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INTRODUCCION

La economia pasa a ser del conocimiento comin de las personas a raiz
del recrudecimiento de la crisis cconémica que sufre nuestro pais durante los
anos ochenta. Continuamente se entrelazardn en sus vidas diarias cuestiones
cconémicas que tienen un impacto decisivo en todos los miembros de la
sociedad, como es el caso del aumento de los precios de los bienes y servicios
indispensables para sobrevivir. El pan, las tortillas, el huevo, la luz, el
teléfono, la renta, el metro, la combi, el camidn, etc. tendran una tendencia
alcista que no corresponde a la proporcién en que se incrementan los
salarios. Fendmenos econémicos como este, padecidos con mayor intensidad
durante los ultimos anos, permite el acercamiento al estudio sistematico de
los recursos escasos, en este caso de los ingresos y de como satisfacer a través
del dinero las necesidades primarias de todo ser humano y de una sociedad.

El estudio de un curso introductorio a la ciencia econémica en el 4mbito
de la ingenieria es indispensable y prioritario. Conocer los conceptos bésicos
dc dicha ciencia y aplicarlos en la vida diaria es fundamental como parte de la
formacién de todo universitario. Por ello, este trabajo reiine aquellos concep-
tos que consideramos bésicos para todo ingeniero, con el objeto de que sea
capaz de entender los fen6menos econdmicos, a través de un texto escrito
como es ¢l periddico y; asimismo, cuente con el instrumental necesario para
la evaluacion de un proyecto. Queremos agradecer la participacion de José
Martin Guerra y Silvia Tovar Carrillo quienes colaboraron en la captura,
formaci6n de gréficas y correcciones.

Ponemos en las manos de nuestros alumnos un texto cuyas apre-
ciaciones y criticas las recibiremos en el aula. Donde, sin lugar a dudas, el en-
riquecimiento a través del didlogo y la catedra serdn de mutuo beneficio.
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PRESENTACION

Conceptos Bdsicos de Economia es una herramienta de gran utilidad
para todos aquellos que quieran encontrar en una obra sencilla y
accesible, respuestas a la realidad econémica. Los planteamientos
de las doctoras Alicia Gir6n Gonzdlez y Marcela Astudillo Moya en
esta obra hacen palpables su vasta, meritoria y rica trayectoria
docente y de investigacién en la Universidad Nacional Auténoma
de México, en una labor de creatividad y de vocacion
emprendedora y de servicio; las autoras transmiten a los lectores la
importancia creciente de la economia a partir de la crisis de 1982,
transformando un lenguaje tinicamente accesible a especialistas, a
uno en el que los estudiantes de educaci6n superior se adentran en
un drea dificil del aprendizaje. Ante la necesidad creciente de
conocimientos sélidos, sencillos y practicos de la economia, el
dmbito académico cuenta afortunadamente a partir de la edicién de

esta obra con un elemento mds de respuesta a dicha demanda.

Juan J. Carredn G.
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UNIDAD I. INTRODUCCION A LA ECONOMIA

INDICE:

1.1 Introduccién a la teoria ccondmica y a los problcmas cconémicos. 1.2
«Oué es cconomia? 1.3 El método de estudio de la cconomia. 1.4 Relacion
cntre cconomia y otras disciplinas. 1.5 Diferencia cntre macrocconomia y
microcconomia. 1.6 Economia positiva y cconomia normativa. 1.7 Ejercicios.

OBJETIVO:

Introducir al alumno al estudio dc la cconomia, sefialando las principales
caracteristicas dc esta ciencia social. Asi como la incidencia de los proble-
mis cconémicos cn la vida diaria de todo profcsionista.

GUIA DE ESTUDIO:

I. Describa un hecho econdémico.

2. ¢Qué cs cconomia?

i. ¢Por qué cs importante el cstudio dc la economia?

1. Dcfina la cconomia positiva y la cconomia normativa.

5. @Cudl cs la diferencia cntre ciencias socialcs y cxactas?
0. ¢.Con cudlcs disciplinas académicas limita la cconomia?
/. iPara qué sirve la politica ccondmica?

H. Cudl es el método de cstudio de la cconomia?

i1




FACUL'TAD DE INGENIERJIA

1.1 Introduccion a la teoria economica y a los problemas eco-
némicos.

La primera pregunta quc sC le pucde oc.urrir a un cslud.iantc de ingc’;
nicria que tienc que cursar csta materia cs tpara quc’cstudlar cc.()n(.)mla].
{Cuil cs el objeto dc cstudiar esta materia? (En qué aspectos incide la
cconomia cn la ingenieria?

Un primer problemayy al cual estan muy proximos a encarar los estudian-
tes es el desempleo, problema grave en los paiscs atrasados como el nucfstro,
el cual afecta a todos los sectores de la poblacion; sc afirma que mas de
medio millon de universitarios son desempleados, ésto trac como consecucn-
cia que personal capacitado labore como subemplcado (taxista, vendedor
ambulante, etc.).

Otro aspecto importante lo constituycn las dcci.sif)ncs de politica econo-
mica, cn las que todos nos vemos envueltos colld{anamcntc, tales como
aumentar o disminuir la tasa impositiva de algiin gravamen coma el lmpucs_to
al Valor Agregado y/o ¢l Impucsto sobre la Bcnla que afectardn nuestro m-1
greso. O bien, los cambios en los precios de ciertos bicnes que proporciona ¢
Estado, como cs el de la gasolina, cuyo cfcclq dirccto recac en .los prccll)os
del transporte (aéreo'y terrestre) y, ademas, ticne un efecto 1pdlrcclo sobre
los precios de todas las mercancias en las que la gasolina es un insumo.

Asimismo, al hablar de conccptos como cl prod'uclo ’inlcrno_ bruto, la
inflacion, el desempleo, cl tipo de cambio o la tasa de interés nos sirven para
“entender ¢l entorno macrocconomico. En este marco le% politica macro-
cconomica adquicre gran relevancia. Por cjcn.lplo, las politicas d.c estabiliza-
cion cuya aplicacion afecta cl ingreso familiar dc. todos los c.ufdad.z?nos y
tienen un cfecto multiplicador. En México, las polit_lcas? d(:, cstablhz’aaon h.an
tenido por objeto mantener los salarios fijos y dlsmm_mr .cl fcnomcx’m.m-
flacionario. A partir de 1988 sc le llam6 Pacto de Sohfiar_ldad Econdmica,
posteriormente denominado Pacto de Crecimicnto Economico (PECE).

Dentro de estos problemas econémicos fundamentales también estéan las
medidas de politica de gasto gubernamental que afectan a determinados scc-
tores de la poblacion, como cs el caso del subsidio a la educacion piblica su-
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pcrior. En la UNAM, la reduccion del subsidio significaria la necesidad de
que quienes estudian en esta Universidad paguen cuotas que para algunos cs-
tudiantes representarian una parte importante de su ingreso familiar. Por
otro lado, afectaria la investigacion prioritaria no sélo para la Universidad,
sino para cl conjunto del pais.

Igualmente trata cuestiones vitales para la sociedad como son por ¢jem-
plo decidir si se produce maiz o trigo para satisfacer una necesidad basica de
la poblacion o sc destinan los recursos para producir sorgo que servird de
forraje para cl ganado o invertir en girasol para cxportarlo.

También la economia cstudia cuestiones tales como la determinacion del
precio de un producto, o de un servicio; ¢cuanto me cuesta producirlo? éen
cudnto puedo venderlo? ¢Por qué no a un precio mas alto?

Obviamente, dentro de estos precios también debe considerarse el de la
mano dec obra o scan los sueldos y salarios; asi como el de los bonos y accio-

nes en un mercado de valores, o simplemente ¢l precio del dinero o sca la
tasa de interés.

Segin Samuclson, el estudio de la economia tiene interés porque trata de
algunos problemas que nos afectan a todos como son: la cantidad de puestos
de trabajo existente, el tipo de éstos, y sus respectivas remuneraciones; el
precio de los bienes y servicios que requerimos para vivir; en fin, cuestiones
que incidcn en la vida personal de todo ser humano y que para poder en-
tenderlas es necesario estudiar economia.

1.2. éQué es Economia?

Economia se puede definir a través de varios autores. Por cjemplo, para
Dornbusch la economia "es el estudio de la forma en que la sociedad decide
(ué se va a producir, como y para quién".1 Es dccir, para este autor, "...cl ob-
jeto de la economia es el estudio de la conducta humana relacionada con la
produccion, el intercambio y el uso de los bienes y servicios".2

l/l)ombusch, Rudigery Stanley, Fisher. Economia, McGraw-Hill, México, 1988, p. 1.
/Ibidem.
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Para Boyes "...economia es el estudio de como la gente escoge el uso de
los recursos escasos para satisfacer sus necesidades ilimitadas™>

1

Para Samuelson "...la economia es el estudio de la manera en que lo
hombres y la sociedad utilizan -haciendo uso o no del dinero- unos recursos
productivos escasos, para obtener distintos bienes y distribuirlos para su con-
sumo presente o futuro entre las diversas personas y grupos que componcn la
sociedad".!

En todas estas definiciones hay tres cuestiones que resultan basicas. En
primer término esté la escasez de recursos, o sea de lo que en economia se
llaman los factores de la produccién: la tierra, el trabajo, capital y cono-
cimientos técnicos. Estos recursos son escasos porque se necesitan para
producir cualquier bicn -ya sean los cuatro o algunos de ellos- y s6lo existen
en cantidades limitadas.

Esto a su vez nos lleva a la siguiente cuestion, la necesidad de escoger
entre esos recursos limitados, la mejor manera de satisfacer las necesidades
de la sociedad que son practicamente ilimitadas. Las personas desean cada
vez mas bienes y servicios de lo que pueden comprar con sus ingresos; scan
pobres o ricos lo que ticnen nunca es suficiente, por lo que deben escoger la
mejor manera de satisfacer sus deseos.

Finalmente, el tercer principio basico se refiere a la manera en que se
van a distribuir entre los miembros de la socicdad, los bienes producidos.

Lo anterior puede resumirse en los tres problemas econémicos fun-
damentales:

1. &Qué bienes se van a producir y en qué cantidades?
¢Cuantas y cudles mercancias? ‘

3/Boyes, William y Metvin, Michael. Markets and supply, and the price system, Houghton Mif-
flin Company, US.A., 1971, p.7.
‘/Samuelson, Paul, Curso de Economia Moderna, Editorial Aguilar, Espaia, 1976, p. 5.
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2. {Cbmo se van a producir? {Por quién y con qué técnicas?
Aqui se resolveradn cuestiones tales como si se utilizara in-
tensivamente la mano de obra o se preferira el uso intensivo
del capital, por ejemplo.

3. ¢Para quién se van a producir? ¢A cuél sector de la pobla-
cion est4 orientada la produccién de los bienes? (En-qué
proporcidn se distribuirdn entre la sociedad?

En un sistema econdmico capitalista las respuestas a estas preguntas
estdn dadas por el sistema de precios. En funcién de éstos se decide qué,
c6mo y para quién se van a producir.

1.3 El método de estudio de la economia.

La economia es una ciencia social porque estudia el comportamiento del
ser humano dentro de la sociedad en la que vive cuando trata de allegarse
recursos escasos, para satisfacer sus necesidades.

Por lo tanto, como todas las ciencias sociales ticne su método propio de
estudio basado en la observacion. Para abordar un hecho econémico en
primer término se tiene que observar el fendmeno a estudiar. Para ello, se
debe concretar al objeto de estudio, o sea, el fendmeno que se analizara. Por
ejemplo, si se investigara el desempleo, lo primero seré definir lo que se en-
tiende por desempleo, luego se tendrd que delimitar si se estudiara el
desempleo en general o en cierto sector de la poblacién -obreros, cam-
pesinos, profesionistas, etc. También se tendréd que determinar si se tomaré
en cuenta la edad de las personas y su sexo. Una vez establecidas estas cues-
tiones se definira el alcance de la investigacion, si es en una ciudad o en todo
el pais; y ademas, el periodo que abarcaré el trabajo puede ser un aifio, una
década, dos o més, o cualquier otro periodo.

Ademés de observar el fendmeno también se deberéd tener un cono-
cimiento previo sobre cl tema de estudio, en este caso se debe revisar lo que
los tratadistas afirman en relacién al desempleo sus causas, consecuencias,
etc. Con estos elementos se podra analizar el fenémeno y tal vez sea
necesario hacer alguna encuesta en el caso de que no existan los datos o las
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estadisticas rcqueridas. Por ejemplo, si nos interesa conocer ¢l descmple
entre los cgresados de la Facultad de Ingenieria de la UNAM, ecntonce
deberé conocerse cuantos son el total de egresados en el periodo de estudi
y, dependiendo del niimero, se hard una encuesta. El tamaino de la mucstr.
dependera del total de egresados, esto es, con el objeto de que la muestra se
representativa y de que los resultados reflejen una realidad.

Una vez observado y analizado el problema; es decir, establecido e
diagndstico de éste, se podran senalar o plantear posibles soluciones. Cab
aclarar que la comprobacion de las hipétesis no es posible hacerla como e
las ciencias naturales, cn un laboratorio y con las condiciones idcales qu
requeriria la investigacion. Por csto, los procesos de estudio son largos
ademds dificiles y no siempre comprobables, dada la interrelacién entre lo
diferentes fendmenos que ocurren en un sistema econémico.

Ahora bien, en el diagnéstico se hace una descripcion del fenémeno.
cual debe de ser algo mas que una seric de narraciones desconectadas entr
si; deben relacionarse dentro de un cuadro sistematico que permita el analisi
del hecho o fenémeno estudiado.

En cl caso de que cl tema fuera el comercio exterior y, por cjemplo, si
hecho econdmico a estudiar es El Tratado de Libre Comercio entre México
Chile, sc claborara ci diagndstico y habra que estudiar las mercancias y ser
vicios que son objcto del comercio entre ambos paises.

Dcbera analizarse ¢l mercado de dichos productos (bicnes y servicios); €
crecimicento de las cconomias involucradas; la ocupacion de la mano de obra
el avance tecnoldgico; en fin, el comportamiento de las principales variable
macrocconémicas de ambos paiscs. Ademds habra que analizarse cl cntorn
ccondémico internacional de las cconomias involucradas.

Finalmente sc llega al resultado de la investigacion. Con todos lo
clementos anteriores se puede concluir la factibilidad de un Tratado de est
tipo, sus condiciones (cl Tratado en si), repercusiones (cfcctos en amba
cconomias y balanza dc pagos). Efectos positivos y negativos.
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Como ya se scnal6 se debe tener en cuenta que a causa de la complejidad
de las. rcl'a’(:loncs ccor_16micas, politicas y sociales no puede esperarse en la
1?chl1g?C1on ccondmica la precision de algunas ciencias cxactas como la
fisica, ni realizar los experimentos controlados del quimico o del bi6logo sino
que tenemos que observar y deducir nuestras propias conclusiones.

1.4 Relacion entre economia y otras disciplinas.

.La Cconomia esta interrclacionada con otras cicncias sociales como son
sociologfa, antropologia y politica; con cicncias €xactas como matematicas y

lf§ladlsl1ca. Asi, como con ciencias naturales, tal es el caso de fisica v
biologia. ;

Por cjemplo, el precio del boleto del metro. El cual no corresponde al
valor del servicio en tanto que esta por abajo de su precio real. Este precio
corrs:spondc a una nccesidad de carécter politico para el Estado en la
n?c.dlda que si sube, ocasionaria un descontento en los usuarios de dicho ser-
VIClo y provocaria un malestar social gencralizado. Adecmis, se utilizaria

lc,tom(')‘ bandera para subir los salarios afectandosc a la politica de cstabi-
1zacion.

Otro caso es el de las cuotas de las universidades piiblicas que tienen un
precio simbdlico y que no han sido modificadas dado el problema sociolégico
y politico que representaria.

. Otro cjemplo de c6mo sc relaciona la economia con otras ciencias so-
ciales es el citado por Samuelson en su libro de Introduccién a la Economia.®
El autor indica que en la India cxiste una gran cantidad de vacas, que bic'n
podrian ser utilizadas para complementar una dieta insuficiente. Sin embar-
g0, al estudiar cl desarrollo econémico de este pais tendra que tencrse en
cucnta que las vacas son sagradas, hecho que cs explicado por la sicolngia de
las eostumbres. A.dcmés, tendrd que estudiarse la estructura politica y las
consccucentes presiones que se ejercen en el sistema econémico de dicho pais.

¥/Véase, Samuelson, OpusCit. p. 6.
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El avance teorico de la economia estad sustentado cn gran parte cn la
estadistica. Por ejemplo, para estudiar el ciclo econémico en un pais, es
necesario conocer las cifras correspondientes del Producto Intcrno Bruto,
desempleo, inflacion, tasas de interés y otros. Desde luego, las tcorias
elaboradas deberan ser comprobadas empiricamente para lo cual se requicre
tanto de las estadisticas como de las matematicas.

También son importantes las ciencias naturales para comprender cicrtos
hechos econémicos, como es el caso de la biologia, que aporta clementos
para prever los resultados que pueden esperarse de la actividad humana
aplicada a la agricultura. Asi pues, todas cstas ciencias ayudan a explicar cicr-
tos fenémenos de naturaleza ccondmica.

1.5 Diferencia entre macroeconomia y microeconomia.

El analisis economico se divide en dos ramas principales: microcconomia
y macroeconomia. En ambas tiene una gran importancia cl problema de la es-
casez.

La microcconomia es la rama del analisis econdmico que se avoca al es-
tudio de las clecciones entre recursos escasos hechas por los participantes in-
dividuales en una cconomia. También se le conoce como teoria de los
precios.

Como scitalan Dornbusch y Fischer esta rama de la economia se ocupa
de los detalles del comportamiento de las unidades ccondmicas individuales,
como son las economias domésticas y las empresas. También estudia temas
tales como la determinacion de -los precios en mercados concretos. Por
cjemplo, el precio del acero, o Jos efectos del monopolio en los diferentes
mercados o ¢l monopolio de los energéticos.

Por su parte Gordon define a la microeconomia como "...aquella intere-
sada en la determinacion del precio de un producto en relacion con otro; ex-
plica las diferencias en los ingresos individuales y las fuentes de
desigualdades del ingreso; se dedica al cstudio dc las relaciones entre
familias, empresas y productos individuales.”

6/Gordon, Robert J. Macro¢conomia, Grupo Editorial Iberoamérica, México, 1989
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Por otro lado, de acuerdo con Dornbusch y Fischer "...1a macroeconomia
se ocupa del comportamiento de la economia como un todo: de las expan-
siones y de las recesiones, de la produccion total de bienes y servicios de la
economia y su crecimiento, de las tasas de inflacion y desempleo, de la balan-
za de pagos y los tipos de cambio”.” Por tanto, los instrumentos principales de
la macroeconomia son las politicas econdmicas como son las politicas fiscales
y monetarias. La politica fiscal se refiere al manejo de los ingresos piblicos;
del presupuesto de egresosy, de la deuda piblica. La politica monetaria trata
de la cantidad de dinero en circulacion, de la tasa de descuento y de las tasas
de interés.

Gordon senala que el desarrollo de la macroeconomia tiene su origen
practicamente a partir de la publicacion del libro de John Maynard Keynes:
La Teoria General del Empleo, el Interés y el Dinero publicado en 1936. Este
desarrollo ha estado orientado a enfatizar la inestabilidad inherente de la
economia de mercado sin control gubernamental. Lo que origina la necesi-
dad de la intervencion del Estado con instrumentos de politica econdmica
para palcar el ciclo econémico, estabilizando las tendencias hacia el auge y la
recesion.

En los anos sesenta, el debate se centraba en dos cuestiones fundamen-
tales: una escuela de pensamiento postula que los mercados funcionan mejor
sin la intervencion estatal; la otra escuela cree que la intervencion del gobier-
no cs necesaria para mejorar el funcionamicnto de la economia de mercado.

De esta polémica nacen dos escuelas: Los monetaristas encabezados por
Milton Fricdman y los Neokeynesianos encabezados por Franco Modigliani y
James Tobin.

En los anos setenta surge una nueva escuela de pensamiento denominada
de los nuevos macroeconomistas clasicos, entre los que estan Robert Lucas
de la Universidad de Chicago y Thomas Sargent de la Universidad de Min-
nesota.

’/Opus Cit, p. 4
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1.6 Economia positivay economia normativa.

A menudo, en el campo de la economia el prop6sito del anélisis de los
hechos es, adema4s, de entender c6mo funciona la economia, el de plantear
c6émo convendria que funcionara.

De acuerdo con Dornbusch, "...1a economia positiva se ocupa de las ex-
plicaciones objetivas o cientificas del funcionamiento de un sistema econ6-
mico"®. Es el anélisis de lo que es.

Para evaluar las politicas econ6micas primero se debe entender el fun-
cionamiento basico de la economia y después se podra predecir el impacto de
tales politicas sobre ésta. El anilisis positivo hace juicios del tipo "si... enton-
ces" que pueden ser demostrados o rechazadas por la evidencia empirica.

Por ejemplo, si el déficit del gobierno federal se reduce, entonces las
tasas de interés bajardn. Para aceptar o rechazar esta aseveracion es nece-
sario observar si existen evidencias de que los cambios en las tasas de interés
ocurren como un resultado directo de las variaciones en las finanzas guber-
namentales.

Por otro lado, la economia normativa es aquella que "ofrece prescrip-
ciones para un sistema econémico basadas en juicios de valor pcrsonalcs."g
Andlisis normativo es lo que deberia de ser. El an4lisis normativo se usa para
evaluar que tan deseable es una alternativa por medio de juicios de valor
acerca de lo que es bueno o malo.

En México, si tomamos en cuenta que el desempleo aumenta cuando se
compran bienes del exterior en lugar de bienes nacionales estamos haciendo
un andlisis de la realidad. En cambio, si proponemos medidas de politica
econémica que tiendan a disminuir las importaciones de bienes se est4
haciendo un juicio de valor por lo que se estara en el campo de la economia
normativa.

8 Ibidem.
bidem.
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1.7 Ejercicios

1. (Cudles el objeto de estudio de la economia?

2. 6Qué es descripci6n y andlisis econémico?

3. ¢Con cuales disciplinas académicas limita la economia?
4. (Para qué sirve la politica econémica?

S. ¢Cudl es el método de estudio de la economia?

6. ¢Qué relacién tiene la economia con la politica?

7. Comentar: la economia estudia la forma en que los hombres utilizan
los recursos escasos o limitados (tierra, trabajo,, capital y tecnologia). Para
obtener distintos productos y distribuirlos entre los miembros de la sociedad
para su consumo.

8. Comentar: el alza de los precios fijados por un determinado sector de
la economia beneficia a los miembros del mismo, pero si suben también en la
misma proporcién los precios de todo lo que ellos han de comprar y vender,

ninguno resultaré beneficiado.

9. ¢Qué trata la macroeconomia?

10. ¢Qué es la microeconomia?
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UNIDAD II. INTRODUCCION AL SISTEMA DE
PRECIOS

INDICE:

2.1 Mercado 2.2 Precio 2.3 Demanda 2.3.1 Lcy de la demanda 23.2 Efecto
sustitucion 2.3.3 Efecto ingreso 2.3.4 La tabla de la demanda 2.3.5 La curva
de la demanda 2.3.6 Elasticidad de la demanda 2.3.7 Los determinantes de la
demanda. 2.4 Oferta 2.4.1 Ley de la oferta 2.4.2 Tabla y grafica de la oferta
2.4.3 Elasticidad de la oferta 2.4.4 Determinantes de la Oferta. 2.5 Precio de
equilibrio. Determinaci6n del equilibrio. 2.5.1 Cambios en el precio de equi-
librio: la demanda. 2.5.2 Cambios en el precio de equilibrio: la oferta. 2.6
Ejercicios.

OBJETIVO:

Que los estudiantes conozcan cuatro de los conceptos basicos en micro-
economia: mercado, demanda, oferta y precio. Los cuales a su vez permitiran
entender el material relacionado con macroeconomia.

GUIA DE ESTUDIO:

1. {Quées el precio?

2. ¢Por qué los bienes tienen un precio?

3. Diferencia entre bienes libres y bienes econémicos.
4. ({Qué es el mercado?

S. &Qué es el precio de equilibrio?
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6. ¢Qué cs demanda?

7. ¢Qué es clasticidad de la demanda?

8. ¢Qué es oferta?

9. (Por qué son escasos los bicnes econdmicos?
10. ¢Diferencia entre oferta fija y oferta flexible?
11. ¢Qué es el precio de cquilibrio?

12. ¢Por qué cambian los precios?

2.1 Mercado

Mercado es el espacio donde interactiian compradores y vendedores.
Como senala Stonier en su Manual de Teoria Econémica, el mercado es
"cualquier organizacion donde los compradores y vendedores de una
mercancia determinada estan cn estrecha relacion unos con otros y en con-
diciones de fijar el prccio."] Lo cual significa que no necesariamente tienen
que estar en un mismo edificio compradores y vendedores, basta con que
estén relacionados unos con otros.

Hay diferentes tipos de mercado: ¢l mercado de capitales, ¢l mercado de
divisas, ¢l mercado de metales, ¢l mercado de trabajo, el supermercado, el
mercado negro. El mercado puede ser un lugar especifico tal como un super-
mercado 6 el piso de remates de la Bolsa de Valores, o bien pueden ser
diferentes lugares donde se compra o se intercambian determinados bicnes
tal como ¢l mercado de divisas extranjeras donde en diferentes lugares se
pueden intercambiar las monedas.

El mercado negro es aquel en el que se realizan transacciones ilegales
tales como compra y venta de drogas o cuando hay tipo de cambio fijo con-
trolado y la demanda por las divisas extranjeras es mayor a la oferta. Cuando
en un pais hay dos mercados paralclos; es decir, ¢l oficial donde los precios
son controlados y hay escasez de productos y, el mercado libre donde los

1/Stonier, Hague, Manual de Teoria Econdmica, Editorial Aguilar, Espaia, 1969
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productos determinan su precio por oferta y demanda, no siendo, la escasez,
un factor determinante. Un ejemplo, es ¢l caso de Cuba donde la escasez existe
en ¢l mercado controlado por el gobierno. El otro mercado es donde impera
la divisa extranjeray se intercambian libremente los productos.

El mercado hace posible el intercambio de bienes y servicios entre com-
pradores y vendedores; este intercambio determina el precio de éstos. Siendo
el precio el determinante del intercambio de dichos bienes. Compradores y
vendedores, de acuerdo entre si, realizan las transacciones, acerca de la
calidad y cantidad de un producto, que los compradores estin dispuestos y
pueden pagar y que los vendedores pueden o desean recibir.

2.2 Precio

El precio es una relacion por medio de la cual se intercambia un bien por
otro bien. Es lo que permite la equivalencia entre la mercancia dinero para
poder efectuar las transacciones. -

Uno de los problemas fundamentales de la microeconomia es explicar
por qué los bienes y los factores de produccion ticnen un precio o como
también sc le llama, valor de cambio. La respuesta es porque son fitiles y
ademads son escasos en relacion a los requerimientos de las personas. Por
cjemplo, la carne no seria iitil en una sociedad de vegetarianos y por lo tanto
no tendria precio. Tampoco tienen precio los bienes que son ttiles, pero que
no son escasos, o sea, que son bienes libres como el aire. En este caso, a pesar
de su utilidad el aire no tiene precio debido a que no es escaso.

De esta manera, los bienes y servicios tienen precio porque son titiles y
por lo tanto son demandados por los compradores; y como no existen ¢n can-
tidades ilimitadas, la oferta dependera de la capacidad de los vendedores de
producirlos. Es la accion tanto de la demanda como de la oferta la que deter-
mina ¢l precio.

Ahora bien, cuando el intercambio de bicnes y servicios es directo, sin
utilizar el dinero, entonces se denomina trucque. Cuando en una sociedad
hay una mercancia que sirve de equivalente a todas las demas mercancias,
aparcce la moneda. La moneda es una medida de valor que posibilita con
mayor facilidad el intercambio.
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Se llaman precios nominales a los precios en moneda de un bien o ser-
vicio.

2.3 Demanda
Demanda es la cantidad de bienes y servicios que un consumidor o los
consumidores estdn dispucstos a comprar a un determinado precio en un

ticmpo dado.

CUADRO No. 2.1

DEMANDA

| Punte i Precio _ Demanda |

| A 5 20 |

. B 4 30 .
C 3 40 4
D 2 50 |
E 1 60 |

= 4

La cantidad de bienes que una persona quicre y puede comprar a ca'da
precio esté sefialada en el cuadro No. 2.1. La curva de la demanda se deriva
de la combinacién dada en el cuadro mencionado. Al precio de 5 pesos le
corresponde una cantidad de 20 seiialada en el punto A, de la grafica No. 2.1.
Si seguimos seialando la relacion entre precio y demanfia observamos que a
yn precio de 4 pesos corresponde 30 unidades del bien. Este punto esta
ubicado en B y asi cada combinacion esté4 trazada y los puntos estdn conec-
tados por una linea que se denomina curva de la demanda.

23.1 Ley de la demanda

Si el precio de un bien o servicio disminuye, la cantidad de ese bien o ser-
vicio que las personas estan dispuestas o pueden comprar durante un periodo
particular de tiempo se incrementa. Si aumenta el precio de un bien o servicio
la cantidad demandada disminuira. Desde luego, en los limites habra un
precio tan alto que nadie comprara nada y también habra un precio tan bajo
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que todos los demandantes compraran grandes cantidades del bien en
cuestion.

23.2 Efecto sustitucion

La ley de la demanda define una relacion inversa entre el precio de un
bien y la cantidad demandada. La relacion de demanda es inversa porque existen
dos tendencias que ocurren cuando el precio de un bien aumenta. Las ten-
dencias son conocidas como el efecto sustitucion y el efecto ingreso.

El efecto sustitucién se da cuando tanto los precios de los bienes varian
como el ingreso monetario, de tal forma que el consumidor tiene que reor-
ganizar sus compras de acuerdo con los nuevos precios relativos, y asi quizas
algunos bienes y servicios deje de comprarlos; sustituyendo los bienes
relativamente encarecidos por los relativamente abaratados.

Como resultado obvio, mucha gente preferira comprar menores unidades
del bien cuyo precio ha subido, y usar sus limitados ingresos para comprar
otros bienes, que encuentra mas cercanos, que necesite 0 quiera mas que
aquel cuyo precio aumenté. Esta tendencia es llamada efecto de sustitucidn.
Por ejemplo, un carro equipado con radio, rines de magnesio, cinturones de
seguridad, aire acondicionado y teléfono, aumentaria el precio del coche en
un 30 por ciento. Como resultado algunas gentes lo compraran pero otras
evitaran comprar carros nuevos y continuardn utilizando el coche usado, y
otros lo compraran nuevo pero austero. Estas decisiones son un ejemplo del
efecto sustitucion.

233 Efecto ingreso

Cuando el precio de un bien aumenta y el ingreso permanece constante,
entonces los consumidores tienen que saber elegir dentro de sus limitados in-
gresos para escoger entre lo que ahora es més caro. Al disminuir el poder de
compra de sus ingresos ellos pueden comprar menos de los bienes y servicios.

El cambio en la cantidad demandada que ocurre cuando el poder de
compra del ingreso es alterado como un resultado del cambio en el precio de
un bien que un consumidor compra generalmente sube, el poder de compra
de los ingresos de ese consumidor baja. Esta declinacién del poder de com-
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pra causa o provoca la reduccion del consumo de todos los bienes, no preci-
samentc dc aqué! bicn que subid.

Juntos, cl cfecto de sustitucion y el clecto ingreso determinaran que la
cantidad demandada dc un bicn o scrvicio particular cacria tanto como cl
precio suba y subiria tanto como el precio caiga, considerando todo lo demas
constantc. ,

23.4 La tabla de la demanda

Es una tabla que lista los precios y las correspondicntes cantidades
dcmandadas dc un bicn cn particular. El cuadro No. 2.1 mucstra la cantidad
del bien que un consumidor csta dispucsto y pucde comprar a los difercntes
precios durante un periodo de tiempo decterminado. Como el precio del bicn
aumenta cn rclacion al precio de otros bicncs, ¢l consumidor pucde comprar
cantidadcs mas grandes de bicncs sustitutos y menos del bicn cn estudio; a un
precio de 5 pesos tinicamente comprara 20 unidades del bicn. Si este bicn sc
tratara dc leche por ¢jemplo. Podria ser cambiado por té, café, o jugo ya que
cn su alimcntacién ticnen una funcidn similar y pucden ser sustituidos
facilmente.

Cuando las pcrsonas ticnen una cantidad de ingreso limitada y si cl
precio de un bicn aumenta, ¢l poder de compra del ingreso de csa persona
cac. Si decide comprar 30 unidades dc un bicn al precio de S en lugar de 3 sc
disminuira su ingreso para gastar cn otros bicnes y servicios.

A un precio de 4 pesos por unidad la persona demandara 30 unidades y
scguramentc reducira la compra dc café, té y jugos y tomara mas leche. Cuan-
do cl precio cacdc 4a3, a2y, a1, la persona desca y puede comprar can-
tidades crecicntes o cantidades mayores del bicn. Con el precio de un peso se
compraran 60 unidadcs, climinando casi todos los bicnes sustitutos.

23.5. La Curva de la demanda

La curva dc la demanda es una grafica dc la tabla de la demanda. La
curva dc la demanda quc aparcce cn la grafica No. 2.1 es elaborada con la
. informacién dc la misma tabla.
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El precio se representa en el eje vertical, la cantidad demandada sobre cl
ejc horizontal. La curva de la demanda muestra una tendencia hacia abajo de
izquierda a derecha. Esto es asi, porque sehala una relacidn inversa entre cl
precio y la cantidad que una persona desea y puedc comprar.,

GRAFICA No. 2.1
CURVA DE LA DEMANDA

PRECIO
6

O \__ - 1 i L i =i
20 30 40 50 60
CANTIDAD DEMANDADA

El punto A sobre la curva corresponde a la combinacion A en la tabla de
la demanda; un precio dc 5 pesos por unidad y 20 unidades demandadas.
Similarmente, los puntos B, C, D, y E sobre la curva represcentan las com-
binaciones correspondicntes en la tabla de la demanda. La linca que conecta
a estos puntos es la curva de la demanda de ese bien. Todas las curvas de la
demanda muestran una tendencia decreciente. Dc aqui se parte para for-
mular la ley de la demanda: cuando el precio cae la cantidad demandada
aumenta.

2.3.6 Elasticidad de la demanda

Las curvas dc la demanda de leche, electricidad, automoéviles, colegios y,
de otros bienes y servicios, son decrecientes; porque las cantidades deman-
dadas de dichos bicnes aumentan cuando sus precios bajan. Sin embargo, hay
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diferencias cn cl grado de respuesta de los diferentes bienes y servicios ante
un cambio en su precio; a esto se llama clasticidad de 1a demanda.

Stonicr define la clasticidad de la demanda como "un término técnico
que los economistas emplean para describir como responde la demanda de
un bien a una baja del precio del bien."? Para Marshall, "la clasticidad de un
mercado es grande o pequeiia segin que la cantidad demandada aumente
mucho o poco frente a una baja de precios dada, o disminuye mucho o poco
(rente a un alza de precios dada."?

Pero, (Dc qué depende el comportamiento de la demanda de un bien
ante un cambio en su precio? Se dice que existen diversas razones; sin embar-
go, hay dos que son muy importantes. Una, es que el bicn en cuestion tenga
sustitutivos; en ¢l caso de que sca facil sustituirlo, un aumento en su precio
provocara una caida importante en la cantidad demandada, pues se recurrira
a los productos sustitutos; asi, sc tratara de una demanda muy clastica. Otra
razon de que existan las diferentes clasticidades de los bienes, es la utilidad
de éstos para satisfacer las necesidades de los consumidores, sera muy (acil
prescindir de asistir al teatro pero no se podra dejar de alimentarse.

Para Marshall "podemos decir que la elasticidad de la demanda es igual a

1 si una pequena disminucion en el precio origina un aumento en la misma:

proporcion en la cantidad demandada, o, dicho a grosso modo, si una dis-
minu-cién del 1 por 100 en el precio, aumenta las ventas en un 1 por 100 i

Precisamente esta clasticidad de la demanda igual a uno, marca la lineca
divisoria entre las demandas clasticas ¢ inclasticas. Una demanda cs infinita-
mente clastica cuando una pequena baja ewrel precio provoca un aumento in-
(inito cn la demanda; csto se representara con una curva horizontal. En el
otro extremo, la demanda sera totalmente inelastica o igual a cero, cuando

sicmpre s¢ demande la misma cantidad sin importar el precio; en este caso,

se graficara con una recta vertical.

Es importante conocer ¢l concepto de clasticidad de la demanda pues
permitird saber como se comportara cl gasto cuando varien los precios.

2 /Ibidem, p. 20.
3/Ibidem
‘/lbidem, p.- 2L
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Cuando la clasticidad es mayor que uno, el gasto total de los consumidores
aumenta cuando el precio baja; si es igual a uno el gasto total es constante in-
dependientemente del precio; solo cuando la elasticidad de la demanda cs
menor que uno, el gasto total de los consumidores disminuira ante una baja
en los precios.

Es conveniente aclarar que hay determinados tipos de bicnes que tienen
un comportamicnto diferente cuando aumenta su precio. Como es el caso de
las perlas o de ciertas marcas de accesorios como son las firmas Gucci, Rolcx,
Carticr, que a medida que aumentan los precios aumentara la demanda de
cicrtos sectores de la poblacion, pues son marcas que dan cierto status y pres-
tigio. Este es el tnico caso en que no se cumple la ley de la demanda.

2.3.7 Los determinantes de la demanda

Como ya se senald, los compradores demandan los bicnes que les son
itiles, es decir, los bienes que les sirven para satisfacer alguna necesidad. Sin
embargo, no todos los descos de los compradores se expresan como demanda
en ¢l mercado; pues depende de la capacidad de compra de éstos, los bienes
que adquieren. Asi, aunque muchos quisicran tener un auto deportivo, no
todos pueden comprarlo. Por lo tanto, sdlo la demanda de aquellos que pue-
den pagarlo afectara el precio de estos autos.

