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IN T R O DUCCI O N  

La economía pasa a ser del conocimiento común de las personas a raíz 
del recrudecimiento de la crisis económica que sufre nuestro país durante los 
años ochenta. Continuamente se entrelazarán en sus vidas diarias cuestiones 
económicas 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 camión, etc. tendrán una tendencia 
alcista que no corresponde a la proporción en que se incrementan los 
salarios. Fenómenos económicos como este, padecidos con mayor intensidad 
durante los últimos años, permite el acercamiento al estudio sistemático de 
los recursos escasos, en este caso de los ingresos y de cómo 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 económica en el ámbito 
de la ingeniería es indispensable y prioritario. Conocer los conceptos básicos 
de dicha ciencia y aplicarlos en la vida diaria es fundamental como parte de la 
formación de todo universitario. Por ello, este trabajo reúne aquellos concep­
tos que consideramos básicos para todo ingeniero, con el objeto de que sea 
capaz de entender los fenómenos económicos, a través de un texto escrito 
como es el periódico y; asímismo, cuente con el instrumental necesario para 
la evaluación de un proyecto. Queremos agradecer la participación de José 
Martín Guerra y Silvia Tovar Carrillo quienes colaboraron en la captura, 
formación de gráficas y correcciones. 

Ponemos en las manos de nuestros alumnos un texto cuyas apre­
ciaciones y críticas las recibiremos en el aula. Donde, sin lugar a dudas, el en­
riquecimiento a través del diálogo y la cátedra serán de mutuo beneficio. 



PRE S E NTAC I O N 

Conceptos Básicos de Economía es una herramienta de gran utilidad 

para todos aquellos que quieran encontrar en una obra sencilla y 

accesible, respuestas a la realidad económica. Los planteamientos 

de las doctoras Alicia Girón González y Marcela Astudillo Moya en 

esta obra hacen palpables su vasta, meritoria y rica trayectoria 

docente y de investigación en la Universidad Nacional Autónoma 

de México, en una labor de creatividad y de vocación 

emprendedora y de servicio; las autoras transmiten a los lectores la 

importancia creciente de la economía a partir de la crisis de 1982, 
transformando un lenguaje únicamente accesible a especialistas, a 

uno en el que los estudiantes de educación superior se adentran en 

un área difícil del aprendizaje. Ante la necesidad creciente de 

conocimientos sólidos, sencillos y prácticos de la economía, el 

ámbito académico cuenta afortunadamente a partir de la edición de 

esta obra con un elemento más de respues� a dicha demanda. 

Juan J. Carreón G. 
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UNIDAD l. INTRODUCCION A LA ECONOMIA 

INDICE: 

1 . 1  Introducción a la teoría económica y a los prohlcmas económicos. 1 .2 
t.Oué es economía? 1 .3 El método de estudio de la economía. 1.4 Relación 
l'ntre economía y otras disciplinas. 1.5 Diferencia entre macroeconomía y 
microeconomía. 1 .6 Economía positiva y economía normativa. 1 .7 Ejercicios. 

OBJETIVO: 

Introducir al alumno al estudio de la economía, señalando las principales 
1 ,tracterísticas de esta ciencia social. Así como la incidencia de los proble­
mas económicos en la vida diaria de todo profesionista. 

<;UIA DE ESTUDIO: 

Descriha un hecho económico. 

• i,Qué es economía? 

i.Por qué es importante el estudio de la economía? 

Defina la economía positiva y la economía normativa. 

� i.Cuál es la diferencia entre ciencias sociales y exactas? 

lt i.Con cuáles disciplinas académicas limita la economía? 

1 i.Para qué sirve la política económica? 

X Cuál es el método de estudio de la economía? 

1 1  
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1.1 Introducción a la teoría económica y a los problemas eco­
nómicos. 

La primera pregunta que se le puede ocurrir a un estudiante de inge­

niería que tiene que cursar esta materia es ¿para qué estudiar economía? 

¿cuál es el objeto de estudiar esta materia? ¿En qué aspectos incide la 

economía en la ingeniería? 

Un primer problema y al cual están muy próximos a encarar los estudian­

tes es el desempleo, problema grave en los países atrasados como el nuestro, 

el cual afecta a todos los sectores de la población; se afirma que más de 

medio millón de universitarios son desempleados, ésto trae como consecuen­

cia que personal capacitado labore como subcmplcado (taxista, vendedor 

ambulante, etc.). 

Otro aspecto importante lo constituyen las decisiones de política econó­

mica, en las que todo::; nos vemos envueltos cotidianamente, tales como 

aumentar o disminuir la tasa impositiva de algún gravámen como el Impuesto 

al Valor Agregado y/o el Impuesto sobre la Renta que afectarán nuestro in­

greso. O bien, los cambios en los precios de ciertos bienes que proporciona el 

Estado, como es el de la gasolina, cuyo efecto directo recae en los precios 

del transporte (aéreo y terrestre) y, además, tiene un efecto indirecto· sobre 

los precios de todas las mercancías en las que la gasolina es un insumo. 

Asimismo, al hablar de conceptos como el producto interno bruto, la 

. inflación, el desempleo, el tipo de cambio o la tasa de interés nos sirven para 

entender el entorno macroeconómico. En este marco la política macro­

económica adquiere gran relevancia. Por ejemplo, las políticas de estabiliza­

ción cuya aplicación afecta el ingreso familiar de todos los ciudadanos y 

tienen un efecto multiplicador. En México, las políticas de estabilización han 

tenido por objeto mantener los salarios fijos y disminuir el fenómeno in­

flacionario. A partir de 1988 se le llamó Pacto de Solidaridad Económica, 

posteriormente denominado Pacto de Crecimiento Económico (PECE). 

Dentro de estos problemas económicos fundamentales también están las 
medidas de política de gasto gubernamental que afectan a determinados sec­
tores de la población, como es el caso del subsidio a la educación pública su-
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pcrior .. En la UN-:'-M, la reducción del subsidio significaría la necesidad de 
qu� qUJenes estudJan en esta Universidad paguen cuotas que para algunos es­
tudiantes representarían una parte importante de su ingreso familiar. Por 
�tro lado, afect�ría la investigación prioritaria no sólo para la Universidad 
�mo para el conJunto del país. 

' 

Igu�l�e�te trata cuestio
,
nes vi�ales para la sociedad como son por ejem­

plo dec1d�r SI se produce ma1z o tngo para satisfacer una necesidad básica de 
la po_blación o se destinan los recursos para producir sorgo que servirá de 
forraJe para el ganado o invertir en girasol para exportarlo. 

