1992, 3.0Y. en 

1993 y 2.0X en 1994, manteniendo constantes todas las dem~s 

variables. 

Con ello, la economla alcanzar& un crecimiento promedio de 

S.4r., que se logrararh c:on una trayectoria de crecimiento 

del PIB de s.1% en 1991, 5.3% en 1992, 5.5% en 1993 y S.7Y. 

en 1994 Ccuadro 10>. 

La simulaclCin 3 <cuadro 11>, supone que la reducciOn 

las transferencias dl exterior alcanzarA una cifra promedio 

de 2.7Y. del PIB, siendo de s.or. en 1991, 3.or. en 1992, 2Y. en 

1993 y ti: en 1994. Con est~a reducciOn en las transferencias 



de recursos al exterior, la economia podrA crecer en 5.67. 

promedio, con tasas de crecimiento anual de 5.l'l. en 

1991, 5.6'1. en 1992, 5.SY. en 1993 y 6'l. en 1994 <cuadro 12>. 

El anlll isis de los resuttodos de las simular..::iones del 
e:icenario 1 indican que, b~jo los supuestos establecidos, 

una t·educcibn de las trd.nsferencia.s al exterior al pasar de 
4% del PIB a 3.57. del PIB <simulacibn 1 y 2> en promedio 

durante el p~riodo, hacen posible que la economla tenga un 
crecimiento ddicional de O.l'l. puntos porcentuales; es decir, 

la economla podrla crecer una d~cima de punto porcentual 
mAs. Mientras que si la reduccibn en las transferencias 

pasa de un promedio de 4.0f- a 2.7'l. del PIB <simulacibnes 
y ::Sl, entonces la economla es c:~paz de crecer 

adicionalmente en 0.3 puntos porcentuales. 

Asimismo, cuando las transferencias se reducen sblo al 47. 
en promedio, la ·economta alcanza un crecimiento sostenido 

de 5.4'l. al final de 1994, mientras que cuando se reducen a 

3.5"/- en promedio, el PIB alcanza un crecimiento de 5.7'l. en 

1q94; en tanto que cuando se reducen a 2.77. en promedio la 
ec..onomla logra ct·ecer en 6% en 19c;i4. Logrllndose con esta 

C.lltima .alt:.et·nativa, la meta de crecimiento ec:onOmico 
planteada en ~l PND. 

Escenario 2: 

Una vez simulada las trayectorias de la ec:onoml~ bajo el 

escenario 1 de reducciOn de las transferencias al eY.terior, 

es necesario ahor:a determinar cuh\es son los requerimientos 

de inversibn bajo los cuales y dada tal reduc:ciOn en las 

transferencias, es posibe que la economla alcance la meta 

de crecimien.to de 6'l. en el PIB hacia -finales de 1994. 

Por lo tanta, er1 e~t:.e escenerio 2 se mantienen todos los 
mismos supuestos pLtra 1 as variables y parllmetros que en el 
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t:.>~cena.rio 1, inc:l uyendo l c3S tres al ternatl vas de reduccifln 

promet.Jia de la:. transferencias al e>:terior, C:OI"\ la 

Ut.?l p~r ~met.ro ~igma. E::.te parAmetro 

valores t.¡•..te re-sLll ten de 1 o!.:. montos de 

determinddos p~ra alca.n::3r las met ... ~s dP 

tomarA los 
inversil!Jn 

crecimiento 

pr·eestablec:idas. Es decir, ~:n el Esc.;e:nar-io 2 se .fijan.las 

m~Lds de i;recimie1.to dE·l F'IB ha.!:.ta .:>.lc"""'n::ar u.-1 crecimiento 

so::;t~nido e.le 6i; t:J,1 1994- Ce.amo en el PNO>, y lo <::1•Je r·e~ull.:i 

d=termlnado en este caso es el nivel de la inv~rsi_l!ln que ;:.e 

'~quier·e para obtener el valor· ~Uecu,"\dO de ~igma co11sistente 

'-Qí1 las mt:las ani..er·ior·¿s. 

De ~~la fcr111a, los resulli.\dos del est:.~nario 2 nos dirAn 

cu!ilas son los ~sfuer;:os de inversiOn que i:::.e req•Jieren, 

bajo ld.S l.n== al llffna.ti vas de reduce! bn dr~ transf erenc:i as, 

para alcan::ar las mt:!tas dt;:o crecimiento sostenido. 

Si m1J.l aciones 1,:: y :::. 