Los determinantes de la demanda son los precios de los productos, la
tecnologia, la productividad, las cxpectativas de los consumidores, y, los
precios relativos de los demas bicnes y servicios. Si hay algiin cambio en uno
dec estos clementos, ¢l cuadro de la demanda y la grafica cambian de in-
mediato.

2.4 Oferta

La oferta se define como las cantidades de un bien que los productores
estan dispuestos a vender en el mercado. Se dice que la oferta depende de la
escasez.

Pero, escasez éen relacion a qué y de qué? Desde luego, la escasez cs

relativa, dependera del nivel de demanda de dicho bien; por cjemplo, la
carne dificilmente sera escasa en una socicdad de vegetarianos, pues inde-

31l



FACULTAD DE INGENIERIA

pendicntemente de la cantidad que haya, como no es itil para nadie, no sera
demandada y por lo tanto jamds sera escasa y ni precio tendra.

Ahora bien, ipor qué los bienes que necesitamos son escasos? porque los
factores con los que se producen son escasos; o sea, los factores de la
produccion: tierra, trabajo, capital y tecnologia, son limitados y se requieren
de todos o algunos, segiin el caso, para producir cualquier bien o servicio.

Por lo tanto, dado que la oferta de los factores de produccién no es sufi-
ciente para cubrir su demanda, habran muchas necesidades que el hombre no
podra satisfacer.

24.1 Ley de la oferta

Esta ley se refiere a la relacion que existe entre la cantidad de un bien o
servicio que los productores ofrecen en venta y el precio al que se cotizan
dichos bienes.

Desde luego, la cantidad de bienes producidos dependera del nivel de
precios. Si el bien ya se produjo, a un determinado precio, el vendedor tendra
que escoger entre consumirlo, guardarlo o venderlo a otros y, si aiin no se ha
hecho, la eleccién tendra que ser entre producir o no producir el bien.

La ley de la oferta establece que si el precio de un bien o servicio aumen-
ta, la cantidad de ese bien o servicio que los productores estidn dispuestos o
pueden vender durante un periodo particular de tiempo aumentara. Si dis-
minuye el precio de un bien o servicio la cantidad ofrecida disminuira.

2.4.2 Tabla ygrafica de la oferta.
Como ya se senald, cuando el precio de un bien o servicio aumenta, la
cantidad ofrecida también aumenta y si el precio cae, la cantidad ofrecida

disminuira también.

La tabla de la oferta es una lista de precios y la correspondiente cantidad
ofrecida de un determinado bien o servicio.

En el cuadro 2.2, se enlistan las cantidades que un productor desea y
puede producir a cada precio. Cuando el precio aumenta, la cantidad

32

INTRODUCCION AL SISTEMA DE PRECIOS

ofrecida por el productor también se incrementa. En los extremos, habra
precios tan altos que los productores trataran de vender toda su mercancia, y
precios tan bajos que preferiran quedarse con ella.

CUADRO No. 2.2

OFERTA
Punto Precio Oferta
A 5 60
B 4 50
C 3 40
D D) 30
E 1 20

La curva de la oferta es una descripcion de la tabla de la oferta. Por las
caracteristicas mencionadas anteriormente, la curva de oferta por lo general
es creciente de izquierda a derecha, como puede observarse en la grafica
nimero 2.2.

GRAFICA No. 2.2
CURVA DE LA OFERTA

PRECIO

0 1 1 1 1 J
20 30 40 50 60

CANTIDAD OFRECIDA
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La combinacién de precio y cantidad, dada en la tabla de la oferta co-
rresponde a los puntos sobre la curva de la oferta. La combinacién A en la
tabla corresponde al punto A sobre la curva, la combinacién B de la tabla de
la oferta corresponde al punto B sobre la curva, y asi para cada combinaci6n
precio-cantidad.

La pendiente de la curva de la oferta es hacia arriba. Esto significa que la
cantidad que un productor esta dispuesto y puede ofrecer aumenta cuando el
precio también se incrementa. Como una sociedad pone y destina més y mas
recursos para la producci6én de un bien determinado, el costo de oportunidad
de cada unidad ofrecida de produccién aumenta, porque mayores recursos
especializados son transferidos hacia las actividades en las cuéles son
relativamente menos productivos. Ademés el productor encuentra que a un
incremento de la produccién, el costo de oportunidad marginal de ésta
aumenta

De esta manera, cualquier productor esta dispuesto y puede producir
maés; Gnicamente si el precio aumenta lo suficiente para cubrir los costos de
oportunidad crecientes.

2.43 Elasticidad de la Oferta

Al igual que en la demanda, la magnitud de la respuesta de los produc-
tores ante un cambio en el precio, no serd siempre la misma. En un extremo
puede no haber respuesta; es decir, la oferta no aumentard aunque los
precios suban mucho, este ejemplo se grafica como una linea recta vertical y
se trata de una oferta infinitamente ineléstica o de elasticidad cero. En el otro
extremo, la respuesta es muy activa; de tal manera que un pequefio aumento
en el precio provocar4 un incremento infinitamente grande en la cantidad
ofrecida. A esto se le llama oferta infinitamente el4stica y se grafica con una
linea recta horizontal.

La oferta tendra una elasticidad unitaria cuando la cantidad ofrecida au-
mente en la misma proporcién que ha aumentado el precio, se graficard con
una linea recta que pase por el origen.
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2.4.4 Determninantes de la oferta

La curva de oferta es creciente porque el precio y la cantidad aumentan
paralelamentc; la cantidad y el precio varian em lamisma direcci6n.

Pero, {Cuél es el facter principal que determina los precios de oferta?
Indcpendientemente de que se trate de un preducto manufacturado o de un
producto agricola o de unm servicio, el principal dcterminante del precio es ¢l
costo de producirlos.

Si la sociedad demanda mas cantidades de un bien tendré que pagar mas
por ellas; porque sera necesario atraer factores de preduccién que tenian
otros usos y por lo tanto es pesible que estos factores sean menos eficientes o
mds caros o ambas cesas; y el resultado sera que el costo por unidad de
produccién aumentara.

Abhora bien, {Qué factores determinan cudles y cuéntos biemes y servicios
se ofrecerdn? Sen varios, incluyen el precio de los recursos necesarios para
producir determinado bicn; las expectativas de los productores, el nimero de
productores en ¢l mercado y, los precios de bienes y servicios relacionados. Si
hay algiin cambie en uno de ellos, automaticamente hay cambios en la tabla y
la curva de la eferta.

2.5 Precio de equilibrio. Determinacion del equilibrio.

La curva de la demanda muestra la cantidad de un bien o servicio que los
compradores descan y pueden comprar a cada precio. La curva de la oferta
muestra la cantidad que los productores desean y pueden vender a cada
precio. Unicamente, el punte doade las des curvas se intersectan es donde la
cantidad ofrecida iguala a la cantidad demandada. Esta intersecciou es el
punte de equilibrio.

En este punto, el precio em el. que coinciden la oferta y la demanda se
llama precio de equilibrio. Y la cantidad demandada y ofrecida a este precio
se llama cantidad de equilibrio.
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CUADRO No. 2.3

OFERTA Y DEMANDA

Punto Precio Cantidad Cantidad
Demandada ~ Ofrecida

A L) adins b lenih 60

B 4 30 50

C 3 40 40

D 2 50 30

E 1 60 20

La grafica 2.3 muestra en conjunto el mercado de demanda y el mercado
de oferta de un bien. El esquema de la oferta y la demanda esta listado en el
cuadro No. 2.3. Las curvas estan dibujadas en la siguiente grafica. Notese que
se intersectan tnicamente en un punto al nivel C con un precio de 3 y una
cantidad de 40. El punto de interseccién es el precio de equilibrio, el Gnico
precio al cual la cantidad demandada y la cantidad ofrecida es la misma.

GRAFICA No. 2.3
CURVA DE LA OFERTA'Y LA DEMANDA

PRECIO
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CANTIDAD OFRECIDA

36

INTRODUCCION AL SISTEMA DE PRECIOS

Siempre que el precio sea mayor al precio del punto de equilibrio, hay
una diferencia entre la oferta y la demanda del bien. En este caso la cantidad
demandada es menor a la cantidad ofrecida; por el contrario, cuando el
precio estd por abajo del precio de equilibrio, la cantidad demandada es
mayor que la cantidad ofrecida.

2.5.1 Cambios en el precio de equilibrio: la demanda.

El equilibrio es la combinacién del precio y la cantidad en el cual los bie-
nes demandados y ofrecidos son los mismos. Cuando se pierde el equilibrio
no hay incentivos para producir o consumir. El precio de equilibrio cambia
unicamente cuando la demanda o la oferta cambian, esto es, cuando los
determinantes de la demanda o los determinantes de la oferta cambian.

CUADRO No. 2.4
DISMINUCION DE LA DEMANDA

Punto Precio Nueva Oferta
Demanda
A S 10 60
B’ 4 20 50
C 3 30 40
D 2 40 30
E 1 50 20

Consideremos un cambio en la demanda y lo que esto significa para el
precio de equilibrio. Supongamos que un experimento demuestra que el pan
causa cancer. Como resultado una gran parte de la poblacién decide no com-
prar pan, entonces la demanda por este producto disminuird como se de-
muestra en la grafica 2.4.
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GRAFICA No. 2.4
NUEVO EQUILIBRIO CON DISMINUCION DE LA DEMANDA

PRECIO
6

CANTIDAD OFRECIDA

La curva de la demanda se desplazara hacia abajo y hacia la izquierda desde
DD a D’D’; se supone que la nueva curva es paralela a la anterior y la oferta es la
misma. El nuevo precio de equilibrio es menor y la nueva cantidad de cquilibrio
también disminuye; pasando el punto de equilibrio de PE a PE".

En esta nueva situacion los consumidores compraran pan a precios mas
bajos que antes. El efecto de una disminucion en la demanda es una baja en
el precio y una disminucién en las ventas

2.5.2 Cambios en el precio de equilibrio: la Oferta

El precio de equilibrio y la cantidad puede ser alterada por un cambio en
la oferta. Si el precio de algunos recursos, como los tecnoldgicos o el in-
cremento cn la productividad, las expectativas de los productores, la cantidad
de productores o el precio de los productos sustitutos cambian, la of erta cam-
bia. Supongamos que por alguna causa la produccion de trigo declina en un
cuarenta por ciento, y por lo tanto, cada productor de pan ticne que pagar
mas por éste.
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CUADRO No. 2.5

DISMINUCION DE LA OFERTA

Punto Precio Demanda Nueva
Oferta

A S 20 50

B 4 30 40

< 3 40 30

D 2 50 20

E 1 60 10

Para cubrir los costos mas altos de sus insumos ¢l panadero tienec que
cobrar un precio mas alto por su producto. Esto csta representado en cl
desplazamiento hacia arriba y hacia laizquierda de la curva de la oferta en la
grafica 2.5. En este caso s¢ supone que las condiciones de la demanda no

cambian,

GRAFICA No. 2.5
NUEVO EQUILIBRIO CON DISMINUCION DE LA OFERTA
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FACUL. TAD DE INGENIERIA

2.6 EJERCICIOS

1. Suponiendo que un reporte sobre la incidencia del huevo en
colesterol ocasiona que la demanda de huevos disminuya. Hay una reduccid
semanal de la cantidad demandada en un cincuenta por cicnto por parte d
los compradores dispuestos a consumir. Grafique la nuecva demanda y pon
la nueva demanda en la tabla.

TABLA No. 2.6
TABLA DE UNA DEMANDA DE HUEVOS

Cantidad demandada
(docenas por semana)

Precio
(por docena)

2.11 1000
175 2000
1.51 3000
1.25 4000
1.11 5000
0.75 6000
0.51 7000
0.25 8000

2. Un incremento en la tecnologia de huevos incrementa al doble ¢
nimero de huevos producidos por una gallina a la scmana. Asumicndo que ¢
incremento duplica la cantidad ofrecida a los precios cstablecidos en |
siguicnte tabla. Dibuje la vieja y la nueva curva dc la oferta para ilustrar ¢
cambio dc la misma.

TABLA No. 2.7

TABLA DE UNA CURVA DE OFERTA

Cantidad ofrecida
(docenas por scmana)

Precio
(por docena)

2.11 9000
1.75 8000
151 7000
1.25 6000
1.11 5000
0.75 , 4000
0.51 3000
0.25 2000

3. Asumiendo quec ambas curvas ticnen un nucvo movimicnto; un
dccremento en la demanda y un incremento en la oferta dc huevos descritos
¢n los problemas anteriores ocurren simultdncamente, use una grafica para
demostrar el impacto en ¢l precio de equilibrio del mercado de huevos y la
cantidad vendida por semana.

4. Suponiendo que ¢l precio del café es de 10 unidades monctarias por
kilo {Qué pasaria cuando cac una helada en los paises exportadores de café?
Use el analisis de la oferta y la demanda para observar la incidencia de un
cambio climético en ¢l precio de equilibrio de mercado y la cantidad de café.

5. Suponicndo que la tasa de interés de los préstamos para coches
declina. Use el anélisis de oferta y demanda para predecir el impacto de la
disminucién en la tasa de interés del precio de los coches y de la cantidad
vendida.

6. Suponicndo que usted quiere comprar un tocadiscos compacto. Nin-
guna ticnda en la ciudad lo tiene y, usted, esté dispuesto a pagar ¢l precio de
mercado de 750 pesos pero no hay en ningin lado. ¢Esta el mercado del
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disco compacto en equilibrio? Use el analisis de la oferta y la demanda para
contestar la pregunta.

7. Un decremento en la demanda de computadoras personales resultari
en un exceso de PCs. Explique cémo las fuerzas del mercado se moveran
para eliminar el superavit.

8 (Cuiales son las caracteristicas de una oferta que esta determinada por
un plan central? Dibijela.

9. Los residentes de una isla descubren que los cocos que no son un bien
escaso en el resto del mundo se convierten en un bien escaso. Explique qué
pasaria con los residentes de dicho pais cuando descubren que los pueden ex-
portar a otros mercados.

10. El precio de las computadoras al inicio de los ochentas fue en pesos
mexicanos el equivalente a 5 000 dolares. Desde entonces el precio ha caido
dristicamente. Use el andlisis de la oferta y la demanda para explicar la caida
del precio. ¢Cudl fue el efecto del decremento de los precios en la cantidad
demandada de bienes?
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UNIDAD III. MACROECONOMIA

INDICE:

3.1 Definicién de macroeconomia 3.2 Conceptos macroccondmicos fun-
damentales 3.2.1 Producto Nacional Bruto 3.2.2 Deflactor del PNB 3.2.3
Producto Interno Bruto 3.3 Inflacion 3.4 Factores del crecimiento de la
economia 3.5 Desempleo y Empleo 3.6 Los indicadores de la evolucidn
macroecondmica 3.7 Ciclo econémico 3.8 Brecha de producciéon 3.9 Re-
laciones entre las variables macroecondmicas 3.9.1 Crecimiento y desem-
pleo 3.9.2 Demanda e inflacién 3.9.3 Inflacién y desempleo 3.9.4 Dinero
e inflacién 3.10 La demanda agregada y la oferta agregada 3.10.1 De-
manda agregada 3.10.2 Oferta agregada 3.11 Ejercicios

OBJETIVO:

Que el estudiante tenga los elementos necesarios, para comprender los
fenémenos econdmicos que pueden afectar su vida personal, como son por
ejemplo el desempleo y la inflacion.

GUIA DE ESTUDIO:

1. ¢Qué es macroeconomia?

3 ¢Explique como se mide el PNB?

4.  (Cudles la diferencia entre el PNB real y el PNB nominal?
5. &Qué es inflacién?

6.  ¢A qué se llama tasa de crecimiento de la economia?
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7. &Qué factores determinan el crecimiento del PNB real?
8. ¢Cuales son los grandes indicadores de la evolucién macroccondmica?

9.  Defina el ciclo cconémico y sus caracteristicas cn las diferentes fascs?

10. iExplique las relaciones cntre las siguicentcs variables cconOmicas:

crecimicnto y desempleo; demanda c inflacion; desempleo ¢ inflacion;
dinero ¢ inflacion? )

11. ¢Qué es demanda agregada y su relacion con la produccion y el
cmplco?

12.  ¢Qué es oferta agregada?

3.1 Definicion de macroeconomia

La palabra macrocconomia estd compuesta de la derivacion gricga
macro que significa grande. Es decir, csta palabra relaciona todos los temas
de la cconomia como son:'la produccion de bienes y servicios de un pais, cl
ingreso publico, ¢l desempleo y la inf lacién} que de alguna manera son partc
del vocabulario popular de las personas. Como senalan Dornbusch y Fischer
“La macrocconomia s¢ ocupa del comportamiento de la economia como un

lodoll-l

. . p LT
¢Qué cs lo que estudia la macrocconomia? La macrocconomia estudia la

politica econémica interna de un pais en relacion a su proceso produclivy

Ademas cstudiallas relaciones ccondmicas de un pais con el exterior ) Todo
cllo sc realiza a través de la diversas aplicaciones de la politica econémica, en
par(icularrcomo ¢s la politica de gasto ¢ ingresos piblicos y la politica fiscal,
la politica monctaria y de deuda piblica, la politica exterior, la politica dec
tipo de cambio, de balanza de pagos, cch

!Dornbusch, Rudigery Fisher, Stanley Economia, México, Mc Graw Hill, 1988, p.3.
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En ¢l marco de un proceso global ningiin pais esta ahora sin relacionarse
con el sistema mundial. Dado que gran parte de los circuitos productivos y
financieros estdn integrados en su totalidad. La rapidez del proceso en ¢l que
s¢ han abierto los mercados nacionales hacia un mercado mundial, nos
muestra al comercio como uno de los mecanismos en la apertura. También,
¢s importantc mencionar los mecanismos de desregulacion que han sido cl
lincamicnto de grandes cambios estructurales no sélo de México sino
también de Estados Unidos. Y, sin lugar a dudas, que cl fenémeno de la
privatizacion no puede dejar de lado la venta de las empresas paracstatales al

sector privado.

El énfasis de como ¢l sector privado cmpicza a participar con gran dina-
mismo c¢n la economia, refleja una nueva caracteristica que se da como una
tendencia generalizada, no sélo en América Latina sino también en los paises

anteriormente de planificacion centraliz.ada como los de Europa del Este.

En fin, la macroeconomia estudia todo rcl proceso de produccién de un

pais tanto a nivel nacional como en sus relaciones con el exteriory

3.2 Conceptos-macroeconomicos fundamentales.

3.2.1 Producto Nacional Bruto:

Es el valor detodos los bigaes y servicios producidos a precios corricntes,

y vendidos en el mercado durante un intervalo particular de tiempo. El
producto nacional bruto o PNB, incluye las(:ompraﬂdc consumo de alimen-

tos, vestidos, gasolina, automdviles nuevos, cortes de cabello y otros servicios;

r

ademas, incluye compras}dc cquipos y maquinaria que rcalizan las féabricas;
las construcciones residenciales compradas por las familias y las empresas,
asi como las construcciones no residenciales (centros comerciales, fabricas,
cdificios de oficinas). También incluye la ‘comprajdc bienes y servicios que

hace el gobicrno (federal, estatal y municipal), asi como las exportaciones y
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las importaciones. Podemos pensar mas facilmente en ¢l PNB como la

,unidad total de produccion actual o corrigntcy

iCémo se contabiliza el Producto Nacional Bruto? Ya se dijo que cl[PNB
es laLsuma de todos los bienes y servicios producidos en cicrto periodc3;| Pero,
(A qué precio se contabilizan? Puede scr a los precios vigentes cn ¢l periodo

que sc esta estudiando; o bien, se contabiliza a los_precios de un periodo ¢n

relacion a un aiio base; con lo cual se climina el efecto de la inflacion.
A ——

En el primer caso cs cl\i"NB nO_lI}i.EIZEl:lJ ¢l cual mide la produccion

realizada a los precios actuales.

El segundo, es cllPNB rcaque mide la produccién a los precios de un
Gnico aio hase y se ajusta para tener en cucnta los efectos de los cambios en

los precies que ocurren afio con ano. V¢ase latablaNo.3.1.

——

NOMBRES ALTERNATIVOS PARA MAGNITUDES

TABLA No.3.1

pesos corrientes o nopninales

Bienes medidos a los pre-
tetvales

cios efectivamente nomina-
les, pagados cn cada ano por
separado.

pesos constantes o reales

Bienes medidos a los pre-
OA D buzc

cios de un Unico ano, por
ejemplo 1980.

Por ejemplo, supongamos una economia hipotética que so6lo produce tres

bienes: maiz, café y carne, y sc necesita contabilizar cl PNB tanto a precios

corrientes como constantes. Véase latabla No. 3.2.

MACROECONOMIA

TABLA No.32
Producto Nacional Bruto a Precios Corrientes (o nominales) y a Precios
Reales (o0 constantes)
1988
PRODUCCION CANTIDAD PRECIO PNB
UNITARIO CORRIENTE
Maiz 1Ton. 100 100
Café 1 Ton. 100 100
Carne ° 1Ton. 200 200
SUMA 400
1993
PRODUCCION CANTIDAD PRECIO PNB
UNITARIO CORRIENIE
Maiz 2 Ton. 200 400
Café 2 Ton. 200 400
Came 2 Ton. 400 800
SUMA 1600
1993
PRODUCCION CANTIDAD PRECIO PNB REAL (1993
UNITARIO A PRECIOS DE
1985
Maiz 2 Ton. 100 200
Café 2 Ton. 100 200
Carmne 2 Ton. 200 400
SUMA 800

Como se observa en el ejemplo anterior, en el ano de 1985 el PNB corriente
es de 400 unidades monetarias; en 1993 la suma asciende a 1600; o sea, se
cuadruplica. Aunque en realidad Gnicamente se duplicé la produccién, esto
se debe a que los precios de los bienes aumentaron, por lo que el PNB a
precios corrientes refleja una realidad distorsionada_por_el praceso in-

flacionario. Si se elimina este efecto como se hace en la medicion del PNB de

1993, a precios de 1985; entonces se obtiene la cifra de 800, la cual co-

rresponde al crecimiento real de la produccién de 1985 a 1993, pues pas6 de
47



FACULTAD DE INGENIERIA

3 toncladas (una de cada producto) en 1985 a 6 toncladas (dos de cada
producto) en 1993.

3.2.2 Deflactor del PNB

El deflactor del PNB es la razon entre el PNB nominal de un ano dadoy
¢l PNB real. Dec acucerdo con ¢l cjemplo anterior:

PNB nominal 1600

Deflactor = =
PNB rcal 800

En estc caso, el deflactor del PNB es igual a 2 que multiplicado por 100y
restandole 100, da un indice de inflacion del 100 por ciento que fuc la tasa de
crecimicnto de los precios del ano en que se midié ¢l PNB a precios corrien-
tes o nominales (1993) y aquel al que corresponden los precios basc utiliza-
dos para calcular cl PNB real (1985).

El deflactor del PNB sec basa en un célculo que incluye todos los bicnes
producidos en un pais, por lo que resulta un indice de precios de basec muy
amplia, siecndo una medida adccuada para medir la inflacién de un pais.

3.2.3 Producto Interno Bruto

El producto intcrno_bruto (PIB) es cl fualor de los t?icncs y s’ervicios;
finales producidos cn cl intcrior dc un pais, en un dctcrmnqa_do pcrl_od(? e
tiempo. En este caso sc(contabilizan todos los bicnes y scrvicios prgducndos
m.-ﬂ residentes de un pais, independicntemente de que scan nacionales @
cxtranjeros.

En cl caso del PNB sc contabiliza la produccion de los nacionales sin im-

portar quc sc haya hecho en cl propio pais o en cl extranjero. Por cjemplo, s€
contabiliza cn ¢l PNB de México, los ingresos obtenidos por los brz':ccros
mexicanos que trabajan en EU; pero no sc toma cn cuenta la produccién de

empresas extranjeras que trabajan cn México. En cambio ¢l PIB sila con-
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sidera. Cuando el PIB es mayor que el PNB, los residentes de un deter-
minado pais ganan cn el extranjero menos de lo que ganan los extranjeros en
cse pafs,

El PIB al igual que el PNB puede ser nominal o real. El PIB nominal
considera la produccion a los precios del ano de estudio.

El PIB rcal como cualquicr otro concepto que sca "real” es medido con-
siderando los precios de un "ano base” clegido de acucrdo a la conveniencia
del investigador.  Es decir, medido a los precios de un unico ano base, s¢
ajusta para tener en cuenta los cfectos de los cambios en los precios que
ocurren afio con afo. '

Por cjemplo, es muy interesante observar las cifras del PIB de nuestro
pais durante los dltimos anos. En el cuadro 3.1 se hace referencia al PIB
nominal y al PIB real del Informe de Banco de México.

CUADRO No. 3.1

VALOR DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO A PRECIOS DE MERCADO
(MILLONES DE NUEVOS PESOS)

1980 = 100
ANOS Precios Corrientes Precios Constantes
1980 4470 4,470
1981 6,128 4,862
1982 9,798 4,832
1983 17,879 4,629
1984 29,472 4,796
1985 47,392 4,920
1986 79,191 4,736
1987 193,312 4,824
1988 390,451 4,884
1989 507,618 5,047
1990 686,406 SR
1991 865,166 5,463
1992 1,018,188 5,607

I'uente: Banco de México, Informe Anual 1992, p. 303
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3.3 Inflacion

La diferencia entre el PIB a precios corrientes y el PIB a precios de 1980
esta dada por la inflacion. Por este motivo crece mas rapidamente el PIB a
precios corrientes que a precios constantes.

El PIB corriente creci6 a una tasa media del 62% a lo largo de los 11
anos comprendidos entre, 1980 y 1992, mientras que el PIB a precios de 1980
crecié a una tasa media anual de unicamente 1.8%. La diferencia se explica
por la inflacién, o sea, por el crecimiento de los precios. Dornbusch y Fischer
definen a la tasa de inflacién como "...1a tasa porccnlual de incremento del
nivel de precios durante un periodo delcrmmado

3.4 Factores del crecimiento de la economia

Como se observa en el cuadro niimero 1, el PIB a precios constantes
crecié a una tasa media del 1.8 por ciento cada ano. Precisamente esta tasa a
la que creci6 el PIB real es la tasa de crecimiento de la economia en este caso
de la mexicana.

Pero, {Por qué crece el PIB de un pais?. La primera f uente dc crccimic‘n-

una nacién. Fundamcntmna dc trabaj jO y y del stock de capltal
y

En términos generales, la a poblacion crece a lo largo del tiempo y por lo
tanto la poblacién ecouénucawumnmﬁn_mﬁ mientras mayor
nimero de personas trabajen, mayor sera la produccion. Por lo que respecta
al otro factor de produccién que cs’cl-cl cual esta constituido por
edificios, maquinaria y otros elementos que tienen un tiempo.de. yidamas o
menos' Jargo, se_van _acumulando con el transcurso del tiempo, haciendo
posible que el producto aumente.,

2/ Opus cit.
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Otra parte del incremento del PIB real se explica por la mayor eficiencia
con la que trabajan los factores de la produccidn, es a lo que también se llama

‘mayor_productividad. Estos incrementos de la productividad se logran

gracias al aprendizaje en los puestos de trabajo, asi como al mejoramiento de
la tecnologia_que busca una mayor produccién_con la_menor cantidad de
recursos posible.

El PIB real varia también de acuerdo al nivel de empleo de los recursos
productivos; ya que tanto el tiempo como el capital existente en una
vconomia no se utilizan en su totalidad ¢n todo momento.

3.5 Desempleo y Empleo

Tratandose del factor trabajo, se define a la tasa de desempleo como "la
fraccion de la poblacion activa que no puede encontrar empleo”.

El excesivo desempleo es un signo de que la economia estd operando por
abajo de su potencial. Cabe aclarar que la determinacién del nivel de
produccién potencial es un problema dificil en si; ademas tiene diferentes
caractcristicas segin el pais del que se trate, ya sea éste desarrollado o sub-
desarrollado.

En el caso d¢ Estados Unidos, en los anos sesenta se consideraba el
pleno empleo cuando habia un desempleo del 4% al 4.5% de la poblacién ac-
tva. Dado el aumento del nimero de trabajadores jovenes y del sexo
femenino, en los anos ochenta se elevo la estimacion de la tasa de desempleo
correspondiente al pleno empleo a 5.5%.

En el cuadro No. 3.2 se observa el desempleo de varios grupos demo-
graficos durante febrero de 1986, mes en el cual la economia operé por abajo
dc su potencial. También se muestra la tasa de desempleo para estos grupos
vn (ebrero de 1990, mes en el cual la economia estuvo cerca del pleno
vmpleo. En febrero de 1986 cerca de 9 millones de trabajadores estuvieron
desempleados. La tasa de desemplce para hombres fué del 8% en febrero de
1986, siendo un poco mas alta que la tasa de desempleo femenino.
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CUADRO No. 32

Personas desempleadas de 16 0 mas ainos de edad por estado civil y sexo
(febrero de 1986 y febrero de 1990) 1

Tasa de Desempleo
Porcentaje

HOMBRES FEBRERO 1986 FEBRERO 1990
Total 8.0% 6.1%
Casados 53 37
Viudos, divorciados,

separados 10.3 84
Solteros 13.7 10.7
MUJERES

Total 7.6 54
Casados 557 40
Viudas, divorciadas,

separadas 8.2 6.0
Solteras 11.1 8.2

Fuente: U.S. Department of Labor, Bureau of Labor Statistics, Employment and Earnings,
March 1986 and March 1990. Tomado de David Hyman, Economics, Boston, Irwin, 1992,
p. 633,

El empleo es uno de los indicadores mas importantes de toda economia.
No so6lo eso, es parte de los objetivos de la politica econémica nacional de un
Estado. Si bien, el empleo tiene su contrapartida en el desempleo, ambos in-
dican el aumento o la disminucién de la produccién en la economia. El indi-
cador del empleo senala por sectores de la economia el personal ocupado y
como se divide en empleados y obreros; nos senala las horas-obrero y las
horas-empleados.

Al observar el cuadro No. 3.2 sobre indicadores de empleo en relacién a
las variaciones porcentuales respecto al mismo periodo del ano anterior se
observa como en la industria manufacturera el personal ocupado ha tenido
un descenso en 1991 respecto a 1990 de 1.6 y de 1992 en relacion a 1991 de
3.9 por ciento. De la misma forma el desempleo ha aumentado de 2.7 por

52

MACROECONOMIA

ciento a 2.9 por ciento para 1992. Al observar, este indicador en las tres
ciudades mas importantes de nuestro pais como son Cd. de México,

Guadalajara y Monterrey vemos que en Guadalajara ha sido mucho mayor.

Sin embargo, en Monterrey ha disminuido al pasar de 3.6 a 3.2 por ciento.

En Meéxico, el barémetro que nos permite medir el empleo y el
desempleo en la economia formal es el nimero de asegurados permanentes
cn el Instituto Mexicano del Seguro Social, ya que todo trabajador por ley
ticne que ser asegurado por su patron. Si este indicador aument6 1.6 por
cicnto en 1992 manifiesta una desaceleracion en relacion al afo anterior
cuando fue de 6.3 por ciento. De acuerdo al Informe del Banco de México,
"por sectores, el nimero de asegurados permanentes en la construccion y el
comercio aumentaron respectivamente 10.1 y 3.2 por ciento. En la industria
extractiva el empleo resintid una caida de 10.3 por ciento, y en el sector
primario la disminucién fue de 7.3 por ciento.”

Hay otros indicadores relacionados con el empleo que son las
remuneraciones totales en la industria manufacturera, los sueldos y salarios y
la productividad media que también son elaboradas por el Instituto Nacional
de Estadistica Geografia e Informatica (INEGI). Para 1992, los sueldos
aumentaron 7.9 por ciento, mientras que los salarios y prestaciones obser-
varon avances de 2 y 6.2 por ciento, respectivamente. La productividad media
del personal ocupado en el mismo sector aumento6 5.9 por ciento, es decir,
por debajo del incremento en el costo por persona ocupada a precios cons-
tantes.

Los indicadores del empleo nos muestran lo que la economia produce y
s¢ manifiestan en el producto inferno bruto. Sin embargo, en estos in-
dicadores no se encuentran las actividades que se realizan en la economia in-
formal.

La economia informal, subterranea o ilegal es un sistema extraordinaria-
mente productivo que incorpora a un gran nimero de personas en la
claboracion, circulacion y consumo de bienes y servicios, en su mayoria sin
conocimiento directo del gobierno.* Pero también, manifiesta que la forma

"Banco de Meéxico, Informe del Banco de México 1992, p.140. Datos obtenidos de la encuesta
Nacional de Empleo Urbano (INEGI).

‘/Smith. Estellie M. "La Economia Informal” en Revista Economia Metropolitana Vol. 1 No. 2
l'ublicacién Mensual de la Fundacién Cambio XXI, abril de 1993.
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cn que se lleva el control de la economia por parte del Estado ¢s inadecuado
para satisfacer las necesidades de la poblacion. Si bicn, la cconomia informal
siecmpre ha existido como una parte creativa de la sociedad por lograr un
mejor ingreso y s¢ da en el seno de la familia, la comunidad y de la socicdad,

cl estudio dc ella sc realiza con el nacimiento de las economias socialistas que

impedian que bajo un control estricto cualquicr operacién que oliera a capi-
talista deberia de ser rigurosamente castigada.

Desde finales de los cincuenta empez6 el interés por estudiar este tipo de
fendmenos no sélo cn Europa del Este sino que también en Estados Unidos
donde los inmigrantes cmpezaron a introducirse via la cconomia informal. La
crisis econdmica en América Latina incidid en un aumento inusitado de la
cconomia informal cn cstos paises. Un estudio sobre la economia subterranca
en ¢l Perid en los aios ochenta® sciala la importancia dc la problemdtica que
encicrra una doblc cconomia en un mismo pais.

Por cconomia ilegal, entendemos a aquella por medio de la cual se lleva a
cabo cl mercado de mariguana , cocaina y otro tipo de drogas. Muchas veces
sc incluye el mercado de délares o cuando éste esta sancionado por cl Es-
tado. La compra y venta de autos robados es también un c¢jemplo cotidiano
de una cconomia ilegal cn nuestro pais. En México, la cconomia informal
generd 94 mil millones de délares, desplaz6 "en diferentes grados™ a 20 por
cicnto dec las cmpresas formales y brindé ocupacion a secis millones de
mexicanos durante 1992. Sc espera que en la medida que la economia formal
no dc respucsta a una mayor ampliacion de plazas de trabajo, ademas del
bajo podcr adquisitivo dcl salario minimo y las condicioncs laborales no muy
halagadoras, la economia informal se triplicaria para el ano de 1994. Las
empresas preficren trabajar al margen para cvitar ¢l tramite de papeles que
pide el Scguro Social y Hacicnda. Los excesos reglamentarios han provocado
quc 97 por ciento de los negocios informales no estén inscritos cn cl IMSS y
que 60 por cicnto no tengan registros en Hacienda, dclegaciones, ni
municipios, como lo muestra la Encucsta Nacional de Economia Informal
(INEGI) 19928

5/Véasc el libro de Hermando de Soto llamado el El Otro Sendero de Editorial Diana, hace re-
ferencia a este fenémeno en el Peru.
6/Pcri6dico El Financicro, martes 17 de agosto de 1993.
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CUADRO No. 3.3
INDICADORES DE EMPLEO
Variciones porcentuales respecto al mismo periodo del afio anterior

1991
CONCEPTO I II I v ANUAL
INDUSTRIA
MANUFACTURERA
Personal Ocupado 0.6 -1.6 -2.3 -1.7 -1.6
Empleados 05 07 06 0.9 -0.7
Obreros 0.6 <20 -3.0 -21 -19
Horas-Hombre
trabajadas =22 04 2.2 -1.7 -1.4
Horas-obrero =21 -0.2 -29 =22 -18
Horas-empieado 25 16 0 05 05
ASEGURADOS PERMANENTES
ENEL IMSS
Total 75 6.8 57 53 63
Manufacturas 4.2 3.0 26 34 -33
TASA DE DESEMPLEO
ABIERTO 27 23 29 28 27,
Cd. de México 29 27 32 28 3.0
Guadalajara 21 18 3.2 29 25
Monterrey 36 31 35 36 36
1992
CONCEPTO I II I v ANUAL
INDUSTRIA
MANUFACTURERA
Personal Ocupado -29 -3.2 4.0 -5.4 -39
Empleados -1.9 -23 =27 -39 -27
Obreros -34 -36 45 -6.1 4.4
l{oras-Hombre
trabajadas -0.1 -51 -5.0 -5.2 -39
Horas-obrero -06 -54 -55 -54 4.3
Horas-empleado 12 45 -36 438 -3.0
ASEGURADOS PERMANENTES
EN EL IMSS
Total 39 19 09 0.2 1.6
Manufacturas 20 03 -1.0 -3.0 -0.5
TASA DE DESEMPLEO
ABIERTO 29 28 3.0 28 29
Cd. de México 33 33 34 34 34
Guadalajara 3.1 31 3.2 26 3.0
Monterrey 30 30 36 3.0 32

Fuente: Banco de México, Informe Anual 1992, p. 141.
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3.6 Los indicadores de la evolucion macroeconomica.

Para conocer la situacién macrocconémica de un pais cxisten tres in-

dicadores que son basicos: la tasa de inflacion, la tasa de crecimiento de la
= e r— -

produccion y la tasa de desempleo. Indiscutiblemente s comin leer en los

l\ .
periddicos noticias relacionadas con cualquicra de estos temas.

La inflacion ha sido uno de los azotes de las economias atrasadas cn la
tltima década. Como ya sc dijo, la inflacion significa que los precios de los
bicnes y scrvicios han subido y si los sucldos y salarios también suben; el pro-
blema cs que gencralmente no lo hacen en la misma proporcion y ademas por
lo general los aumentos de cstos dltimos cstan rezagados en ¢l ticmpo con
respecto al precio de los bienes y servicios. Estas son algunas dc las razones

que hacen completamente indeseable la inflacion para cualquier pais.