!ambién la economía estudia cuestiones tales como la determinación del 
pn:c10 de un producto, o de un servicio; ¿cuánto me cuesta producirlo? ¿en 
t:uanto puedo venderlo? ¿Por qué no a un precio más alto? 

· 

Obviamente, dentro de estos precios también debe considerarse el de la 
mano de obra o sean los sueldos y salarios; así como el de los bonos y accio­
nes en �n mercado de valores; o simplemente el precio del dinero 0 sea la 
tasa de mterés. 

· 

Según Samuelson, el estudio de la economía tiene interés porque trata de 
1lgunos �robl�mas que nos afectan a todos como son: la cantidad de puesto 
de. t�abaJo eXIs�ente, el ti�o. de éstos, y sus respectivas remuneraciones; e� 
prcc�o �e los b1enes y sefVICIOS que requerimos para vivir; en fin, cuestiones 
que mc1dcn en la vida personal de todo ser humano y que para poder en­
tenderlas es neceSario estudiar economía. 

1.2. ¿Qué es Economía? 

Economía se puede definir a través de varios autores. Por ejemplo para 
Do�nbusch la econ�mía "es el estudio de la forma en que la sociedad decide 
IJ
.
Ué se va a produ�1r, cómo Y para quién".1 Es decir, para este autor, " ... el ob­

Jlto de 1� econ_om1a es e� estudio de la conducta humana relacionada con la 
producción, el mtercamb1o y el uso de los bienes y servicios".2 

1 
,
ll>ombusch, Rudigcr y Stanlcy, Fisher. Economía M G H 
/lhadcm. 

e raw- ill, México, 1988, p. 1. 

13 
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Para Boyes " ... economía es el estudio de cómo la gente escoge el uso de 
los recursos escasos para satisfacer sus necesidades ilimitadas"·3 

Para Samuelson " .. .la economía 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 componen la 
sociedad".4 

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

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

Finalmente el tercer principio básico se refiere a la manera en que se , 
. 

van a distribuir entre los miembros de la sociedad, los bienes producidos. 

Lo anterior puede resumirse en los tres problemas económicos fun­
damentales: 

1. lQué bienes se van a producir y en qué cantidades? 

lCuántas y cuáles mercancías? 

3/Boyes, William y Melvin, Michael. Markets and supply aod the prire :¡ys¡em. Houghton Mif­
flin Company, U.S.A., 1971, p.7. 4/Samuelson, Paul, Curso de Economía Moderna. Editorial AguiJar, España, 1976, p. 5. 
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2. lCómo se van a producir? lPor quién y con qué técnicas? 
Aquí se resolverán cuestiones tales como si se utilizará in­
tensivamente la mano de obra o se preferirá el uso intensivo 
del capital, por ejemplo. 

3. lPara quién se van a producir? lA cuál sector de la pobla­
ción está orientada la producción de los bienes? lEn· qué 
proporción se distribuirán entre la sociedad? 

En un sistema económico capitalista las respuestas a estas preguntas 
están dadas por el sistema de precios. En función de éstos se decide qué, 
cómo y para quién se van a producir. 

1.3 El método de estudio de la economía. 

La economía 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 tiene su método propio de 
estudio basado en la observación. Para abordar un hecho económico en 
primer término se tiene que observar el fenómeno a estudiar. Para ello, se 
debe concretar al objeto de estudio, o sea, el fenómeno que se analizará. Por 
ejemplo, si se investigará el desempleo, lo primero será defmir lo que se en­
tiende por desempleo, luego se tendrá que delimitar si se estudiará el 
desempleo en general o en cierto sector de la población -obreros, cam­
pesinos, profesionistas, etc. También se tendrá que determinar si se to!Jlará 
en cuenta la edad de las personas y su sexo. Una vez establecidas estas cues­
tiones se definirá el alcance de la investigación, si es en una ciudad o en todo 
el país; y además, el periodo que abarcará el trabajo puede ser un año, una 
década, dos o más, o cualquier otro periodo. 

Además de observar el fenómeno también se deberá tener un cono­
cimiento previo sobre el tema de estudio, en este caso se debe revisar lo que 
los tratadistas afirman en relación al desempleo sus causas, consecuencias, 
etc. Con estos elementos se podrá analizar el fenómeno y tal vez sea 
necesario hacer alguna encuesta en el caso de que no existan los datos o las 

15 
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estadísticas requeridas. Por ejemplo, si nos interesa conocer el desempleo 
entre los egresados de la Facultad de Ingeniería de la UNAM, entonces 
deberá conocerse cuántos son el total de egresados en el periodo de estudio 
y, dependiendo del número, se hará una encuesta. El tamaño de la muestra 
dependerá del total de egresados, esto es, con el objeto de que la muestra sea 
representativa y de que los resultados reflejen una realidad. 

Una vez observado y analizado el problema; es decir, establecido el 
diagnóstico de éste, se podrán señalar o plantear posibles soluciones. Cabe 
aclarar que la comprobación de las hipótesis no es posible hacerla como en 
las ciencias naturales, en un laboratorio y con las condiciones ideales que 
requeriría la investigación. Por esto, los procesos de estudio son largos y 
además difíciles y no siempre comprobables, dada la interrelación entre los 
diferentes fenómenos que ocurren en un sistema económico. 

Ahora bien, en el diagnóstico se hace una descripción del fenómeno. La 
cual debe de ser algo más que una serie de narraciones desconectadas entre 
sí; deben relacionarse dentro de un cuadro sistemátiCo que permita el análisis 
del hecho o fenómeno estudiado. 

En el caso de que el tema fuera el comercio exterior y, por ejemplo, si el 
hecho económico a estudiar es El Tratado de Libre Comercio entre México y 
Chile, se elaborará el diagnóstico y habrá que e�tudiar las mercancías y ser­
vicios que son objeto del comercio entre ambos países. 

Deberá analizarse el mercado de dichos productos (bienes y servicios); el 
crecimiento de las economías involucradas; la ocupación de la mano de obra; 
el avance tecnológico; en fin, el comportamiento de las principales variables 
macroeconómicas de ambos países. Además habrá que analizarse el entorno 
económico internacional de las economías involucradas. 