En 1--' si~ulac:iori 1 <cuadre 13l 1 c:u~ndo 1~ recl•.1cc:ib11 on las 

t.r u.11sfe.-eru:i ~~ s~ "=>l lüa 

1 a ec:onomla 

en pr·wi~·cJi rJ E'n 

d~ IJ""'ri~2rar· 

4·~ del PTD, para q•.•e 

•rna trayectori ~ d~ 

~11 1992, 5.ói~ 199:::; y 6"1.. en 1974 (r_uadro 14) :z:z,, e!;> 

nece~.:u·ic.; 4-l~ la invE::r:.ilm 

c!E.• c:recimj en4.o cl~!;t:endente prornet!io anual de 12. 5"1.. en 1qq1 Y 

L0.7% ~r. 1Q94, lo <.:·J¿¡l indica que .,._.1 mayor esiuer::o de 

lnver~i~11 •u t~ali-a ~l ir1icio del ~Lr¡odo cu~ndo aOn 

~st!.d sent.andu la'5 1.:-~ses del r:r~cimi<?ni~o soc:;lenido. 

22/ Estas lasas de creciniento del PJB no necesarianente 
corresponden a los postulados de el PND, lo que se 
quiere decir, es que la trayectoria corresponde a un 
crecimiento sostenido que lleva a la ecCM'lonla a 
alc:anz.ar una tasa de 67. en 1994 conio se seftala en el 
PND 1989-1994. 



En la simulacion 2, <cuadro 15) para que el producto logre 

crecer so;.tenidamente a tasas de 4. 9Y. en 1991, 5. 2%. en 1992, 

~.6% en 1993 y 6% en 1994 Cc:uadro 16> es necesario, adem~s 

de una reducciOn promedio de 3.~X en las trans~erencias al 

e>:terior, que la inversiOn total .crezca en promedio a una 

tasa de 12.7Y. durante el periodo; asimismo, se necesita que 

el mayor crecimiento de la inversiOn se realice al inicio 
del perlado con una tasa de 13.7'l. en 1991 y 11.9% en 1994. 

Mientras que en la simulac:i6n 3 <cuadro 17>, los resultados 

indican que sOlo ser~ posibe alcanzar tasas de crecimiento 
econOmico de 4.91. en 1991, 5.3Y. en 1992, 5.7;. en 1993 y 61. 

en 1994 Ccuadro 18), si ademAs de reducir 1 as 

transferencias al exterior a 2.7X del PIB en promedio, la 

inversiOn total alcanza una tasa de crecimiento promedio de 

12.47., con un nivel de 14.SZ en 1991 y 9Y. en 1994. 
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El anAlisis de los resultados sef'fe1la claramente que en las 

tre~ simulaciones el gran impulso de la inversi6n debe ser 

en los primer·os af'1os del perlado, cuando las transferencias 

no han caldo tan rApidamente a bajos niveles. Esto 

significa que en los primeros aNos, la economla debe hacer 

un gran esfuerzo de ahorro interno por el lado del gasto y 

un esfuerzo . de superAvit por el lado de la cuenta 

corriente, para poder liberar recursos que le permita 

consolidar la base productiva para sostener un crecimiento 

firme y estable. 

Por otro lado, cuando las transferencias caen de 4% a 3.5Y. 

del PIB en promedio, aumentan las tasas de crecimiento 

promedio de la inversiOn de 11.BX a 12.7X, seNalando que a 

medida que las transferencias disminuyen 

recursos di~ponibles para la inversiOn. 

liberan mlls 

Asimismo, cuando las transferencias se reducen de 3. S~ 

2.77. del PIB, la lasa promedio de inversiOn disminuye 



ligeramante a 12.4~, pero el esfuerzo inicial de inversibn 
es mucho mayor. 

De esta forma, los niveles de inversiOn requeridos para 

lograr alcanzar las metas de crecimiento del PIB se sitOan 

en tasas de alrededor de 12.0i. anual. 
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Cgnclusignes: 

Del escenario 1 se puede concluir que efectivamente, el 

alivio ocasionado por la reducciOn en las transferencias de 
recursos al exterior permiten a la economla recuperar el 

crecimiento sostenido. 
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Asimismo, los resultados de las tres simulaciones indican 
que bajo los supuestos establecidos, la reduccibn requerida 

en las transferencias debe ser cercana al 2% en promedio 
durante el periodo para que la economla sea capaz de 

crecer al 6% hacia 1994, como asl lo demuestra la 

·simulacibn 3 de este escenario 1 1 donde las 

tranferencias al exterior deben reducirse a un nivel de 2.7r. 

como proporcibn del PIB. 