Como ya sc dijo, la tasa dc crecimiento de la produccion se mide por la
tasa de crecimicnto del PIB. El objctivo de toda economia es lograr que la
producg()n ;ié%rc crezca por arriba del ano anterior. Esto sc dcbe a que
mientras mas alta sca la tasa de crecimiento de la economia, mayor scra la
cantidad de bicnes y scrvicios disponiblcs para la poblacion; y ademas, cuan-
do aumenta la produccién hay mayor niimero de empleos, con lo que sc logra
uno de los objctivos méas importantes de cualquier cconomia: que la mayor
parte de la poblacion participe en el proceso de produccion para que a su Vez
obtengan los medios para satis{acer sus necesidades materiales.

En cuanto al desemplco, las tasas clevadas constituyen un problema muy
importante por sus repercusiones sociales. Cuando hay desempleo cs dificil
encontrar trabajo y ésto, para el desempleado significa no tener una fuente de

ingresos para cubrir sus nccesidades.
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En México, durante las décadas dc los sesenta y sctenta se lograron tasas
de inflacion reducidas y se consiguid un crecimicnto importante de la
¢conomia; sin embargo, en la década de los ochenta se padecié un tremendo
proceso inflacionario y hubo una desaccleracion de la cconomia. En la ac-
wualidad, sc ha logrado controlar la inflacidn; pero las tasas de descmpleo son
altas y es hasta estos ultimos dos anos cuando sc ha logrado una tasa de
crecimicnto de la produccién superior a la tasa de crecimiento de la

poblacién.

1.7 Ciclo Econdémico

En un apartado anterior se estudié por qué crecen las cconomias; ahora
|4 pregunta es ¢cdmo crecen?

Los tres grandes indicadores de la evolucion macroecondémica mcn-
cionados con anterioridad, nos dan la pauta para estudiar la manera como
crecen las economias.

Dornbusch define al ciclo econdémico como "... el perfil mds o menos
regular de expansion- (recuperacion) y contraccion (recesion) de la actividad
vcondmica en torho a la senda de crecimiento tendencial. En una cima
viclica, la actividad econdmica cs clevada en relacion a la tendencia y en un
tondo ciclico donde se alcanza ¢l punto mas bajo de la actividad econdmica."’
:n la medida en que cl objeto de toda politica econdmica es ¢l crecimiento
ccondmico ésta tenderd a lograr la tendencia potencial cn base a la cual sc
desarrolla el ciclo econdmico.

En la grafica No 3.1 sc obscrvan cuatro momentos del ciclo ccondmico:
¢ima, contraccion o recesion, fondoy expansion o recuperacion. Siguicndo

vsta sendaciclica es como crecen las economias.

Dornbusch, Rudiger y IFisher, Stanley, op. cit, p.11
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GRAFICA No. 3.1
Ciclo Econémico
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1. Cima cs ¢l punto maés alto del PNB y del PIB donde las empresas
trabajan a toda su capacidad y la fuerza de trabajo est4 empleada.

2. Contraccién o recesion cs cuando las ganancias dc las empresas dis-
minuyen y ¢l PNB tiene decrementos, ¢l desempleo aumenta o "sc gencra
desempleo y ¢¢ ticaeuma cantidad menor que la que puede producirse de
hecho con los recursos y la tecnologia existentes”.

3. Fondo cs el nivel méas bajo que se observa en cl ciclo econdémico, cn
este momento ¢l desempleo es altisimo, cicrran fébricas y aumcntan las
X L
fusiones.

4. Expansion o recuperacion cs cuando se¢ da cl regreso o la expansion
dc la actividad ccondmica entre ¢l fondo y la cima; ¢l PIB o ¢l PNB crece. La
demanda de bienes y servicios crece, las oportunidades de empleo son ma-

YIbidem.
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yores. Segin Dornbusch en la expansion "aumenta el empleo de los factores,
lo que constituye una fuente de incrementode la produccion. Esta puede
crecer por encima de la tendencia porque los trabajadores hacen horas ex-
traordinarias y la maquinaria se utiliza en varios turnos”.

3.8 Brecha de Produccion

. Brecha de Produccion, segin Dornbusch es aquella que "..mide la
diferencia entre la produccion cfectiva y la que la economia podria Gbtencr
cn el pleno cmpleo, dados los recursos cxistentes. La produccion de pleno
empleo sc denomina también produccién potencial o producto polcncial".l

BRECHA DE PRODUCCION = PRODUCCION POTENCIAL -
PRODUCCION EFECTIVA.

GRAFICA No. 3.2
Brecha de Produccién
Millones de nuevos pesos
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" Ibidem.
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Utilizando los datos referentes al Producto Interno Bruto cxpresados cn
cl cuadro No. 3.1 sc obscrva cn la grifica 3.2 cl PIB de México a precios de
1980. La linca rccta representa la senda tendencial del PIB real y las des-
viacioncs cntrc ambas curvas representan la brecha de produccion.

3.9 Relaciones entre las variables macroeconomicas

La inflacién, cl crecimiento y cl desempleo cstan relacionados a través
del ciclo econémico. Todos han cscuchado alguna vez ¢l término de recesion,
inflacion y desemplco cn las noticias. Para ¢l caso de México los anos ochcr'l-
ta representaron un periodo de recesion y la tasa de desempleo crf:cu’)
originando la llamada cconomia informal. En cl caso dc los Estados Unld.OS
sc dijo que cn 1990 la cconomia cay6 cn una rccesion y que las consccuc?c.las
serian incrementar cl descmplco y la declinacién del ingrcso. Para principios
de 1991 las tasas de descmpleo crecierony los negocios tuvicron tasas dccre-

cicntes cn sus ganancias.

3.9.1 Crecimiento y desempleo.

Cuando cl PiB ticnc un crccimicnt(ﬁ;l’gvado2 hay una disminucién del
dcscn;plco. Esto sc cxplica porque las variacioncs cn ¢l empleo de los fac-

torcs ‘de produccién son prccisamentc una dc las causas que cxplican cl
crecimicnto del PIB rcal. Ahora bicn, ¢Cudnto disminuyc cl descmplco

cuando crece ¢l PIB?.

Una forma préctica para valorar las consccuencias del crecimicnto cn cl
cmplco, fuc establecida por cl cconomista Arthur Okun, quicn cstableci6 lo
que se conoce como la ley de Okun. Esta ley dice quc por cada 2.5 puntos
porcentuales cn que sc mantenga la tasa dc crecimicnto del PIB rcal, durante

un afo, por cncima dc la tendencia, la tasa de desempleo descendcra cn un

punto porcentual.
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3.9.2 Demanda e inflacion. @

Los cfectos de un incremento cn la demanda dependen del nivel de
desemplco de la cconomia. Cuando sc esta en una fase de recesion y cl
dcsemplceo cs alto, un incremento cn la demanda no provocara inflacién; pero
cn otras circunstancias un incremento cn la demanda agregada tenderéd a
generar inflacion. :

el =
Como ya sc dijo, inflacién cs la tasa de incremento de los precios. Esta

ticnde a disminuir cuando hay pcriodos prolongados de baja demanda
agregada.

3.9.3 Inflacion y desempleo.

En la tcoria ccondmica cxistc la famosa curva de Phillips quc describe
una rclacion entre ¢l desemplco y la inflacién; cuanto mayor cs la tasa dc
desemplco, menor cs la tasa de inflacion. La curva de P"};illips c¢s una relacion
empirica entre Ia inflacion y la tasa de desempleo.

Dec acucrdo con csta curva, sc lograra un descmplco menor a costa de
una mayor inflacién. Por cl contrario, s¢ reducira la tasa de inflacidn a costa
dc un mayor desemplco.

Tanto la inflacién como cl desemplco son problemas importantes. Cuan-
do hay desempleo sc desperdicia parte de la produccién potencial; y cuando
hay inflacién sc reduce el ingreso real de un gran sector de la poblacion

En cl caso dc los paiscs atrasados cxiste una combinacion de inflacion
clevada y descmplco también clevado, a este proceso sc le llama estanflacion.
Sin embargo, en muchos casos cs necesario clegir entre los dos males. La
politica ccondmica dc México durantc los Gltimos dos scxenios ha estado
oricntada a combatir la inflacion, lo cual explica cn parte cl gran crecimicnto
dcl desecmplco cn los dltimos anos.
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3.9.4 Dinero e inflacion.

No existe conscnso cntre los economistas en cuanto a la rclacion cntre
dinero e inflacion. Para unos, los monctaristas, la cantidad de dincro cs el
dcterminantc fundamental del nivel de precios y de la actividad econdmica.
Para ellos, cl crecimicnto excesivo del dinero cs responsable dc la inflacion y
su crecimicnto incstable lo es de las fluctuaciones ccondmicas.

, 1. o ndl
Para otros economistas, los activistas, los gestores de la politica cco

lo menos pucden scr - 1o suficientemente cuidadosos y

mica son - O por :
: fiscal dc forma quc sc

hébilcs como para utilizar las politicas monctaria y
pueda controlar la cconomia efcctivamente.

Este dcbate ticne una repercusion muy importante en. cuanto al papcl
adecuado del sector pablico cn la economia. Para los pn.m‘cros, cl scctor
pablico debc ser reducido; por cl contrario, para los ‘actn?lstas, el scctor
pablico dcbe tener un papel activo y por lo tanto son partldar}(.)s de aumc:ll)l';a.r
cl gasto puablico para utilizarlo como instrumento dc la politica dc estabili-

zacion.
En México, la politica cconémica actual estd orientada a reducir la

participacién del sector publico cn la cconomia; lo que explica la politica dc

abli 1 les.
desincorporacion del sector publico dc la mayoria de las cmprcsas cstatalc

3.10 La demanda agregada y la oferta agregada

3.10.1 Demanda agregada

A lo largo de la scgunda unidad hemos visto como la demanda y la ofcrta
sirven para cxplicar ¢l comportamicnto de los precios y como las mercancias
pueden scr intercambiadas cn los mercados. Desdc un punto de vista
macroccondmico, el nivel de produccion y cl nivel de precios cstan deter-

minados por la intcraccién de la demanda agregada y la ofcrta agregada.
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Una vez que se ha senalado lo que significa el PNB, podemos rclacionar
la demanda dc bicenes y servicios de una sociedad con la oferta dc bicnces y
servicios. Si partimos dc que el ciclo cconémico, la inflacion y ¢l descmpleco
jucgan un papel fundamental en las rccesiones o cxpansioncs dcl proceso
ccondmico y de la incstabilidad de los precios, podremos explicar los cambios
cn la demanda y oferta agregada.

La demanda agrcgada se define como la rclacion entre cl gasto en bicnes
y scrvicios y cl nivel de precios. La relacion de la demanda agregada con la
produccion y cl empleo depende dc la fase del ciclo en que se encuentre la
cconomia. Si hay subempleo, un incrcmento de la demanda o del gasto
provocara un aumento cn la produccion y ¢l empleo, con pocas repercusiones
cn los precios. Por el contrario, si se estd ccrca del pleno empleo el efecto
scra fundamentalmente en el nivel de precios, provocandose inflacidn.

La demanda agregada cs la cantidad que planean gastar las cmpresas, las
cconomias domésticas, ¢l sector publico y el sector externo en biencs y ser-
vicios cn cada nivel de renta. Desde otro punto de vista, la demanda agregada
cs la suma dc la demanda dec consumo méas la demanda de inversion; cn
sintesis, cs la relacion existente entre la cantidad demandada y cl nivel de
precios de una economia.

Si bien una curva de demanda agrcgada sc asemcja a una curva dc
demanda no significan lo mismo. Cuando la curva sc desplaza hacia abajo,
¢sto significa que hay un incremento cn los bicnes y servicios; cuando el
precio cae, significa que cl poder de compra de los productos agregados cac.
Incluso pucde ser posible que algunos precios individuales actien al alza
cuando cl nivel de precios cac, o viceversa.

Esto esté relacionado con los ingresos en ¢l PNB de una nacin, el in-
greso obtenido de un pais cambia cuando uno se desplaza a lo largo dc la
curva dc la demanda agregada. Elingreso no es constantc cn la curva de una
demanda agregada; en tanto que, cn una curva de demanda donde se senala
un solo producto, si lo cs.

Si nos desplazamos hacia arriba dc la curva de una demanda agregada sc
observa quc cl incremento del nivel de precios pucde ocasionar una
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disminucion de los descos y habilidades de al menos de algunos compradorces
para optar por comprar algunos productos incluidos cn cl PNB rcal.

Las razoncs dc los difcrentes puntos cn la curva de demanda agregada
son totalmentc difcrentcs a los de una curva de demanda individual.

1. Efecto real de bienestar. Los prccios bajos pucden reducir la riqucza
dc una nacion y reducir cl gasto dc los consumidores cn los productos {inalcs.
Por cjemplo, si tenecmos cl dincro guardado en una caja y los precios aumen-
tan, automaticamcnte ¢l poder de compra dc la cantidad guardada dis-
minuyc. Esto ocasionaria quc cl esfuerzo por ahorrar para pagar un bicn o
scrvicio tcndra que aumentar.

2. Comportamiento de la tasa real de interés. La tasa rcal dc interés
afecta a la demanda agregada dc la siguicnte mancra. Cuando hay un precio
alto cn cl nivel de precios sec pucden incrementar las tasas dc interés
ocasionando que ¢l crédito sca mas caro y reducicndo la cantidad del bien o
servicio demandado para la inversion. Por cjemplo, las cmpresas privadas
dependen del costo del crédito para aumentar sus procesos de cxpansion.

3. Efecto del comercio internacional. En rclacion al intecrcambio dc
biencs y servicios con cl exterior inlluye cl tipo de cambio. Por cjemplo, si se
obscrva quc los productos cxtranjeros son mas baratos que los nacionales
habré una mayor demanda por cstos productos y los consumidores sc verdn
obligados a comprar los bicnes cxtranjcros cn detrimento de la ecconomia
nacional. O sc pucdc dar cl cfecto contrario, nucstros productos pucden
cstar subvaluados por cl tipo dc cambio y éstos sc vuclven mas competitivos
cn cl mercado internacional, lo que ocasionara un aumento de la produccion
de éstos en la cconomia nacional con objeto de exportarlos.

Los cambios cn la demanda agrcgada sc cxplican por las siguicntes
razoncs:

1. Tasas rcalcs dc interés
2. Cantidad dc dincro cn circulacién
3. Cambios intcrnacionales cn cl valor de la mondeca (pesos)
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oS

Activos

‘h

Gastos del gobicrno, impucstos v transferencias
Expcctativas accrca del futuro

N

Ingresos v otro tipo dc condicioncs que afcctan la demanda cn otros
paiscs.

GRAFICA No. 3.3

Demanda y oferta agregadas
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Los vendedores, al igual que los compradores. responden a una gama de
mncentivos. ¢Qué tanto estan dispuestos a producie en un periodo de ticm-
po?. La respuesta depende de la ganancia que estin dispucstos a recibir por
sus productos. El nimcero de productores estd relacionado con Ta cantidad
de productos que estin en disponibilidad de lanzar al mercado v para cllo se
deben de tomar en cuenta los salarios. La tecnologia v otra seric de insumos
«ue estdn incluidos en los costos de produccion.
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La oferta agregada es la cantidad de productos que las empresas lanzan
al mercado: es decir, que pueden ser ofrecidos a los consumidores a un cicrto
nivel de precios. La curva de la ofcria agregada especifica ia relacion entre el

*nivel de precios y la cantidad de productos ofertados. A corto plaz.o csta
curva muestra el precio que cobran las cmpresas en cada nivel de produccion.

Tanto la oferta como la demanda agregadas pucden modificarse utilizan-
do la politica monetaria y fiscal. Su interaccion determina el nivel de precios y
de produccidn.

En la gréafica No. 3.3 la produccion de equilibrio es Yo al precio de equi-
librio Po. En el ajuste macroeconomico, la curva de oferta agregada no es
una linea recta, sino que se distinguen tres segmentos:

Segmento 1. La economia cstd operando por abajo de su capacidad con
un considerable desempleo ciclico.

Segmento 2. La economia esté cerca del pleno empleo.

Segmento 3. La produccion esta por encima de su nivel potencial, por lo

que la curva de oferta es inclinada y los precios ticnden a
aumentar continuamentc
3.11 Ejercicios

1.  Explique como se mide el PNB y por qué el PNB nominal dificre del
PNB real.

28 -Qué es el ciclo econdmico?
3.  ¢Coémo se mide el desempleo?

4.  Explique por qué la tasa de desempleo nunca es de cero cuando se con-
sidera la economia en "pleno empleo”

5. Si hay 60 millones de trabajadores empleados y dos millones de
trabajadores estdn desempleados. Calcule la tasa de desempleo.

6. Explique como el proceso de privatizacion en México ha incidido en
despidos y en un mayor desempleo.
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9,

10.

11.

13.

14.

16.

¢Cudles son las fuentes dcl crecimiecnto econdmico?

¢Qué es la productividad y por qué es la productividad tan importanic
para el crecimicnto?

Defina qué es la demanda agrcgada y dibuje la grifica.
Defina la ofcrta agregada y dibuje la grafica.

Explique las causas que puedcen originar un incremento o un decremen-
to de la demanda agrcgada.

Explique las causas que pueden originar un incremento o un decremen-
to de la oferta agrcgada.

Bajo qué condicioncs una cconomia se encuentra en equilibrio macrc
econdmico.

Durantc 1991 hubo un incremento en la demanda agregada. Bajo qué
circunstancias se podria esperar que hubiese un incrcmento en la
demanda agregada quc pudicse incrementar el PNB real y si habria un
efecto o no en el nivel de precios de la cconomia.

Suponicndo que la cconomia funciona a "pleno emplco”. Al principio
del ano todas las plantas nucleares ticnen que dejar de {uncionar por
las protestas y los riesgos de contaminacion en el medio ambiente. Por
lo tanto las plantas ticnen que obtener energia de plantas eléctricas; sin
embargo, ¢l precio de ello sc triplicaria. ¢Cual seria cl efccto del cicrre
de las plantas en cl equilibrio macroeconémico?.

Si la economia se encuentra en una grave recesion. Después de nego-
ciaciones cxtensivas, los sindicatos y otros trabajadorcs dcciden dis-
minuir los salarios nominales en un 25 por ciento para cl principio del
ano proximo. Use una gréfica para explicar lo antcrior y scnale como
seria el nuevo equilibrio macroeconémico.

Si la economia csta operando con una brecha de reccsion en el PNB.
Bajo qué circunstancias las politicas econdmicas disenadas pueden
eliminar esta brecha sin causar una aspiral inflacionaria de precios y
salarios.
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INDICE:

4.1 Concepto 4.2 Producto Nacional Bruto (PNB) 4.2.1 Caracteristicas
e los bicnes 4.2.2 El precio dc los bicnes 4.3 El PNB y ¢l PNN 4.4 Dificul-
tades en la medicion del PNB 4.5Indiccs 3de precios 4.5.1 Indice de precios
al consumidor 4.5.2 Indice de precios productor 4.5.3 Indice nacional del
vosto de edilicacion de la vivienda de interés social 4.5.4 Indice de salarios,
sueldos y prestaciones del sector manufacturcro 4.6 Calculo de la produc-
¢ion y la renta en una economia sencilla 4.7 Calculo de la produccion y la
renta en una cconomia de tres sectores 4.7.1 Renta nacional y renta personal
4.7.2 Renta personal y renta personal disponible 4.8 Composicién de la
demanda. (Economia sencilla) 4.9 Identidades importantes. Ahorro igual a
L inversion 4.9.1 El caso de una cconomia de cuatro sectores 4.10 E jercicios

OBJETIVO:

Conocer comd se claboran algunos de los indicadores macroeconémicos;
para que al cstudiante se le facilite entender ciertos conceptos importantes
de politica ccondmica, asi como sus implicaciones en ¢l dmbito econdmico.

;UIA DE ESTUDIO

. ¢Para qué sirve la contabilidad nacional?
2. ¢A qué se denominarentacn las cuentas nacionales?
3. &Quc relacion existe entre la produccion, la renta y el gasto?

4, ¢Como se evita la doble contabilidad de los bienes?
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";Cuales bicnes y y servicios?

5. ¢Cual es la difcrencia cntrc ¢l PNB a precios de mercado y al costo de
produccién?

6. Diferencia entre el PNB y el PIB

7. Diferencia entre el PNB y el PNN

8 ¢A qué sc llama economia informal, ilegal o subterranca?

9 ¢Qué es un indice de precios?

10. ¢Cuales indices de precios existen?

11. Diferencia entre el indice de precios al consumo y el deflactor del PNB

12. Caracteristicas del indice de precios al por mayor

13. ¢Cuales son los componentes de la demanda del producto?

14. (Cudles son los gastos de consumo?

15.  ¢Qué conceptos incluyen las compras del sector pablico?

16. &Qué significa el concepto exportaciones netas?

17. ¢Cual es el destino del ahorro personal?

4.1 Concepto

Como sc sciald en el capitulo anterior, en macrocconomia cs nccesario
conocer los niveles de precios, de ingreso, de la produccion y de otros indi-
cadorcs. Estc capitulo sc refiere a como medir estas variables; precisamentc,
por medio de la contabilidad nacional se determina por ejemplo, a cuénto
ascendi6 la produccion de un pais; cudnto s pagé de impuestos; cudnto sc
ahorré; y cn fin, todas las variables que son fundamentales para el cono-
cimiento de la economia.

4.2 Producto Nacional Bruto (PNB)

Para saber cuéanto es el PNB de un pais, se suman todos los bicnes y ser-
vicios producidos por los nacionales. Aqui surge una primera aclaracion:
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4.2.1 Caracteristicas de los bienes

Se incluye el valor de los bienes como carros, zanahorias y casas; y el
valor de servicios como el de la docencia, la banca, el comercio y, otros. En

fin, el PNB mcluye todos los blcnes y servicios producidos. Pero, con la

condicion de g que sean finales, para evitar la doble contabilidad.
S ——

Por ejemplo, una casa, se contabiliza el valor del bien inmueble, que es el
bien final, pero no se toma en cuenta el valor de las varillas, tabiques, cemen-
to y todos los materiales con que se construyé ésta; o sea, a los bienes inter-
medios; porque si as? fucra su contabilidad se cstaria duplicando.

La doble contabilizacion se evita utilizando el valor agregado. El cuadro
4.1 se refiere al proceso de fabricacion de una cam-i;;,.en el supuesto de que
se hiciera en tres etapas. En la primera etapa que es la produccion de
algodoén se supone para simplificar que no se utilizaron insumas y que la
produccién costé S00 unidades monctarias; en la siguiente etapa se utiliz6 al
algodén como insumo, se agregd un valor de 500 y se produjo tela a un
precio de 1000; en la siguiente y iltima ctapa, la tela constituye un insumo
para claborar la camisa y la hechura de ésta cuesta otras 1000 unidades
monetarias; por lo que el producto terminado tendré un precio de 2000, que
cs la suma de la columna del "valor que se agrega". Como se observa en el
cuadro mencionado, si se sumara la columna de "precio del producto” se
estaria duplicando el precio del algodon y de la tela utilizados como produc-
tos intermedios, y en lugar de contabilizar 2000, que es el precio real del
producto, se consideraria como valor de la produccién 3500.

En el PNB tampoco se incluyen los bienes producidos en periodos
anteriores. Por ejemplo, las casas construidas 6 los automéviles usados; si en
¢l periodo de estudio se vendiera alguno de estos bienes no se contabilizaria
su valor; pero si las comisiones de los agentes de ventas, pues éstos propor-
cionan un servicio al poner en contacto al vendedor con el comprador, por lo

que es una parte de la produccién corriente.
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CUADRO No. 4.1
Fabricacién de una camisa en tres etapas
Unidades Monctarias

Etapa Insumos Valor quc Precio del
sc agrega Producto
Algodon 500 500
Tcla 500 500 1,000
Camisa 1,000 1,000 2,000
Sumas 2,000 3,500

422 El precio de los bienes

Ya sc cstablccio que cl PNB considera cl valor de todos los biencs, per
éa qué precio? ¢al que sc compran cn cl supcrmercado? o éal que rcciben l'o
productores?. La difcrencia cntrc ambos csta dada por los impucstos 1
dircctos, como cl impucsto al valor agregado o al consumo dec un articul

decterminado.

El PNB sc valora a precios de mercado cuando los bicnes sc contabiliza
al precio que pagan los consumidores por cllos; o sca, sc incluyen los impucs
tos al consumo, los cualcs sc destinan al scctor pablico.

El PNB cs al costo de los factores, cuando cn ¢l precio dc los bicncs
restan los impucstos indircctos; csto cs, cl precio que sc utiliza para con
tabilizar los bicnes cs ¢l que reciben los factores de la produccion qu
fabricaron cl bicn.

43 EL PNB y el PNN

La difcrencia entre ¢l PNB y el producto nacional ncto (PNN) es |
depreciacion. En cl PNN sc deduce la depreciacion de los bicnes de capita
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cxistentes durante ¢l periodo. En cualquicr caso, la difercncia entre mag-
nitudes brutas y magnitudes nctas cstd dada por la depreciacion. Esta cs la
reserva que sc utiliza para mantener o reponer al capital cxistente.

Cuando sc producen bicncs, la maquinaria, ¢l cquipo, ¢l mobiliario; cn
lin, cl capital que sc utiliza para la produccion sc desgasta, habré quc darle
mantenimicnto y después de cierto ticmpo sc ticne que reponer. Para cllo,
wirve la reserva de depreciacion.

4.4 Dificultades en Ia medicion del PNB

Uno de los problemas principales cn la medicion del PNB esta dado por
las actividades que no son registradas cn ¢l mercado, y por lo tanto no son
medidas, ya sca porque sc trate de actividades ilegales como ¢l tréfico de
drogas o simplemente son actividades no declaradas al fisco con el fin de
cvadir cl pago de impuestos (es ¢l caso de todas las transacciones dc bicnes o
servicios en las cuales no sc exticnden facturas o recibos). Es lo que consti-
tuyc la cconomia ilegal, informal o subterrénca.

Otro dc los problemas cs la dificultad para valorar algunos de los com-
ponentes del PNB.
cnscnanza a los propios hijos o la atencidn hacia un pariente enfermo; todos

Por cjemplo, los scrvicios del ama dec casa, cl dc

stos son trabajos cfcctuados por uno mismo o prestaciones voluntarias. Este
mismo problema sc presenta en la produccion, del sector piiblico, ¢Cuanto
cucsta la scguridad dc la nacion frente al exterior? No hay acucrdo unénime
¢n que sca medido exclusivamente a través dc los gastos de defensa.

Finalmente, otra dificultad para que la medicion del PNB sca cxacta, cs
«uc no sc restan los cfectos negativos de la produccion, como cs ¢l deterioro
ambicntal que suclen producir muchas industrias. En los dltimos afios sc
estdn haciendo los primeros intentos por calcular ¢l dafio ccologico que
producen las industrias; pero ain no sc ha logrado sistcmatizar.
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4.5 Indices de Precios

Para cl anilisis ccondomicc
variables como la produccion, ingreso, gasto, ¢n d

s¢ deben medir en “términos reales” para climinar los efectos de la inflacion.

En cconomia sc logr
precios corrienles con los indices de precios.

H . v ac( an 2y » = . ()‘
ponderado de los precios en ¢l que s¢ toma de base un ano determinad

Como sc sciald en ¢l capitulo anterior,
la razén del PIB nominal con respecto all 2P
Este cs ¢l indice de precios mas general de la

monclarias constanles. : .
s bicnes y servicios producidos.

¢conomia, pucsto que abarca a todos lo

El Banco de México clabora los indices de precios siguientes:

a)

d)

Indice Nacional de Precios al Consumidor .

b) Indice de Precios al Consumidor ¢n Iu.Ciudud de Méxn'c.o.
¢) Indice Nacional de Precios al Consumidor, p(‘)r cstratlos: .
lias quc recibicron ¢n 1977 ingresos mensuales

i) Para fami

) s necesario comparar las mediciones de las

a lo anterior deflactando las cifras obtenidas a

iferentes periodos. Por cllo

Los cuales son un promedio

¢l deflactor implicito del PIB ¢s

IB rcal medido cn unidadces

hasta de un salario minimo.
ii) Para familias con ingresos entre unoy tres salarios minimos.

iii) Para familias con ingresos superiores a tres salano

s minimos.

Indices Especiales del Sistema de Precios Consumidor:

Canasta basica

No incluidos ¢n canasta basica

General sin rentas y colegiaturas

Arliculos controlados
Arliculos no controlados
Comecrciables

No comcerciables
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k)

1)

m)

Indice Nacional del Costo de Edificacion de la Vivienda de

Interés Social.

Indice del Costo de Edificacion de la Vivienda de aterés Social

en la Ciudad de México.

Indice General de Precios de las Exportacionces, en Dolares.

Indice General de Precios de las Importaciones, en Dolarces.

Indice de Términos de. Intercambio, en Dolares.

Indice Nacional de Precios Productor.,

1) Clasificacion por destino de los bienes finales a nivel de los
componentes de la demanda final.

i) Clasificacion por origen de los bienes finales a nivel de los
grupos de ramas.

Indices Especiales del Sistema de Precios Productor: Indices de

precios de bienes producidos por empresas privadas.

Indices de precios de bienes producidos por empresas piblicas.

Indice de precios controlados.

Indice de precios no controlados.

Indice de precios de las materias primas.

Indice Nacional de Precios Productor

1) Sin petrdleo crudo de exportacion.

i) Indice de precios productor de los servicios de transporte.

i) Indice de precios productor de los servicios de comunica-
cioncs.

Indice de Precios de las Materias Primas Consumidas a nivel de

clase yrama de la actividad ccondmica.

Indices de Salario Nominal

1) Indice dcel salario minimo general

it) Indice de salarios, sucldos y prestaciones pagadas en la in-
dustria manufacturera

ii)) Indice del costo medio de las horas - hombre trabajadas por
¢l personal ocupado en la industria manufacturera.
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4.5.1 Indice de Precios al Consumidor.

El indicc de precios al consumidor (IPC) midc los prcci(?s cn la ﬁlt.ima
ctapa del sistcma de distribucion, cs decir, cuando los consumidorcs rFallzan
sus compras "al menudco”. Incluyc un conjunto de bicnes representativos de
las compras dc los consumidorcs urbanos. Clasificados por objcto dcl gasto,

cst4 intcgrado por los siguicntcs rengloncs:

1. Alimentos, bebidasy tabaco
2. Ropa, calzadoy accesorios
3. Vivicnda

4. Mucblcs, aparatos y accesorios domésticos
5. Saludy cuidado personal
6. Transportc

7. Educacién y csparcimicnto
8. Otros scrvicios

A difcrencia del deflactor del PIB que mide los precios de todos lo
bicnes y scrvicios producidos cn la cconomia, ¢l IPC s6lo incluyc a un grup
de bicnes, cl cual no varia ano con ano; cn cambio, cn cl dcflactor los bicne

incluidos dependen de la produccién anual.

Entre los renglones que integran cl IPC sc incluyen bicnes importados;

los cuales no sc consideran cn ¢l dcflactor porque solamente incluyc lo
bicnes producidos cn cl pais.

4.52 Indice de Precios Productor

El Indice de Precios al Productor (IPP) mide cl costo dc un conjunto
bicnes representativos de las compras al mayorco; o sca, csle indicc con
sidera los precios al inicio del sistema dc distribucion; incluyc bicnes inter

medios. Clasificados scgin cl origen de los bicnes finales, esta intcgrado por:

1.  Scctor Primario
1.1 Agricultura, ganadecria, silvicultura y pesca
1.2 Mincria
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2. Sector Sccundario
21 Industria petrolera
2.2 Alimentos, bebidas y tabaco
23 Textiles, prendas de vestir ¢ industria del cucro
2.4  Productos dec madera, papel, imprenta y cditorial
2.5 Industrias quimicas y productos de hule y plastico
2.6 Fabricacion dc productos mincralcs no metélicos
2.7 Industrias mctalicas, mucblcs, y otros
28 Magquinaria, aparatos y rcfaccioncs
2.9  Vchiculos, refacciones y otros matcriales de transporte
2.10 Otras industrias manufacturcras
2.11 Construccion

i, Scctor Terciario
3.1 Electricidad

El indice de precios al productor, por sus caracteristicas, ¢s un indicc
muy sensible, es cl primero que registra las variaciones cn los precios. Este
mdicc de precios es muy util para cl estudio del ciclo econémico.

Tanto cl deflactor, como cl indice de precios al consumidor y el indice de
precios productor ticnen un: comportamiento tendencial bastante similar; sin
¢mbargo, cxisten diferencias entre cllos porque representan los precios de
ihferentcs cestas dc mercancias.

4.5.3 Indice Nacional del Costo de Edificacion de la Vivienda de Interés
Social.

Estc indicc cs bastantc particular ya que incluyc solamente precios de
matcrialcs utilizados cn la construccion de vivicndas dc interés social. El
It.inco de México lo intcgra con los siguicntes conceptos:

A. Subindice de maicriales de construccion
1.  Albanileria

1.1 Cimentacién y muros
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1.2 Cimbra

1.3 Concreto

1.4 Fierro de refuerzo

2.  Herreria

Carpinteria

Instalacidn hidréulica sanitaria
Instalacion eléctrica

Yeseria

Pintura

© N & W oW

Pisos y recubrimientos
9. Varios

9.1 Impermeabilizante
9.2 Vidrio plano

B. Subindice del costo de mano de obra
1. Albanileria
1.1 Cimentaciény muros
1.2 Cimbra
13 Concreto
1.4 Fierrode refuerzo
2. Herreria
3. Carpinteria
4. Instalacion hidraulica-sanitaria
5. Instalacidn eléctrica
6. Yeseria
7. Pintura
8.  Pisos y recubrimientos
9. Varios
9

.1 Oficial de Albanileria y pedn.

78

4.5.4 Indice de salarios, sne!dns y prestaciones del sector manufacturero.

Este es otro ejemplo de indice de precios muy particular ya que incluye
silarios, sueldos y prestaciones de tnicamente el sector manufacturero. No
s¢ hace distincion entre lo pagado a los obreros y al personal directivo. Esta
integrado por las siguientes ramas de actividad manufacturera:

1. Productos alimenticios, bebidas y tabacos.

2. Textiles, prendas de vestir ¢ industria del cuero.

3. Industrias de la madera y productos de madera.

4. Papel, productos de papel, imprentas y editoriales

5. Sustancias quimicas, derivados del petrdleo, productos de caucho y
plastico.

6. Productos de minerales no metélicos, exceptuando derivados del pe-
tréleo y carbon.

7. Industrias metalicas bésicas.

8. Productos metalicos, maquinaria y equipo.

9. Otras industrias manufactureras.

G‘ 5073333 FACULTAD DE INGESNIERIA

Existen diversas formulas para la elaboracion de indices de precios. Una

de cllas es la de Laspeyres, o ponderado en la base. Si Qo y Po representan
las cantidades y los precios, respectivamente, de los diferentes bienes en el
ano base; y, Qn y Pn son las cantidades y los precios, respectivamente, de los
dilcrentes bienes en el afo de estudio; entonces el indice de precios es la
telacion entre el costo actual y el costo en el ano base, o:

> Pan Qo
Indice de precios,aho n =————  x 100

3> Po Qo
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4.6 Calculo de la produccién y la renta en una economia

Dec csta mancra, si s6lo hay dos scctores cn la cconomia, ¢l dc las familias
sencilla

y ¢l dc las cmpresas; las rentas quc reciben las familias cs igual a su gasto cn

Inc'nes y scrvicios; el cual a su vez, es igual a la produccion, cuyo total es igual
Para calcular indicadorcs como cl ingreso, la produccion, ¢l consumo, al PNB.
ahorro, cntrc otros; se¢ partc del supuesto simplificador dc quc cn ‘
cconomia so6lo hay dos scctores: familias al que también sc llama economi:

domésticas y cmpresas.

PNB = Rcnta = Gasto.

4.7 Calculo de la produccion y la renta en una economia de

. . T as sc cnea
Las intcraccioncs entrc ambos son las siguicntes. Las cmpres tres sectores

gan de producir todos los bicnes y servicios quc requicre una socicdad,

; ivi ‘to Nacional Bruto. - . N
resultado de su actividad es cl Producto En cconomia cs muy importantc saber del total de la produccion de

hienes o servicios; o sca, del PNB, cuédnto queda en manos dc las cconomias
ilwimésticas; csto cs, a cuanto ascicndc la renta que perciben las familias; por-

iue de ¢sta dependerd su demanda, que a su vez determinara cl nivel de
produccion.

i i duccion - tierr
Para producir, las cmpresas rcquicren factores de pro - 3
trabajo y capital - y licncn quc pagar por su uso. Estos factorcs su
propicdad de las familias por lo quc reciben de las cmpresas los pagos porl
uso de los factores o sca la renta; con Csla, las familias compran a Lk
cmpresas todos los bicnes y scrvicios que nccesitan; generando lo que § ‘ B .
llama gasto Cuando adcmds dc las familias y las cmpresas se considera al sector
o publico; para cuantificar la renta y la produccion es necesario tomar cn cuen-
(4 los aspectos siguicntcs:

4) Cuando se afirma quc la renta es igual a la produccion sc hace refe-

iencia al PNB a precios de mercado (todo lo que producen las empresas es
igual a todo lo que reciben las familias).

Esquema No. 4.1

Flujo de Produccién, Renta y Gasto
(Economia Senciiia)

b)  Dc la renta que reciben las familias es necesario restar la
. Produccién de bienes y servicios: PNB ———————

ilepreciacion, ya que es una reserva para mantencr la capacidad productiva
¢ la cconomia. La depreciacion no forma parte de la renta de las familias

unu que es mancjada por las ecmpresas. Como ya se dijo, el PNB mcnos la
epreciacion es igual al PNN.