Finalmente se llega al resultado de la investigación. Con todos los 
elementos anteriores se puede concluir la factibilidad de un Tratado de este 
tipo, sus condiciones (el Tratado en sí), repercusiones (efectos en ambas 
economías y balanza de pagos). Efectos positivos y negativos. 
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Como Y� se señaló se ?ebe tener en cuenta que a causa de la complejidad de la� rel�ciOnes económicas, políticas y sociales no puede esperarse en la ��:eshg�clón
_ 
económica la precisió11 de algunas ciencias exactas como la f¡s¡ca, m realizar los experimentos controlados del químico 0 del biólogo sino que tenemos que observar y deducir nuestras propias conclusiones. 

1.4 Relación entre economía y otras disciplinas. 

. 
La economía está interrelacionada con otras ciencias sociales como son soc10�o�a, antropología Y política; con ciencias exactas como matemáticas v ·�tadl�tlca. Así, como con ciencias naturales, tal es el caso de física � h10log1a. • 

Por ejem�l
_
o, el precio del boleto del metro. El cual no corresponde al alor del serVICIO en tanto 

_
que está por abajo de su precio real. Este precio corr�sponde 

_
a una necesidad de carácter político para c1 Estado en la 

"_le
_
d1da que SI sube, ocasionaría un descontento en los usuarios de dicho scr­\lCIO Y provocaría un malestar social gcnerali7�do. Además, se utili:�aría 

�om� bandera para subir los salarios afectándose a la política de estabi­luaclón. 

?tr� cas� es el de las cuotas de las universidades públicas que tienen un 
preci

_
o

_ 
Simbólico � que no han sido modificadas dado el problema sociológico 

y pohhco que representaría. 

. Otro ej�mplo de cómo se relaciona la economía con otras ciencias .so­Ciales es c_:I c�tado por Samuclson en su libro de Introducción a la Economía.s El a�tor md1� 
_
que en la India existe una gran cantidad de vacas, que bien podnan ser 

_
utd!7�das para complementar una dicta insuficiente. Sin embar­go, al estudiar el desarrollo económico de este país tendrá que tenerse en .. cuenta que las vacas son sagradas, hecho que el. explicado por la sicología de las costumbres. P:demás, tendrá que estudiarse la estructura poütica y las consecuentes presiOnes que se ejercen en el sistema económico de dicho país. 

5Néase, Samuelson, Opus Cit. p. 6. 
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El avance teórico ·de la economía está sustentado en gran parte en la 
estadística. Por ejemplo, para estudiar el ciclo económico en un país, es 
necesario conocer las cifras correspondientes del Producto Interno Bruto, 
desempleo, inflación, tasas de interés y otros. Desde luego, las teorías 
elaboradas deberán ser comprobadas empíricamente para lo cual se requiere 
tanto de las estadísticas como de las matemáticas. 

También son importantes las ciencias naturales para comprender ciertos 
hechos económicos, como es el caso de la biología, que aporta elementos 
para prever los resultados que pueden esperarse de la actividad humana 
aplicada a la agricultura. Así pues, todas estas ciencias ayudan a explicar cier­
tos fenómenos de naturaleza económica. 

1.5 Diferencia entre macroeconomía y microeconomía. 

El análisis económico se divide en dos ramas principales: microeconomía 
y macroeconomía. En ambas tiene una gran importancia el problema de la es­
casez. 

La microeconomía es la rama del análisis económico que se avoca al es­
tudio de las elecciones entre recursos escasos hechas por los participantes in­
dividuales en una economía. También se le conoce como teoría de los 
precios. 

Como señalan Dornbusch y Fischer esta rama de la economía se ocupa 
de los detalles del comportamiento de las unidades económicas individuales, 
como son las economías domésticas y las empresas. También estudia temas 
tales como la determinación de los precios en mercados concretos. Por 
ejemplo, el precio del acero, o Jos efectos del monopolio en los diferentes 
mercados o el monopolio de los energéticos. 

Por su parte Gordon define a la microeconomía como " ... aquella intere­
sada en la determinación del precio de un producto en relación con otro; ex­
plica las diferencias en los ingresos individuales y las fuentes de 
desigualdades del ingreso; se dedica al estudio de las relaciones entre 
familias, empresas y productos individuales."6 

6/Gordon, Robert J. Macroeconomía Grupo Editoriallberoamérica, México, 1989 
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Por otro lado, de acuerdo con Dornbusch y Fischer " .. .la macroeconomía 
se ocupa del comportamiento de la economía como un todo: de las expan­
siones y de las recesiones, de la producción total de bienes y servicios de la 
economía y su crecimiento, de las tasas de inflación y desempleo, de la balan-
7.a de pagos y los tipos de cambio".7 Por tanto, los instrumentos principales de 
la macroeconomía son las políticas económicas como son las políticas fiScales 
y monetarias. La política fiscal se refiere al manejo de los ingresos públicos; 
del presupuesto de egresos y, de la deuda pública. La política monetaria trata 
de la cantidad de dinero en circulación, de la tasa de descuento y de las tasas 
de interé�. 

Gordon señala que el desarrollo de la macroeconomía tiene su origen 
prácticamente a partir de la publicación del libro de J ohn Maynard Keynes: 
La Teoría General del Empleo, el Interés y el Dinero publicado en 1936. Este 
desarrollo ha estado orientado a enfatizar la inestabilidad inherente de la 
economía de mercado sin control gubernamental. Lo que origina la necesi­
dad de la intervención del Estado con instrumentos de política económica 
para palear el ciclo económico, estabilizando las tendencias hacia el auge y la 
recesión. 

En los años sesenta, el debate se centraba en dos cuestiones fundamen­
tales: una escuela de pensamiento postula que los mercados funcionan mejor 
sin la intervención estatal; la otra escuela cree que la intervención del gobier­
no es necesaria para mejorar el funcionamiento de la economía de mercado. 

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

En los años setenta surge una nueva escuela de pensamiento denominada 
de los nuevos macroeconomistas clásicos, entre los que están Robert Lucas 
de la Universidad de Chicago y Thomas Sargent de la Universidad de Min­
nesota. 

7/0pus Cit. p. 4 
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1.6 Economía positiva y economía normativa. 

A menudo, en el campo de la economía el propósito del análisis de los 
hechos es, además, de entender cómo funciona la economía, el de plantear 
cómo convendría que funcionara. 

De acuerdo con Dornbusch, " .. .la economía positiva se ocupa de las ex­
plicaciones objetivas o científicas del funcionamiento de un sistema econó­
mico"8. Es el análisis de lo que es. 