Es decir, dados los supuestos del modelo, efectivamente es 

necesario reducir las tranferencias de recursos al exterior 
a un nivel promedio cercano al planteado en el PND, para 

poder lograr las metas de crecimiento econOmico. 

Con lo anterior, tales resultados permiten comprobar la 

hipbtesis b~sica de este trabajo. 

Por otro lado, de este escenario 1 tambibn se deriva el 

hecho de que la economla responde en mayor grado la 

reduccibn de las transferencias al eKterior en la medida en 

que tales reducciones se dan de manera mks acelerada al 

inicio del perlado (simulaciones 2 y 3). Ya que de 1991 a 

1992 cuando las transferencias caen de 5.0~ a 4.0% 

(simulacion 21 el PIS pasa de 5.1% a 5.3%, mientras que 

cuando las transferencias caen de 5.Y- a 3.0Y. en los mismos 

aNos (simulacibn 3) el PIS pasa de 5.1X a 5.6%. 

Lo anterior 

crecimiento 
sugiere que 

sotenido 

para que 

hacia 1994, 

la economla recupere el 

es necesario que la 



r·educcibn en las transferencias caigan mlis rbpidamente al 

inicio del periodo. 

Los resultados del escenario 2 dan respuesta a cuAles 
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deberlan ser los requerimientos de inversiOn necesarios 
dada la reducciOn en las transferencias al exterior, para 

que sea posibl~ crecer sostenidamente hasta lograr un 6Y. al 
final de 199"1. 

De esta 

resultados 

menerc.,, 

permiten 

bajo los 

concluir 

supuestos del modelo, 

que adicional mente a 

los 

la 

reducciOn de las transferencias al exterior <2.7% del PlB), 

es ltecesario lograr niveles de inversiOn que alcancen tasas 

de crecimiento anual de 12.4~ Csimulacion 3>, para poder 

alc:anzar las metas de crecimiento del PIB planteadas en el 

PND. 

Asimismo, lo» requerimientos de inversien determinados por 

el modelo alcanzan coeficientes de entre 24 y 25% con 
respecto al PtB hacia finales del periodo, lo cual es muy 

cercano a los niveles de entre 25~ y 26% postulados en el 
Programa Econbmico 1989-1994. 

La conclusiOn general es que para que la econocnta meKicana 

logre alcan:ar las metas de crecimiento sostenido que la 

lleven a obtener un PIB de M~ hacia 1994, no sblo es 

necesario la reduccibn en las transferencias de recursos al 

exterior a niveles promedio de 2% como proporciOn del PIB, 

sino que dicha reduccibn debe ser acornpaNada por volOmenes 

de inversibn que alcancen niveles cercanos al 25% como 

propcrcibn del producto. 

Estas son dos condiciones necesarias plantedas en el Plan 
Nacional de Desarrollo 1999-19941 las cuales han sido 

confirmadas y validadas a trav~s de este modelo alternativo 



de crecimiento. Con lo cual se prueban la hipOtesi~ 

y complementaria de este trabajo. 

bAsica 

Por ~ltimo es importante destacar, que dada la exitosa 

renegociaciOn de la deuda externa mexicana, la 
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consolidaciOn de la estabilidad econOmica, la consistencia 

de la polltica econbmica, la renovada confian2a del sector 

privado en la economla y los esfuerzos de apertura 

comercial, permiten vislumbrar un horizonte de perspectivas 

favorables para la economla mexicana. La conjunciOn de 

todos estos efectos favorables, permiten preveer que la 
econosta mexicana se encuentra en la trayectoria adecuada 

para la consecucibn de las metas esperadas. 
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En los primeros cuadros de este ap~ndice se presenta un 

resumen de los datos utilizados en el modelo. Asimismo se 

incluyen las proyecciones efectuad~s para algunas variables. 

Todos los datos utilizados se encuentran en base 1980. 

Fuente de datos 

;:;ma-~-----------------------------------F~eñte-----------

Parlmetros estructurales (Sigma, Tao ,Tl/2 S>, se trata de 
un promedio de 1977-1982 

Producto Interno Bruto y datos 
sobre gasto gubernamental CY, G) 

EKportaciones e Importaciones 
ex, M> 

Deuda externa y transferencia 

de recursos al eMterior. 

Emisibn de dinero y emisibn 

nacional de bonos CH, B> 

Sistema de Cuentas Nacio 
nales de M~xico, SPP. 