______ Pago por los factores: Henta —— |

3 b

‘Familias 'Empresas|

___ Propletarlos de 108 Factores de Producclén ---(

_______ Compras bienes bienes y servicios: Qastos

¢) También cs nccesario restar los impucstos indircctos; o sca, los
gravamencs a las ventas como el impucsto al valor agregado, ya que no son
purcibidos por las familias sino por cl scctor piblico. Cuando sc valora la
ptoduccion al precio de venta sc obtiene el Producto Nacional a precios de
wiicado (pm) y si se restan los impuestos se obtendra el Producto Nacional

il vosto de factores (cf). En este caso se valora la produccion al precio que
v wiben los productores.
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i Esquema No. 4.2
La Renta Nacional

 Sector

g s teme ton ool o

" Publico

i L

~ 'Familias | —» Empresas

‘ v

| :

| Renta , = PNBpm
- Depreciacion - = PNNpm
- Impuestos Indirectos
Renta Nacional = PNNct

Hechas las dos deducciones mencionadas s obticne lo que en co
tabilidad nacional sc¢ llama renta nacional y que cs igual al P‘roduct;) glarz;ozt
Necto al costo de factores; a diferencia dc la renta que cs igual al Produ
Nacional Bruto a precios de mercado.

Ahora bien, cs convenicnte plantcar Céﬂ?O se distribuye la renta ?aslox;:
entre los distintos factores dc la produccxéq. 1) Un rublro cs cla ;:m
remuncracioncs de asalariados -sucldos y salarios- que ¢s € .p-adgoda ? iy
de obra. 2) La renta de propictarios es cl pago por.las activida F:s[ariog
sariales individuales. 3) Alquileres, s c! pago quc’rcc1bcn los proplcd i\
bicnes inmucbles -casas, terrenos, CdlﬁC'lOS' asi como los poscecc:c(:ib(~
patentes, royaltics, etc. 4) Finalmentc, los intereses son los pagos qu
quiencs han dado dinero al crédito.

4.7.1 Rentanacional y renta personal

Ya quedaron establecidos los clementos que sC deben deducir af!a.r(;n
para obtcner la renta nacional. A ésta hay que restar tanto los beneficio
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las sociedades andnimas, ya que no son percibidos por las familias sino por
las empresas; asi como las cuotas a la seguridad social que son cubiertas por
las cmpresas y los trabajadores para que sean manejadas por el sector
pablico; y por lo tanto no forman parte del ingreso familiar.

Ademads, hay que agregar las transferencias del sector piblico a las
familias; o sea, los pagos recibidos por las economias domésticas que no
ticnen su origen en la actividad productiva, como son las jubilaciones y todas
las prestaciones de la seguridad social. También hay transfercncias pagadas
por las empresas, como las donaciones caritativas.

Otro concepto que se dcbe agregar a la renta nacional cs el de los
dividendos, que son beneficios distribuidos por las cmpresas después de
pagar los impuestos. Hcchas estas sustracciones y adiciones a la renta

nacional sc obtiene la renta personal, indicador que sirve como guia del com-
portamicnto del PNB.

Esquema No. 4.3
La Renta Personal

Sector
Plblico

|

| Familias] E
Renta Nacional
- Beneficios de Sociedades Anénimas
- - Cuotas de Seguridad Social
-—» + Transferencias (pensiones, subsidios, donaclones)

mpresas|—

= PNNcf

+ Dividendos (beneficios distribuidos por las sociedades
anénimas, después de pagar los impuestog)+———

Renta Personal
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Desde el punto de vista de sus componentes, la renta persona} estl
constituida por las rentas del trabajo, de los propictarios, de alquileres,
dividendos e intereses mas transferencias y menos cotizacioncs personales a

la seguridad social.
4.7.2 Renta personal y renta personal disponible. N

También es muy importante saber cuinto le queda realmente a las
familias, porque de ésto dependera su nivel de gasto asi como su ahorro.

La cantidad que pueden disponer las familias, se llama rer,lla persona
disponible; se obtiene restando de la renta personal los' gravamenes pers
sonalcs como el impuesto sobre la renta, ya que son mane jad_os por F:l secto
publico; asi eomo los derechos, o sea contribuciones no impositivas qu

hacen las familias al sector piblico.

En este rubro se contempla por ejemplo, los pagos de licencias.

Esquema No. 4.4
La Renta Personal Disponible

“——j’gector
7y Publico

| _Publico

|  Familias]

Renta Personal

Empresas

- Impuestos personales

- Derechos (contribuciones no impositivas)
4 meedagnl v pwide o opmm

Renta Personal Disponible
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Ahora si es posible saber qué cantidad del PNB o sea, de los bienes y ser-
vicios producidos en una economia cuinto le queda a las familias. La
pregunta siguiente es ¢Cual es el destino de la renta personal disponible?
Unicamente hay dos opciones: se gasta o se ahorra.

4.8 Composicion de la demanda. (Economia sencilla)

En este apartado la cuestion a tratar es {Quién compra el producto? o
sca ¢Cuales son las componentes de la demanda agrcgada de bienes y ser-
vicios?.

La demanda agregada se refiere a la demanda total de bienes y servicios;
sus componentes basicos son dos: consumo e inversion.

Los gastos en consumo son todos aquellos bienes o servicios que sirven
para satisflacer alguna necesidad, como el caso de los alimentos, servicio
mcdico, etc. Los bienes de consumo pueden ser duraderos o no duraderos.
'n el primer caso estan los automéviles, refrigeradores y todos aquellos
bicnes que tienen un tiempo de vida mas o menos largo; por el contrario, los

o duraderos son aquellos que se consumen en un periodo corto como son la
1opa, las medicinas, etc.

.

La inversion es aquel gasto destinado a la adquisicion de bienes que
\ervirdn para producir otros bienes. Dornbusch define a la inversién como el
wumento del stock fisico de capital; por lo que estan incluidos la fabricacién
v maquinaria, herramientas, mobiliario de empresas; construccién de plan-
las y edificios, de [4bricas. Desde este punto de vista, no es inversién la com-
pra de bonos o acciones de alguna empresa.

En contabilidad nacional para clasificar un gasto como de consumo o de
mversion existe la convencién de que las compras hechas por el sector de
feonomias dom¢sticas siempre se considerarén gastos de consumo. Inversién
ton los gastos realizados por las empresas siempre que sirvan para aumentar
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el stock fisico de capital; aunque sca simplcmentc para aumentar sus existe
cias de bienes.

La inversién pucdc ser ncta o bruta, segin se descuente o no
depreciacion. Ademds, cuando sc sciiala que la inversion es interior si
nifica que fue hecha por residentes en ¢l pais; aunque los bienes sean impo
tados, o sea, que no hayan sido fabricados en el pais. '

4.9 Identidades importantes. Ahorro igual a la inversion

Como ya se sciald, en una cconomia de Gnicamente dos sectores,
renta que perciben las familias es igual a la produccién; en otros términ
esto significa que la produccion obtenida es igual a la vendida. Ambas var
bles seran representadas por Y, pucs son iguales.

{Cuales son los componcntes dc la demanda de la produccion obtenid
¢Cual cs cl destino de la produccién obtenida? Se consumec o sc invierte,
tanto ’

Y=C+1

En csta identidad C significa consumo ¢ I represcnta cl gasto
inversion.  ¢Qué sucede cuando las cmpresas producen bicnes que
ocnsiones son incapaces dc vender? En este caso, los productos se acumul
en sus estantes y se considera la acumulacion de cxistencias como parte d
inversién; como si las empresas se¢ vendicran a cllas mismas para aumen
sus stock fisico de capital.

Ahora bicn, se dijo que la produccion obtenida es idénticamente igu
la produccién vendida. La'renta de las familias es Y, ya que reciben coi
renta cl valor de los bicnes y scrvicios producidos, pucs este scctor s cl Un
quc pucdc comprarlo. ¢{Qué destino ticne la renta? Una parte servird p
cubrir gastos de consumo y otra parte sc ahorrard; por tanto:

Y=S+C
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En csta identidad S significa cl ahorro dc las familias y C simboliza ¢l
vonsumo. La identidad establece que la renta sc destina al consumo o al
ahorro.

¢ ‘'ombinando las dos identidades anteriores

C+I=Y=C+S

En cl lado izquicrdo cstin los componcntes de la demandaz de la
roduccion obtenida y en ¢l derecho cstd el destino de la produccion ven-
dula; o sca, la asignacion dce la renta.

KRestando C de ambos micmbros de la ccuacién

Lo que cstablece que la inversion es idénticamente igual al ahorro. En
i cconomia sencilla la Gnica mancra cn que una persona pucde ahorrar es
realizando alguna inversion fisica. O bicn, pucde ser que los inversionistas
hnancian sus inversiones pidicndo préstamos a ahorradores.

Esta identidad particndo de que la produccién es igual a la renta, cs-
tahlece que cl ahorro cs idénticamente igual a la difcrencia cntre la renta y cl

«onsumo; y quc la inversion es idénticamentc igual a la produccién menos ¢l
{onsumo.

S=

co

Y -
Y-

—

1.9.1 El caso de una economia de cuatro sectores

En una cconomia cn la que ademis de las ramilias y las empresas sc in-
tluya al scctor pablico y al scctor externo; cn la demanda total del producto
d¢ben considerarse las compras de biences y servicios del sector pablico, asi
tomo la demanda cxtranjcra.
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Donde TR son las transferencias al sector privado y T representi a los
impucstos.

El scctor piblico realiza una gran diversidad de gastos, los cuales est
conicmplados en su presupuesto de egresos. Estos gastos en bicnes y s
vicios estan destinados a fines muy variados, como son los sucldos de fu 3 ! 4 : . L

Como ya sc dijo, la renta disponible ticne dos posibles destinos, se con-
sume o s¢ ahorra, por lo que combinando las dos identidades se puede
vseribir:

cionarios, pago a maestros, construccion de presas, extraccion de petrdleo, ete.

Por otra parte, cuando se considera al sector externo, ¢s necesario tom . ‘
. ; C+S=Yd=Y + TR-T
en cuenta a la demanda extranjera. La demanda total de bienes de un pi «
mclu:,c a las cxXportaciones; 0 sc4, la demanda de sus bicnes por los cextre DCSpCjilnd() al consumo de la prin]cru idcn[ida(L éste es iguul a la renta

jerosy excluye las importaciones que es una parte del gasto interior que no disponible menos ¢l ahorro:
destina a sus propios bienes. La diferencia entre las importaciones y las ¢ pulirs
portacioncs s¢ denomina exportaciones netas. s

Si se sustituye al ingreso disponible con la segunda identidad, entonces cl
consumo scrd idénticamente igual a la renta mas las transferencias menos los

Considerando los cuatro sectores, la identidad entre la produccion obt
mpucstos y ¢l ahorro.

mda y la vendida es necesario replantearla. En cuanto a la produccion o
tenida debe incorporarse la demanda del sector piblico y las exportacion C=Y +TR-T-§
menos las importaciones; o sca las exportaciones netas.  Por tanto
pratiGi ds B A e e, (hlE Tus pastos dOEE Retomando la identidad de la produccion obienida y sustituyendo cn clla

T ; . s Coscacl cons ,c obticne:
piblico, mas las cxportaciones nclas. sumo, se obticne:

Y=C+I[+G+ XN Y=Y +TR-T-S+1+ G + XN

Donde G significa la compra de bicnes y servicios del sector pablico; X Agrupando (érminos;
son las exportaciones netas.
p S-I=(G + TR-T) + XN

En cuanto a la renta disponible, como ya se habia dicho anteriormente Donde (G + TR - T) representa al déficit del sector piblico, ya que (G)
on las compras de bienes y servicios del sector piblico; (TR) representa las

ttanslerencias del sector piblico. Ambas constituyen la totalidad de los gas-

una parte de la renta se gasta en impuestos; pero tambicn las cconomi
domésticas pueden incrementar sus rentas por las transferencias netas g
reciben del sector piblico; por ejemplo, las pensiones y jubilaciones. De t los de este seetor. Los ingresos estan representados ot (T)tdue sofl-se
R qu? la renta dis.pnnihlc cs idénticamente igual a la renta mas habia schaalado son los impucstos. De esta manera, la diferencia entre ‘Iu
transferencias menos los impuestos. totalidad de gastos y los impuestos representa al déficit puablico. En cuanto a

(AN) significa las exportaciones netas; o sca, a las exportaciones se restan las
niportacioncs.

Yd =Y+ TR-T
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En csla identidad se relaciona la actividad del sector privado -que est
integrado por las Familias y las empresas- con las finanzas del scetor piblico
las cucntas con cl exterior. La diferencia entre ¢l ahorro y la inversion (S-
dcl scctor privado es igual a ¢l déficit pablico mas las cxportacionces ncla
Por cjemplo, si ¢l ahorro y la inversion del sector privado coinciden, entonee
cl déficit (o superavit ) presupucstario del sector piblico sc refleja en u
superavit (o déficit ) de igual cuantia del sector externo.

En cl cuadro ndmero 4.2 se observa un ahorro del sector privado cor
tante dec 500 unidades monclarias; en un primer caso, st tanto cl scct
publico como cl externo cstan cn cquilibrio, entonces la inversion cs igual
500. En cl siguicnte caso, cl sector externo continta cn cquilibrio; pero
scctor publico ticne un déficit de 100, entonces la inversion disminuira a 40
En ¢l tercer rengldn se suponce que ¢l scctor piblico estd en cquilibrio; pe
cl scctor externo tiene un superavit de 200, entonces la inversion sera de 3
Finalmente, si hay un déficit del scctor piablico de 100 y un superavit de 2(

la inversion cs de 200.

CUADRO No. 4.2
Relaciones entre sectores en una economia abierta

~ Ahorro Inversion Déficit Pablico alpcrﬁvil del Sector
(S) (S) (G+TR-T) Externo( XN.)
500 500 0 0
500 400 100 0
500 300 0 200
500 200 100 200

Este cuadro sc explica porque ¢l descquilibrio de cualquicr sector (ga
tos mayorcs quc los ingresos) ticne que ser cubicrto por cualquicra de |
otros scclores. El ahorro pucde destinarse a cubrir el exceso de gastos sobr
los impucstos del scctor pablico; o puede scrvir para prestar a extranjer
cuando nos compran mas de lo que nosotros les compramos; o bicn, pucc
ser utilizado por las cmpresas para invertir.
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4.10 EJERCICIOS

1. Suponga que en cicrto aiio, ¢l PNB de un pais es de 1,500 billones de
unidades monetarias y el PIB es de 2000, iSe tratari dc un pais que recibe
mucha inversion cxtranjcra? (Por qué?

2. Si el PNB nominal ¢s 2500y ¢l PNB real cs 1250 éCuél es cl valor dcl
deflactor implicito del PNB? Si el deflactor implicito del PNB es 0.8 y el
vlor dcl PNB real es 800. ¢Cual es cl valor del PNB nominal?

3. (Por qué es un problema la doble contabilidad? (Como se evita cste

problcma cn las cuentas nacionales?

4. Cinco panes son producidos por un panadero el 31 dec diciembre de
12, vendidos a una tienda minorista a $500 cada uno. No son vendidos
hasta el primero de enero de 1993, cuando son comprados a $700 cada uno

Cudl fue la contribucién de los tres pancs al PNB de 1980? (Al PNB de
19817

5. ¢Cudlesel PNB de una economia que dnicamente hubiera producido
0 casas, 5 automéviles y 2 toncladas de trigo?

6. ¢Qué significa la renta nacional?
7. ¢Cual es clingreso personal disponible?

8. Suponga los siguicntes datos de una economia hipotética:

Q1
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! ) PNB : 1200 V Unidades Moncl;u:iz:ls

Renta personal 100 Unidades Monetarias
b it UNIDAD V. POLITICA MACROECONOMICA
1 Délicit presupuestario 70 Unidades Monctarias INDICE:

del sector piblico

5.1 Los problemas econémicos fundamentales. 5.2 Los mecanismos dc

Condhhd 850 Unidades Monetarias mlcrvencion en la economia. 5.3 Objetivos de la participacion del estado en
la economia. 5.4 Las politicas macroeconémicas. 5.4.1 Politica Fiscal
K A el 20 e o S fre. ] 14.1.1 El caso de México. 5.4.1.2 Los gastos piblicos 5.4.1.3 Los ingresos

publicos 5.4.2 El dinero 5.4.2.1 Funciones del dinero 5.4.3 Politica
Muonetaria 5.4.3.1 Demanda monetaria 5.4.3.2 La oferta monetaria 54.3.3
I'quilibrio en el mercado de dinero 5.4.3.4 Controles sobre el sistema ban-
cario 5.5 El Sistema Financiero Mexicano 5.6 La politica econémica en un
tuntexto internacional 5.6.1 La balanza de pagos 5.6.2 Los tipos de cambio
"7 Inversion extranjera directa y deuda publica. 5.8 Anexo: Sintesis de las
paliticas estabilizadoras y principales corrientes econdmicas. 5.9 Ejercicios

Calcular: el ahorro, lainversion y el gasto piblico.

9. Utilizando la contabilidad nacional demostrar que un incremento
la renta personal disponible implica nccesariamente un incremento del co
sumo o un incremento del ahorro.

; . OBJETIVO:
10. éPor qué es cl ahorro tan mmportante para el crecimicnt

Amico”? & o G . 3
GCONERNpe: Una vez que el alumno conozca los principales indicadores macro-

rconémicos, se le presentan los instrumentos con que cuenta el sector
publico para intervenir en la economia. Se introduce al estudiante en la
iwrminologia de esta 4rca de la economia, asi como en el anélisis de las prin-
upales medidas de politica econdémica.

11. Cuél es la diferencia en las cuentas nacionales entre la decision
comprar un automévil de fabricacion nacional y la de comprar uno impo
tado?

12. Indique si cada uno de los siguientes conceptos se incluyen en
PNB, renta nacional y renta personal. (.UIA DE ESTUDIO
a) Cuotas de seguridad social
b) Provisiones por consumo de capital
c) Elincremento en el precio de una casa producido por la inflacion.
e) Elsalario de un policia de la ciudad.

¢Cudles son los problemas econémicos fundamentales?
¢Cémo interviene el Estado en la economia?

¢Para qué interviene el Estado en la economia?

Be N o

¢Cudles son las politicas de estabilizacion?
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S. ¢Qué es lapolitica fiscal?

6. Qué esy para qué sirve el dinero?

7. Coémo se utiliza la politica monetaria?

8. (Coémo se controla al sistema bancario?

9. &Qué es el tipo de cambio?
10. ¢Por qué se devalia la moneda?

11. @A qué se llama inversion extranjera directa?

12.  ¢Quées deuda publica?

13. ¢{Como alecta la deuda publica a los paises deudores?
14. (Enquésediferenciala corriente de pensamiento keynesiano dele

economistas cldsicos?

S.1. Los problemas economicos fundamentales.

Desde que ¢l hombre vive en sociedad se ha planteado tres cuestion
econdmicas que son fundamentales:

1. ¢ Qué bienes se van a producir y en qué cantidades?
( ¢ Cuantasy cudles mercancias ? )

2. { Coémo se van a producir ?
( & Por quién y con qué técnica ? )

3. { Para quién se van a producir ?
( ¢ Cémo se distribuiran ?)

La manera de responder a estas cuestiones ha variado a través del ti
po y depende también de la sociedad de que s trate.

En las sociedades primitivas la respucsta a estas cucstiones econémi
fundamentales se daba por la tradicion. Por ejemplo, si s acosl.umbraba se
brar maiz, generacion tras generacion se cultivaba este grano, sin pregunta
siquicra la posible conveniencia de plantar otro producto.
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Desde luego, las téenicas de cultivo sc transmitian de padres a hijos; y la
decision de quicnes se dedicarian a esta actividad dependia de la organiza-
¢ion social existente. Asimismo, ¢l reparto de lo cosechado se hacia entre los
diferentes micmbros de la sociedad, segin la costumbre.

En otras socicdades ¢s ¢l Estado, entendiendo a éste como ¢l érgano del
poder social derivado de la organizacion politica de una comunidad, ¢l que se
encarga de definir las respucstas a las tres cuestiones ccondmicas fundamen-
tales, schaladas con anterioridad. Em cstos paiscs cl Estado llegd a absorber
practicamente la totalidad dce la actividad productiva, lo que causd que las
hinanzas publicas ¢n su aspecto mas amplio abarcaran casi toda la actividad
ccondmica, como cra ¢l caso de los paises de cconomia centralmente
planificada o paiscs socialistas.

Otro caso cs ¢l de los paises capitalistas donde ¢l mercado cs ¢l que
define a través de la oferta y la demanda las  cucstiones ccondmicas funda-
mentales ;¢ Qué, como, y para quién producir 2 Para cntender cl fun-
cwnamicento de este sistema es necesario tener presente la coexistencia del
sector publico (Estado) y ¢l scctor privado (empresas).

El grado ¢n quce ¢l Estado interviene en la ecoriomia varia. Un extremo
seria el caso en que el Estado no participa y por lo tanto la funcién produc-
lora esta a cargo de las empresas privadas. En cste caso "cslas adquicren
midades de factores productivos mediante ¢l pago de dinero a sus
propictarios y las utilizan c¢n la produccion de bienes y servicios que son ven-
hdos a precios expresados en dinero. Las sumas percibidas de la venta per-
muten pagar a los propictarios de los factores y el resto constituye ¢l ingreso
e los empresarios.  Las unidades domésticas o de consumo obticnen los
mudios para adquirir los bicnes producidos por las empresas mediante la
venta de unidades de factores, tales como la actividad laboral quce los con-
umidores poscen !

Sin embargo, csta mancra dc operar de la economia suele conllevar
poblemas cuya solucion requicren de la intervencion del Estado. En 1929
tuando los paiscs capitalistas caen en una profunda depresion, un economista
de la ¢poca, John Maynard Kceynes, plantea la necesidad de que el Estado
itactive la economia.

'Mue, John, Andlmmmmmm_d;.lgumnwms £l Atenco, 1978, p.S.
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Asi, hasta 1929 el sector publico constituia una pequena porcion del ca
junto de la economia, puesto que la mayor parte de la actividad econémi
cra realizada por el sector privado. Posteriormente a la gran depresion
pone en préctica la teoria kcyncsiana, lo que origina un fortalecimiento
sector piblico en el proceso productivo llegando a tener una gran importa
cia en la vida econdmica del pais.

En la década de los ochenta el sector piblico empicza a dejar de p:
ticipar en el proceso productivo. Esta tendencia se manifiesta en el siste
capitalista como la privatizacion y en los paises de Europa del Este y en
exUnién Soviética se manilestaria como la pcrestroika. En los paises
economia mixta como es la economia mexicana el sector piblico tiende a s
desplazado por el sector privado el cual seré ¢l Gnico motor de crecimie
de la economia para mediados de los anos noventa. Segun algunos organi
mos privados ¢ internacionales, esta tendencia seré la alternativa de politi
economica para la solucién de la crisis econdmica en los paises de Améri
Latina.

5.2. Los mecanismos de intervencion en la economia.

El Estado a través del sector publico y de sus empresas paraestatalcs i
fluye en la determinacion de las cuestiones econémicas (undamentales.
instrumentos que utiliza para estos fines sc denominan medidas de politi
econdmica, entre cllas esté la politica de ingresos y de gastos publicos, amb
canstituyen la politica fiscal. También estd la politica monetaria. Esta
define a través del coceficiente de liquidez, determinacion del tipo de cambi
y del tipo de interés entre otras.

También la politica ccondmica cuenta con instrumentos de uso indirec
como es el caso de la politica salarial en la cual el Estado interviene activ.
mente en la determinacién de los topes salariales. Otro mecanismo es
politica agraria (ejidos), la politica agricola (Fertimex), la politica industri
(dc¢ fomento o de contencion de determinadas industrias), la politica com
cial (Conasupo), la politica petrolera (PEMEX).
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Esta necesidad de intervencion del Estado determina a su vez el uso de
recursos econdmicos. Precisamente las fingnzas publicas se ocupan de la
parte de la economia que se refiere a la actividad econémica del Estado. Esta
rama de la economia se refiera a la forma de cémo se obtienen los recursos
neccsarios para llevar a cabo esa actividad y los efectos del ingreso y el gasto
publico en el otro sector de la economia ( sector privado ).

£.3. Objetivos de la participacion del Estado en la economia.

¢Con qué objeto participara el Estado en la economia? La respuesta a
“ua pregunta es producto de juicios de valor. Sin embargo, existe consenso
entre los tratadistas en cuanto a ciertos objetivos que se consideran deseables
para cualquicr tipo de economia :

Due seiiala tres objetivos :

I. Maixima libertad individual de eleccion.

II.  Niveles 6ptimos de vida, en términos de recursos disponibles y de
preferencias de consumidores y propictarios de factores.

II1. Distribucién del ingreso de acuerdo a patrones de igualdad acep-
tados por la sociedad.

I. Libertad de elecci6n.

En relacion a la libertad individual de eleccién entendemos que las per-
sonas pueden elegir los articulos que prefiecren de acuerdo a sus propias
iecisiones. También se reficre a la libertad para tomar decisiones respecto al
tmpleo de factores. Las personas tienen libertad para elegir la forma en que
tmpleardn su tiempo ya sea trabajo u ocio. Si es el primer caso también
podréan decidir en qué trabajar y en dénde.
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I1. Niveles optimos de vida.

Sc entiende en este caso que las nccesidades ccondmicas de los
dividuos son satisfechas de la mcjor manera posiblc de acucrdo con los
tores productivos y el patron de distribucién del i ingreso impcrante. Para
este objctivo sc alcance, Duc senala que deben concurrir tres requisitos.

i) Maxima cficicncia cn el uso de recursos. El desarrollo tecnolog
ayudard a la mejor utilizacion de los recursos escasos, promovicndo Ja ma

explotacion de ¢stos.

ii) Dircccion de la produccion cn términos de las preferencias de
consumidores. El nivel de ingresos y ¢l gusto de los consumidores deb
determinar el tipo de bicnes que se producirdn cn la cconomia de tal ma
que se satisfagan las preferencias de los consumidores.

iii) Emplco de todas las unidades de factores que los propictarios des

cmplcar a precios corrientes.

Agquellas unidades cuya capacidad esté ociosa determinan que los niv:
de vida que sc logren scan mis bajos de lo que ¢n caso contrario pucden

canzarsc.

Ill. Equidad en la distribucion de la renta.
Este Lereer objetivo sc reficre a lograr una distribucién del ingreso

sca considerada como justa por la mayoria de la sociedad.

5.4. Las politicas macroeconémicas

Como ya sc sciald, esta politica cs ¢l medio para influir en la ccono
Las cntidades publicas que asumen la responsabilidad de administrar.
politicas macroccondmicas gencralmente ticnen los siguicntes objetivos:
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1. Produccién potencial plena. La primera fmalidad de la politica
cconémica consiste en impedir la pérdida de produccion real,
evitando los altos costos que en forma de riesgo ¢ inscguridad,
resultan de la incapacidad para mantener la economia a su nivel
total de produccidn potencial plena.

2. Evitar la inflacién. En-este caso, la politica va encaminada a

mcjorar ¢l funcionamiento de la economia, impidiendo por tanto

el exceso de demanda y que las alzas inflacionistas de precio im-

pongan un costo elevado a la sociedad.

3. Desarrollo. Aqui la politica ticne por objetivo ayudar a la
cconomia a lograr su tasa 6ptima de desarrollo, si es posible
definir tal cosa y si los que hacen la politica poseen los informes
necesarios para que dicha definicion sea funcional.

En particular la politica macrocconémica se ocupa :

a) De la determinacion de la tasa de ahorro 6ptima para el

crecimiento.

b)  Dec las medidas que garantizan que la demanda dc inversién man-
tenga el nivel de ahorro éptimo.

£.4.1 Politica Fiscal

La macrocconomia juega un papel fundamental en la politica econémica
nacional al poder disminuir o aumentar cl indice inflacionario 6 incrementar
¢l nimero de empleos y disminuir los desempleados. En este capitulo exa-
minamos cl papel de la politica fiscal (gastos del gobierno e imposicion) en la

dcterminacion del equilibrio del nivel del ingreso.
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La politica fiscal es una parte de la politica del gobierno a través de |
cual hay un gasto y una imposicién. Sin dejar de olvidar que los desembols¢
agregados incluyen ¢l consumo, la inversion, las exportaciones netas y los g
tos del gobierno. Lo que el gobicrno gasta en bienes y servicios afecta el niv
de los desembolsos agregados directamente. Los impuestos afectan It
desembolsos agregados indirectamente cambiando las disposiciones del i
greso de las familias, que alteran el consumo.

Para cerrar la brecha recesionaria se toman dos decisiones relacionad

con politica fiscal :

a) Los gastos del gobierno.
b) Imposicidn.

Cuando un gobierno incrementa su gaslo' %stimula la economia, i
crementando o modificando los gastos agregados y el ingreso. De ahi qu
durante mucho tiempo se consideré conveniente e¢n épocas de depresio
aumentar el gasto piblico para reactivar la economia. En épocas de auge |

tendencia fue a reducirlo.

Por otra parte, a través de la politica tributaria también se puede aume
\ar o disminuir la brecha recesional que existe en un pais. Un aumento en I¢
impuestos reduce la cantidad de dinero que tienen disponible las famili
para consumir o ahorrar. Al disminuir los impuestos no se increx_nenta'n lo
gastos directamente, sino que indirectamente el efecto puede inducir u

mayor ingreso y consumo.

5.4.1.1 El caso de México

Ahora bien, { Cémo se instrumenta la politica fiscal ?

En Meéxico, el Ejecutivo Federal a través de la Secretarfa de Haciend
elabora anualmente tanto el presupuesto de egresos como la Ley de Ingreso

de la federacion.
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§.4.12 Los gastos piblicos

Cabe aclarar que el término gasto puiblico se usa para designar los
cgresos del gobierno, sea municipal, estatal o federal; se distingue de los gas-
los de los individuos en que no necesita ser cubierto por quien lo eroga, ni
producir una utilidad monetaria. La amplitud de los gastos publicos es deter-
minada por la organizacién econémica prevaleciente en una sociedad, por las
funciones asignadas al Estado y por las presiones politicas de clase, grupo o
mtcreses seccionales.

En el cuadro 5.1 se presenta la distribucion sectorial de los egresos del
gobierno federal correspondientes al afio de 1993. Como se observa, mds de
la mitad (53.6 por ciento del total de egresos) se destina a desarrollo social
sector integrado por educacion, salud, solidaridad, desarrollo urbano,
ccologia, agua potable, y el programa social de abasto. Le sigue en importan-
via el sector energético, al que se le destina el 22.1 por ciento del gasto
publico.

Los sectores de comercio, justicia y seguridad, administracion, comu-
nicaciones y transportes y desarrollo rural recibieron entre el 3.0 y el 6.1 por
uvento. Los sectores que menos obtuvieron fueron el de pesca (0.2 por ciento );
turismo (0.3 por ciento); e industrial (0.5 por ciento).

§.4.13 Los ingresos piblicos

En la ley de ingresos se observan las diversas fuentes de donde el Estado
mexicano obtiene sus recursos-monetarios-. Para el ano de 1993, se prevé que
¢145.7 por ciento de los ingresos publicos provendran de los impuestos.

Desde un punto de vista practico, existe una diferencia importante entre
impuesto y otras fuentes de ingresos publicos. El impuesto es una carga com-
pulsiva que impone una autoridad publica, su base la constituye la ausencia
de un quid pro quo directo entre causante y autoridad; su contrapartida es el
precio publico (derechos y productos) que es el cargo que realiza una
autoridad por servicios especificos o por bienes entregados, incluyendo el uso
de la propiedad publica, pudiendo delimitarse como pagos voluntarios que
hacen personas que contratan, ya sea expresa, ya ticitamente, con el poder
publico.
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CUADRO S.1

GASTO PUBLICO FEDERAL PARA 1993

Distribucion Sectorial
Porcentajes

SEGIBR ¢ sinbls i N0

Dcsarrollo Rural
Pesca
Desarrollo Social

Educacién

Salud y laboral

Solidaridad

Desarrollo urbano ecologiay
agua potable

Programa social de abasto

Comunicaciones y transportcs
Comercio

Turismo

Energético

Industrial

Justicia y seguridad
Administracion

TOTAL

FUENTE: Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico, Presupuesto de egresos de 1a Federacion

para 1993.
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224
240
3.8
1.8

1.6

53.6

512
3.0
0.3
221
0.5
4.5
4.5

100.0
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Como se observa en el cuadro 5.2, los derechos representaron el 15 por
ciento y los productos el 1.2 por ciento del total de los ingresos publicos.

CUADRO No. 52
Ingreso Publico Federal

1993
(porcenta jes)
CONCEPTO
L. IMPUESTOS 45.7
I, APORTACIONES DE SEGURIDAD SOCIAL 94
I1I. CONTRIBUCIONES DE MEJORAS -
V. DERECHOS 15.0
V. CONTRIBUCIONES NO COMPRENDIDAS 0.1

EN LAS FRACCIONES PRECEDENTES CAU-
SADAS EN EJERCIOS FISCALES ANTERIO-
RES PENDIENTES DE LIQUIDACION O DE

PAGO.
VL PRODUCTOS 1.2
VIL APROVECHAMIENTOS 2.7
VIIL INGRESOS DERIVADOS DE FINANCIA- 31
MIENTOS
IX. OTROS INGRESOS 228
100.0
FTOTAL

I'UENTE: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico. Ley Je Ingresos de la Federacién, 1993

Las aportaciones de seguridad social, que representan el 9.4 por ciento,
se refiere a los ingresos obtenidos por organismos como el Instituto Mexicano
del Seguro Social (IMSS) y el Instituto de Seguridad y Servicio Social de los
Trabajadores del Estado (ISSSTE).
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Los ingresos derivados de financiamientos con 3.1 por ciento, son los q
se obtienen por concepto de préstamos.

Finalmente, el rengl6n de otros ingresos, con el 22.8 por ciento, corre
ponde a los recursos obtenidos por la venta de bienes y servicios producido
por empresas estatales.

5.4.2. EL Dinero

Hoy en dia, el dinero se usa en todos los pafses del mundo. Sin embarg
hubo épocas en que no existi6; su razén de ser estd condicionada a |
produccién mercantil.

Existen miltiples teorias que tratan de explicar la génesis del diner
Para algunos, éste es resultado del acuerdo o convenio entre los hombre
Para otros, el Estado ha creado el dinero. De acuerdo con la teoria objetiv.
el dinero es una mercancia cuya funci6én primordial consiste en se
equivalente general, expresion del valor de las restantes mercancias, ya que
diferencia de otras mercancias, el dinero posee la propiedad de ser directa
universalmente cambiable por cualquier otra mercancia.

5.4.2.1. Funciones del Dinero

\ Allado de estas concepciones se considera que la funcién primordial del
dinero es la de fungir como un medio de cambio; por lo tanto, dinero
cualquier cosa que funja generalmente como un medio de cambio
condicién indispensable para el desempeno de esta funcién de cambio es
aceptabilidad general para la liquidacién de deudas. Si los miembros de un
comunidad creen que el dinero serd generalmente aceptado, entonces lo ser
realmente; de otro modo no.

En una economia moderna los ingresos por salarios, rentas, y en genera
todos los pagos por los servicios prestados para la fabricacién y venta de lo
bienes se reciben en forma discontinua y asi también se gastan; las fechas d
los gastos no coinciden con las de percepciones de ingresos. Nadie gasta |
totalidad de su ingreso semanal, quincenal o mensual, en el momento en qu
lo recibe; se requieren ciertos intervalos entre el pago y la percepcion. Po
tanto, en un grado considerable, el dinero debe, por fuerza, fungir como u:
depésito de valor, en virtud de su empleo como un medio de cambio.
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Otra funcién de la moneda es que sirve como unidad de cuenta, ya que
toda mercancia o servicio se cambia contra un cierto nimero de unidades
monetarias, éstas constituyen una medida comiin de valor. Finalmente, la cuar-
ta funcién que desempena la moneda es la de ser patréon de pago. Tanto la
persona que recibe dinero a cambio de sus mercancias o servicios, como la que
ve una suma inscrita en el activo de su cuenta, se considera pagada, puesto que
la posesion de esos instrumentos le permite disponer de poder de compra.

Cada pais tiene su propia moneta pero hay por lo general en las transac-
ciones internacionales monedas que predominan como es el délar en
América Latina o el yen japonés en Asia. Con estas monedas se lleva a cabo
el comercio internacional. Las monedas de los paises desarrollados son por lo
general monedas fuertes y con ellas se llevan a cabo una gran parte de las
transacciones internacionales.

5.4.3. Politica Monetaria

[ La politica monetaria es controlada por el banco central.\ Sus instrumen-
los son las variaciones de la cantidad de dinero; las variaciones del tipo de
interés y algunos controles sobre el sistema bancario.

La cantidad de dinero disponible para gastar es un importante deter-
minante de muchas variables econ6micas bésicas. Los cambio en la oferta
monetaria afectan las tasas de interés, la inflacién y otros indicadores del fun-
cionamiento macroeconémico de un pais.

5.43.1 Demanda Monetaria

Para observar c6mo afectan los cambios de la oferta y la demanda
monetaria en el nivel de equilibrio del ingreso nacional, se incorporara la
politica monetaria y el modelo de la demanda y oferta agregada. Si se conoce
qué es lo que determina la demanda monetaria, se puede ver facilmente
c6mo la politica monetaria se usa para cambiar los agregados de la demanda
y cambiar el nivel de equilibrio del ingreso nacional.

El dinero es necesario para llevar a cabo las transacciones entre las per-
sonas por bienes y servicios. En la medida en que una economia crece, los re-
querimientos de dinero para realizar las actividades productivas sera mayor.
El monto de la demanda monetaria depende de la tasa de interés y del in-
greso nominal.
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Hay una rclacién intrinscca cntrc la tasa dec interés y la cantidad de
dincro demandado. Cuando la tasa dc interés cs alta, disminuyc la demanda
dc dincro. También, ésta depende del ingreso nominal. Varia dircctamente
con cl ingreso nominal porque si ¢l ingreso crece, hay mas transaccioncs y,
por lo tanto, sc nccesitard mas dincro. Si los precios de los bicnes crecen, la
demanda dce dinero también creceré.