Para evaluar las políticas económicas primero se debe entender el fun­
cionamiento básico de la economía y después se podrá predecir el impacto de 
tales políticas sobre ésta. El análisis positivo hace juicios del tipo "si ... enton­
ces" que pueden ser demostrados o rechazadas por la evidencia empírica. 

Por ejemplo, si el déficit del gobierno federal se reduce, entonces las 
tasas de interés bajarán. Para aceptar o rechazar esta aseveración 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 fmanzas guber­
namentales. 

Por otro lado, la economía normativa es aquella que "ofrece prescrip­
ciones para un sistema económico basadas en juicios de valor personales. �9 
Análisis normativo es lo que debería de ser. El análisis 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 lomamos en cuenta que el desempleo aumenta cuando se 
compran bienes del exterior en lugar de bienes nacionales estamos haciendo 
un análisis de la realidad. En cambio, si proponemos medidas de política 
económica que tiendan 'a

· 
disminuir las importaciones de bienes se está 

haciendo un juicio de valor por lo que se estará en el campo de la economía 
normativa. 

8/lbidem. 
9/lbidem. 

20 

INI"RODUCCION A LA ECONOMIA 

l. 7 Ejercicios 

l. lCuál es el objeto de estudio de la economía? 

2. lQué es descripción y análisis económico? 

3. lCon cuáles disciplinas académicas limita la economía? 

4. lPara qué sirve la política económica? 

5. lCuál es el método de estudio de la economía? 

6. lQué relación tiene la economía con la política? 

7. Comentar: la economía estudia la forma en que los hombres utilizan 
los recursos escasos o límitados (tierra, trabajo, capital y tecnología). 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 economía beneficia a los miembros del mismo, pero si suben también en la 
misma proporción los precios de todo lo que ellos han de comprar y vender, 
ninguno resultará beneficiado. 

9. lQué trata la macroeconomía? 

10. lQué es la microeconomía? 
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PRECIOS 

INDICE: 

2.1 Mercado 2.2 Precio 23 Demanda 2.3.1 Ley de la demanda 23.2 Efecto 
sustitución 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 gráfica de la oferta 
2.4.3 Elasticidad de la oferta 2.4.4 Determinantes de la Oferta. 2.5 Precio de 
equilibrio. Determinación 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 básicos en micro­
economía: mercado, demanda, oferta y precio. Los cuales a su vez permitirán 
entender el material relacionado con macroeconomía. 

GUIA DE ESTUDIO: 

l. ¿Qué es el precio? 

2. ¿Por qué los bienes tienen un precio? 

3. Diferencia entre bienes libres y bienes económicos. 

4. ¿Qué es el mercado? 

5. ¿Qué es el precio de equilibrio? 
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6. ¿Qué es demanda? 

7. ¿Qué es elasticidad de la demanda? 

8. ¿Qué es oferta? 

9. ¿Por qué son escasos los bienes económicos? 

10. ¿Diferencia entre oferta fija y oferta flexible? 

11. ¿Qué es el precio de equilibrio? 

12. ¿Por qué cambian los precios? 

2.1 Mercado 

Mercado es el espacio donde interactúan compradores y vendedores. 
Como señala Stonier en su Manual de Teoría Económica, el mercado es 
"cualquier organización donde los compradores y vendedores de una 
mercancía determinada están en estrecha relación unos con otros y en con­
diciones de fijar el precio."1 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: el mercado de capitales, el mercado de 
divisas, el mercado de metales, el mercado de trabajo, el supermercado, el 
mercado negro. El mercado puede ser un lugar específico tal como un super­
mercado ó el piso de remates de la Bolsa de Valores, o bien pueden ser 
diferentes lugares donde se compra o se intercambian determinados bienes 
tal como el 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 país hay dos mercados paralelos; es decir, el oficial donde los precios 
son controlados y hay escasez de productos y, el mercado libre donde los 

1/Stonier, llague, Manual de Ieoría Económjca, Editorial AguiJar, Espai'la, 1969 
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productos determinan su precio por oferta y demanda, no siendo, la escasez, 
un factor determinante. Un ejemplo, es el caso de Cuba donde la escasez existe 
en el mercado controlado por el gobierno. El otro mercado es donde impera 
la divisa extranjera y 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. Comprador�s y 
vendedores, de acuerdo entre sí, realiz.an las transacciones, acerca de la 
calidad y cantidad de un producto, que los compradores están dispuestos y 
pueden pagar y que los vendedores pueden o desean recibir. 

2.2 Precio 

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

Uno de los problemas fundamentales de la microeconomía es explicar 
por qué los bienes y los factores de producción tienen un precio o como 
también se le llama, valor de cambio. La respuesta es porque son útiles y 
además son escasos en relación a los requerimientos de las personas. Por 
ejemplo, la carne no sería útil en una sociedad de vegetarianos y por lo tanto 
no tendría precio. Tampoco tienen precio los bienes que son útiles, pero que 
no son escasos, o sea, q uc 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 útiles y 
por lo tanto son demandados por los compradores; y como no exist�n en can­
tidades ilimitadas, la oferta dependerá de la capacidad de los vendedores de 
producirlos. Es la acción tanto de la demanda como de la oferta la que deter­
mina el precio. 

Ahora bien, cuando el intercambio de bienes y servicios es directo, sin 
utilizar el dinero, entonces se denomina trueque. Cuando en una sociedad 
hay una mercancía que sirve de equivalente a todas las demás mercancías, 
aparece 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 están dispuestos a comprar a un determinado precio en un 
tiempo dado. 

CUADRO No. 2.1 
DEMANDA 

Punto Precio Demanda 
---

5 20 A 
B 4 30 
e 3 40 

D 2 50 

E 1 60 

La cantidad de bienes que una persona quiere y puede comprar a cada 

precio está señalada en el cuadro No. 2.1. La curva de la demanda se deriva 

de la combinación dada en el cuadro mencionado. Al precio de 5 pesos le 

corresponde una cantidad de 20 señalada en el punto A, de la gráfica No. 2.1. 

Si seguimos señalando la relación entre precio y demanda observamos que a 

qn precio de 4 pesos corresponde 30 unidades del bien. Este punto está 

ubicado en B y así cada combinación está tra7..ada y los puntos están conec­

tados por una línea que se denomina curva de la demanda. 