Sistema de Cuentas Nacio 
nales de M6xico. 

Data Bank. 
Banco de México. 

Indicadores EconOmicos, 

Banco de MeMico. 

Los datos utilizados para 1990 son estimaciones de cierre; 

por ello las proyecciones deben considerarse m~s como un 

indicador de magnitudes probables que como predicciones 

exactas. 



CUADRO 19 

PRINCIPALES INDICADORES MACROECONOMICOS 1970-1~ 

70 20.3 21.6 9:4.9 
71 21.5 22.0 95.7 
72 22.9 23.9 112.1 
73 25.9 26.8 127.7 
74 31.7 33.2 128.7 
75 36.6 38.2 137.0 
76 43.8 44.2 180.8 
77 56. 7 57.0 155.4 
78 66.2 67.0 171.4 
79 79.2 79.2 189.0 
80 100.0 100.0 194.7 
81 126.0 128.0 220.2 
82 202.8 203.4 247.5 
83 386.2 410.5 165.1 
84 614.5 679.3 164.7 
85 963.2 1,071.5 161.6 
86 1,679.::S t, 99~.6 153.3 
87 4,081.3 4,626.3 158. 2 
88 9 1 609.6 9,271.7 142.0 
89 9,703.6 12,231.3 147.4 

Fuenter Sistema de Cuentas Nacionales e Indicadores 
EconOmicos del Banco de M~xico. 
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CUADRO 20 

PRINCIPALES INDICADORES MACROECONOMICOS 1'170-1990 

234,3 166,5 2,395.1 576.3 0.0695 
247.7 173.4 2,490.0 548.2 0.1731 0.0696 
298.6 197.5 2,697.8 596.0 o. 3487 0.073 
339.3 210.7 2,915.7 669.8 0,3253 0.0723 
360,1 241.3 3,088.3 776.5 0.2223 0.0781 
419.2 279,8 3,257.1 816.5 0,2067 0,0859 
410.0 304.7 3,390.2 789.5 0.1686 o. 0899 
485.9 348.6 3,498.6 778.2 0, 1393 0.0997 
508.2 391.8 3,784.7 862.3 0,3318 0.1035 
586.4 438.7 4,132.4 1,006.7 o.3453 0.1062 
618,0 485.l 4,470. l 1,214.0 o. 2700 0.10•,5 
740,9 513.4 4,962.2 1,393.0 0.2815 0.1'•56 

1, 205.B 477.1 4,831.7 1,óS4.9 -0,0289 O.O'JBB 
849.1 473.4 4,628.9 769.9 -0.26"33 o. '02'3 
714.4 493.8 4, 796. 1 817.0 0,2015 0.1030 
564,3 502.2 4,920.4 901.5 o 1380 0.1021 
524.3 531.3 4,732.2 69'3, 1 -0.2697 0.1123 
685.7 :l07.9 4,802.4 713.9 0,0984 o. 1058 
787.0 549.5 4,P55.2 808.6 0,0653 0.1132 
992.6 646.: 5,024.2 871. 4 0.1940 0.1286 

-----------------------------------------------------
0.2245 0.1037 

F.Jente• Sistema de Cuentas Nacionales e Indicadores 
Ec:onOmicos del Banco de México. 



CUADRO 21 

PRINCIPALES INDICADORES 1'1ACROECDNOHICOS 1970-1990 

T 1/2 S.P C.PRIV C.PUB IMPORT. EXPORT. TX IPC-IPC-1 

-----------------------------------------------------------
0.2741 1617.7 193.0 206.7 214.7 -B.0119 0.0'5033 
0.2652 1702.3 213.5 197.2 223.1 -25.9552 0.05033 
0.2732 1817.2 242.2 217.3 259.8 -42 •. 4685 0.04706 
0.2837 1937.7 266.5 253.6 295.3 -41.7345 o. 10743 
0.2843 2037.6 283.3 305.0 295.9 9.1231 0.19243 
0.2765 2154.1. 323.4 306.4 269.6 36.7865 0.13144 
0.2702 2251.8 344.0 309.4 314.4 -4.9á92 0.13607 
0.2705 2297.8 340.1 277.9 360 .. 4 -82.5811 0.22467 
0 .. 2676 2485.7 373.9 338 .. 6 402.2 -63.6168 0.14890 
0.2677 2704.8 409.7 439.8 451.0 -11. 2514 0.15387 
o. 2701 2908.8 448.8 sao.o 478.5 101.412 o .. 208~5 
0.2818 3123.2 494.8 682.7 533.9 148.814 0.21873 
0.3005 304ó.3 504.8 424.3 650.3 -225.958 0•37057 
0.3063 2882.8 518,6 280.9 738.5 -457.594 0.50466 
O.'.l081 2976.6 552.8 330.9 780.6 -449.689 0.39562 
0.30::03 ;002.6 557.8 367.3 745.9 -379.579 0.46305 
o .. 2820 3016.4 569.6 3=t.7 769.7 -447,974 o. 36607 
0.2981 3014.2 565.~ 336.1 845.3 -'509.199 0.56865 
0.28~5 3076,4 561.6 453.2 86:?. o -408.759 0.50103 
0.2544 3264.4 553.9 563.0 897.4 -334.425 0.2419'7 --------------·-------------------·--------------------------
Fuentes Sistema de C•Jentas Mac:ionales e Indicadores 