5.4.3.2 La Oferta Monetaria

La medicién de la oferta monctaria sucle implicar varias dificultadcs.
Parcceria que todos los depésitos de los bancos deben ser cuantificados. Al-

gunos depositos dc bancos sirven para gastar, pero otros sirven para ahorrar.

Dcfinicndo la nfcrta monctaria, los cconomistas ticnen que diferenciar cntre
los depésitos y el dinero que sirve para gastar.

El problema dc distinguir cntre los difcrentes activos ha generado diver-
sas dclinicioncs dc ofcrta monctaria. Sc considcra quc la oferta monctaria
primaria cstd compucsta por dos clementos:

i) Elcctivo: billctes y moncdas; y
i) Dcpositos a la vista o sca, las cucntas de cheques cn los bancos.

Es convenicnte aclarar que las operaciones crediticias de los bancos, asi
como la ncgociacion de cualquicr titulo de crédito constituyen cl mercado de
capilales. El cual cstd conformado por cl mercado monctario y por cl mer-
cado [inancicro, scgiin sc ncgocicn los créditos a corto o a largo plazo.

En cl mercado monctario sc cambia dincro al contado contra dincro a
plazo -desde un dia hasta un ano-. El mercado financicro oricnta cl dincro
ahorrado hacia emplcos que significan su inmovilizacién por un largo
periodo. En cste caso sc cambia dincro presente por una fucnte de ingresos
(accioén, obligacion, bono).

La ofcrta monctaria pucde considerarse como un instrumento de politica
quc cl gobicrno fija cxactamente cn cualquicr valor descado. El Banco
Central (cn nuestro caso, ¢l Banco dc México) controla dircctamente la can-
tidad dc billetes y monedas cn circulacion, pues es cl cncargado dc su
impresion; y los depdsitos a la vista (cucntas de cheques) los controla indirec-
tamente al establecer regulaciones respecto a las reservas que deben man-
tener los bancos para respaldar csos depdsitos a la vista.
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Como sc ve cn la gréfica 5.1, si ¢l Banco Central incrementa la ofcrla
monctaria, la funcion dc la ofcrta monctaria vertical cambia hacia la derecha.
Si cl Banco Central disminuyc la ofcrta monctaria, la funcién cambiaria hacia
laizquicrda.

GRAFICA No. 5.1
EQUILIBRIO EN EL MERCADO DE DINERO

15 Oferta Monetaria
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El punto dc cquilibrio ¢, ¢s cuando la demanda de dincro (Dd) y la ofer-
la monctaria sc interscctan. En cl cquilibrio la tasa dc interés cs nucve (9) y
la ofcrta monctaria cs 600. Una tasa dc interés arriba de 9 por cicnto pucde
crcar un cxceso de ofcrta monctaria porque la cantidad de dincro deman-
dada sufrc un decremento cuando la tasa dc interés sube. Una tasa de interés
por abajo dc nucve pucde crear un exceso de demanda por dinero porque la
cantidad dc dincrosubc cuando la tasa de interés cac.

5.4.3.4. Equilibrio en el Mercado de Dinero

Para cncontrar ¢l cquilibrio entrc la tasa dc interés y la cantidad dc
dincro, tcnemos que combinar la ofcrta y la demanda monctaria. En .la
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grafica 5.2, la linca vertical OM, muestra la cantidad dc dincro disponibl

i i de dinero est
i ¢l gobicrno (ofcrta monctaria). El mercado
e vl ala linca dc demanda Dd.

en equilibrio donde esta linca intersecta

El equilibrio se encucntra en clpuntoe, cn estecaso latasadc interés €
del 10 porcicntoy la cantidad de dinero cs de 400 unidades monctarias.

¢Coémo sc ajusta la cconomia para quc la ofcrla'monclarial cticada ;:jor(;:
gobierno sca cxactamentc igual a la demanda? Por ejemplo, Sll a c'r?gn.oa .
dinero (Dd) ecstuvicra cn cl punto cl, para lograr cl cquilibrt 3
incrementaria la tasa de interés de 10 a 15 por ciento, entonces el nuevo ch
librio estaria en ¢l punto ¢1, con lo cual se reduce la demanda de dincro

400 a 200 unidades.

si la oferta de dincro aumenta (OM3), la tasa de interés dis=

hora bicn .
" : remento en la oferta monctaria de

" = 5
minuye; cn la grafica 5.3 sc obscrva un in crta
()Mlya,()Ma, lo cual provoca un decremento en la tasa de interés del 10 al §

por ciento.

\
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Como sc senald anteriormente, la tasa de interés que es el costo por ob-
tener dinero en préstamo, constituye uno de los instrumentos de la politica
monectaria que tiene un efecto directo sobre la inversion y por tanto cn el in-
greso nacional. Un aumento cn la tasa de interés provoca una caida cn cl
nivel de inversion, puesto que cuesta mas obtener dinero en préstamo y al in-
vertir menos disminuira la produccion y con ello el ingreso. Un incremento
¢n la inversion determinara una mayor demanda agregada con cl consiguicente
crecimiento del ingreso nacional. Véase la grafica No. 5.3.

GRAFICA No. 5.3
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Recapitulando  ¢{Cémo afecta el equilibrio en cl ingreso la politica

monctaria? Si la oferta de dinero aumenta, la tasa de intcrés cac y la

mversion aumenta. La mayor inversion a su vez incrementa la demanda
agregada y por tanto al ingreso nacional. Un decrecimiento en la oferta de
dincro ticne un efecto contrario : como la tasa de interés aumecnta, la

mversion cac y. con cllo tanto la demanda agregada como ¢l ingreso dis-
minuyen.
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Cabe aclarar que cste mecanismo ha sido simplificado porquc sc corl1'-
sidera que c¢l tGnico clemento de los gastos agrcgud‘os que cam:lil f:S u:
inversion y, en la realidad un cambio cn la ofcrta de dincro es proba (,rq.
también afecte al consumo. Dc csla muncra,‘los electos de la‘ po ll‘l((;d
monctlaria sobre la demanda agregada no son tinicamentc sobre la inversion

sino también sobre ¢l consumo.

5.4.3.4. Controles sobre ¢l Sistema Bancario
El Banco de México ¢s ¢l banco central de nuestro pais. Un banco
versas funciones @ aceplar depositos y hacer préstamos a la

-entral ticne di .
» controla la ofcrta

banca comercial; ¢s ¢l banquero del gobicrno fedceraly y,

monclaria.

strumento de politica

Como ya sc scnald, la ofcerta monclana €s un in .
¢ cn cualquier valor

cconémica que ¢l Gobierno pucde fijar exactamente cn
descado y con éste controla indircctamentc a la tasa de intercs.
Para lograr ¢l nivel descado de oferta monetaria ¢l banco central cuenta

con lres instrumentos:

1) Operaciones de mercado abicerto.
i) La tasa de redescuento, y
i) Las reservas requeridas.

i) Operaciones de mercado abierto.

El Banco Central, ¢n nucstro €aso ¢l Banco de M¢xico, €
bonos gubernamentales en cl mercado de val

un cambio cn la ofcrta monetaria a través de! multiplicador de la creacion d

dinero.
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Por lo general, el banco emite sus valores, mismos que los intermediarios
financieros y los bancos comerciales compran en el mercado primario para
posteriormente venderlos a sus clientes en el mercado secundario.

Es conveniente aclarar que el mercado de valores se divide en:

a) Mercado de dinero que spn instrumcntos que cmite ¢l gobierno
federal (bonos) y no implican un alto riesgo. El bono es una promesa hecha
por un prestatario de pagar al prestamista una cicrta cantidad (cl capital
prestado) en una fecha determinada, y de pagar durante el periodo inter-
medio una cierta cantidad de interés. Existen diversos bonos emitidos por
dilerentes tipos de prestatarios. El gobicrno federal ticne los pctrobonos, los
bonos de la tesoreria de la federacion y otros. Los tipos de interés de los
diversos bonos depende del ricsgo de impago. Cuando el prestatario no
puede pagar los intereses o el capital prestado hay impago. En el caso de los
bonos del gobierno federal la tasa de interés es el promedio de la tasa lider
del mercado, que la determinan los certilicados de depésito emitidos por el
gobierno.

b) El mercado de capitales que como ya se senald anteriormente, es el
mercado donde se fondean las empresas emitiendo sus propios valores o ven-
diendo sus acciones. Estos son instrumentos de alto riesgo y con una tasa
mayor que los instrumentos del mercado de dinero. Las acciones son
derechos a una participacion en los beneficios de una empresa. Los accionis-
tas pueden recibir el rendimiento de la accién de dos [ormas:

1) Ya sea que reciban una determinada cantidad de dinero por cada
accion o sca obtienen dividendos; 2) Se retienen los beneficios para reinver-
tirlos, entonces las acciones cuestan més y los accionistas obtienen ganancias
de capital.

Algunas veces, ¢l banco central realiza operaciones de mercado abierto
atn cuando no desee aumentar o disminuir la oferta monetaria. Por ejemplo,
en ¢l mes de diciembre debido a la gran demanda de efectivo del publico, el
banco central compra bonos en el mercado abierto con lo cual provee a los
bancos las reservas necesarias para hacer frente a los retiros de efectivo del
piblico.
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ii) Latasa de redescuento

Es la tasa de interés que cobra el banco central a los bancos comerciales
por los préstamos que otorga a €stos.

El monto de los préstamos solicitados al banco central dependera de la
tasa de interés que cobra éste, o sca la tasa de redescuento, y la tasa de
interés que los bancos pueden recibir al invertir los fondos que reciben del
banco central.

iii) Las reservas requeridas

Es el porcentaje de dinero que deben de mantener los bancos comer-
ciales en forma de reservas obligatorias. El banco central recibe una fraccion
especifica de los depositos de los bancos comerciales. A través del tiempo,
las reservas obligatorias han presentado fuertes variaciones, que fundamen-
talmente han dependido del tamano del banco miembro y de las clases de
depositos.

A través de este instrumento, el banco central puede incrementar la ofer-
ta monetaria disminuyendo las reservas bancarias obligatorias o viceversa. La
disminucién de las reservas bancarias tiene el mismo efecto sobre la oferta
monctaria, que una compra de bonos mediante operaciones de mercado
abierto.

En el caso de Estados Unidos, las rescrvas obligatorias han sido muy
utiles en épocas de guerra cuando el gobierno requiere enfrentar un elevado
déficit presupuestal.

S.g‘ El Sistema Financiero Mexicano

El Mercado de Valores es parte integrante del sistema Financiero
Mexicano, el cual es un conjunto orgénico de instituciones que generan,
recogen, administran, orientan y dirigen tanto el ahorro como la inversion y
constituye el gran mercado donde se ponen en contacto oferentes y deman-
dantes de recursos monetarios. El propésito fundamental que se plantea es la
asignacion eficiente del ahorro de una economia en las actividades productivas.

.
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Para la fabricacion de cualquicr producto, para la produccién y
procesamiento de alimentos, para la edicién de libros, para la elaboracion de
vestido y calzado, en si, para satisfacer las necesidades de toda una sociedad,
las empresas requieren de recursos monetarios, es decir, de financiamiento.

También es cierto que aquellas personas fisicas o morales con capacidad
de ahorro requicren de mecanismos o formas de inversion que les propor-
cionc un mayor ingreso sobre sus recursos, es decir, una mayor cantidad de

dinero.

El sistema financiero mexicano, cumple una vital funcion para el desarro-
llo econémico y social de nuestro pais al poner en contacto a personas ¢ ins-
tituciones solicitantes de financiamiento con aquellas que tienen excedentes o

capacidad de ahorro.

En este contexto y para efectuar estas funciones se constituyen dos gran-
des grupos.

El primero se reficre a los organismos reguladores, que cumplen la
funcién de direccién, regulacién, control y vigilancia de las instituciones
[inancieras, destacando en este grupo:

Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico. |

Dirige la politica monetaria y crediticia.
Aspectos relacionados a la planeacion, coordinacién, evaluacion y vigi-
lancia de las distintas instituciones.

Banco de México. ‘L

Regulacion monetaria del pais.

Emisién de Valores Gubernamentales.

Determinacién de criterios generales a que deberan sujetarse los partici-
pante del mercado de dinero.
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\
Comision Nacional de Valores | 3

| Organismo desconcentrado de la Sccretaria de Hacicnda., con autonomia
operativa y de supervision,] cuyos objetivos son: LRc?gulacxon, vigilancia y
supervision de las operacioncs efectuadas por los distintos agentes del mer-
cado bursélil.J

El segundo agrupa a los agentes 0 a los intermediarios financieros,
quicnes proporcionan el servicio de recibir y transferir recursos monctarios

de quicn los presta a quicn los necesita.

En estc grupo sc incorporan los bancos, arrendadoras, ascguradorf:js,
afianzadoras, asi como las instituciones que conforman <.:l Mercado de
Valores: Bolsa Mexicana de Valores, Casas de Bolsa y Organismos de Apoyo

y Promocién Bursatil.

Cabe destacar que cn la actualidad cxiste la tendencia de confo'rmar
grupos financieros para responder a los retos que implica la creciente
globalizacion de la estructura Financicra Internacional.

La creacion de grupos persigue brindar mayor solidez al Sislcp?a Finan-
ciero fortaleciendo a todo y cada uno dc sus integrantes, .facxhtan'd.o la
generacion de cconomias de escala y proporcionando un mejor servicio al
publico al estar autorizados sus intcgrantes a ofrecer los servicios que prestan

los demas agrupados.

Los grupos financicros estaran inlcg-rados. por una sociedad controladora
y por lo menos 3 de las entidades financieras siguicntes:

- Almacencs Generales de Depdsito. )

- Arrendadoras Financieras. g

- Casas de Bolsa. '

- Casas de Cambio.

- Empresas de Factoraje Financiero. Y

- Instituciones de Banca miltiple. \

- Instituciones de Fianza. J

- Instituciones de Seguro.

- Sociedades Operadoras de Sociedades de Inversion.
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[El Mercado de Valores es el conjunto de instituciones ¢ instrumentos
financieros que ofrecen posibilidades diversas de financiamicnto ¢ inversion. |

Los instrumentos bursétiles se distinguen fundamentalmente por su tiem-
po de maduracién o vencimiento, conformando asi dos grandes abanicos
financieros: Mercado de Dinero y Mercado de Capitales. En ambos casos
tanto el sector privado como cl gubernamental aplican y colocan valores
especificos. ”

El ahorrador bursatil por su partc podra obtcner atractivos rendimientos
que varian en funcién del tipo de instrumento en que hayainvertido.

El mercado de dinero comprende las negociaciones en valores con una
orientacion de corto plazo, en este grupo se ubican instrumentos tales como:
Certificados de la Tesoreria de la Federacion (CETES), Pagarés de la
Tcsorcria de la Federacion (PAGAFES), los cuales proveen de recursos
monectarios al Gobierno Federal, asi mismo, cl papel comercial y acep-
taciones bancarias que hacen lo propio para el sector privado al proporcionar
recursos para satisfacer requerimientos del capital de trabajo. :

En ¢l Mercado de Capitales los recursos son aplicados en proyectos de
larga maduracioén, como podrian ser la ampliacion y creacion de plantas
fabrilcs, o bien, la compra de maquinaria y equipo. Con esta finalidad las
empresas pueden emitir diversos instrumentos como son las acciones y
obligaciones.

Con base en las caracteristicas de cada instrumento las Casas de Bolsa
ofrecen diversos servicios y asesoria financicra mediante personal altamente
calificado, avanzados sistemas de servicio financiero y modernas insta-
laciones.

Las casas de bolsa disciian estrategias de inversion que mas convengan a
las condiciones y perfil de los ahorradores.

A través de sus empleados conforman mejores opciones de financiamien-

to cmpresarmal y realizan las operaciones de compraventa de valores
bursatiles.
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Asi mismo, las casas dc bolsa cfcctian negociaciones a través dec s
socicdades dc inversion, que cstdn oricntadas a la administracion dc fondc
colectivos, concentrando cl dincro de numerosos ahorradores, cuyas apo
taciones de dinero se invicrten por cuenta y a beneficio de estos, en un ampli
y selecto grupo de valores, permiticndo asi, mejores condiciones de re
tabilidad para el inversionista.

Ademis de la Casa de Bolsa cxisten estos organismos participantes en
Mercado dc Valores:

- El Instituto para cl dep6sito de valores (INDEVAL).
Fuc creado en abril de 1978 convicrtiéndose ¢n un organismo privade
cn 1987. Esta institucién presta servicios de guarda, administracion
compensacion, liquidacion y transferencia de valores. '

e La Acadcmia Mexicana dec Derecho Bursatil.
Sc fund6 en 1979, csta institucién cstablece mecanismos cn torno a lé
difusion, ampliacion y perfeccionamicnto de los conocimicntos dc la
normas legales que regulan cl Mercado de Valores.

= El Instituto Mexicano del Mercado de Capitalcs.
Fundado cn julio dc 1980, rcaliza diversos estudios, anilisis ¢ inves
tigaciones sobre la evolucién dcl Mercado Bursitil. con la finalidad d
plancar cl desarrollo de nucvas formas de aplicaciones técnicas-préc-
ticas susceptibles dc incorporarse al Mercado de Valores Mcxicano.
Procura la difusién dc la cultura bursatil a través del establecimicento de
convenios con universidades dc alto nivel, asi como mediante la
organizacién de cursos y scminarios rclativos al Mercado de Valores.
También cdita y producc diversas publicaciones encaminaclas a cubrir las
necesidades de informacion oportuna de los participantes cn el mercado.

—  La Asociacion Mcxicana de Casas de Bolsa.
Es una organizacion crcada ¢n mayo de 1980, su principal objetivo cs

fomentar cl desarrollo del Mercado de Valores a través de la formacion
de comités especializados para cl cstudio ¢ implementacion de nucvos

instrumentos y mecanismos de operacion.
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Impulsora del Fondo México.

En agosto de 1980 fuc crcada la Impulsora del Fondo México, cuya
funcion cs brindar ascsoria técnica para la Estructura del Portafolios de
Inversion del Fondo México, cuyas acciones sc cotizan cn los mercados
de Nucva York y Londres, sicndo cste un mecanismo de promocion y
atraccion de capitales extranjeros en México.

Calificadora dc Valores. #

-Es una ecmpresa privada de reciente incorporacion al contexto bursatil

con ¢l objcto de dictaminar acerca de la credibilidad crediticia de los
titulos de dcuda emitidos por las empresas que habrén de colocarse
cntre cl gran publico inversionista a través de la Bolsa.

Bolsa Mexicana de Valores.

Espccial atencion significa para nuestro mercado bursétil La Bolsa
Megxicana de Valores cuya historia se remonta hacia ¢l afio de 1894.
Durante todo cste tiempo, la Bolsa ha servido de engranc para cl mejor
desarrollo ccondmico y social de México, proporcionando las in-
stalacioncs adccuadas para la colocacion de valores de cmpresas y
gobicrno federal.

Es asi como cn abril de 1990 sc inaugura cl Centro Bursatil nueva cede
de la Bolsa Mexicana de Valores, que integra ademds a otras insti-
tuciones dc la‘comunidad bursatil.

A través de la bolsa y especificamente cn sus modernos pisos de
rcmates, sc realizan las operaciones de compraventa de valores, mismas
quc garantizan una complcta transparcncia, seguridad y rapidez dc
ncgociacion, ya que cucnta con la tecnologia mas avanzada cn sistcmas
dc comunicacion y de transmision de voz y datos a nivel internacional.
La responsabilidad que asume la Bolsa Mexicana de Valores y cada uno
de los organismos participantes cn ¢l Mcrcado de Valores es dc gran im-
portancia para ¢l sistema financicro mexicano, ya que cn conjunto orientan
y definen sus acciones para satisfacer las necesidades de ahorro y finan-

ciamicnto que requicre cl desarrollo econdémico y social de nucstro pais.
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En la bolsa se requiere entre otros, de los siguientes elementos par:
llevar a cabo sus operaciones:

MONITOR. Pantalla que refleja el comportamiento de los precios de
empresas que cotizan en Bolsa.

OPERADOR DE PISO. Persona que compra y vende valores en repre-
sentacion de una Casa de Bolsa.

JUEZ DE CRUCE. Personal de la Bolsa de Mexicana de Valores encar
gada de que la operacion se lleve a cabo correctamente.

- OPERADOR DE CIERRE DE CORRO. Acuden operadores de piso
cerrar las posturas de compraventa.

ORDEN EN FIRME. Son fichas que reflejan la decision de una Casa d

Bolsa de comprar o vender un valor por medio del corro, debiendo contene
la emisora, precio, volumen del titulo y firma del operador.
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MERCADO
DI
VALORES

|

Renta
Variable

CAPITALES ﬁ Renta

Fija

Socicdades
de
t Inversion

(" GOBILRNO

DINERO

4 BANCARIOS
L PRIVADOS
MLERCADQO CEPLATA
DL CENTRIOS
METALES ONZ.ATROY

MERCADOS {

ESPECIALIES Ventas en corto
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Acciones
CAP's (Cert. de aport.
patrimonial)

Obligaciones

CPI's (Cert. de Part. inmob.)
BBD (Bonos Banc. de Des.)
BORES (Bonos de Renov. Urh.)
BIB's (Bonosde Indem. Ban.)
BI3J (BBonos Banc. de infracst.)
BOVIS (Bonos paravivienda)
CPO’s (Cert. de part. ordin.)
PETROBONOS.

SIC (Socs. de Inver. comun)
SIRF (Soc. Inv. Rta. Fija)
SIRFPM (" " " " pers. morales)
SINCAS (de Capitales)
BONDIS (Bon. Des. Ind.)
Petropagaré

CETES
PAGAFLS
BONDELCS
TESOBONOS
AJUSTABONOS

PRLYV (Pag. ren. liguid. venc.)
AB's (Accptaciones bancarias)

Prendarios (Bancos de prendas)
PC (Papel Comercial)

PCQ (Pap. Com. Quirografico)
PCI (Pap. Com. Indexado)

(Certificados de plata)
(Centenarios)
(Onza Troy dc Plata)

Arbitraje internacional
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FLUJO DE OPERACIONES DE COMPRA-VENTA DE VALORES
Indeval: Recibe instrucciones de asignacion de valores.
Inversionista: Manda orden a su promotor.

Casa de Bolsa: Se recibe orden, se captura en mesa de control y se envia a la
Bolsa Mcxicana dc Valores.

Bolsa Mexicana de Valores: El operador de Casa de Bolsa recibe la orde
en el piso dc remates.

Operador de piso: La orden se lleva a cabo y se concreta la operacion.

Corro: ElPersonal de corro recibe la operacion y la procesa para su valida
ci6n en el sistema de computo.

Monitores: Se difunde la operacion en el piso de remates.

Casa dc Bolsa: Sc trasmite la operacion a la Casa de Bolsa donde se asigna |
operacion al cliente.

Inversionista: Recibe la confirmacion de su orden.

EMPRESAS EMISORAS DE VALORES

Las emisoras son instituciones gubernamentales y empresas tanto paraes-
tatales como privadas que ponen en circulacion titulos y valores con el fin de
obtener recursos financieros para su financiamicnto.

Requisitos que deben cumplir las emisoras.

~ Inscribirse cn el Registro Nacional de Valores.

- Solicitar el Registro de Valores ante la Bolsa Mexicana de Valores.

- Definir las caracteristicas de los Valores ante la Bolsa Mexicana de Va-
lores

~ Acreditar solvencia y liquidez.

~ Cubrir una cuota de inscripcién.
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rPcrsonas Iisicas Bancos

Casas de Bolsa

Inst. Inv. Ascguradoras
Personas Morales Soc. de < Afianzadoras
Inversién Org . Auxiliares
INVERSIONISTAS 4 . Institucioncs finan. -
Otros . FFondos de Pensién
// LOrganismos Fondes de Jubilacion

Fondos de Ahorro
Fidcicomiso

Es asi como ¢l Mercado de Valores proporciona a través de distintas
cstrategias, instrumentos c¢ instituciones, las condiciones y monto de dinero
nccesarios para ampliar, reformar o construir plantas flabriles, oficinas, obras
de infracstructura y mecanismos de regularizacion monctaria, con lo cual el
gobierno federal y las empresas obticnen recursos para hacer [rente a las
necesidades de expansion y crecimiento que demanda la socicdad mexicana.

SELa politica econémica en un contexto internacional.

Los lazos que hay entre los diferentes paiscs se dan mediante el inter-
cambio de bienes y servicios asi como de activos financicros (dincro, ac-
ciones, bonos). A este intercambio es a lo que se llama comercio internacio-
nal y a todas las economias que participan cn él sc llaman cconomias abicrtas.

Desde lucgo, hay paises que participan cn gran medida cn este comercio
y otros no. Sc llama grado de apertura de una economia a la relacion entre
las importaciones y ¢l PNB o ¢l PIB

5.6.1 Balanza de Pagos
"“--——-"—-\____ ——
Balanza dc Pagos cs clfrcgislro de las transacciones de un pais con otras
cconomias; también sc le puede definir como el Estado contable que refleja
las relaciones de un pais con el cxtcrior.)

.
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UTodas las ventas que realiza un pais al resto del mundo se llaman expor
tacionegy significan entradas de divisas para el pais que vende, por lo tant
son conceptos que en cicrto momento pucden constituir un superavit. Por el
conlrario,Llas compras que rcaliza un pais a cualquier otro constituyen las im-
portaciones y e¢n este caso significan salidas de divisas para el pais que com-
pra. Estas erogaciones pucden constituir un déficit en la balanza de pagos. )

| La balanza dc pagos global cs la suma de las cuentas corricnte y de capi-
tal. Si tanto la cuenta corriente como la de capital ticnen un déficit, entonces
la balanza dc pagos global también lo ticne] Cuando una cucnta tienc un
superavit y la otra tienc un déficit exactamente de la misma cuantia, el sald
de la balanza de pagos global ¢s cero; es decir, no hay superavit ni déficit.

Cuenta corriente es aquélla qucrr-cgistra cl intercambio de bienes y ser-
vicios asi como las transf crcncias;‘] Servicios son los {lctes, los pagos de royal-
tics y los pagos de intereses. Las transferencias consisten en las remesas, las
donaciones y las ayudas. Dentro de la balanza de cuenta corriente se distin-
guc la balanza comercial porque registra simplemente ¢l comercio de bicnes.

Los servicios no factoriales incluyen ademas de viajeros al interior y
viajeros fronterizos en ingresos a transportes diversos, otros servicios y trans-
ferencias y, en egresos, fletes y seguros, tranportes diversos, otros servicios y
transferencias.

Cuenta de capital es la que registran las compras y ventas de activos,
como las acciones, los bonos, los préstamos, ¢l pago de intereses.

Ahora bien, un déficit global de la balanza de pagos significa que un pais,
ticne que pagar a los cxtranjeros una cantidad mayor que la quc reciben.
¢ Como hacerlo ? Todos los paises, como ya se dijo, ticnen un banco central
quc esta encargado de mantener reservas (existencia en divisas y mectales
preciosos). El Banco de México proporciona la moneda extranjera nccesaria
para hacer pagos al exterior, la cuantia de estos pagos es lo que constituye las
"variacioncs dc las reservas" con signo negativo que significa una disminucion
de éstas, como sc¢ observa cn la Balanza de Pagos de México de 1992. Cuan-
do hay superavit cn la balanza de pagos entonces esta variacidn sera positiva
porque sc estaran incrementando las reservas.
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CUADRO No.53
BALANZA DE PAGOS (P)
Millones de Dolares

CONCEPTO 1991
CUENTA CORRIENTE -13,789 -22,809
Ingresos 57,135 60,855
Exportaciones de mercanciast) 42,688 46,196
Servicios No Factoriales 8,714 9,104
Viajes 3,784 3,868
Viajes Fronterizos 2,099 2,129
Otros 2,831 3,107
Servicios factoriales 3,529 3,151
Intereses 2,906 2,509
Otros 623 643
Transferencias 2,205 2,404
Egresos 70,924 83,664
Importacién de mercancias 49,967 62,129
Servicios No Factoriales 10,541 11,488
Fletes y Seguros 1,758 2,084
Viajeros al Interior 1,879 2,079
Viajeros Fronterizos 3,934 4,028
Otros 2,970 3,297
Servicios Factoriales 10,398 10,027
Intereses 8,390 7,743
Otros 2,007 2,284
Transfecrencias 19 19

continia...

123

T ) Sy



FACULTAD DI INGENIERIA

CONCEPTO 1991 1992
CUENTA DE CAPITAL 24,134 25,955
Pasivos
Endcudamicnto 251,333 22,289
Banca de¢ Desarrollo 10,501 3,770
Banca Comercial 2,341 1,730
Banco de México 5,253 804
Publico No Bancario -220 -460
Privado 3,714 5,005
Inversion Extranjera 14,632 18,919
Dirccta 4,762 5,366
De Cartcra 9,870 13,553
Dec Renta Variable 6,332 4,787
Dec Renta Fija 3,538 8,770
Activos -1,000 3,666
En Bancos dcl Exterior 921 2,191
Créditos al Exterior 19 -878
Garantias de Deuda Externa -604 542
Otros -1,335 1,811
ERRORES Y OMISIONES -2,208 -1,973
BANCO DE MEXICO
Var. Reserva Bruta 7,822 1,161
Ajustes Oro-Plata y Valoracion 316 12
(P) Cifras preliminarcs
(1)  Incluye maquiladoras
Notas: 1) 1.3 reserva csld compuesta con el criterio del Fondo Monctario Inter-

nacional.

Fuente: Banco de México, Informe Anual 1992 p.305
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5.6.2. Los tipos de cambio

El tipo de cambio es ¢l precio de una moneda en relacién con las de
otros paises.

Después de la scgunda guerra mundial sc enfatiz6 cn un orden que res-
tablecicra las relaciones monetarias, financicras y comerciales. Se crearon cl
llamado GATT (Acucrdo General de Aranceles y Comercio) que regula las
opcracioncs comerciales de bicnes y servicios. Se cred con ¢l Acuerdo de
Bretton Woods ¢l FMI (Fondo Monetario Internacional) y ¢l Banco Mundial.

Con cl FMI se instituy6 una politica de tipos de cambio fijos y sc dicron
préstamos para reconstruir Europay posteriormente sc financid cl desarrollo
dc América Latina. El sistema monctario de Bretton Wood durd de 1946
hasta 1973 y sostuvo una politica de tipos de cambio fijos. A partir dc agosto
de 1971 al declararse la inconvertibilidad del ddlar al oro sc estableci6 un sis-
tema dc tipos de cambio flotantes. En el sistcma de tipos de cambio flexibles,
cl tipo dc cambio sc determina en el mercado y pucdc variar entre un
momento y otro. A partir de 1973 sc permitié la flotacion dc los tipos de
cambio entre ¢l dolar y otras moncdas sicndo determinados por la oferta y
demanda de divisas.

Pcro éDc qué depende que cl precio de una moneda sea de uno u otro
tipo? En el fijo, son los bancos centrales los que determinan los precios de
las moncdas cxtranjeras o divisas, y cstdn dispucstos a comprar y vender
todas las divisas que sc requicran a €sos precios.

Durante muchos anos cl tipo de cambio del délar con respecto al peso
fuc de 1 por 12.50. En este ticmpo el Banco de México vendia o compraba
cualquier cantidad de ddlares a ese precio. El hecho de que cl Banco de
México comprara o vendicra cualquicr cantidad de délares a $12.50, queria
decir que los precios de mercado eran iguales porque nadic que quisicra
comprar ddlares pagaria mas de $12.50 y tampoco los venderia a un precio
menor puesto que ¢l Banco de México los compraria a $12.50.

Por lo tanto, cn un sistcma de tipos de cambio fijos, los bancos centrales
ticnen que financiar cualquicr déficit o superavit de balanza de pagos que
surja al tipo de cambio oficial. Dada la oferta y la demanda del mercado, ¢l
que fiia el precio tiene que cubrir ¢l exceso de demanda o absorber cl exceso
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dc ofcrta, para garantizar que cl tipo de cambio permanczca fijo. Para cllo,
obviamente cs neccesario mantener ciertas cxistencias de divisas para hace
frente a la posible demanda.

La compra o venta de divisas por parte del banco central ¢s a lo que s
llama intervencién. La magnitud dc csta intervencion en un sistema de tipo
dc cambio fijos csta dada por cl saldo de la balanza de pagos. Desde lucgo,
para quc cl banco central pueda intervenir debe tener las suficicntcs reservas;
pero si un pais tiene déficit persistente de balanza de pagos sc agotarén las
reservas de divisas y aquél no podra continuar interviniendo .

Para cvitar csta situacion ¢l banco central tendrd que devaluar; o sca, no
mantendra cl tipo de cambio a ese precio, por lo que sc abaratara la moncda
(lo que significa que los extranjeros pagan menos por la moneda devaluada
quc los residentes del pais que devalia pagan mas para obtener moncdas ex
tranjcras).

Esto afectard positivamentec a la balanza de pagos, puesto que la
mercancias nacionales scrdn mis baratas para los cxtranjcros, con lo quc s
promoveran las cxportaciones; y los bicnes cxtranjeros scrdn mas caros
frendndosc las importacioncs.

Sin embargo, cn los paises endcudados una devaluacion también ticne
repercusioncs negativas; pucsto que la deuda cs contratada cn divisas y con |
devaluacion costard més pagarla.

En un sistema de tipos de cambio flexibles los bancos centrales se man
ticnen al margen y dejan que cl precio se ajuste de acuerdo con las fuerza
del mercado. Cuando cl banco central sc manticne totalmente al margen en
tonces hay flotacion limpia y en cste caso no habra variaciones dc las reser
vas; pucsto quc cl tipo de cambio sc ajustaria para quc la suma dc las cucnta
corricntes y de capital fueran cero.

La flotacién es sucia o intervenida cuando los bancos centrales influye
cn los tipos de cambio; por lo tanto, participan cn la compra venta de divisa
provocando variaciones cn las reservas.

Es convenicnte aclarar que cn un sistema de tipos de cambio fijos, ha

devaluacion cuando sube el precio de las monedas cxtranjeras como con
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sccucncia dc una accion oficial. Lo contrario a la devaluacion e¢s una

revaluacion.

Estas mismas situaciones cn un régimen de tipos de cambio flexibles sc
denominan depreciacion y apreciacion de la moneda respectivamente. Hay
depreciacion de la moneda cuando cn un sistema dc tipos de cambio
flexibles, sc abarata cn relacion con las monedas cxtranjeras. Sc aprecia
cuando sc encarcce cn relacion con las monedas extranjeras.

5.7 Inversion extran jera directa y deuda piblica

A lo largo dc cste siglo la inversion cxtranjera y la deuda publica han
jugado un papel muy importante cn ¢l desarrollo ccondémico de nuestro pais.
Es importante rccordar las inversiones cxtranjeras cn la época porfiriana y
como Estas sc suspendicron con la Revolucion Mexicana. Sin embargo, una
vez estabilizados los paiscs a partir de la década dc los cuarenta los flujos de
capital del cxterior promovicron las inversiones directas cn la industrializa-

cidn del pais.

Con la crisis de la decuda externa en 1982 ambos flujos s¢ detuvicron y no
fuc hasta finales de 1987 quc la inversién extranjera empezd a crecer cn
nucstro pais. Tan’cs asi, que ¢ésta ha crecido cn los dltimos anos repre-
sentando cerca de 20 mil millones de délares. Por otro lado, cs importante
mencionar que México ha regresado al mercado internacional de capitales.
Sin embargo, éstos nuevos préstamos han sido contratados cn su mayoria por
¢l sector privado, cn tanto que la renegociacion de la deuda externa del scc-
tor publico ha ido e¢n descenso y se siguen buscando nuevos mecanismos para
disminuir la deuda d¢l Estado mexicano.

La inversion cxtranjera y la deuda externa son muy significativos cn la
politica de gasto publico porque puedcen ayudar a cerrar la brecha reccsional
dcl PNB sin nccesidad de aumentar cl gasto o de disminuir la ofcrta mone-
taria con cl objcto de lograr un mayor crecimiento cconémico.
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5.8 ANEXO

Sintesis de las politicas estabilizadoras y principales corrientes
econdmicas.

Para resolver los problemas ccondmicos planteados en las diversa
socicdades y en diferentes ¢pocas, han existido variadas corrientes de pen-
samiento que tratan de explicar la realidad y plantean posibles soluciones a
los problemas econémicos. Asi hay quienes postulan que el Estado no debe
intervenir cn los asuntos econdmicos; micntras que en ¢l otro extremo para
algunos tratadistas, solamente ¢l Estado cs capaz de regular la actividad
econémica de una sociedad.

En cl presente apartado sc estudian cuatro corrientes de pensamicn-
to: 1) economistas clésicos; 2) kcynesianos; 3) monetaristas; y, 4) los nuevos
cconomistas clasicos. En cada una de las corrientes sc abordan de manera
resumida: a) los supuestos en que sc basan los modelos que proponen; b) los
mecanismos de ajustc para la propia cconomia, en otras palabras, las
politicas econémicas que deben implementarse para lograr ¢l equilibrio
macroccondmico; y finalmente, c) las implicaciones politicas de los modelo
propuestos.