2.3.1 Ley de la demanda 

Si el precio de un bien o servicio disminuye, la cantidad de ese bien o ser­
vicio que las personas están dispuestas o pueden comprar durant

.
e un perí��o 

particular de tiempo se incrementa. Si aumenta el precio de un �1en o servicio 
la cantidad demandada disminuirá. Desde luego, en los límites habrá un 
precio tan alto que nadie comprará nada y también habrá un precio tan bajo 
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que todos los demandantes comprarán grandes cantidades del bien en 
cuestión. 

2.3.2 Efecto sustitución 

La ley de la demanda define una relación inversa entre el precio de un 
bien y la cantidad demandada. La relación 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 sustitución y el efecto ingreso. 

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

Como resultado obvio, mucha gente preferirá comprar menores unidades 
del bien cuyo precio ha subido, y usar sus limitados ingresos para comprar 
otros bienes, que encuentra más cercanos, que necesite o quiera más que 
aquel cuyo precio aumentó. Esta tendencia es llamada efecto de sustitución. 
Por ejemplo, un carro equipado con radio, rines de magnesio, cinturones de 1 
seguridad, aire acondicionado y teléfono, aumentaría el precio del coche en 
un 30 por ciento. Como resultado algunas gentes lo comprarán pero otras 
evitarán comprar carros nuevos y continuarán utilizando el coche usado, y 
otros lo comprarán nuevo pero austero. Estas decisiones son un ejemplo del 
efecto sustitución. · 

2.3.3 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 más 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 declinación del poder de com-
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pra causa o provoca la reducción del consumo de todos los bienes, no preci­
samente de aquél bien que subió. 

Juntos, el efecto de sustitución y el efecto ingreso determinarán que la 
cantidad demandada de un bien o servicio particular caería tanto como el 
precio suba y subiría tanto como el precio caiga, considerando todo lo demás 
constante. 

2.3.4 La tabla de la demanda 

Es una tabla que lista los precios y las correspondientes cantidades 
demandadas de un bien en particular. El cuadro No. 2.1 muestra la cantidad 
del bien que un consumidor está dispuesto y puede comprar a los diferentes 
precios durante un período de tiempo determinado. Como el precio del bien 
aumenta en relación al precio de otros bienes, el consumidor puede comprar 
cantidades más grandes de bienes sustitutos y menos del bien en estudio; a un 
precio de 5 pesos únicamente comprará 20 unidades del bien. Si este bien se 
tratara de leche por ejemplo. Podría ser cambiado por té, café, o jugo ya que 
en su alimentación tienen una función similar y pueden ser sustituídos 
fácilmente. 

Cuando las personas tienen una cantidad de ingreso limitada y si el 
precio de un bien aumenta, el poder de compra del ingreso de esa persona 
cae. Si decide comprar 30 unidades de un bien al precio de 5 en lugar de 3 se 
disminuirá su ingreso para gastar en otros bienes y servicios. 

A un precio de 4 pesos por unidad la persona demandará 30 unidad�s Y 
seguramente reducirá la compra de café, té y jugos y tomará más leche. Cuan­
do el precio cae de 4 a 3, a 2 y, a 1, la persona desea y puede comprar can­
tidades crecientes o cantidades mayores del bien. Con el precio de un peso se 
comprarán 60 unidades, eliminando casi todos los bienes sustitutos. 

2.3.5. La Curva de la demanda 

La curva de la demanda es una gráfica de la tabla de la demanda. La 
curva de la demanda que aparece en la gráfica No. 2.1 es elaborada con la 

_ información de la misma tabla. 
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El precio se representa en el eje vertical, la cantidad demandada sobre el 
eje horizontal. La curva de la demanda muestra una tendencia hacia abajo de 
izquierda a derecha. Esto es así, porque señala una relación inversa entre el 
precio y la cantidad que una persona desea y puede comprar. 

1 

o 

GRAFICA No. 2.1 
CURVA DE LA DEMANDA 

a 

e 

d 

20 30 40 50 
CANTIDAD DEMANDADA 

e 

D 
60 

El punto A sobre la curva corresponde a la combinación A en la tabla de 
la demanda; un precio de 5 pesos por unidad y 20 unidades demandadas. 
Similarmente, los puntos B, C, D, y E sobre la curva representan las com­
binaciones correspondientes en la tabla de la demanda. La línea que conecta 
a estos puntos es la curva de la demanda de ese bien. Todas las curvas de la 
demanda muestran una tendencia decreciente. De aquí 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 de la demanda de leche, electricidad, automóviles, colegios y, 
de otros bienes y servicios, son decrecientes; porque las cantidades deman­
dadas de dichos bienes aumentan cuando sus precios bajan. Sin embargo, hay 
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diferencias en el grado de respuesta de los diferentes bienes y servicios ante 
un cambio en su precio; a esto se llama elasticidad de la demanda. 

Stonier define la elasticidad de la demanda como "un término técnico 

que los economistas emplean para describir cómo responde la demanda de 
un bien a una baja del precio del bien."2 Para Marshall, "la elasticidad de un 
mercado es grande o pequeña según que la cantidad demandada aumente 

mucho o poco frente a una baja de precios dada, o disminuye mucho o poco 

frente a un alza de precios dada."3 

Pero, ¿oc 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 bien en cuestión tenga 
sustitutivos; en el caso de que sea fácil sustituirlo, un aumento en su precio 
provocará una caída importante en la cantidad demandada, pues se recurrirá 
a los productos sustitutos; así, se tratará de una demanda muy elástica. Otra 
razón de que existan las diferentes elasticidades de los bienes, es la utilidad 
de éstos para satisfacer las necesidades de los consumidores, será muy fácil 
prescindir de asistir al teatro pero no se podrá dejar de alimentarse. 

Para Marshall "podemos decir que la elasticidad de la demanda es igual a 
1 si una pequeña disminución en el precio origina un aumento en la misma· 
proporción en la cantidad demandada, o, dicho a grosso modo, si una dis­
minu-ción del 1 por 100 en el precio, aumenta las ventas en un 1 por 100 .. .'4 

Precisamente esta elasticidad de la demanda igual a uno, marca la línea 
divisoria entre las demandas elásticas e inclásticas. Una demanda es infinita­
mente elástica cuando una pequeña baja tnrel precio provoca un aumento in­
finito en la demanda; esto se representará con una curva horizontal. En el 
otro extremo, la demanda será totalmente inelástica o igual a cero, cuando 
siempre se demande la misma cantidad sin importar el precio; en este caso, · 
se graficará con una recta vertical. 