Ec:onOmi:us cJE.-1 El~nc:o de M~nico. 



CUADRO 22 

1970 .069~ c. 2741 
1971 .2057 .Oá96 0.2652 
1972 .4147 .0732 o. 2732 
1973 • ::1920 .0723· o. :!8~7 
1974 .2624 .0781 0.2843 
1975 .2370 .0859 0.27á5 
197á .1908 .0899 0.2702 
1977 • 1455 .0997 o. 2705 
1978 .3433 .1035 0.2676 
1979 ."3459 .1062 o. 2677 
1980 .2808 .1085 0.2701 
1981 .2902 .1056 o.2e1a 
1'18:: -0.0309 .0988 0.3005 
1993 -0.2255 .10::?3 0.30á3 
1984 0.1652 .1030 0.3091 
1985 0.1380 .1021 0.30Z3 
198ó -0.2á49 .112.:;: 0.2819 
1987 0.0949 .1075 0.2968 
1988 0.0627 .oq52 o.29q7 
1989 •O. 0836 .0792 0.3170 

Construido en base a dalos del Sistema de Cuentas 
Nocionales e 11 lndicadores Econl'Jmicos" del 'Elani:.c de 
l'l~xico. 
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CUADRO 23 

A No ¡p¡ !PC Oeud¿t Pr-oducto Interno 

Externa Bruto. 
-----------------

1970 20.3 21.6 6.2 23q5.1 
1971 21.5 2~.g 6. 6 2490.0 
1972 22.9 23.9 6.B 2697.B 
1973 =s.q 26.8 . B. 4 2915.7 
1974 :a.7 ;;;;.:;: 11. 4 3088.3 
1975 36.6 38.2 17.3 3257 .1 
1976 4::0.B 44.2 25.8 3390.2 
1977 '36.7 57.0 29.9 3498.6 
1978 66.Z 67.0 33.9 3784.7 
1979 79.2 79.2 39.7 4132.4 
1980 100.0 100.0 50.7 4470.1 
1981 126.0 128.0 74.9 4862.':? 
1982 :".02.0 203.4 87.6 4831.7 
1993 386.2 410.5 93.B 4628.9 
1984 614.5 679.~ 96.7 4796.1 
1985 963 .. 2 1071.5 97.8 4920.4 
1986 1678.8 1995.6 100.1 4732.2 
1987 4017.5 4626.3 107.5 4802.4 
1988 8168. 7 9271. 7 100.4 4855.2 
1989 9883.7 12231.3 95.1 4928.0 
1990 11751. 7 15164.7 78.6 5236.4 

Fuente: Data Bank 1991 e INEGI, Sistema de Cuentas 
Nacionales, S.P.P. 

IPI= Indica de Precios lmpllcito (1980= 100> 

IPC= Indice Nacional de Precios al Consumidor <1980=100) 

Deuda ExtE.wna Tolal <Mi les e.Je Mil lunes de 

dolares> 

PIB= <Mile:. de Millones de f>esos de 1980) 



Las tasas de crecimiento para cada variable para el periodo 

1991-1994 ~on de acuerdo las estimaciones del Plan 

Nacional de Desarrollo congruentes con los objetivos 

general@s, a continuacion se muestran los incrementos para 

algunas variables utili~adas en el modelo: 

CUADRO 24 

CONSUMO CONSUMO 
PR IVADD PUBL !CD 

Tasas de crecimiento 

ANO C 7. 

1991 

1992 

199:3 

1994 

2.8 

::s.5 

4.5 

4.9 

::s.::s 

::s.o 

4.5 

5.0 

Fuente; Plan Nacional de Desarrollo 1989-1994. 
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