1) ECONOMISTAS CLASICOS.

a) Supuestos basicos:

1. La cconomia siempre permanece estable con equilibrio cuando el
PNB real es igual al PNB real potencial, a lo largo del ciclo. '

2.  Lossalarios y precios son flexibles. ‘

3. LaLecyde Saw: la oferta crea su propia demanda.

4. La teoria cuantitativa del dinero. En el largo plazo, el nivel de
precios es proporcional al stock de dinero.

5.  Laseconomias domésticas sicmpre van hacia adelante.

b) Meccanismos de Ajuste para la Propia Economia: Correccién Propia.
La economia tienc mecanismos propios de correccién. Cuando la

Dcmanda Agregada fluctiia y éste es menor al equilibrio del PNB
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real que el PNB recal potencial y el desempleo cxcede la tasa
natural de desempleo habra fusiones para disminuir los precios y
los salarios. En la medida en que los salarios caen, la curva de la
ofcrta agregada cambia hasta donde el equilibrio macroeconémico
es de nueva cuenta alcanzado y con cllo el pleno empleo. El pro-
ceso sc revierte cuando la Demanda Agregada se incrementa y se
sobrecalienta la economia. En una economia sobrecalentada, los
salarios nominales pueden subir hasta donde ¢l PNB real cae a cl
equilibrio del PNB potencial real y el nivel de precios sube.

Implicaciones Politicas

Porque la economia sc ve como si los mecanismos de correccién a
través de la flexibilidad de los salarios reales y otros precios, no hay
ninguna necesidad para cambios discrecionales en la politica fiscal
y monetaria para ajustar los cambios en la Demanda Agregada que
temporalmente causarian el equilibrio del PNB real que variaria
del PNB real potencial.

La politica monetaria deberé4 poner limite al stock de dinero y la
tasa de crecimicnto del PNB real. Si el stock de dinero puede
crecer con mayor rapidez que el PNB real habria inflacion. El
origen de la inflacién es por el crecimicnto del circulante y la tasa
de crecimiento del PNB real.

No hay ninguna diferencia en que las compras del dincro scan
financiadas. El financiamiento impositivo y el déficit fiscal son
cquivalentes y el incremento del déficit no tiene efecto en las tasas
reales de interés o en la acumulacién de capital (David Ricardo).
La politica fiscal no puede hacer que crezca ¢l PNB real a largo
plazo, s6lo cambia la mezcla entre las compras del gobierno y el
sector privado.
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2) KEYNESIANOS

a)  Supucstos bisicos.

1.  Precios nominales de los salarios y otros precios son inflexibles cn
una dircccién descendente.

2. Lacconomia cs un sujeto incstable ¢ impredescible ¢n los cambios
de la demanda agregada.

3. Enunarccesion profunda, las tasas reales de interés son inscnsibles
a los cambios ¢n la ofcrta de dincro o ¢l exceso de reservas ticnen
lugar mas alld de usar o hacer préstamos cuando cl ricsgo dc las
cmpresas [racasan y la moratoria de csos bonos sca mayor.

4. Hay un cfccto multiplicador ¢n los cambios del gasto dcl gobicrno y

los cambios c¢n las tasas dc interés.

b) Mccanismos de Ajuste de la Economia. Manipulacion discrccional

dc la Demanda Agregada.

La cconomia estd propensa a recesiones periddicas que inciden cn la
demanda agregada. Una vez que cl cquilibrio macroccondmico ¢n un nivel
del PNB rcal sc cncuentra por abajo ¢l PNB rcal ¢l PNB sc alcanza, la
cconomia permancce cstable, en cquilibrio, allf, a sélo que haya una politica
fiscal cxpansionista para incrementar la Demanda Agrcgada. La inﬂa.ci(m
pucde cstar bajo control, ya sca con una politica fiscal o politica monctaria d¢

contraccion,

¢) Implicacioncs Polilicas.

1. La politica fiscal debe scr usada para controlar la demanda
agregada.

2. La politica monclaria a largo plazo sc usa para tener la inflacion®
bajo control; por lo tanto, ¢n una recesion profunda, la politica
monctaria sc vuclve Gtil porque aumenta cl stock de dincro, no dis-

minuyen las tasas de interés y no incrementa la inversion.
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3) MONETARISTAS

a)  Supuestos bésicos

1.  La velocidad del dinero en circulacion es razonablemente estable y
varia de manera predecible. Esto implica que la cantidad de dinero
demandada no es responsable de los cambios en las tasas de interés.

2. Las inversiones en compras son sensitivas a los cambios en la tasa
de interés real a corto plazo.

3. Laeconomia puede estar inestable en el corto plazo pero a largo
plazo tiende a alcanzar el PNB real potencial a través de sus
propios mecanismos.

4.  Los efectos de la politica monetaria en el corto plazo a través de
cambios en las tasas de interés real pero a largo plazo, los cambios
se operan a través de cambios en el stock del dinero.

S.  La inflacién es un fendmeno monetario y su causa es el excesivo
crecimiento monetario relativo al crecimiento del PNB real poten-
cial y a la demanda de dinero.

6.  El PNB nominal depende del stock de dinero después del ajuste en
cambios en la velocidad.

b)  Mecanismos de ajuste para la economia.

Correcciones en el corto plazo del stock del dinero para mantener el
precio accesible y el crecimiento en el largo plazo.

La economia se corrige a si misma en el largo plazo pero en el corto
plazo es inestable. Las politicas de estabilizacién discrecionales son més fac-
tibles de causar recesiones e inflaciéon que las politicas que plantean reglas
claras y predecibles del crecimiento monetario y de la politica fiscal.

c)  Implicaciones Politicas.

La politica fiscal primaria afecta la mezcla entre el sector privado y el sector
publico, el uso de los recursos y la politica fiscal pueden liderear la inflacién por
las autoridades monetarias que incrementan el crecimiento del dinero.
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4)

2. Altas tasas impositivas marginales pucden reducir potencialme
¢l PNB rcal danando los incentivos al trabajo y al ahorro.
3.  El crecimiento del stock de dinero es la mayor influencia a lar

plazo cn ¢l PNB rcal.

4.  Para cstabilizar a la cconomia, las politicas dcberén cstar basad.

cn reglas claras y dc alta credibilidad para que puedan reducir
incertidumbre de la cconomia.

5. Latasa dc crecimicnto del stock del dincro deberé igualar la ta
dec crecimiento del PNB real después de ajustar los posibles ca
bios cn la velocidad de la circulacion del dincro.

6. El crecimicnto a largo plazo del PNB real debera estar alenta
mantenicndo tasas bajas impositivas y controlando la tasa
crecimiento de los programas del scctor piblico y la disminucion

los incentivos del trabajo y del dinero.

LOS NUEVOS ECONOMISTAS CLASICOS: EXPECTATIVAS
RACIONALES.

a)  Supucstos basicos.

1.  Expcctativas racionales : cconomia doméstica y cl sector priva
pronostican sobre ¢l futuro y los efectos de los cambios politic
basados cn la informacidn disponible para cllos y dc algunas ide
acerca de como funciona la cconomia.

2. La ofcrta agrcgada cs responsable de los cambios cn las expe
tativas acerca dc la inflacion.

3.  Los cambios cn la politica de cstabiliz.acion son anticipados por |
cconomias domésticas y ¢l scctor privado quiéncs responden s
ajustcs a las expectativas dc la inflacion.

4.  Los incentivos para producir, trabajar y ahorrar son afcctados
las politicas gubcrnamentales que influyen cn las tasas impositiv
marginalcs para subsidiar a las cconomias domésticas y al scct

privado.
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b)

agregada.

Mccanismos de Ajuste para la Economia.

Correcciones por si mismos e¢n cambios dc la oferta agregada por cam-
hios en las expcctativas de la inflacion. Una vez que ¢l PNB real potencial s
alcanzado puede mantencrse cl nivel de precios no obstante que éste pucde
swr afectado por los cambios en la politica econdmica de la demanda

-~

Implicaciones Politicas.

Las politicas cxpansivas ticnden a clevar cl nivel de precios.

Los supucstos para cstabilizar o responder la cconomia mas alla
del PNB rcal potencial incrementaran las expectativas racionalcs,
cl nivel del precio y las tasas de interés nominalces.

La politica fiscal afcctan la combinacion cntre ¢l sector privado y
publico por cl uso de los recursos en ¢l corto plazo.

A largo plazo, las tasas dec impuestos marginalcs altas y las politicas
del gobicrno afcctan adversamente ¢l incentivo del trabajo sca

menor que la tasa del PNB real potencial.

Las politicas fiscales quc alicntan ¢l ahorro y ¢l esfuerzo del trabajo
pucden mcjorar los niveles de vida.

Politicas claras y creibles que pucdan ayudar a cl crecimicnto
monclario cercano al crecimiento del PNB real para prevenir la
inflacion.
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5.9 EJERCICIOS

L2

I LT M)

© 0 N

11.
12.

13.
14.
15.
16.

17.

18.

19.

¢C6émo se ejecutan las decisiones econdémicas en un sistema de mer-
cado?

¢Qué significa niveles 6ptimos de vida?

¢{C6mo se mide el grado de apertura de una economia?

¢C6mo puede la politica fiscal eliminar una brecha recesional?

¢Qué pasa con el equilibrio del ingreso nacional cuando el gasto d
gobierno y los impuestos se incrementan por la misma suma?
¢Cudles son los efectos del déficit presupuestal?

¢{C6mo es la politica fiscal en México?

¢Qué es la moneda?

¢C6mo puede ser definida la oferta monetaria?
¢C6mo pueden pagar los paises las transacciones
internacionales?

¢Por qué los bancos son considerados intermediarios?
¢Por qué los bienes no se venden por el mismo precio en.todo
mundo?

¢Cudl es la relaci6n entre inflaci6n y los cambios en el tipo de cambio?
¢C6mo la politica fiscal afecta los tipos de cambio?

¢Cémo afecta la politica monetaria a los tipos de cambio?
¢Explique c6mo afecta un incremento en el nivel de la tasa de int
del 6 por ciento al 8 por ciento? ¢Qué efecto tendria en la cantidad
dinero demandada?

Use una grafica para explicar como un decremento en la demanda
dinero puede afectar latasa de interés si el stock de dinero es fijo.
Si este afio hay una reduccién del 10 por ciento en la cantidad
dinero en circulaci6én. Use una grafica para explicar la reducci6n
oferta de dinero y c6mo afectaria la demanda de dinero y el equilil
entre la tasa de interés y el mercado crediticio. {Cémo puede
pequeia reduccion en la oferta monetaria producir una recesién?

¢Qué es labalanza de pagos?
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20.
21
22,

23.
24,
25,
26.
27.
28.

20.

0.

¢Qué es la cuenta corriente?
¢Qué es la cuenta de capital?

¢Qué es la balanza comercial?

A qué se llama déficit de Ia balanza de pagos?
¢Cudl es la diferencia entre bonos y acciones?
¢Qué es el tipo de cambio fijo?

¢Qué es la reserva de divisas”"

¢Qué es el tipo de cambio flexible?

¢Cudl es la diferencia entre f lotaci6n limpia y sucia?
¢Qué es la inversion extranjera directa? .
¢Qué es deuda pablica?
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UNIDAD VI. DESARROLLO Y CRECIMIENTO
ECONOMICO

-

INDICE:

6.1 Dcfinicion de crecimiento ccondmico. 6.2 Desarrollo econo-
mico. 6.3 Caracteristicas del subdesarrollo 6.3.1. La estructura 6.3.2. Fun-
cionamiento de una cconomia subdesarrollada 6.4 El circulo vicioso de la
pobreza 6.4.1. Aspecto cstacionario 6.4.2. Aspecto dindmico 6.5 Un pais
subdesarrollado: El caso de México 6.5.1. Alimentacion 6.5.2. Salud 6.5.3.
I:iducacion 6.5.4. Vivienda 6.6 El mundo subdesarrollado 6.7 Ejercicios.

OBJETIVO:

En la actualidad, tanto a nivel mundial como dentro de un mismo pais
cxisten grandes desigualdades cconémicas y sociales. En esta unidad sc abor-
da el estudio de este fendmeno desde un punto de vista econdmico, en-
locandolo hacia cl subdesarrollo, ya que es dentro de este contexto en ¢l que
actuaran los estudiantes de nuestro pais.

GUIA DE ESTUDIO:

I. ¢Qué es el crecimiento econdmico?

2. ¢En qué dcficre cl crecimicnto del desarrollo cconémico.
1. ¢Cualcs son las caracteristicas de un pais subdcsarrollado?

4. {Qué cs cleirculo vicioso de la pobreza?
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S. éPor qué son unos paises mas pobres que otros?

6. ¢Cuales factores determinan la alimentacion de los mexicanos?
7. ¢Cuales son las condiciones de salud en México?

8. Cual es ¢l panorama educativo en nuestro pais?

9. ¢{Cuales son las condiciones habitacionalecs en México?

10. {Qué poblacion vive en paises subdesarrollados?

11. ¢Qué es el indice de calidad de vida?

6.1. Definicion de crecimiento economico

Las cconomias de los paises crecen a tasas diferentes.  Asi, los paise
latinoamericanos crecicron a tasas menores durante la década de los ochent:
cn comparacion con los anos setenta. Para los noventas sélo pocos paises d
la region latinoamericana tenian signos de crecimiento como Chile, Cost
Rica, Venezucla y México. Si bien s cicrto, que la macrocconomia a traves
de la politica econdmica lo que intenta es cerrar la brecha del PNB, ésto et
relacionado con los ciclos econémicos como son los periodos de prosperida
y recesidn, inflacion y deflacion. A México se le ha considerado la "histori
del éxito" durante los ultimos meses por cl sorprendente crecimiento que h
tenido, opuesto al de los ultimos anos de los ochentas.

Empezaremos por definir lo que es el crecimiento econdémico. Lo
cconomistas usan dos medidas para el crecimiento: el ingreso nacional real
cl ingreso nacional real per cépita.

1. Basicamente cl crecimiento econémico es un incremento del ingres
nacional rcal. Secan tantos bienes y servicios producidos, el ingreso real d
una nacidn sube si las personas pueden consumir més. (Usualmente medid
cn términos del producto nacional bruto o del producto interno bruto).
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Pongamos un ejemplo del crecimiento econdémico durante la década de
los ochentas de los tres paises mas importantes de América Latina.

En ¢l Cuadro No. 6.1 se obervan las tasas de crecimiento real, resultado
del promedio anual de crecimiento durante las décadas correspondientes de
tres paises de América Latina y del promedio de ésta. Es importante resal-
tar, cl circulo negativo que representa la década de los ochenta para América
Latina. La necesidad de plantear alternativas diferentes de desarrollo a las
que prevaleciecron durante la posguerra; si bicn, dicron pic a los "milagros
ccondmicos', provocaron una tajante distribucién del ingreso y un em-
pobrecimiento de la region. No debemos dejar de lado la apreciacion de
Centesimus Annus cuando menciona "... que si bien la deuda debe ser can-
cclada, no es licito reclamar su pago "cuando éste exigiria sacrificios insopor-
tables", por lo que recomienda "encontrar modalidades de reduccion,
dilacién o extincidon compatibles con el derecho fundamental de los pucblos a
lasubsistencia y al progrcso.1

CUADRO No. 6.1
PRODUCTO INTERNO BRUTO EN AMERICA LATINA
TASAS DE CRECIMIENTO REAL
({PORCENTAIJES)

Promedios Anuales

PAIS 1961-1970 1971-1980 1981-1990
ARGENTINA 4.1 2.6 1.1
BRASIL 54 8.6 15
MEXICO 7.0 6.6 1.6
AMERICA LATINA 5.4 5.9 09

I'UEENTE: Banco Interamericano de Desarrollo, Progreso Econdmico ¥y Social en América
Latina, Informe 1991, p.4

‘l('cpal. Naciones Unidas "La Disminucién Econémica y Social de las Enciclicas Papales®

Iterum Novarum y "Centesimus Annus” en Notas Sobre la Economia y ¢l Desarrollo
No. 507/508, junio 1991.
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Al analizar ¢l producto interno bruto (PIB) per cipita se obscrva ¢ 6.2 Desarrollo economico
Brasil tuvo cn la década de los sctenta el mayor indicador, al alcanzar 6.1
ciento del promedio de la tasa de crecimiento anual del producto inter
bruto por habitante. En tanto que M¢éxico s¢ mantuvo constante durante
sesenta y setenta con 3.6 por cicnto. Argentina ha tenido una tasa deer
ciente en los sctenta de 0.8 por ciento frente al 2.9 por ciento alcanzado cn
sesenta. En la década de los ochenta América Latina tiene un deerccimies
de 1.2 por ciento ¢n la region y Argentina tuvo un dramdtico descenso
alcanzar una tasa ncgativa de 3.2 por cicnto cn tanto que Brasil y Méxi
tuvicron tasas similares negativas de 0.8 por ciento.

El crecimiento ccondmico es necesario porque ayuda a que la poblacion
consuma mas bicnes. Pero ¢l crecimiento del ingreso nacional real o del in-
#reso nacional per capita no signilica que dicho crecimicnto sca para todos
los habitantes de un pais. El problema con estas medidas ¢s que se deben de
rclacionar con la distribucion del ingreso.

»

Los benceficios del crecimiento ccondmico deben de estar en relacion a la
distribucion del ingreso. Por 1o tanto se deline ¢l desarrollo ccondmico como
la estrategia donde cl ingreso nacional real per cdpita ¢s ¢l mismo para toda
la poblacion y por lo tanto la distribucion del ingreso s igual para la gran
mayoria de la poblacion.

CUADRO 6.2
PRODUCTO INTERNO BRUT(QO POR HABITANTE
PROMEDIO DE LAS TASAS DE CRECIMIENTO ANUAL
(PORCENTAIJEYS) Hay una cnorme diferencia entre los standares de vida de un pais desa-
= trollado y de un pais subdesarrollado. Por cjemplo, las expectativas de vida

PA1S 5 A Nl()(;l S ol di un pais como Paraguay son diferentes a las de Estados Unidos.
1970 1980 1990
i 6.3 Caracteristicas del subdesarrollo
ARGENTINA 0.9 0.8 -3.2
BRASIL 25 6.1 -0.8 ¢.Cualces son las caracteristicas de un pais subdesarrollado?
MEXICO 3.6 8:6 -0.8 La respuesta @ csta pregunta se basara en el esquema plantcado por
Itaymond Barre c¢n su libro "El desarrollo ccondémico”. Un pais subdesarro-

AMERICA LATINA 25 ; -1.2 )
N iR ek SR llsdo tiene una estructura primaria y dual. Su funcionamiento se caracteriza
por la incstabilidad y la dependencia; dificilmente pucde romper "cl circulo

ycioso de la pobreza”.

[FUENTE: Banco Intcramcricano de Desarrolio,
Latina. Informes 1991 p4

El ingreso nacional real per cdpita es ¢l ingreso nacional real divi
entre la poblacion. Si definimos ¢l crecimicnto cconémico como cl incre
to real per capita del PNB o per cépita del PIB, lucgo la riqueza de
nacion debe de crecer en mayor proporcidn que su poblacion.

En esta definicion Barre distingue dos elementos importantces: la cstruc-
tuea y ¢l funcionamicnto de una cconomia subdesarrollada.
ht.l Laestructura

Los dcterminantes del crecimicnto son cl trabajo, cl capital, la ticrre _
teenologia. I:n cuanto a la estructura sc caracteriza por scr primaria y dual.
Productividad cs cl rendimiento producido por hombre ocupado.
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El término cstructura primaria sc reficre a que las cconomias subdcsa-
rrolladas cstan cnfocadas cn su mayor parlte a realizar actividades agricolas y
mincras; por lo que la mayoria de la poblacion activa desarrolla cste tipo de
actividades. Por otra parte, cl scctor scrvicios ocupa a mas personas quc €
scctor secundario o sca la industria. Estc hecho sc explica fundamentalment
por tres razoncs: cn los paiscs subdesarrollados proliferan las actividade
comerciales sobre todo cn las grandces ciudades; ademés son muy important
los scrvicios personales por su bajo costo; y prolifcran intermediarios, corre
dores y usurcros, favorecicndo una inflacion mas o menos cronica.

Como consccuencia de lo anterior, hay una gran improductividad de Iz
mano dc obra, presentandosc un desempleo disfrazado cn la agricultura
Para cxplicar cstc término, Barrc sciiala " que scria posible retirar de |
agricultura a una gran partc de los trabajadores que cstan emplcados cn cll
sin reducir la produccion agn’cola“.2

Otra caracleristica de la estructura de los paiscs subdesarrollados ¢s qu
su produccion intcrna cs fundamentalmente agricola. La cual sirve tant
para cubrir la subsistencia de la poblacion como para cxportarla (especial
mentc como malerias primas agricolas). También sc produccn matcria
primas mincrales para cxportacion.

Asi, la participacion dc los paiscs subdesarrollados cn la produccién i
dustrial cs muy baja cn relacion a la de las regiones desarrolladas.

La tercera caracteristica de la cstructura primaria sc reficre a las cxpor
taciones, las cuales sc concentran en uno 6 dos productos (agricola
mincro). En cl caso de México uno dc los rubros més importantes d
cxportacion cs cl petrélco.

En cstc ambito sc da lo que Barre llama cl "caracter paraddjico de |
especializacion cn los paises subdesarrollados”, la cual sc da porque "l
especializacion s muy grande cn relacion con cl comercio exterior, pero e
muy pequena cn relacion con cl mercado interno”.” El resultado es que lo
paiscs subdesarrollados nccesitan importar productos agricolas que n
producen intcrnamente.

2/Barre, Raymond, El desarrollo cconémico. Fondo de Cultura Econdmica. México, p. 19
3bidem, pp. 21y 22
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Esta situacion ticne repercusiones muy negativas cn ¢l comercio cxterior,
ya que la compra de productos provenicntes dc los paiscs subdesarrollados
ticnde a disminuir. El descenso en las cxportaciones de cstos paiscs puede
estar causado porque las rcgiones industriales: a) cconomizan materias
primas y combustible; b) incrementan su propia produccion de cstos bicncs;
¢) sustituycn matcrias primas naturales por sintéticas, las cuales ticnen
precios cstables; y, d) transforman la cstructura dc la industria. Las in-
dustrias que consumcn mds malterias’ primas, como la textil, picrden impor-
tancia cn relacion a industrias como la mecénica.

El otro rasgo dc la cstructura dc una cconomia subdesarrollada cs la
dualidad, ya quc subsisten dos cstructuras ccondmicas yuxtapucstas: a) un
scctor precapitalistay, b) un sector caprtalista.

En cl scctor precapitalista la produccion es de autoconsumo (sc cultivan
los productos que se consumen, como maiz y [rijol); y la cconomia fundamcn-
talmente cs de trueque. Es el caso de muchas de las comunidades indigenas

{ue existen cn nuestro pais, dondc la actividad manufacturera sc oricnta a las
artesanias.

En cuanto al scctor capitalista, sc subdivide cn capitalismo cxtranjcro y
autdctono. El capitalismo extranjero, constituido por industrias modcrnas,
en su mayoria dedicadas al comercio exterior y que son muy semcjantes a las
cmpre sas matrices.  En esta categoria cstd la mayoria de las empresas
transnacionales que sc cstablecen en los paiscs subdcesarrollados como la
Volkswagen, la Nestlé, la Bimbo, cte.

El capitalismo autictono no sc oricnta a la industria sino al comercio ya

fa cspc.:;lflacmn. Dc ahi que cn los paises subdesarrollados ¢l comercio sea
una actividad muy importante.

Ahora bicn, cstos dos sectores estdn yuxtapucstos, no sc articulan cntre

"I Barre sciiala "no exisite ningtin nexo cconémico entre los dos sectores que

L intcgran. El scctor desarrollado vive en la dependencia del cxtranjero, dcl

* N0 €S mas que una profongacion. El sector autdctono sc estanca y no
weibe del sector desarrollado los impulsos necesarias™

ihidem, p.2S
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Lo anterior sc explica por ¢l papel mismo que desempenan las cmpresa
cxtranjcras cn los paises subdesarrollados, ¢l cual, scgin Barre, pucde cs
tudiarse desdc cuatro puntos de vista difcrentes:

a) La actividad quc rcalizan csta oricntada a la cxportacion y no al mer
cado interno, ya que cn éste la demanda cs insuficicnte. En México p
cjemplo, cxistc una gran cantidad de maquiladoras que cxportan su pr

ducciodn.

b) Son un clemento de concentracidon del ingreso. Pagan bajos salarios
los trabajadores autdctonos, ademds de que proporcionalmente, cmplean
poca poblacion local. Por el contrario, los puestos mcjor retribuidos so
ocupados por cxtranjcros, por lo que sélo una pcquena parte de csta derram
ccondmica cs gastada en la adquisicion de productos locales. Ademas, la

utilidades por lo general son remitidas al extranjero.

c¢) Desde el punto dc vista de la politica de inversiones, destaca cl hech
dc que las reinversiones sc financian por lo regular, con las utilidades obt

nidas y no con nuevas aportacionces de capital extranjero.

Adcmas, una gran partc dc los gastos de inversion sc oricnta a la comj
dc bicnes dc capital extranjcros.

d) Visto desde un angulo social, las empresas extranjeras fortalecen |
actividades comerciales y especulativas, obstaculizando cn gran medida
desarrollo dc una industria nacional.

En la tabla 6.1 sc obscrva dc mancra csquematica la cstructura dc u
cconomia subdesarrollada con sus dos caracteristicas fundamental

primaria y dual.
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TABLA No. 6.1
ESTRUCTURA DE UNA ECONOMIA SUBDESARROLLADA

1. PRIMARIA 2. DUAL

a) Poblacidn activa a) Scctor precapitalista b.1) Scctor capi-
g talista
b.1)
Capitalismo
cxtranjcro

b) Produccion intcrna

¢) Exportacionces b.2)

Capitalismo
autéctono

63.2 Funcionamiento de una economia subdesarrollada

Para Barrc las cconomias subdesarrolladas ticnen dos caracteristicas

lundamcntales desde cl punto de vista de su funcionamicnto: a) incstables, y
1)) dependicentes. Son incstables en tres aspectos:

1. En la produccion. Como ya sc dijo, los paises subdcsarrollados son
¢minentemente agricolas, y por lo general ¢s una agricultura de temporal; por

lo que las coscchas dependen de las lluvias y de otros fendmenos
meteoroldgicos.

También son inestables en la produccion minera, ya que ésta depende de
lus exportacioncs, las cuales estan cn funcion de los intereses de las empresas
estranjeras y no de las nccesidades de los paiscs productores.

2.  En las cxportacioncs. Las fluctuaciones cn los volimenes dc

¢xportacion de los paiscs subdesarrollados cs muy grandce; lo cual sc explica
laulo porque los paises compradorces cconomizan, sustituyen o produccen cste
npo de biencs, como por lo vulnerable que cs la produccién agricola en estos
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paiscs. Cuando los fendmenos metcorologicos son positivos, las coscchas
scran abundantes y habrd grandes volamenes para exportar; pero cn los anos
en que las condiciones son adversas pucde ocurrir que cl producto antes ex-
portado ahora tenga que importarse. Las consccuencias de esta incstabilidad
cn las cconomias subdesarrolladas son muy importantes:

a) Los ingresos de divisas por concepto de exportaciones son muy varias
bles; pero con una tendencia hacia la baja, lo que constituye un scrio
problema para los paiscs subdesarrollados ya que para cubrir sus necesidades
de divisas ticnen gue recurrir al endeudamicnto externo o bicn, abrir sus
pucrtas a la inversion extranjera directa, con todas las consccuencias
negativas para cstos paiscs, scialadas en la scecion anterior.

b) La variabilidad dc los ingresos por exportaciones, a su vez, repercute
en las importaciones. El problema cs que en los paiscs subdesarrollados el
funcionamicnto de la planta productiva, tanto la cxpansion como su man-
tcnimicnto depende de las importaciones por lo que una gran parte de ¢stas
son nccesarias y no pucden cstar sujetas a los vaivencs de las importaciones.
Al [inal de cucntas, lo anterior redunda en la neeesidad de endeudarse de los
paiscs subdusarrollados para cubrir su déficit de divisas.

Ademis, en periodos cn los que las exportaciones cstan cn auge, muchas
veees s cuando se contratan las compras en el extranjero y cuando ¢stas hay
que pagarlas, las exportaciones estdn c¢n pleno descenso. Es el caso de
México, cuando s¢ supuso que ¢l precio del petroleo irfa al alza, se amplio la
capacidad de extraccion de este mineral; por lo cual s¢ importd una gran can-
tidad de maquinaria del extranjero, la que sc esta pagando aunque el precio
de este hidrocarburo haya caido.

¢) Lo imprevisible de las exportaciones hace muy dificil una plancacion
dc la actividad ccondémica cn los paiscs subdesarrollados. Las medidas de
politica ccondémica para atcnuar las fluctuaciones ciclicas, pucden verse
nulificadas por las variables del comercio exterior (importacioncs y expor-
tacioncs).
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Por otra parte, la incstabilidad de los precios de los productos expor-
tados por los paiscs subdcesarrollados, favorece que los paises compradores
desarrollen productos de  sustitucidon cuyos precios gencralmente son
menores, en relacion a los productos naturales.

3. En los términos de intercambio. Si los precios de las exportaciones de
los paiscs subdesarrollados son incstables, también scré inestable la relacion
del intercambio. Cabe aclarar que [a relacion de precios del intercambio, es
igual a la rclacion del indice de precios de exportacién entre el indice de
precios de importaciones de un pais.

Términos del

Indicc de precios de exportaciones
intercambio s

Indice de precios de importaciones

Esta rclacion expresa lo que hay que dar de exportaciones para comprar
cicrta cantidad de importaciones. Si la relaciéon es superior a 100, es una
relacion favorable porque sc vende al extranjero mas caro de lo que se com-
pra. Si cs infcrior, cntonces cs desfavorable porque sc vende al extranjero
mas barato dc lo que sc¢ le compra.

Si para los paiscs subdesarrollados, las cxportaciones cstan constituidas
fundamentalmente por productos primarios, y las importaciones en gran
medida son de productos manufacturados, es facil concluir que los términos
dclintercambio scrdn inestables.

Dada la pérdida de poder de compra de las exportaciones, Rail Prebisch
scnala que "... los paiscs subdesarrollados han permitido la elevacion del nivel
dc vida cn los paises industrializados sin recibir, en el precio de sus propios
productos, una contribucién cquivalente en sus propios niveles de vida.
Micntras que los centros conservaron todo el beneficio del desarrollo técnico
de sus industrias, los territorios periféricos les transfirieron una parte de los
{rutos dec su propio progreso técnico"> Es pucs, este mecanismo una forma
dc transferir valor a las economias desarrolladas.

IVéase Barre, Raymon, Qp. Ci1., p.34
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b) La dependencia

La segunda caracleristica del funcionamicnto de una economia subdesa-
rrollada cs la dependencia, la cual sc manificsta en tres rubros: 1) dependen-
cia dc las grandes empresas extranjeras; 1) de las importacioncs de bicnes
manufacturados y de scrvicios; y, iii) dc las importacioncs dc capital.

1) Dc las grandes empresas extranjeras.

Algunos paiscs subdesarrollados dependen de una gran empresa cxtran-
jera quc explota sus recursos y se cncarga de cxportarlos. La actividad
ccondmica de cstos paiscs gira en lorno a una cmpresa extranjera, un ¢jemplo
son algunas repablicas dc América Central y la "United Fruit Company” (“El
imperio del banano”).

En un cstudio sobre ¢l Peru, hecho a principios de la década de los
sesenta, por el cconomista francés M. Urbain sc ha alirmado: "El poder de
las socicdades mincras sc relleja ampliamente en el ejemplo de la Cerro de
Pasco Copper Corporation, que se ocupa clla sola de la explotacion del 100%
del cobre fundido, ¢l 100% dcl zinc fundido, ¢l MN% del carbon, cl 60% d
plomo y ¢l 60% dc la plata. Estos centros de decision estan sometidos ta
poco al gobicrno peruano porque sc lrata casi sicmpre, a pesar de st
dimension considerable, de simples filiales que dependen a su vez de otros
centros de decision para los cuales las plantas situadas en Perti no cons
tiluyen mds que nna parlte, con frecuencia mediocre, de su actividad. La |
ternational Petroleum Co., que extrac ¢l 80% dcl petrdleo peruano y refing
casi la totalidad, es una lilial de la socicdad canadiense Imperial Oil, que a s
vez, no ¢s més que una simple filial de la Standar Oil de New Jersey ".” Treins
ta anos despuds, sigue vigente este grado de dependencia de muchos pais
subdesarrollados con respeclo a ciertas empresas transnacionalces.

i) Los paises subdesarrollados dependen de la importacion de bicn
manulacturados. Eslos paises producen principalmente productos primaric
los cuales venden al exterior; y lo que compran son manufacturas provenie
tes de los paiscs industrializados.

*/Revue Economique Francaise, Citado en Barre, Raymond, mayo de 1957, op. Cit. p. 38
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Ahora bicn, esta dependencia es particularmente en relacion a los biencs

de consumo, debido a lo que en economia se llama " efecto demostracion .
q

Dc acuerdo con Barre, por el efecto demostracion, "cl consumo (o cl
ahorro) no se da sdlo en funcidn del nivel absoluto del ingreso, sino del nivel
rclativo de este ingreso en relacion con los niveles mis clevados que existen

. )]
cn cl grupo social al cual pertencce £l consumidor™.

El consumo individual estéd influenciado por la emulacion social, la ten-
dencia a la ostentacion, y sobre todo, por cl desco de imitar las pautas de

consumo de las clases de ingresos superiores a los de ¢l

En la época actual cste clecto tiene mayor relevancia por la infTucncia
que ticnen los medios masivos de comunicacién como son la radio, la
tclevision, el cine, la prensa y otros. El resultado es que la poblacion de los

paises subdesarrollados aspire a tener un nivel de vida tlipo nortcamericano o

curopco.

Para Barre, cl cfccto demostracion tiene una consecuencia deble en el

plano internacional:

a) Los aumentos en cl ingreso de los paiscs subdesarrollados, provocan
una mayor demanda dc bicnes de consumo, frenando el ahorro y por lo tanto
sc alccla la inversion.

b) La mayor demanda dc bicnes de consumo, provoca un incremento cn
las importaciones de este tipo de bicnes, dando lugar a un despilfarro de las
pocas divisas con que cuentan los paiscs subdesarrollados; con lo cual sc
lavoreeen los descquilibrios de la balanza de pagos.

Mhidem, p.39
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iii) Los paiscs subdesarrollados también son dependicntes de las impor

taciones de capital.

Dada la alta concentracion del ingreso que cxiste en cstos paiscs, un gra
sector dc la poblacidn carece de ingresos suficientes como para poder ahorrar;
los pocos que si pueden hacerlo utilizan improductivamente cl ahorro; po

cjemplo, en la comipra de bicnes suntuarios.

Esla insuficicncia de ahorros da lugar a una carcncia de recursos inter
nos para financiar la inversion; por lo cual, los paiscs subdesarrollados tien¢
que recurrir al endeudamicnto externo para cubrir sus necesidades de capital.

En la tabla No. 6.2 sc observa de una mancra csquematica cl fu
cionamicnto de una cconomia subdesarrollada, con sus dos rasgos fundame
tales: 1) La incstabilidad y 2) La dependencia.

TABLA No. 62
II. FUNCIONAMIENTO DE UNA ECONOMIA SUBDESARROLLADA

1) INESTABLE 2) DEPENDIENTE

a) En la produccién. a) Dc las grande cmpresas
extranjeras.
b) En las exportactones. b) De las importaciones de
bicnes manufacturados.
c) En los términos dc inter- c) Dec las importaciones de
cambio. bienes de capital.
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6.4 El circulo vicioso de la pobreza

Para Barre, ¢l "circulo vicioso de la pobreza” sc reficre a los factores que
mpiden a un pais pobre salir del subdesarrollo. Este concepto debe
analizarse cn dos aspectos: 1) Estacionario y 2) Dinamico.

6.4.1. Aspecto estacionario

Dcsde un punto de vista estacionario, la pobreza sc explica en dos ver-
ticntes:

a) La oferta de capital es insuficiente porque no sc ahorra, y esto se cx-
plica a su vez por el bajo nivel de ingreso real de la poblacion.

b) La demanda de capital también es insuficiente porque no hay estimulo
para invertir. Esto se debe a tres razones :

i) Dado que en términos generales, cl nivel de ingreso de la poblacion es
bajo, la demanda dc¢ bicnes y servicios también cs baja. O sea, no hay quién
compre la produccidon porque la poblacién carcce de dincro para hacerlo;
por lo tanto, disminuye la inversion; para qué producir si no hay quicn
compre.

i1) En los paiscs subdcsarrollados hay exceso de mano de obra; pero no
¢s calificada. La inversion orientada a la industria de alta tecnologia ticne una
gran dificultad para encontrar la suficicnte mano dc obra calificada.

iii ) Otra de las causas que cxplican la dcficiente inversion cn los paises
subdesarrollados cs la insuficiente infracstructura econdmica, sin la cual
dificilmente una cmpresa pucde instalarse y desarrollarse. Esta infraestruc-
tura sc refiere al sistema de comunicaciones como son las carreteras, pucrtos,
ferrocarrilcs y al sistema bancario, entre otros.

Ahora bien, csta deficicnte oferta y demanda de capital en los paiscs sub-
desarrollados, tiecne dos consccuencias particulares:
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a) La inversion extranjera directa sc orienta a la exportacion y no al me
cado interno. Ademads, la inversion extranjera es muy escasa en estos paiscs.

b) Dada la alta concentracién del ingreso existente en los paise
atrasados, hay un pequeno sector de la poblacion con altisima capacidad d
ahorro; pero este ahorro no se dedica al financiamiento de la inversié
productiva sino al consumo suntuario construcciones residenciales de lujo
compra de joyas, autos o bien, se deposita en los bancos de los paises desa
rrollados o se dedica a la especulacion.

Barre cita un informe de las Naciones Unidas en el que se establece: "Las
clases con alto ingreso ahorran probablemente todo lo que desean ... E
posible que pudieran ahorrar un poco mas si hubiera mejores ocasiones para
hacer inversiones rentables. Los principales problemas planteados por csas
clases son el determinar como desviar su ahorro de los empleos menos utile
hacia los empleos mais itiles y como obligarlas a reducir su consumo"8

6.4.2 Aspecto dinimico

¢Por qué aumentan las desigualdades entre regiones de un mismo pais o
entre paises cn la comunidad internacional? Se considera que asi como el
desarrollo llama al desarrollo, también la pobreza llama a una mayor
pobreza.