Es importante conocer el concepto de elasticidad de la demanda pues 
permitirá saber cómo se comportará el gasto cuando varíen los precios. 

2/lbidem, p. 20. 
3/lbidem 
4/lbidem, p. 21. 
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Cuando la elasticidad 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; sólo cuando la elasticidad de la demanda es 
menor que uno, el gasto total de los consumidores disminuirá ante una baja 
en los precios. · 

Es conveniente aclarar que hay determi_nados tipos de bienes que tienen 
un comportamiento diferente cuando aumenta su precio. Como es el caso de 
las perlas o de ciertas marcas de act:esorios como son las firmas Gucci, Rolcx, 
Cartier, que a medida que aumentan los precios aumentará la demanda de 
ciertos sectores de la población, pues son marcas que dan cierto status y pres­
tigio. Este es el único caso en que no se cumple la ley de la demanda. 

23.7 Los determinantes de la demanda 

Como ya se señaló, los compradores demandan los bienes que les son 
útiles, es decir, los bienes que les sirven para satisfacer alguna necesidad. Sin 
embargo, no todos los deseos de los compradores se expresan como demanda 
en el mercado; pues depende de la capacidad de compra de éstos, los bienes 
que adquieren. Así, aunque muchos quisieran tener un auto deportivo, no 
todos pueden comprarlo. Por lo tanto, sólo la demanda de aquellos que pue­
den pagarlo afectará el precio de estos autos. 

Los determinantes de la demanda son los precios de los productos, la 
tecnología, la pro

.
ductividad, las expectativas de los consumidores, y, los 

precios relativos de los demás bienes y servicios. Si hay algún cambio en uno 
de estos elementos, el cuadro de la demanda y la gráfica cambian de in­
mediato. 

2.4 Oferta 

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

Pero, escasez ¿en relación a qué y de qué? Desde luego, la escasez es 
relativa, dependerá del nivel de demanda de dicho bien; por ejemplo, la 
carne difícilmente será escasa en una sociedad de vegetarianos, pues inde-
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pcndicntemente de la cantidad que haya, como no es útil para nadie, no será 
demandada y por lo tanto jamás será escasa y ni precio tendrá. 

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

Por lo tanto, dado que la oferta de los factores de producción no es sufi­
ciente para cubrir su demanda, habrán muchas necesidades que el hombre no 
podrá satisfacer. 

2.4.1 Ley de la oferta 

Esta ley se refiere a la relación 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 Juego, la cantidad de bienes producidos dependerá del nivel de 
precios. Si el bien ya se produjo, a un determinado precio, el vendedor tendrá 
que escoger entre consumirlo, guardarlo o venderlo a otros y, si aún no se ha 
hecho, la elección tendrá 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 están Qispuestos o 
pueden vender durante un período particular de tiempo aumentará. Si dis­
minuye el precio de un bien o servicio la cantidad ofrecida disminuirá. 

2.4.2 Tabla y gráfica de la oferta. 

Como ya se señaló, cuando el precio de un bien o servicio aumenta, la 
cantidad ofrecida también aumenta y si el precio cae, la cantidad ofrecida 
disminuirá 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 
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ofrecida por el productor también se incrementa. En los extremos, habrá 
precios tan altos que los productores tratarán de vender toda su mercancía, y 
precios tan bajos que preferirán quedarse con ella. 

Punto 
A 
B 

e 
D 
E 

CUADRO No. 2.2 
OFERTA 

Precio 
5 

4 

3 

2 

1 

Oferta 
60 

50 

40 
30 
20 

La curva de la oferta es una descripción de la tabla de la oferta. Por las 
características mencionadas anteriormente, la curva de oferta por lo general 
es creciente de izquierda a derecha, como puede observarse en la gráfica 
número 2.2. 

e 

GRAFICA No. 2.2 
CURVA DE LA OFERTA 

b 

e 

a 

QL------L------L-----�------�----� 
20 30 40 

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

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

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

2.4.3 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 será siempre la misma. En un extremo 
puede no haber respuesta; es decir, la oferta no aumentará aunque los 
precios suban mucho, este ejemplo se grafica como una línea recta vertical y 
se trata de una oferta infinitamente inelástica o de elasticidad cero. En el otro 
extremo, la respuesta es muy activa; de tal manera que un pequeño aumento 
en el precio provocará un incremento infinitamente grande en la cantidad 
ofrecida. A esto se le ll�a oferta infmitamente elástica y se grafica con una 
línea recta horizontal. 

La oferta tendrá una elasticidad unitaria cuando la cantidad ofrecida au­
mente en la misma proporción que ha aumentado el precio, se graficará con 
una línea recta que pase por el origen. 
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2.4.4 Detennina•tes de la oferta 

La curva de oferta es creciente porque el precio y la cantidad aumentan 
paralelamente; la cantillad y el precio varían ea la.misma dirección. 

Pero, ¿cuál es el factor principal �fUe determina los precios de oferta? 
Independiente111ente de que se trate de un pretiucto manufacturado o de un 
producto agrícola o de ua servicio, el principal determinante del precio es el 
costo de producirlos. 

Si la sociedad demanda más cantidades de un bien tendrá que pagar más 
por ellas; porque será necesario atraer factores de prG>ducción que tenían 
otros usos y por lo tanto es posible que estos factores sean menos eficientes o 
más caros o ambas cosas; y el resultado será que el costo por unidad tle 
producción aumentará. 

Ahora bien, ¿Qué factores determinan cuáles y cuántos bieaes y servicios 
se ofrecerán? Sen varios, incluyen el precio de los recursos necesarios para 
producir determinado bien; las expectativas de los productores, el número de 
productores en el mercado y, los precios tie bienes y servicios relacionatios. Si 
hay algún cambie en uno de ellos, automáticamente hay cambios ea la tabla y 
la curva de la eferta. 

2.5 Precio de equilibrio. Determinación tlel equilibrio. 

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

En este punto, el precio ea el. que coinciden la oferta y la demantia 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 5 20 60 

B 4 30 50 

e 3 40 40 

D 2 50 30 

E 1 60 20 

La gráfica 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 está listado en el 

cuadro No. 2.3. Las curvas están dibujadas en la siguiente gráfica. Nótese que 

se intersectan únicamente en un punto al nivel C con un precio de 3 y una 

cantidad de 40. El punto de intersección es el precio de equilibrio, el único 

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 
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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 está 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 combinación 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 
únicamente 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 llEMANDA 

Punto Precio Nueva Oferta 
Demanda 

A 5 10 60 
B 4 20 50 

e 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 cáncer. Como resultado una gran parte de la población decide no com­

prar pan, entonces la demanda por este producto disminuirá como se de­

muestra en la gráfica 2.4. 
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GRAFICA No. 2.4 
NUEVO EQUILIBRIO CON DISMINUCION DE LA DEMANDA 
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La curva de la demanda se desplazará 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 equilibrio 
también disminuye; pasando el punt,p de equilibrio de PE a PE'. 

En esta nueva situación los consumidores comprarán pan a precios más 
bajos que antes. El efecto de una disminución en la demanda es una baja en 
el precio y una disminución 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 tecnológicos o el in­
cremento en la productividad, las expectativas de los productores, la cantidad 
de productores o el precio de los productos sustitutos cambian, la oferta cam­
bia. Supongamos que por alguna causa la producción de trigo declina en un 
cuarenta por ciento, y por lo tanto, cada productor de pan tiene que pagar 
más por éste. 
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CUADRO No. 2.5 
DISMINUCION DE LA OFERTA 

Punto Precio Demanda Nueva 
Oferta 

A 5 20 50 
B 4 30 40 
e 3 40 30 
D 2 50 20 
E 1 60 10 

Para cubrir los costos más altos de sus insumos el panadero tiene que 
cobrar un precio más alto por su producto. Esto está representado en el 
desplazamiento hacia arriba y hacia la izquierda de la curva de la oferta en la 
gráfica 2.5. En este caso se supone que las condiciones de la demanda no 
cambian. 

GRAFICA No. 2.5 
NUEVO EQUILIBRIO CON DISMINUCION DE LA OFERTA 
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2.6 EJERCICIOS 

l. Suponiendo que un reporte sobre la incidencia del huevo en el 

colesterol ocasiona que la demanda de huevos disminuya. Hay una reducción 

semanal de la cantidad demandada en un cincuenta por ciento por parte de 

los compradores dispuestos a consumir. Grafique la nueva demanda y ponga 

la nueva demanda en la tabla. 

TABLA No. 2.6 

TABLA DE UNA DEMANDA DE HUEVOS 

Precio Cantidad demandada 

(por docena) (docenas por semana) 

2.11 1000 

1.75 2000 
1.51 3000 
1.25 4000 
1.11 5000 

0.75 6000 
0.51 7000 

0.25 8000 

2. Un incremento �n la tecnología de huevos incrementa al doble el 

número de huevos producidos por una gallina a la semana. Asumiendo que el 

incremento duplica la cantidad ofrecida a los precios establecidos en la 

siguiente tabla. Dibuje la vieja y la nueva curva de la oferta para ilustrar el 

cambio de la misma. 
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TABLA No. 2.7 

TABLA DE UNA CURVA DE OFERTA 

Precio Cantidad ofrecida 
(por docena) (docenas por semana) 

2.11 9000 
1.75 8000 

1.51 7000 

1.25 6000 
1.11 5000 

0.75 4000 
0.51 3000 
0.25 2000 

3. Asumiendo que ambas curvas tienen un nuevo movimiento; un 
decremento en la demanda y un incremento en la oferta de huevos descritos 
en los problemas anteriores ocurren simultáneamente, use una gráfica para 
demostrar el impacto en el precio de equilibrio del mercado de huevos y la 
cantidad vendida por semana. 

1 

4. Suponiendo que el precio del café es de 10 unidades monetarias por 
kilo ¿Qué pasaría cuando cae una helada en los países exportadores de café? 
Use el análisis de la oferta y la demanda para observar la incidencia de un 
cambio climático en el precio de equilibrio de mercado y la cantidad de café. 

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

6. Suponiendo que usted quiere comprar un tocadiscos compacto. Nin­
�una tienda en la ciudad lo tiene y, usted, está dispuesto a pagar el precio de 
mercado de 750 pesos pero no hay en ningún lado. ¿Está el mercado del 
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disco compacto en equilibrio? Use el análisis de la oferta y la demanda para 

contestar la pregunta. 

7. Un decremento en la demanda de computadoras personales resultaría 

en un exceso de PCs. Explique cómo las fuerzas del mercado se moverán 

para eliminar el superávit. 

8 lCuáles son las características de una oferta que está determinada por 

un plan central? Dibújela. 

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 

pasaría con los residentes de dicho país cuando descubren que los pueden ex­

portar a otros mercados. 

10. El precio de las computadoras al inicio de los ochentas f�e en pe�os 

mexicanos el equivalente a 5 000 dólares. Desde entonces el prec10 ha C31do 

drásticamente. Use el análisis de la oferta y la demanda para explicar la caída 

del precio. lCuál fue el efecto del decremento de los precios en la cantidad 

demandada de bienes? 
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INDICE: 

3.1 Definición de macroeconomía 3.2 Conceptos macrocconómicos fun­

damentales 3.2.1 Producto Nacional Bruto 3.2.2 Deflactor del PNB 3.2.3 

Producto Interno Bruto 3.3 Inflación 3.4 Factores del crecimiento de la 

economía 3.5 Desempleo y Empleo 3.6 Los indicadores de la evolución 

macroeconómica 3.7 Ciclo económico 3.8 Brecha de producción 3.9 Re­

laciones entre las variables macroeconómicas 3.9.1 Crecimiento y desem­

pleo 3.9.2 Demanda e inflación 3.9.3 Inflación y desempleo 3.9.4 Dinero 

e inflación 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 

fenómenos económicos que pueden afectar su vida personal, como son por 

ejemplo el desempleo y la inflación. 

GUIA DE ESTUDIO: 

l .  lQué es macroeconomía? 

3 lExplique cómo se mide el PNB? 

4. lCuál es la diferencia entre el PNB real y el PNB nominal? 

5. lQué es inflación? 

6. lA qué se llama tasa de crecimiento de la economía? 
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7. 

8. 

9. 

10. 

11.  

¿Qué factores determinan el crecimiento del PNB real? 
. ' . ? ¿cuáles son los grandes indicadores de la evoluctón macroeconomtca. 

Defina el ciclo económico y sus características en las diferentes fases? 

¿Explique las relaciones entre las siguientes variables económicas: 
crecimiento y desempleo; demanda e inflación; desempleo e inflación; 
dinero e inflación? 

¿Qué es demanda agregada y su relación con la producción y el 
empleo? 