Lo anterior se explica porque los lugares donde existe un auge industrial
o comercial, se constituyen en un centro de atraccion de capitales, mano de
obra, mercancias, servicios; también ¢s adonde se desarrolla la vida cultural y
social. De esta manera, estos centros tienen dos clases de efectos:

a) Efectos de empobrecimiento en las regiones donde no hay auge co-
mercial o industrial, lo cual se manifiesta de la siguicnte manera:

8/Ibidem, p- 45
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i) Emigracion de la mano de obra. Principalmente de los elementos
jovenes de la poblacion.

i) Emigracion de capitales. El sistema bancario capta ahorros de las
regiones pobres; para otorgar préstamos a los comerciantes e industriales de
las zonas desarrolladas.

iii) Desaparicion de las empresas que tienen que competir con las de las
ronas desarrolladas, por las mayorcs ventajas de éstas.

iv) Improductividad de la agricultura; aunque sigue siendo la actividad
predominante.

v) Carencia de servicios piblicos suficientes, lo cual abarca desde los
medios de comunicacidon como las carreteras, hasta la educacion.

b) Efectos de difusion sobre las regiones que circundan a los centros de
expansion, con lo cual en cierta medida se contrarrestan los efectos de em-
pobrecimicnto. La intensidad de este efecto depende del nivel relativo de
desarrollo de las regiones; es mas fuerte en las zonas de mayor desarrollo,
siecndo muy débil en las regiones pobres.

Asi como estos cfectos sc observan hacia cl interior de un pais, también
pueden verse a nivel internacional. Por los efectos de empobrecimiento, los
intercambios de productos, capitales y de mano de obra, se hacen a favor de
los paises desarrollados, el resultado de esta situacidn en los paises pobres se
observa en la climinacion de la artesania local; en el desarrollo de la
produccion de bienes primarios para exportacion y en la exportacion de capi-
tales, fenémeno que se conoce en los paiscs subdesarrollados como fuga de
capitales.

Dado que los efectos de difusion son muy escasos en los paises subdesa-
rrollados, no hay manera de establecer un equilibrio entre estos paises y los
desarrollados. Por este motivo, las desigualdades entre naciones aumentan.
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Para Barre, ¢l " circulo vicioso de la pobreza " pone de manificsto k
nccesidad de plantear los problemas del subdesarrollo de una mancra i
tegral y que las soluciones son a cscala mundial, no sc puede dejar en libr
jucgo a las fucrzas del mercado.

Adcmds, a nivel nacional se requicre el plantcamicnto de una politica d
desarrollo, va que de otra forma las disparidades entre regiones aumentardn.

Finalmenlte, es conveniente subrayar que como lo senala ¢l autor, ¢
fenomeno del subdesarrollo es causado tanto por factores ccondomicos come
por [actores sociales, politicos ¢ idcoldgicos; conformando estos Gltimos lo
aspectos extraccondémicos.

6.5. Un pais subdesarrollado: El caso de México

Para conocer la problemiltica social que enfrenta un pais subdesarrolla
do sc utilizan indicadores de las condiciones de vida de la poblacion. En el
caso dc Mcéxico, sc¢ analizarin cuatro indicadores: alimentacion, salud,
cducaciony vivienda.”

6.5.1. Alimentacion

La alimentacion de los mexicanos esta determinada por cuatro factores:
a) ¢l decrecimicento de la produccion nacional de alimentos bisicos; b) oricn-
tacion de la produccidn hacia la exportacion; ¢) deficiente distribucion inter-
na dce los productos alimenticios; y, d) ¢l bajo ingreso real de un amplio sector
de la poblacion.

Desde 1980 a la fecha, ta produccion de alimentos bésicos ha disminuido,
lo cual sc¢ explica por tres razones: a) una politica que desincentiva la
produccion de cste tipo de productos; b) el deterioro del ambicente, y ¢) falta
de teenologias adecuadas a las diversas condiciones ambicntales del pais.

%/ste apartado se basa cn el trabajo claborado por el Conscjo Consultivo del Programa

Nacional de Solidaridad (PRONASOL.): El combate a la pobreza, El Nacional, México, 1990.
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Ahora bicn, desde ¢l punto de vista de las condiciones de alimentacion y
nutricién, resulta que aproximadamente ¢l 40 por ciento de la poblacion
-39 millones de personas- se encuentra por abajo de los minimos nutricio-
nales comdnmente aceptados.

Lo anterior no es Gnicamente un problema de produccion sino también
de concentracion cen la distribucion; pucs, ¢l 30 por ciento de la poblacion
mds pobre dcel pais consume ¢l 13 por ciento de los productos alimentictos,
micntras que cl 10 por ciento mis rico consume ¢l 21 por ciento.

En 1985, ¢l 90 por ciento de la poblacion rural presentd algan grado de
desnutricion. De los nifios menores de scis anos que vivicron cn ¢l campo,
sOlo ¢l uno por cicnto, consumid leche, carne, hucvo y pescado de 4 a 7 dias
por scmana.

Los problemas mas grandcs de nutricion se presentan fundamentalmente
cn los cstados de Oaxaca, Chiapas, Guerrcro, Hidalgo, Tabasco, Querétaro,
Pucbla y cn la periferia del Distrito Federal.

En la actualidad, ¢n materia alimentaria coexisten grandes sectores de la
poblacién que no ticnen acceso a los alimentos bisicos; micntras scclores
minoritarios pucden hasta desperdiciar este tipo de productos.

6.5.2. Salud

En cuanto al drca de salud, las condiciones son las siguicntes:

a) L.a mortalidad cn ¢l pais sc ha abatido considerablemente; pero cexis-
ten grandes diferencias en las diversas regiones. En el pais, ¢l promedio cs de
5.2 dcefunciones por cada mil habitantes; cn los estados de Nucvo Lcén,
Sinaloa y Baja California son tres defuncioncs; y en otros cstados como Tlax-

cala, Hidalgo y Pucbla ¢l promedio ¢s de 8 defunciones por cada mil habitantes.

b) La mortalidad infantil es mucho mayor, de cada mil nifos nacidos
vivos, mucren al ano 29,
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¢) Una gran cantidad dc ninos mucren debido a la desnutricion y a enfer-

medadcs infecciosas.

d) El 15 por ciento dc los nifos nacen con bajo peso; tasa similar a la de
paiscs como El Salvador, Bolivia y Colombia.

¢) Sc estima que alrededor del 35 por cicnto de las mucrltes son cvitables.

f) Varias dc las enfermedades que causan la mucrle en personas pobres
son potencialmente curables, como cs cl caso de la amibiasis y de la tuber-

culosis.

g) En la actualidad, 14 milloncs de mexicanos no licnen acceso a los ser-
vicios institucionales de salud.

h) Existc una gran desigualdad cn la calidad dc los scrvicios que ofrecen

las diversas institucionces de salud.

i) Hay una alta concentracion geogralica dc fos servicios dc szflud, por lo
que hay difcrencias regionales muy grandes. En 1980, ¢l promedio nacional
de habitantes por cama hospitalaria fuc de 1307; ¢n ¢l Distrito Federal fuc¢ de
737, micntras que cn Chiapas ascendio a 4,512 personas por cama

hospitalaria.

En suma, ¢l circulo "pobreza enfermedad pobreza” csta vigente debido
por un lado a los problemas dc desnutricion, falta de agua potable, drenaje
inadccuado, airc contaminado y mala vivienda. Y por otra partc, a las
deficiencias en ¢l drca de salud y a la desigualdad cn ¢l acceso a cslos scr-

vICIOS.

6.53. Educacion

La cducacién cs otra arca problemdtica ¢n nucstro pais. Hay un grave
deterioro educativo gue sc manificsta por un lado, cn un bajo indicc dc es-
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colaridad; y por otro, ¢n una cducacion de pésima calidad. Ademas cxiste
una gran desigualdad tanto social como regional en todo lo relacionado con
los scrvicios cducativos. La situacion de este scector puede resumirse en los
siguicnles puntos: .

a) El 8 por cicnto de la poblacion mayor de 15 anos ¢s analfabeta y se
considera analfabeta funcional al 39 por ciento de la poblacion adulta. Hay 25
millonces de personas sin primaria completa y sin educacion basica -primaria 'y
sccundaria- 30 milloncs.

b) El 20 por cicnto de las escuclas primarias del pais no tienen los scis
grados. En Chiupas, csta proporcion ¢s del 43 por ciento de las escuclas;
micnlras que en ¢l Distrito Federal solo ¢s ¢l 3 por ciento. Actualmente, en ¢l
20 por cicnto de las primarias un solo macstro aticnde todos los grados que
s¢ ofreeen en su escucla,

¢) El promedio de escolaridad de los mexicanos ¢s de 6.2 grados. En
Oaxaca y Chiapas c¢s de 4 y en ¢l Distrito Fedceral, Nuevo Leon y Baja Califor-
nia ¢s mayor de 7.

d) La cficiencia terminal del sistema cducativo cs la siguicente: El 45 por
cicnto de los nifios que ingresan a la primaria no terminan ¢l ciclo; en secun-
daria ¢s ¢l 30 por ciento y ¢n educacion superior ¢l 49 por ciento.

¢) En ¢l periodo 1982-1988, ¢l total de ninos que descertaron en primaria
fuc de 5 millones 100 mil.

f) Hay una gran desigualdad en la calidad de los servicios educativos que
s¢ ofreecen. A los de peor calidad asisten los ninos mids pobres de la
poblacion, y son los que presentan los indices mayores de [racaso escolar.

g) La baja calidad dc la cducacion puede obscrvarse en los resultados de
los exdmences de admision a la UNAM. Durante ¢l periodo de 1976 a 1985, ¢l
promedio de calificacion fue de 3.5 sobre 10 ¢n ¢l caso del bachillerato y de
4.5 sobrce dicz en ¢l de licenciatura.

157




FACUUTAD DEINGENIEREA

h) En cuanto al gasto en cducacion ¢s importante destacar tanto cl
monto como su oricntacion. En 1981, cl gasto pablico destinado a cducacion
represento el 5.5 por ciento del PIB, en 1987 bajd a 3.6 por ciento. En cuanto
a su oricntacion, ¢l 35 por ciento se desting a la educacion primaria, que
aticnde a mas del 50 por ciento de la demanda educativa. Por ¢l contrario, las
universidades recibicron ¢l 20 por ciento de gasto dedicado a la educacion;
aunque solo atienden al 5 por ciento del total de la matricula del sistema
cducativo.

6.5.4 Vivienda

Sc calcula que en 1988 mis de 18 millones de personas no habian logrado
satisfacer adccuadamente sus necesidades de vivienda. El panorama de la
situacion habitacional puede resumirse en los siguientes puntos:

a) Aligual que en las otras drcas analizadas, la problemaitica habitacional
dificre en las diversas regiones del pais. En cuanto al hacinamicento, ¢n 1980,
en ¢l Distrito Federal, Baja California y Chihuahua, la poblacion hacinada
representd menos del 48 por ciento del total, mientras que en Guanajuato,
Hidalgo, Michoacin, Morclos, Pucbla, Querétaro, Nayarit, Oaxaca, Quintana
Roo, Tabasco y Tlaxcala este problema afectd aproximadamente al 70 por
cicnto de los habitantes.

b) Tambicn hay problema c¢n relacion al estado de las viviendas, en ¢l ano
de 1980 s¢ considera que del total de viviendas en cl pais (12 millones) ¢l 76
por cicnto, presentaba un deterioro absoluto o parcial; y lo mids grave es que
en cllas vivia aproximadamente ¢l 77 por ciento de los mexicanos.

¢) Una gran cantidad de viviendas carceen de servicios bisicos. Asi en
1980, sdlo ¢l 51 por ciento de las viviendas del pais contaba con drenaje, ¢l 71
por ciento con agua potable y ¢l 75 por ciento con clectricidad. Ademas hay
profundas difcrencias regionales: Para Oaxaca, cstos porcentajes fucron de
15, 44 y 406 respectivamente; por ¢l contrario, ¢n ¢l Distrito Federal ¢l 85 por
ciento de las viviendas tenia drenaje, ¢l 93 por ciento agua potable y ¢l 97 por
cicnto electricidad.
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d) Durante la década de los ochenta, se presentd una tendencia deere-
ciente en la actividad de la rama de la construccion.

El problema habitacional incluye lalta de viviendas, deterioro de las exis-
tentes y carencia de servicios pablicos. La causas de este problema se ubican,
segun los autores del documento analizado, en el crecimiento poblacional, la
falta de recursos ccondmicos de grandes scctores de la poblacion, cl en-
carccimicnto de la vivienda, y la imposibilidad de acceso a créditos de la
poblacion que carece de empleo estable o que no ticne los medios para
garantizar una hipoteca.

Durante ¢l periodo de 1960 a 1981, la poblacion en condiciones de
pobreza, definida como la que no satislace las necesidades que le podrian dar
un bicnestar minimo, y de pobreza extrema, o sca, la que no satisface ni si-
quicra al 60 por ciento de cesas necesidades, se¢ mantuvo fluctuando c¢n
aproximadamente 30 millones.

Estos mexicanos habitan en zonas urbanas y rurales deprimidas. Sus con-
diciones de vida son precarias. Son familias que en promedio ticnen mais de
cinco micmbros, analfabetas o con primaria no concluida. Padecen enfer-
mcdades que serian evitables con medidas higiénicas; ¢n su mayoria no ticnen
acceso a la seguridad socialy la mortalidad infantil ¢s mayor que en otros
grupos sociales, asi como la esperanza de vida es menor.

-

Sus condiciones habitacionales son pésimas, en genceral son viviendas
deterioradas que carceen de encergia cléetrica, agua potable y drenaje; su
alimentacion cs insuliciente en cantidad y calidad por lo que muchos padecen
desnutricion, situacion que se agrava cn los dltimos anos por la inflacion y la
baja cn ¢l poder adquisitivo de los salarios.

Dec esta mancra, resultan muy remotas las posibilidades de desarrollo de
estos grupos sociales que carccen de una vivienda adecuada, ademis estin
desnutridos y viven en un medio ambicente insalubre.

Otro aspecto importante cen ¢l caso de México c¢s la incquitativa
distribucion dcel ingreso. En 1983, ¢l 10 por cicnto dc las familias mis pobres
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del pais recibio anicamente ¢l 1.3 por ciento del ingreso nacional; por ¢l con-
trario, ¢l 20 por ciento de las familias mis ricas obtuvo la mitad del ingreso

nacional.

Sc calcula que durante ¢l periodo de 1981 a 1987 ¢l nimero de pobres
aumento de 32,1 a 41.3 millonces; durante cste lapso nuceve de cada diez
nucvos mexicanos pasaron a las filas de los pobres.

Finalmente, ¢s conveniente destacar que la situacion anterior se explica
cn gran medida por dos factores: ¢l desempleo y la disminucion del salario
rcal. Como se observa en ¢l cuadro 6.3, de 1970 a 1989, ¢l porcentaje de la
Poblacion Econdmicamente Activa desempleada se incrementod de 3.8 a 10.2
y ¢l salario minimo real bajd de 100 a 50.1.

CUADRQ No.6.3
MEXICQO: DESENMPLEQO Y SALARIO REAL

1970 1980 1985 1988 198Y
% dc la PEA dusem- 3.8 0.0 14.7 12.1 10.2
plcada
Salario minimo rval 100.0 109.0 758 56.6 50.1

(1970 = 100)

FULNTL: Conscjo Consultivo del Programa Nacional de Solidaridad, Ll combale a la pobreza,
Xl Nacional. Méaco. p.24.

Adcmis, la participacion de las remuncracioncs salariales ¢n cl PIB ha
presentado una tendencia descendente, pues en 1970 fue de 35.7 por ciento,
cn 1980 del 36.0'y en 1986 bajo a 28.6 por ciento. De csta mancra, sc establece
un circulo vicioso de "pobreza desempleo pobreza "Los trabajadores cn

condicion de pobreza y pobreza extrema conslituyen una cnorme reserva de
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fuerza dc trabajo, marginalmente ocupados, que ademas mantienen el nivel

. . - w10
gencral dc los salarios rclativamente bajo A

6.6 El mundo subdesarrollado

Las tres cuartas partes de la poblaciéon mundial vive en paiscs subdesa-
rrollados. A cstos paiscs también se les llama paiscs cn desarrollo o paises del
tercer mundo. Los paiscs del primer mundo son las nacionces industrializadas

de Europa dcl Ocstc, Nortc América, Australia, Japon y Nueva Zclandia.

Los paiscs subdesarrollados sc localizan en cl Sudeste Asiatico, Africa,
Europa del Estc y América Latina. El total de la poblacién que vive en cstos

paises es aproximadamentce 4 billoncs de pcrsonas.“

Dc estc total, cl 28 por cicnto vive cn China y el 21 por cicnto en la India.
La siguicnte concentracién mas grande dc gentc esta cn Indonesia con el 4
por ciento, scguide dc Brasil, Bangladesh, Nigcria y Pakistan. Excepto en
América Latina, dondc el 40 por cicnto dc la poblacién vive cn ciudadcs, los

pobres viven cn arcas rurales y dependen de la agricultura.

Existen cicrtas-limitaciones para medir cl grado de desarrollo de un pais,
la medida mas comtGnmentc usada es ¢l PNB per cépita; sin embargo, este in-
dicador por scr demasiado gencral no es dcl todo representativo. Por este
motivo, también se utiliza un indicc dc calidad de vida, el cual evalia aspectos
como la esperanza dc vida al naccr, la mortalidad infantil y el analfabetismo;
aunque para muchos tampoco cs la manera ideal de medir el nivel de dcsa-
rrollo de un pais, ya que ignora elecmentos como la justicia, la libertad per-
sonal, la calidad dcl medio ambicnte y las oportunidades de empleo.

:‘:/lbidcm.. p.29
/Las cifras de este apartado son tomadas de Boyes, William y Michael Melvin, Op. Cit, p. 484,
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En el cuadro No. 6.4 sc obscrva ¢l PNB per cépita y el indice de calidad
de vida de dicz paises. Los paises estdn ordenados de acuerdo con el PNB
per capita, comenzando con el menor. Generalmente hay una relacion directa
bastante estrecha entre el PNB per cépita y ¢l indice de calidad de vida. Pero
hay casos en los que un mayor PNB per cépita no significa un indice de
calidad dc vida mayor. Por ¢jemplo, el Salvador y Turquia ticnen un PNB per
capita mas alto que China o las Filipinas; pero el indice de calidad de vida es
mas alto en China y las Filipinas que en el Salvador y Turquia.

CUADRO No. 6.4
INDICE DE CALIDAD DE VIDA
PAIS PNB Esperanza Mortalidad Tasa de Indice
per de vida Infantil Alfabcetismo de
Czipilam al nacer (porcentaje) Calidad

(anos)
Etiopia 120 46 155 8 7
Bangladcsh 60 50 121 33 27
India 290 57 86 44 4
China 300 69 A4 69 o
Filipinas 560 63 46 86 3
El Salvador 820 61 61 7 63
Turquia 1.110 65 79 74 63
México 1860 68 48 90 78
Yugoslavia 2300 n 27 92 86
E.UA. 17,480 75 Aasy 99 96
FUENTES: Banco Mundial, World Development Report, 1988 (Washington, D.C. 1988) varias

paginas y The United Nations Ilandbook of International Trade and Development Statistics
(Nucva York, 1988), varias pdginas. Tomado de Boyes, William y Michacl Melvin, op. cit, p. 487.
(1) ddlares de 1986

Aunque existen limitaciones para considerar el PNB per cépita como una
medida del estindard de vida; sin embargo, como se observa en el cuadro 6.2,
refleja muy bicn las diferencias entre paises. Etiopia tienc el PNB per cépita
mas bajo y evidentemente es uno de los paises mas pobres del mundo. Por lo
regular, a medida que el PNB per cépita aumenta, los estindares de vida se
incrementan también.
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6.7 EJERCICIOS

1e ({C6émo se mide el crecimiento econ6mico?

2 ¢Quées ¢l ingreso nacional real per cdpita?

3. i,Cuélt-:s son los determinantes del crecimiento econémico?
4.  {Qué es productividad?

5.  iCémo se define al desarrollo econ6mico?

6.  (Cudl es la estructura de un pais subdesarrollado?

7.  ¢Qué es la estructura primaria?

8.  iPor qué es paraddjica la especializacién en los paises subdesarro-
llados?

9.  ¢A qué se llama estructura dual?

10. (C6mo es la produccién del sector precapitalista de los paises sub-
desarrollados?

11. (Por qué es muy importante el comercio en los paises subdesarro-
llados?

12.  {Qué papel desempeian las empresas extranjeras en el tercer mundo?
13. {C6mo funcionan las economias subdesarrolladas?
(

14. (Por qué hay economias inestables?

15. éCuidles son las consecuencias de la inestabilidad de las economias del
tercer mundo?
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16.

17.

18.

19.

21C

22!

24.

27.

29.

30.

¢A qué se llama términos del intercambio?

¢En cudles rubros se manifiesta la dependencia de los paises subdesa-
rrollados?

¢Qué es el efecto demostracidn y cuéles son sus consecuencias?
(Cudl es el aspecto estacionario del circulo vicioso de la pobreza?
¢Por qué es deficiente la inversion en los paises subdesarrollados?

¢Cudles son las consecuencias de la falta de inversion en los paises sub-
desarrollados?

¢Cudl es el aspecto dindmico del circulo vicioso de la pobreza?
(Cudles son las condiciones de alimentacién y nutricién en México?
¢{Co6mo son los servicios de salud en nuestro pais?

¢Cémo se manifiesta el deterioro educativo de México?

{Co6mo se resume el panorama de la situacion habitacional en nuestro pais?
¢Coémo se define pobreza y pobreza extrema?

¢Cuél es la distribucion personal del ingreso en México?

(',Cué! es la localizacion geografica de los paises subdesarrollados?

¢Qué relacion existe entre el PNB per capitay el indice de calidad de vida?
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INDICE:

7.1 Relacion de la economia y la ingenieria; 7.2 Proyectos de inversion;
7.3 Presentacién de un proyecto; 7.4 Financiamiento y Proyectos
Especificos; 7.5 Programas para desarrollar la micro y pequeiia empresa;
7.5.1 Criterios de elegibilidad; 7.5.2 Caracteristicas de Respaldo financiero;
7.5.3 Procedimientos; 7.6 Ingenieria Financiera; 7.6.1 Las finanzas corpora-
tivas; 7.6.2 Financiamiento a través de deuda; 7.63 Valuacién de las Empresa;
7.7 Ejercicios.

OBJETIVO:
Que el alumno conozca la aplicacién y relacion que tiene la economia
con la ingenieria mediante la microeconomia y el entorno macroeconémico a

través de un proyecto de inversion. Asi como, la evaluacion de una empresa y
su relacién con la ingenieria financiera.

GUIA DE ESTUDIO:

1.  ¢Cudleslarelacion entre ingenieria y economia?

2. ¢Qué son los costos de transferencia?

3.  (Cudles son las etapas de un proyecto?

4.  (Cuadles son los mecanismos de financiamiento para un proyecto?

5. ¢Cudl es la forma ideal de presentar un proyecto de inversion?
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6.  (Cual es la importancia de la tasa interna de retorno (TIR) en unm
proyecto de inversi6n?

7. {Cudéles son las principales fuentes de financiamiento en un proyecto?
8. {Cémo se relaciona la ingenieria financiera con la economia?
9.  ¢Qué son las finanzas corporativas?

10. ¢{Como evaluar una empresa?

7.1 Relacion de la economia y la ingenieria.

Los pueblos se han fundado a lo largo de la historia por el descubrimien-
to de los recursos necesarios para la subsistencia del ser humano. Las
primeras civilizaciones agricolas se establecieron donde las tierras eran
fértiles; a lo largo del tiempo, se fueron formando ciudades mineras e in-
dustriales.

En la actualidad cuando observamos un puente, una carretera, un
aereopuerto 6 un conjunto habitacional pensamos tinicamente en el desarro-
llo econémico que ha tenido una ciudad a través del tiempo. Sin embargo,
cuando vemos un pueblo abandonado, con caminos de brecha, casas de
adobe o de palma, sin servicios como el agua, luz, gas, etc., pensamos en lo
atrasado de ese conjunto de habitantes y la carencia de un crecimiento
econémico y desarrollo econémico. Con este ejemplo tan burdo de lo que
cualquier persona comiin observa en la sociedad a la que pertenece podemos
relacionar la economia con la ingenieria de una manera intrinseca al desarro-
llo y crecimiento de un pais.

Es decir, en la medida en que una sociedad tiene un mayor ingreso
percépita y su producto nacional bruto tiene un crecimiento constante, las
carreteras, los aereopuertos, los puentes acompanarén a las ciudades para
poder distribuir mejor las mercancias producidas. La ingenieria, con todas
sus disciplinas y, la economia, van tomadas de la mano al parejo del
crecimiento de un pais.
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La economia como una ciencia ha sido parte del ser humano desde su
existencia y ha tenido relacién con otras disciplinas a través de su historia. Sin
embargo, es importante resaltar que durante el dltimo siglo la interaccion
entre la economia y la ingenieria se ven cada vez més estrechamente
relacionadas por las implicaciones que los factores de la produccién tienen
en un contexto macroecondmico no solamente nacional sino internacional.

Las ultimas corrientes a nivel teérico de la economia destacan la
organizacion econdmica intrinsecamente ligadas con la ingenieria. Es
precisamente bajo este lineamiento que la ingenieria tiene una importancia
vital en la contrataciéon de proyectos especificos y la gobernabilidad de los
mismos. Si bien, esto puede ser aparentemente util a la ingenieria civil,
también lo podemos aplicar a todas las ramas de la ingenieria donde la
organizacién es fundamental. Tal es asi, la importancia de la ingenieria finan-
ciera en la factibilidad de cualquier proyecto donde éste debera ser evaluado
a través del valor del dinero en el tiempo.

Por otro lado, en la ingenieria el instrumento de la computadora es vital
en la organizacion de cualquier proceso de produccién; de ahi, la ingenieria
en sistemas y la ingenieria computacional. No podriamos dejar de lado, la
ingenieria mecéanica eléctrica donde el funcionamiento de las maquinas
también est4 ligado a los factores de la produccion. En fin, la relacion de la
economia y la ingenieria cobran una ingerencia cada vez més integrada a los
procesos de economias de escala y de las economias de alcance de la
globalizacién mundial.

Las economias de escala son aquellas economias donde la especiali-
zacion, la divisién del trabajo y los factores tecnoldgicos tienden a reducir el
costo unitario de produccién aumentando el tamaio de la planta. A medida
que hay una expansién de las economias de escala se producen cambios
cualitativos y cuantitativos, en el equipol. Ferguson, observa el ejemplo de la
perforacion de pozos. El dice que en un principio un hombre con una pala
realiza el trabajo de excavacion, sin embargo, conforme se aumentan el
nimero de obreros no necesariamente se abaratan los costos. Por el con-

I/l'-‘e.rguson, C. E. Teoria Microeconémica, Fondo de Cultura Econémica , México, 1971. p. 194
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trario, llega un momento en que una maquina substituye a los hombres y se
inicia el proceso de automatizacién que permite incrementar el nimero de
pozos y abaratar el costo unitario de produccioén de cada pozo. Conforme
aumentan las economias de escala se hace hincapié en una mejor adminis-
tracion gerencial.

Actualmente la organizacién econémica es uno de los eslabones mas im-
portantes dentro del proceso de produccion. E implica un costo que se
denomina costo de transaccion; éste determina todo proceso organizacional.
Donde “..todo problema de contratacién J)odré examinarse conveniente-
mente en términos del costo de transaccion.”

Es importante sefalar lo que Williamson dice en relacion al problema de
la organizacién econémica: "...crear estructuras de contratacién y goberna-
cion que tengan el proposito y el efecto de economizar la racionalidad
limitada, al mismo tiempo que defienden a las transacciones de los peligros
del oportunismo. De aqui deriva inevitablemente una orientacidn relativa-
mente calculadora hacia la organizacion econdmica, una de cuyas preo-
cupaciones constantes es la 3posxb]xhdad de que el espiritu calculador se lleve
a extremos antifuncionales."

Entendemos por economias de alcance aquéllas economias de escala en
el marco de la internacionalizacion de la produccién. Economias especial-
mente dominadas por grandes empresas trasnacionales. Quiénes encabezan
procesos de produccion en diferentes paises. Tal es el caso de los motores
para automdvil producidos en México para coches armados y vendidos en los
Estados Unidos.

En el campo concreto de la ingenieria es importante resaltar que el
proceso de modernizacion de nuestro pais demanda que todos los sectores se
organicen y participen. Un ejemplo, de ello, es el acuerdo llevado a cabo para
el desarrollo del Programa Unificado de Construccién y Operacion de Carre-
teras y Puentes, concertado por el Gobierno Federal por conducto de la

2/Williamson. Oliver E. Las Instituciones econdémicas del capitalismo, Fondo de Cultura

Econémica, 1989 México.
3/Ibidem
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Secretaria de Comunicaciones y Transportes y con la participacion de diver-
sos organismos del sector piblico, social y privado para otorgar en concesién
las carreteras. Varias constructoras privadas participaron en la recién inau-
gurada autopista México-Acapulco, donde se emitieron los bonos carreteros

para el financiamiento de la misma.

La participacion dindmica del sector privado en la creacion de in-
fraestructura esta presente en la concesion de varias actividades que antes es-
taban tinicamente destinadas al sector piblico. La reforma al articulo 45 de
la Ley de Navegacion y Comercio Maritimos donde las terminales privadas
pueden mover cargas de terceros. En el puerto de Veracruz, "...se otorgé per-
miso a tres empresas con capital integramente privado que operen, todas las
maniobras y en todo el puerto, acabando con los radios de accidn sindicales,
que entorpecian y encarecian el puerto, favoreciendo desde ahora la libre
competencia y con la obligacién de proporcionar el equipo necesario™ Ul-
timamente, empresas constructuras nacionales participan en el financiamien-
to de algunos ramales del metro de la ciudad de México y la periferia.

Los servicios que brindan los aeropuertos hace necesario la participacién
creciente del sector privado para ampliar las inversiones y mejorar las ins-
talaciones. En 1989, se logré qug.cl tres por ciento de la inversi6n total del
organismo fuese con recursos privados; en 1990, se incrementd a 29 por cien-
to; en 1991 se sobrepasd el 35 por ciento y, negociados para el afo siguiente

habia mas del 40 por ciento de los recursos totales destinados a la inversién.

Qs A : » o o
/Rios Ferrer, Roberto "Modernizar es Concebir al Estado Moderno Abierto para Construir In-

fxaestructuta con Inversién Privada” Revista Mexicana de la Construccidn No. 443 diciembre 1991.

5/Sacristén Ruy, Emilio "Ilace Falta Expander Proyectos de Coinversién para Modernizar los

Aeropuertos” Revista Mexicana de la Construccién, No. 443 diciembre 1991.
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Por otro lado, la ingenieria financiera ha retomado una importancia vital
en la dcsincorporacion de las empresas del gobierno federal, entre las que
destacan Mexicana de Aviacion y Teléfonos de México. En el drea de
ingenieria financiera se evaldan los proyectos en el contexto de rentabilidad
financiera y se dan garantias a las empresas. "Una vez evaluado el proyecto, y
una vez amalgamado con el patrimonio o las garantias que ofreciesen las
compaifiias constructoras, estos proyectos se fondean con recursos de la
banca, limitando el periodo de construccion y el periodo de operaci()n"ﬁ.

Dentro del contexto de megaproyectos, la ingenieria junto con la econo-
mia requieren de la organizacion econémica donde constructores, inver-
sionistas, financieros se conjugan para la realizacion de obras de gran
envergadura para el desarrollo econdmico del pais.

7.2 Proyectos de Inversién’.

Para realizar un proyecto de inversion se deben de aplicar varios prin-
cipios estudiados en microeconomia que determinaréan la rentabilidad y la
viabilidad de cualquier empresa: la demanda y la oferta del producto. El en-
torno macroecon6émico del pais, la tecnologia existente a nivel nacional y los
adelantos futuros del producto a realizar. Estos principios son fundamentales
una vez que se ha definido el producto. Estos enunciados fueron expresa-

dos por el Lic. Benito Rey Romay8 a lo largo de una entrevista donde esbozé

las etapas de un proyecto de inversion. Este tiene cinco etapas: el perfil
técnico, el estudio del mercado, el perfil financiero, el anilisis de riesgo del
proyecto y el resumen ejecutivo.

1. El perfil técnico del producto

¢Qué es el perfil técnico?, iqué es el producto?, ¢para qué sirve el
producto?, éen quése usa? équiénes son los mercados potenciales? y, écon
qué materias primas se fabrica ese producto?

“/Bustamante Monroy, Alvaro "Estamos Viviendo un Cambio Importante en el Pais el cual Re-
quiere de Inversiones en Todos los Ambitos” Revista Mexicana de la Construccién, Opus Cit.
"/En este inciso contamos con el Lic. Benito Rey Romay, director del Instituto de Inves-
tigaciones Econémicas de la UNAM. Se le agradece el tiempo que otorgé a dicha entrevista a
pesar de las miitiples ocupaciones que tiene.

¥/Entrevista realizada por Alicia Girén y Marcela Astudillo.
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Otra pregunta a plantearse en un proyecto es écudl es la capacidad
minima de la planta?, {qué capacidad instalada existe para dicho producto en
México o en otros paises? En dicha respuesta se destacaran los productos
sucedaneos o substitutos. Por que de ello depende la oferta y la demanda.

2. Perfil de Mercado.

En el perfil de mercado se estudia, la situacion de la oferta nacional y ex-
tranjera. Segundo, si hay suficiente capacidad nacional para satisfacer el mer-
cado; de la demanda total del producto hay que discernir tipos de productos,
tamaros, calidades (materias primas). Esto influye en las materias primas y
en los tipos de equipo para la fabricacion del producto.

Y, tercero, ¢cuél es el volumen de ventas?, ¢como se vende el producto
en el mercado?; por ejemplo, si es maquinaria se tiene que plantear las
cadenas de servicio, para ver si este producto es realmente necesario
producirlo o si hay alguien en el mercado que ya lo estd produciendo.
Después, équé condiciones de crédito? y, iqué precios para los diferentes
componentes de la demanda existen? y, también, la importacion a quién esta
sujeta; por otro lado, la demanda de qué, como y quién la abastecera del ex-
terior, cuénto tarda en llegar su pedido a las bodegas y a las cadenas de ser-
vicios; es decir, la distribucion del producto. Es importante enfatizar que un
producto vale por el servicio que tiene.

El resumen de estos dos“erfiles le va a dar el poder de decision de
emprender la viabilidad del proyecto, esto es un acercamiento previo. En la
realidad se hace el estudio con base en el perfil técnico y el perfil de
mercado.

3. El estudio financiero.

El estudio financiero est4 muy entreverado con el estudio de mercado y
con el técnico. El estudio financiero determina el costo para el modelo de
produccion: materias primas, calidades, monto de la demanda del mercado.
En esta etapa se determina el costo de produccién. Uno determina la
inversion necesaria de la planta para los volimenes de produccién es-
tablecidos; équé maquinaria necesito?, ¢qué espacio?, ¢qué tipo o tipos de
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energia se van a conseguir?, etc. Todo el estudio se pasa a los financieros con
base a la inversidn, y se determina el costo de produccién. No sélo determina,
el estudio financiero, la inversion sino el capital de trabajo.

La inversion y el capital de trabajo es lo que determina el momento opor-
tuno para trabajar. El costo del capital trabajo de una empresa es la
capacidad de trabajo que tiene o requiere una empresa, si no la hay, no
puede empezar a funcionar.

El estudio financiero termina con un balance proforma que incluye
¢como se vende el crédito?, écuanto tarda el producto?, etc.

Una vez que se han pronosticado todos los elementos del costo se desarro-
llan los "estados proforma" o proyectados, del "balance general” y del "estado
de resultados"’ "Estos estados proforma son posteriormente comparados
con los estados reales; tales comparaciones pueden ayudar a la empresa a
senalar las razones de las desviaciones, a corregir los problemas

%/EI andlisis de los estados financieros emplea datos cuantitativos provenientes del balance
general y del estado de resultados. Se entiende por balance general el lugar donde los activos
son ordenados de arriba hacia abajo por orden de liquidez decreciente. Los activos se dividen en
activos circulantes que son aquellos que serdn convertidos en efectivo mds rdpido que aquellos
que se encuentran en la parte inferior. Los activos fijos se encuentran en la parte inferior del es-
tado (planta y equipo) no se espera que se conviertan en efectivo dentro de un afio. Los pasivos
son los derechos sobre los activos del balance y se disponen en forma similar. Se ubican primero
los que se cobrardn pronto y los de mds largo plazo por cobrar hacia abajo. Pasivos circulantes
son los que deben ser pagados dentro de un afio. Ya que la empresa nunca tiene que pagarlesa
los accionistas del capital comiin, las acciones comunes y las utilidades retenidas representan un
capital "permanente”. Se entiende por estado de resultados aquel donde las ventas se en-
cuentran en la parte superior del Estado, diversos costos, incluyendo impuestos, son deducibles
para llegar al ingreso neto disponible para los accionistas comunes. La cifra que se encuentra en
la iltima linea representa las utilidades poraccién (EPS), ia cudl se calcula dividiendo el ingreso
neto disponible para los accionistas comunes. Es importante reconocerque el balance general es
un estado de la posicin financiera de la empresa en un punto en el tiempo, mientras que el es-
tado de resultados muestra las operaciones durante un intervalo de tiempo. Por tanto, el
balance general representa una fotografia de la posicién de la empresa en una fecha dada
mientras que el estado de resultados se basa en un concepto de flujo, que muestra lo ocurrido
entre dos puntos en el tiempo. El estado de utilidades retenidas indica la forma en la que se
ajusta la cuenta de utilidades retenidas en el balance general entre balances de distintas fechas.
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operativos, y a ajustar las proyecciones para el resto del periodo presupuestal
a fin de reflejar las condiciones operativas reales. Mediante la planeacién y el
control financiero, la administraciéon busca aumentar la rentabilidad, evitar
los faltantes de efectivo y mejorar el desempeiio de las divisiones especificas y
de toda la compar‘lia."10 Por ello, se dice que el anilisis proforma después se
balancea; es decir, se balancea con los socios capitalistas del proyecto y, si
hay necesidad de mas créditos, ésto se anade al costo financiero.

El costo del dinero tiene que ser senalado mediante un paquete de finan-
ciamiento. (Cuail es el paquete de financiamiento?. Este tiene diferentes
precios. Los activos fijos se financian con créditos refaccionarios. Los activos
circulantes con créditos de corto plazo; es decir, con préstamos de habilita-
cién o avio y, los inmuebles, con créditos hipotecarios.

El estudio financiero acaba con el estudio de la tasa interna de retorno o,
mdas comunmente llamada, TIR (del inglés IRR: internal rate of return). Se
podria definir como la tasa de rendimiento sobre una inversién en activos,
que se calcula encontrando la tasa de descuento que iguala el valor presente
de los flujos futuros de efectivo con el costo de la inversion."! Sisale negativa
o baja debe regresarse al principio para ver qué elementos se pueden cam-
biar; es decir, se balancea el proyecto.

4. Andlisis de Riesgo del Proyecto.

Si la demanda se cae qué pasa, se corre el balance proforma ante las
eventualidades de mercado. EIl riesgo son los sustitutos sucedédneas y los
cambios tecnoldgicos.

S. Resumen Ejecutivo es el que se presenta a los inversionistas entre ellos
al analista técnico. Posteriormente, se realizan proyecciones.

1%F1.Weston y EFBrigham Fundamentos de Administracién Financiera, McGraw-Hill,
México,1987, p.124
!/Ibidem p- 341. En el siguiente inciso se explica c6mo se obtiene 1aTIR.
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7.3 Presentacion de un Proyecto.

De acuerdo al Manual para la identificacion, formulacién y evaluacién d
microproyectos de Nacional Financiera!? todo Proyecto de Inversi6n
presenta siguiendo el siguiente orden: =~ *

Conclusiones y recomendaciones. En este punto se ubica el resultado d
proceso de investigacion que se llevd a cabo para evaluar el proyecto di
inversién. En €l se incluyen las conclusiones y las recomendaciones como
el riesgo del mismo y el marco donde éste puede ser factible.

Introduccion. Se ubica el planteamiento general del proyecto; es decir
las caracteristicas de todo el proyecto, los aspectos mas importantes y lo;
resultados que se van a obtencr.

Antecedentes. En este apartado se incluyen: el nombre de los socios y los
principales accionistas y sus relaciones con otras empresas. Si el proyecto
responde a una ampliacién de la inversion se mencionan los antecedentes de
comercio y su historia.

Ubicacion. Se hace referencia a la ubicacion fisica, su localizaci6n
como las fuentes que le van a dar mantenimiento como energia eléctrica, in-
fraestructura bésica existente, disponibilidad y caracteristicas de los provee
dores, de las mercancias, del 4mbito socioeconémico que priva, infraestructura
servicios en general y el plano de microlocalizaci6n.

Diagnéstico regional. El entorno macroeconémico de la zona donde s
ubica el proyecto y el estudio detallado de la zona o microlocalizaci6n, as
como, su relaci6n con el entorno de otros sectores.

Descripcion del proyecto. Se senalan las caracteristicas béasicas de
proyecto.

I?Sénchcz Barajas, Genaro
micrpprayectos Nacional Financiera, Direccién de Investigacién y Desarrollo, Biblioteca de la
micro, pequeia y mediana empresa, No. 6, México, 1993.
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Justificaciéon del proyecto. éCuél es la conveniencia puntual para poner
¢n marcha el proyecto?. La oferta que se generard en los productos a
fabricar y el efecto en el empleo, la contaminacién del medio ambiente, la
prioridad en el marco de la politica econ6mica nacional y local, etc.

Objetivos. Con la mayor claridad posible se describen los aobjetivos
prioritarios y especificos del proyecto, porque en funcién de ellos se llevaré a
cabo la formulaci6n y evaluacién del proyecto.

Metas. Las metas se dividen en metas cuantitativas y metas cualitativas.
Las primeras, son para conocer la objetividad del proyecto y, las segundas, es

clefecto que ocasionara en el gusto de los consumidores.

Mercado. En este se lleva a cabo el estudio de la demanda actual y la
determinacion de la demanda futura por un periodo no mayor a cinco anos.
Este balance se conoce como "balance-oferta-demanda”. Si la demanda va a
satisfacer el mercado local, mercado regional, mercado nacional y/o el mer-
cado extranjero.

Precio de las mercancias. Este andlisis de basa tanto en los productos
resultado de la nueva inversién como del estudio de los precios de los bienes
sustitutos y los complementarios, para los mismos periodos de la oferta y la
demanda.

Comercializaciéon. Es muy importante el anélisis de la comercializacion
porque es un costo que se le suma al producto pues es lo que determina la
velocidad en la distribucién del producto. Ademaés, la competencia a la cudl
se tiene que enfrentar y tratar de que la oferta sea totalmente aceptada por la
demanda.

Localizacién. Este apartado parecido al de ubicacion, reitera la impor-
tancia que tiene el anélisis microlocacional.

Ingenieria del proyecto. Aqui se incluye el equipo necesario para la in-
dustria ya sea desde las caracteristicas que deben de tener los empleados
hasta las intalaciones del local, etc.
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Inversiones y gastos de operacién. En este apartado se hace alucion al
monto de la inversion, el origen de los recuros: propios y ajenos, asi como el
costo del financiamiento de estos dltimos.

Presupuesto y financiamiento. Todo proyecto de inversion lleva implicito
dos presupuestos el de ingresos y el de egresos. El presupuesto de ingresos se
estima en las ventas pues es el ingreso principal. El presupuesto de egresos
es con base en el costo de distribucién. El financiamiento tiene un costo que
se expresa en gastos financieros. Aqui se realiza el andlisis del punto de equi-
librio donde los ingresos son iguales a los gastos. Se elaboran los estados
financieros como el Estado de Pérdidas y Ganacias y el de Fuentes y Usos.
El primero revcla los resultados de operacion del negocio; es decir, compara
los ingresos por venta con el costo de ventas y la diferencia determina si hubo
o no utilidad en un dcterminado periodo. El segundo nos permite conocer la
capacidad de pago del negocio.

Evaluacién. Todo proyecto, como ya lo hemos sefialado anteriomente,
tiene que ser rentable. Es decir que el proyecto es rentable cuando la tasa in-
terna de retorno es superior a la tasa de interés que paga la banca comercial
por el dinero invertido en el proyecto. Si la TIR no es superior al dincro in-
vertido el empresario o inversionista le conviene mejor tener depositado su
dinero en el banco.

A lo largo del proyecto el flujo de inversiones se divide en tres fases: la
primera que es la etapa de instalacion en que se realiza el gasto de inversion;
la segunda, que comprende el periodo de produccién o de distribucion en un
proyecto comercial y, la tercera, corresponde a la liquidaci6n o terminaci6n
del mismo.

Para calcular la TIR (tasa interna de retorno) es necesario obtener el
flujo de efectivo neto, que multiplicado por un factor de descuento dado por
la f6rmula produce el valor presente neto, que para obtener el resultado de la
TIR debe tomar dos valores, uno positivo y otro negativox
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donde i = tasa de actualizacion o de descuento

1
F.D. = —— n

(1 +1)

n = namero de anos

Cuando se hace referencia a la TIR se toma en cuenta el valor presente
del dinero en el momento de la inversi6n inicial del proyecto. El valor
presente tiene un papel importantisimo porque es el que define que el dinero
invertido al inicio es igual, superior o menor al que se recibira después de un
tiempo dado. Si el valor presente del dinero es menor entonces el dinero in-
vertido es menor al final del periodo. Si por el contrario es mayor a la misma
cantidad entonces la inversion es positiva. Cuando el valor presente neto es
negativo el proyecto no es rentable y por lo tanto no es viable si por el con-
trario el valor es positivo entonces la inversion si se justifica.

El valor positivo se obtiene con una tasa de descuento determinada que
sirve de referencia para buscar una tasa de descuento mayor a ella para ob-
tener el valor negativo, complementario. Una vez obtenidos los dos valores
se sustituyen en la férmula que permite calcular la tasa interna de retorno.

Diferencia entre
las dos tasas de
descuento

Tasa de Valor presente a la tasa de
TIR = descuento +  descuento mis baja
mas baja Suma de los valores pre-
g sentes de las corrientes de
beneficios netos a las dos
tasas de descuento, sin
considerar los signos

Organizacién. Cuando el proyecto es sumamente atractivo para los
empresarios e inversionistas, de inmediato se da la determinacién de la
organizacién que tendrd para operarlo con eficiencia. De esta forma, se
adeciian los recursos humanos a la estrategia de ventas auxiliado por un
despacho de contadores para no dejar de lado las obligaciones fiscales por
parte de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.
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7.4 Financiamiento y proyectos especificos

Entre las principales fuentes de financiamiento que se encuentran tanti
en el mercado nacional como internacional para suscribir los proyectos se en:
cuentran desde los préstamos otorgados por organismos financieros inter
nacionales como el Banco Mundial, Banco Interamericano de Desarrollo y ¢
Eximbank hasta la posibilidad de fondearse via emision de papel o bonos
el mercado internacional de capitales y en el mercado de valores mexicano.

No debemos de olvidar, el papel que jugé la banca de desarrollo desd
los anos treinta hasta los setenta en el financiamiento de proyectos in-
dustrialcs de gran envergadura.

El papel de Nacional Financiera fue impulsar el proyecto industrial de
este pais junto con otros bancos de desarrollo como el Banco de Comercio
Exterior, el Banco Nacional de Obras y los fideicomisos creados a través del
Banco de México.

Durante la década pasada, la banca de desarrollo dej6 de utilizar el en-:

deudamiento externo como palanca de financiamiento ante el cierre de los
flujos de efectivo del exterior teniendo que reestructurar sus instituciones.

También, es importante resaltar, que los instrumentos de financiamiento

han tenido un cambio a raiz de la crisis econémica de 1982. Si bien, se usaba
la deuda externa como un mecanismo de. financiamiento por algunas
empresas paraestatales, hoy en dia los cambios en los mercados financieros
internacionales han utilizado mecanismos como son la emisién de bonos o la
emision de acciones para buscar nuevos tipos de financiamiento. Ademas,
para reestructurar sus pasivos se han utilizado los swaps. Estos son el inter-
cambio de pasivos por capital o intercambio de pasivos por deuda, a ésto
le denomina capitalizacion de pasivos.

Cuando hablamos del intercambio de pasivos entendemos que se refiere
a las deudas de la empresa que se pueden vender al precio real del mercado;

es decir, por abajo de su valor nominal. Al venderse la deuda, la empresa

recupera efectivo y disminuye su pasivo. Dicho efectivo puede incrementar el
activo de la empresa o bien, utilizarse para incrementar el capital de la
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empresa. Entiéndase que todas estas operaciones se realizan en el entendido
que el Activo esigual a Pasivo mas Capital.

La capitalizaciéon de pasivos y substitucion de deuda pablica por
inversion o swaps se rige en el primer pérrafo del articulo 8o. de la Ley para
promover la Inversion Mexicana y Regular la Inversion Exlraujcra.13 Hay
varios mecanismos para llevar a cabo el intercambio de deuda por capital o
por activo.

Para ejemplificar, veamos una recompra de pasivos; es decir, la empresa
comprara parte de su propia deuda al precio real del mercado, ba jando con
ello la deuda nominal. Cuando una empresa u accionista de la empresa
recompra la deuda a descuento y a cambio de ella la capitaliza. Auto-
mdticamente disminuye la relacion entre su pasivo y su capital, en vez de ser
80 por ciento y 20 por ciento, respectivamente, ahora el pasivo disminuye y
aumenta el capital. Estc se realiza bajo el concepto de deuda soportable
donde la empresa esta sobreendeudada y hay un posible descuento, prepaga,
y baja rentabilidad. Se entiende por deuda soportable a la relacion entre la
deuda total y el capital. Dicharazén no puede ser mayor a uno o sea que el
pasivo no debe de pasar mas alld del SO por ciento correspondiente al activo.
Si el activo es igual a 100, el pasivo y el capital son iguales al 50 por ciento del
activo, respectivamente.

/Secretarfa de Hacienda y Crédito Pablico, Manual Operativo para la Capitalizacién de
Pasivos y Sustitucién de Deuda Piblica por Inversién. (mimeo), 1986. Entre los ejemplos que

trae este manual se encuentran los siguientes: Estdn el mecanismo de capitalizacién directa
simple, capitalizacion indirecta de entidad privada por parte de inversionistas extranjeros con
deuda reestructurada de entidad piblica o gobiemo federal, capitalizacién directa de entidad
piblica con deuda reestructurada, inversién en nuevo proyecto con deuda reestructurada de en-
tidad publica, capitalizacién indirecta de entidad privada con deuda reestruturada de entidad
publica para pago de adeudos de la primera con sociedades nacionales de crédito o con FICOR-
CA, capitalizacién indirecta de entidad privada con deuda reestructurada de entidad publica,
siendo la emisora de acciones a favor del inversionista una entidad privada distinta a la
capitalizada, capitalizacién indirecta de entidad privada con deuda reestructurada de entidad
publica en virtud de adeudos internos de laprimera con la Gitima.
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Esquema No. 7.1
Recompra de Paslvos y Capltallzacléon

_—

Pasivo ' sF'asivo
N$ 80,000
i #y¥ i ‘ 80 %
i S pis e
gl 8 g by = |
Utll:'dad ‘ Activo |
Descuento| —, | — |N$ 100,000!_
N$ 40,000 \
40 % | 100 % J
‘ WYy s
' ~ Capital Caphal
N$ 20,000 — —| N$ 20,000
| 2 % %

Si la deuda baja de 80 a 40 millones es una deuda soportable. Por lo

tanto es una operacion ventajosa porque el banquero recupera 40 millones

que los pone a trabajar.

En el mercado nacional la ries(ruc(uracién del sistema financiero per-
mite el arrendamiento financiero® , el financiamiento bancario. Tomando en

.

1/Se entiende por arrendamiento financiero al arrendamiento que no proporciona servicios de
mantenimiento ni es cancelable, y se amortiza completamente a lo largo de su vida. También se

denomina arrendamiento de capital. Véase Weston y Brigham, Opus Cit.
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cuenta las garantias que demandan los proyectos como son el riesgo de
terminacién del proyecto, el riesgo de funcionamiento, el riesgo de pagoYy, el
riesgo de convertibilidad y transferibilidad cambiaria.

Por el otro lado, la evaluacion financiera de los proyectos se fundamen-
tan en un analisis de tres conceptos: calculo del costo de los créditos, célculo
del valor presente de los flujos del pago de las ofertas y la factibilidad de
obtencién de los financiamientos.

Cuando se refiere al célculo del costo de los créditos hacemos hincapié
¢n cudnto nos costara el crédito necesario o los créditos que necesitamos en
nuestro proyecto; es decir, incluimos el crédito mas los intereses. Al hablar
del valor presente de los flujos del pago de las ofertas se refiere al valor del
dinero en el tiempo en que los productos saldrdn al mercado y se recupere la
inversion realizada en la oferta de los bienes. Si este flujo de efectivo una vez
vendido el producto se recupera al valor presente de la inversion. Por otro
lado, cuando se refiere a la factibilidad de los financiamientos es que éstos
tienen que llegar oportunamente.

Entre los indicadores {inancieros mas importantes para la ejecucion de
un proyecto se encuentran:'®

1. Indice nacional del costo de edificacion de vivienda de interés social
2. Indice nacional de precios al consumidor
3. Indice nacional de precios al productor

4. Paridad del peso con respecto al délar norteamericano

B/Castelazo y L6pez, Alberto "Conclusiones: Espectos legales de los Proyectos Llave en Mano
para la CFE" en Revista Mexicana de la Construccion, No.449, junio de 1992

S/Véase 1a Unidad IV. Contabilidad General referente a los indices de precios del Banco de
México.
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5. Costo porcentual promedio de caplacién17

6. Indice de costos de edificacion

7. Indice de costos de construccidn industrial

8. Indice de costos de maquinaria

9. Indice de costos de proyectos viales (caminos)
10. Relativos de Precios de Insumos

11. Relativos de Precios de Maquinaria y Equipo

En el siguiente apartado observaremos los proyectos de inversion de
Nacional Financiera para la micro y pequeiia empresa.

7.5 Programas para desarrollar la micro y pequeiia empresa.

A través de Nacional Financiera, banca de desarrollo, se ha intentado
llevar a cabo el crecimiento de empresas con el fin de crear fuentes per-
manentes de empleo productivo principalmente entre la poblacion de
menores ingresos € incorporar empresas que se encuentran en la economia
informal a la economia formal; con el objeto de formar e integrar y fortalecer
cadenas productivas. El impacto de esto serd aumentar la oferta de bienes de
consumo bésico.

7.5.1 Criterios de elegibilidad -

Los criterios para que estas pequefias y medianas empresas puedan ser
elegibles se clasifican de la sigutentes forma:

17/Se entiende por costo porcentual promedio 6 CPP al promedio de la tasa lider del mercado
entre 12 meses. En nuestro pai’s los Cetes son los que determinan el CPP.
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Seréan elegibles las personas fisicas 0 morales que se clasifiquen como
micro y pequeiia empresa. Se entiende por micro empresa la que tiene hasta
15 empleados y sus ventas netas anuales son hasta de N$ 900,000. Por
pequena empresa es la que tiene hasta 100 empleados y sus ventas netas
anuales son hasta de N$ 9'000,000. Los montos maximos de financiamiento
para la micro empresa son hasta N$700,000 y para la pequefia empresa hasta
N$7°000,000. La tasa de interés para todos los créditos es CPP mais 6. .
También seran sujetos de apoyo las uniones de crédito que realicen compras
en comln de materias primas y de activos fijos en beneficio de las micro y
pequeiias empresas asociadas a la union.

Los estratos de la industria los determina la Secofi anualmente. En
atenci6n al monto de ventas anuales y al nimero de empleados. Con el fin de
promover y orientar a la industria hacia las zonas del pais que requieren de
mayor desarrollo econémico, la Secofi ha determinado que el tipo de apoyo
crediticio esté en funcion de la localizacion de las empresas.

7.82 Caracteristicas de respaldo financiero
a) tipos de crédito:

Es importante describir los diferentes tipos de crédito:

Habilitacion o Avio: Estos créditos sirven para la compra de materias
primas y materiales propios del giro a que se dedican las empresas, al pago
de salarios y gastos de fabricacion.

Refaccionario: Estos créditos puede ser de dos formas. En primer lugar,
para la adquisicion e instalacién de maquinaria y equipo de caracter produc-
tivo. En segundo lugar, para construccion, ampliacién o modificaciones de
naves industriales y sus servicios generales.

Hipotecario Industrial: Reestructurar pasivos derivados de las
operaciones productivas de la empresa solicitante.
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b) Montos y plazos de amortizacion:

Los montos y plazos de amortizacion de los apoyos financieros otorgados
por el Programa para la micro y pequefia empresas serén los siguientes:

PLAZOS Y PERIODOS DE GRACIA

CREDITO PLAZO GRACIA*
PARA CAPITAL DE TRABAJO 5 ANOS

PARA ADQ. MAQ. Y EQUIPO 10 ANOS

PARA INST. FISICAS 20 ANOS

PARA REEST. DE PASIVOS 7 ANOS

FACTORAIJE (ACTIVOS F11.) 7 ANOS*

*Se ajustard a las necesidades del proyecto.Tomado de Nacional Financiera SNC, Direcci6n de
Financiamiento de la Micro y pequeia Empresa, Esquemas de Financiamiento PROMYP,
DirecciénRegjonal Centro, 1993.

¢) Tipo de interés y margen de intermediacion:

Las tasas de interés y el margen de intermediacion serdn aquellos que
fijan las autoridades correspondientes. Los intereses se calcularan sobre sal-
dos insolutos del principal, en base a meses calendario con divisor de 360.

d) modalidades de apoyo

Con la finalidad de ofrecer a la micro y pequena empresa un apoyo
financiero més completo, se tienen las siguientes modalidades de finan-
ciamiento. Hay un apoyo especial para la microempresa que no haya tenido
acceso al crédito bancario: avio revolvente; uniones de créditos; proveedores
institucionales.

7.83 Procedimientos

a) Autorizacion del descuento:

Solicitud de descuentos. La institucion intermediaria deberé presentar a
Nacional Financiera la solicitud de descuento formulada por la empresa, con-
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forme le corresponda, segln su estrato. Entre las lacultades para el otor-
gamiento del apoyo financiero a través de este programa se cuentan con que
las solicitudes de descuento pueden ser resueltas a través del descuento
automético facultado al intermediario financiero,con el que se atiende el 95
por ciento de la demanda de respaldo financiero. Las solicitudes de descuen-
to que se aticndan en exceso de la lacultad antes mencionada se resuclven a
través del descuento flacultativo de los comités internos regionales y de zona
metropolitana.

b) Disposicion y recuperacion:

Las operaciones de descuento y recuperacion, se efectuardn conforme a
los procedimientos establecidos en la guia para el descuento crediticio, que
figura como anexoy forma parte integral de las reglas de operacion.

c) Supervision y Seguimiento:

El intermediario financiero realizar4 la actividad concerniente a la super-
vision de los créditos descontados ante Nacional Financiera. El resultado de
esta actividad serd informado a la institucion de acuerdo con la guia que para
este efecto se ha elaborado.

7.6 Ingenieria Financiera.

La importancia de la ingenieria financiera radica principalmente en el
manejo de las finanzas de una empresa. Un proyecto de inversion
dificilmente tendré éxito una vez que haya sido instaurado o que haya em-
pezado a funcionar sino tiene un conocimiento profundo de sus mecanismos
de linanciamiento interno. La ingenieria financiera es denominada en otros
paises como ingenicria corporativa, ingenieria empresarial, ingenieria de
negocios o estrategia corporativa. Nosotros la definimos como la aplicacion
dc las finanzas corporativas aplicadas a la solucién de nccesidades finan-
cieras.

Esta actividad ha evolucionado muy rdpidamente precisamente a partir
de los afios ochentas por la escasez de recursos [inancieros y la quiebra de in-
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numerables empresas no s6lo a nivel nacional sino también internacional. Por
otro lado, la complejidad de los negocios es mayor; el problema relativo al
pago y servicio de la deuda de los negocios y de los paises ha cobrado mayor
fuerz.a; el entorno macroeconémico ha sido inestable en los ultimos anos y, la
necesidad de lograr una mayor eficiencia y productividad en los mercados
implica una mayor creatividad en el manejo de las finanzas.

7.6.1 Las finanzas corporativas

¢Qué son las finanzas corporativas? Las finanzas se encargan de obtener
los recursos necesarios para aplicarlos con una mayor eficiencia en las
empresas medianas y grandes. Estos recursos son generalmente escasos en
tanto que las necesidades son ilimitadas.

Estas se ven reflejadas en los activos de la empresa y c6mo se fondea el
empresario. A éste le interesan sus activos circulantes reflejo del capital de
trabajo (efectivo, cuentas por cobrar, inventarios) y, activo (ijo, que son los
medios de produccién que recuperaré en el largo plazo.

El papel del administrador financiero serd que para satisfacer necesi-
dades de capital de trabajo se financie con créditos de corto plazo, o utilice el
financiamiento mediante el factoraje puro o el factoraje impuro. Es decir, en
el factoraje puro se comparte el riesgo de los créditos y en el factaraje impuro
hay una garantia en la cuentas por cobrar. El activo [ijo se financia con la
aportacion de los socios y por deudas de largo plazo.

Es importante senalar que todo negocio implica un riesgo y los usuarios
de la ingenieria financiera son aquéllos cuya necesidad de inversion es mayor
que su ahorro y necesitan fondearse a través de los servicios que otorgan los
bancos, las casas de bolsa y otros intermediarios financieros.

La ingenieria financiera tiene dos momentos:

1. Cuando se identifican puntos débiles en una empresa a través de un
diagnéstico financiero y de la perspectiva del negocio.
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2. Cuando se determina el punto 6ptimo del capital y la consecucion de
los recursos financieros.

Por lo cual, para financiar activos y capital de trabajo se recurran a los
siguientes tipos de crédito.

Antes de nombrar los diferentes tipos de créditos o formas de financiarse
en el proceso de produccién es importante mencionar los créditos de habili-
tacién o avio y los refaccionarios. Segun la Ley General de Instituciones de
Crédito los créditos refaccionarios tienen por objeto sostener los gastos de la
explotacién agricola, minera o industrial, y debe reproducirse pronto, con
la cosecha, con la explotaci6n de la mina o con la venta de los productos de la
f4brica. En tanto que, el crédito de avio se concede para el fomento de la
producci6n pero de una empresa que ya est4 trabajando y sirve para comprar
materias primas aunque el resultado de su uso sea a futuro. Ambos créditos
sirven para fomentar la produccién. "Pero en tanto que el avio se aplica direc-
tamente al proceso inmediato de la produccion, a la accién inminente de
producir, la refaccién se aplica en una operacién ms de f ondo, en preparar a
la empresa para el fenomeno productivo"l f

a) efectivo con crédito quirografario o crédito con garantia colateral.
b) cuentas por cobrar con factoraje puro y factoraje impuro.

¢) inventarios con crédito prendario

d) activos fijos con créditos refaccionarios

¢) maquinas con arrendamiento financiero

También la empresa se puede financiar mediante bonos u obligaciény las
acciones a través del mercado de valores.

18/Cervantes, Ahumada Raul, Titulos y Operaciones de Crédito, Ed. Herrero, México, 1984,
p. 286.
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7.6.2 Financiamiento a través de deuda.

Se ha incorporado en el apartado dc ingenieria financiera los diferentes
instrumentos utilizados por las personas fisicas y morales para podcrse finan-

ciar o fondcarsc en el mercado cuando el solicitante necesita de flujos de

dinero.

El financiamicnto a través dc dcuda de largo plazo puede scr de diversas
maneras:

a) Las obligacioncs

Las obligaciones son cl instrumento de financiamiento a través de deuda
mds antiguo que existe cn el mercado de valores. Son titulos de crédito
nominativos a largo plazo que rcpresentan la participacion de sus tenedores
en un crédito colectivo a cargo de la emisora. Pueden ser dependiendo de las
garantias de la empresa emisora de tres tipos: quirografarias, hipotecarias y
prendarias. Segin su forma de amortizacion podran ser convertibles y, por su
forma de disposicion, de colocaciones subsecuentes (véase el siguiente inciso
obligaciones con colocaciones subsecuentes).

Entre las principales caracteristicas de las obligaciones es que son ins-
trumentos accesibles a todas las instituciones con mayoria de capital
mexicano que tengan o no sus acciones inscritas en el Registro Nacional de
Valores. Su destino principalmente es para nucvos proyectos o inversiones
por parte de la empresa cmisora.

El plazo al que sc pucden emitir estos valores en el mercado actualmente
es entre 3 y 7 anos con periodos de gracia para amortizaciones de hasta la
mitad de la vigencia de la emisién. Normalmente son colocadas mediante
series de igual monto, las cuales se amortizan periédicamente siendo lo mas
comiin amortizaciones semestralcs.

No se ticne un tope médximo establecido actualmente de disposicién de
recursos, mediante estos instrumentos. Los intereses normalmente son
pagaderos trimcstralmente y se determinan en forma mensual utilizando
como tasa base la mas alta de las tasas vigentes de Cedes, Cetes, o Acep-
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tacioncs Bancarias mas una sobrctasa detecrminada en puntos adicionales o
c¢n porcicnto, que actualmentc es del orden del S por ciento.

El impuesto que causan-cstas obligaciones para personas fisicas segiin la
Icy actual del ISR es ¢l 21% sobre los 12 primeros puntos de tasa de interés,
lo que respresenta 2.52 por cicnto adicional que se suma a la tasa de interés
ncta para obtcncr la tasa dc intcerés bruta que pagan. No sc requicre ningiin
tipo dc reciprocidad. En todos los casos existird un rcprescntante comin de
obligacionistas que podra decsignar la cmisora conjuntamente con la
colocadora, cl cudl cuidar los interescs del publico inversionista.

Es importantc destacar que las caracteristicas de cada emision deberan
ser acordcs con las nccesi¥ades del emisor asi como sus caracteristicas y con-
diciones financicras y las propias del mercado en el mgmento mismo de la
cmision.

b) Las obligaciones con colocaciones subsecuentes:

A raiz de las clcvadas tasas de interés que se registraron cn cl pais, sobre
todo cn los anos de 1986 y 1987, los financiamicntos bancarios y bursatiles
devengaron altas tasas nominales de interés, que en su mayor parte cran para
compensar la pérdida cn ¢l poder adquisitivo (inflacion), y la menor parte era
llamado costo rcal del financiamicnto.

Estc problema cquivalc a amortizar paulatinamente cl crédito al cfectuar
cl pago dc intercses.

A manera de ilustracion sc presenta el siguicntc cjercicio numérico:

Un crédito por 10 milloncs de nucvos pesos obtenido cn 1986 pago los
siguientes intereses:

1986
1987

$12680,000
$16°560,000
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Calculados a una tasa de interés promedio de:

1986 126.80%
1987 165.60%

De estos pagos los montos siguientes corresponden a la pérdida en el
poder adquisitivo que equivalen a amortizaciones sobre el valor original del
crédito.

1986 $ 8435,000
1987 $ 13°020,000

Calculados de acuerdo con las tasas de inflacién promedio vigentes en
esos anos (1986 de 84.35% y de 130.20% en 1987).

Ante esta circunstancia, surgi6é la idea de crear un instrumento que
capitalizara el monto del pago de intereses igual a la inflacién, con el objeto
de mejorar el flujo de efectivo de las empresas financiadas. Después de
diversos proyectos enviados a las autoridades financieras, éstas aceptaron el
proyecto de la "emision de obligaciones con colocaciones subsecuentes”.

Los fundamentos de este instrumento son iguales a los de las obliga-
ciones tradicionales, teniendo ademas las siguientes caracteristicas adiciona-
les: un monto méximo ilimitado para emitir, el cual hasta el momento el maximo
autorizado asciende a S0 millones de nuevos pesos; del monto méximo auto-
rizado, la empresa emisora podrd disponer inicialmente un monto que se
determinaria en funcion del plazo total de la emision y de la necesidad de
fondos por parte de la empresa emisora. Este monto total se recomienda
varie entre un 35% a un 65% del monto total autorizado. El monto a dis-
ponerse en las emisiones subsecuentes se puede ejercer en forma trimestral,
en las fechas de pago de intereses y por un plazo que no exceda la mitad del
plazo total de la emision. La cantidad a emitirse en las colocaciones sub-
secuentes, podr4 estar determinada de antemano en la escritura de emision, o
bien, calcularse en base al monto de intereses pagados por la emision durante
cada aio.
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Por ejemplo, en una emision a 7 anos (28 trimestres, con 14 trimestres de
emisiones subsecuentes se fijar4 un porcentaje a aplicarse sobre el total de in-
tereses pagado igual a: 85% en el primer ano(4 trimestres), 70% en el segun-
do ano (4 trimestres), 55% en el tercer ano (4 trimestres), 40% en el cuarto
ano (2 trimestres).

La amortizacion se realizara en forma’trimestral, a partir del siguiente
trimestre en el que se realice la Gltima colocacién. En tanto no sean
colocadas las obligaciones quedaran depositadas en el Indeval, S.A. de C.V.

7.6.3 Valuacion de las Empresas.

Al principio de este apartado se parte de la administracion de los recur-
sos financieros escasos como el eje prioritario de la ingenieria financiera.
Por ello, la necesidad de aprender a evaluar las empresas para que se puedan
fusionar o adquirir, emitir acciones, ingreso de nuevos socios, retiro de ac-
cionistas, realizacion de coinversiones, etc.

Los factores determinantes en el valor de una empresa son las utilidades,
flujos de efectivo, activos, pasivos, mercados, personal, administracion,
tecnologia, imagen, historia, posicion estratégica y los costos de oportunidad.
En el caso de las personas fisicas el valor es cualitativo y, cuantitativo, el
valor de las personas morales. El valor de las personas fisicas es variable,
dependiendo de 'las premisas del valuador. El valor de una empresa es
razonablemente equivalente; es decir, no es tan marcada la diferencia en
valor, respecto a una persona fisica cuando éste es determinado por diversos
analistas.

a) Valuacion de Empresas Abiertas.

Se entiende por empresa abierta aquella que ha colocado su capital entre
el piblico general, cotiza sus acciones en una bolsa de valores. El valor de la
empresa quedara determinado por la cotizaciéon de la accion, mismo que
depende de las fuerzas del mercado, técnicamente a la cotizacién se le
denomina: precio de referencia.
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El precio de referencia es consecuencia de la interaccion de los factores
siguientes:

1) macroeconémicos: nivel de la inflacion, nivel de tasas de interés, acti-
vidad econdémica, tipo de cambio peso/dolar.

2) corporativos: ventas, costos, utilidades, flujos de efectivo, activos,
plancs y proyectos, ricsgos corporativoslg.

3) mercado: estado de la oferta accionaria, demanda sobre las acciones,
atractivo sobre otras alternativas de inversion.

Los determinantes de la sub o sobrevaluacién técnica del precio de refe-

rencia se determina mediante la comparacién con los miltiplos siguientes:

Miltiplode =
referencia

Precio de la Accion/Utilidad por accién(P/U).
Miuiltiplo precio/utilidad general del mercado.
Muiiltiplo precio/utilidad scctorial.

El miltiplo influyente es el miltiplo con el cual debe compararse el
precio de referencia que esté reconociendo el mercado secundario y éste
reconoce cualquiera de los multiplos segin:

Si el mercado estd considerando utilidades reconoce ¢l miltiplo:
Precio/Utilidad (P/U). Si en cambio estd considerando valor de activos
reconoce el miltiplo: Precio / Valor Contable.

b) Valuacién de Empresas Cerradas.

Se considera una empresas cerrada, aquella que no cotiza su capital
entre ¢l publico. Para desarrollar ¢l analisis y la valuacion de una empresa de
este tipo, se hace necesario poseer la informacion siguiente:

19/Se entiende por riesgo corporativo cuando en el presupuesto de capital, este riesgo relaciona

la probabilidad de que un proyecto incurra en pérdidas que desestabilicen a la empresa o, en el
peor de los casos, que la conduzcan a la quiebra.
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1)Informacion histdrica: nacimiento, evolucién y desarrollo.

2)Informacién Mercadotécnica: sujetos de mercado, territorios, segmen-
tos, mercado potencial, mercado real, competencia.

3)Informacidn financiera: ventas, costos, utilidades, flujos de efectivo,
configuracion de activos, estructura de pasivos, composicion de su capital, li-
quidez, solvencia, productividad financiera, rentabilidad, apalancamiento fi-

. 2 . .
nanciero®’ , cobertura de riesgos financicros?!.

4)Informacién corporativa: accionistas, conscjeros, administradores,
estructura organizacional, tenencia accionaria, asociadas, subsidiarias, rela-
cion laboral.

S)Informacién fabril: lineas de productos, capacidad instalada, capaci-
dad utilizada, fuentes de abastccimientos de insumos.

6)Informacion legal y fiscal: lcyes y reglamentos que norman ¢l compor-
tamiento de la empresa, impuestos y derechos a que se es sujeto, juicios de
diversa indole, gravamenes sobre activos y valores.

¢) Determinacién del precio preliminar y fijacion del precio definitivo.
El precio preliminar queda determinado mediante la aplicacién de un

conjunto de criterios técnicos de valuacion, el precio de la empresa adquiere
carécter preliminar toda vez que es sujeto a adecuaciones, considerando que

%/Se entiende por apalancamiento financiero la relacion existente entre la deudatotal y el activo
total de la empresa.

Hpvéase Mansell Carstens, Catherine Las Nuevas Finanzas en México, Instituto TecnolGgico
Auténomo de México, Editorial Milenio, Instituto Mexicano de Ejecutivos de Finanzas, A.C.,
Meéxico, 1992. El objetivo de las operaciones de cobertura es cubrirse de la exposici6n a los ries-
gos de la variacién de dichos precios. En este sentido, de aquellos agentes econ6émicos que
efectdan operaciones de cobertura se les puede clasificar como administradores de riesgo.
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los criterios de valuacion se enfocan a cuantificar basicamente los recursos
tangibles de la empresa. Esos criterios son los siguientes: valor nominal de la
accién ajustado, valor contable, valor contable ajustado a la capacidad
utilizada de los activos fijos, valor de realizacion, utilidades actuales,
utilidades futuras, flujos de eflectivo, flujos de efectivo-pasivos, ponderacion
factorial. Una vez conocidos el precio preliminar de la empresa, se procede a
la fijacién del valor definitivo; para llegar a éste sc analiza, evaltia y pondera
los lactores intangibles de la empresa como son la imédgen, historia, adminis-
tracion, personal, productividad, etc., en otros términos es lo que se deno-
mina crédito mercantil.

Evidentemente que la ponderacion anterior es de tipo cualitativo y para
traducirlo a términos cuantitativos se aplica un porcentaje sobre el precio
preliminar determinado con los criterios analizados anteriormente.

1.7 Ejercicios

1. Desarrolle un caso practico de un proyecto de inversién acudiendo a
las diferentes instituciones que podrian financiar dicho proyecto.

2. Evaliie una empresa cerrada y una empresa abierta.

3. Usando la ingenieria financiera utilice un ejercicio hipotético de una
empresa cuyo grado de apalancamiento es del 80% y ahora se necesita que
éste no sobrepase €140% ¢Como reestructuraria su deuda?.

4. Clasifique los créditos de corto plazo y de largo plazo de acuerdo a los
activos de la empresa.

S. Explique en las economias de escala el costo gerencial y el costo de
transaccion.
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