12. ¿Qué es oferta agregada? 

3.1 Definición de macroeconomía 

La palabra macroeconomía está compuesta de la derivación griega 
macro que significa grande. Es decir, esta palabra relaciona todos los temas 
de la economía como son:1a producción de bienes y servicios de un país, el 
ingreso público, el desempleo y la inflación[ que de alguna manera son parte 
del vocabulario popular de las personas. Como señalan Dornbusch y Fischei" 
"La macroeconomía se ocupa del comportamiento de la economía como un 
todo".l 

¿Qué es lo que estudia la macroeconomía? La macroeconomía�studia la 
política económica interna de un país en relación a su proceso productivv 
Además estudiar¡as relaciones económicas de un país con el exteriorJ Todo 
ello se realiza a través de la diversas aplicaciones de la política económica, en 
particula/como es la política de gasto e ingresos públicos y la política fiscal, 
la política monetaria y de deuda pública, la política exterior, la política de 
tipo de cambio, de balanza de pagos, etcj 

1/Dornbusch, Rudiger y fisher, Stanley Economía, México, Me Graw Hill, 1988, p.3. 
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En el marco de un proceso global ningún país está ahora sin relacionarse 
con el sistema mundial. Dado que gran parte de los circuitos productivos y 
financieros están integrados en su totalidad. La rapidez del proceso en el que 
se han abierto los mercados nacionales hacia un mercado mundial, nos 
muestra al comercio como uno de los mecanismos en la apertura. También, 
es importante mencionar los mecanismos .de desregulación que han sido el 
lineamiento de grandes cambios estructurales no sólo de México sino 
también de Estados Unidos. Y, sin lugar a dudas, que el fenómeno de la 
privati7.ación no puede dejar de lado la venta de las empresas paraestatales al 
sector privado. 

El énfasis de cómo el sector privado empieza a participar con gran dina­
mismo en la economía, refleja una nueva característica que se da como una 
tendencia generalizada, no sólo en América Latina sino también en los países 
anteriormente de planificación centrali7.ada como los de Europa del Este. 

En fin, la macroeconomía estudia todo �1 proceso de producción de un 
país tanto a nivel nacional como en sus relaciones con el exteriorJ 

3.2 Conceptos .macroeconómicos fundamentales. 

3.2.1 Producto Nacional Bruto: 

Es el valor d<\.todos los bienes y servicios producidos a wecios corrientes_. 
y vendidos en el mercado durante un intervalo particular de tiempo. El 
P!:Oducto nacional bruto o PNB incluye las (;ompra�de consumo de alimen­
tos, vestidos, gasolina, automóviles nuevos, cortes de cabello y otros servicios; 
además, incluye�ompraJde equipos y maquinaria que realizan las fábricas; 
las construcciones residenciales compradas por las familias y las empresas, 
así como las construcciones no residenciales (centros comerciales, fábricas, 
edificios de oficinas). También incluye la !Jcomprajde bienes y servicios que 
hace el gobierno (federal, estatal y municipal), así como las exportaciones y 
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las importaciones. Podemos pensar más fácilmente en el PNB como la 

1 unidad total de producción actual o corrienteJ 

¿Cómo se contabiliza el Producto Nacional Bruto? Ya se dijo que el{i>NB J 
es !�urna de todos los bienes y servicios producidos en cierto períod�Pero, 

¿A qué precio se contabilizan? Puede ser a los precios vigentes en el período 

que se está estudiando; o bien, se contabiliza a los precios de un p�� 
relación a un año \;!ase; con lo cual se elimina el efecto de la inflación. 
- -

En el- primer caso es el\ P-NB nomina!) el cual mide la producción 

realizada a lo�cios ac� 

El se�undo, es eliPNB real,}que mide la producción a los precios de un 

único año bas�y se ajusta para tener en cuenta los efectos de los cambios en 

los precies que ocurren año con año. Véase la tabla No. 3.1. 

TABLA No.3.1 

NOMBRES ALTERNATIVOS PARA MAGNITUDES 

Bienes medidos a los pre­
cios efectivamente nomina­
les, pa,ados en cada año por 
separado. 

Bienes medidos a los pre­
cios de un único año, por 
ejemplo 1980. 

pesos corrientes o noJilinales 
-' 1 ..-

pesos constantes o reales 
(7-. 1\  o o .... e:: 

Por ejemplo, supongamos una economía hipotética que sólo produce tres 
bienes: maíz, café y carne, y se necesita contabilizar el PNB tanto a precios 
corrientes como constantes. Véase la tabla No. 3.2. 
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TABLA No. 3.2 

Producto Nacional Bruto a Precios Corrientes (o nominales) y a Precios 
Reales (o constantes) 

1 9 8 5  

PRODUCQON CANTIDAD PRECIO PNB 
UNITARIO CORRIENTE 

Maíz 1 Ton. 100 100 
Café 1 Ton. 100 100 
Carne 1 Ton. 200 200 

SUMA 400 

1 9 9 3  

PRODUCQON CANTIDAD PREQO PNB 
UNITARIO CORRIENTE 

Maíz 2 Ton. 200 400 
Café 2 Ton. 200 400 
Carne 2 Ton. 400 800 

SUMA 1600 

1 9 9 3  

PRODUCCION CANTIDAD PRECIO PNB REAL (1993 
UNITARIO A PRECIOS DE 

1985 

Maíz 2 Ton. 100 200 
Café 2 Ton. 100 200 
Carne 2 Ton. 200 400 

SUMA 800 

Como se.observa en el ejemplo anterior, en el año de 1985 el PNB corriente 
es de � umdades monetarias; en 1993 la suma asciende a 1600; o sea, se 
cuadruplica. Aunque en realidad únicamente se duplicó la producción esto 
se d�be a q�e los preci�s de los bienes aumentaron, P-Or lo que el PNB ª 
pre�10s �orn

_
entes

. r:
fleJa una realidad di��nada por� PLQ,Ceso....in­

flacJOnano;. S� se ehmma este efecto como se hace en la medición del PNB de 
1993, a prec1os de 1985; entonces se obtiene la cifra de 800 la cual co­
rresponde al crecimiento real de la prQduccjón de 1985 a 1993, �ues pasó de 
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3 toneladas (una de cada producto) en 1985 a 6 toneladas (dos de cada 
producto) en 1993. 

3.2.2 Deflactor del PNB 

El denactor del PNB es la razón entre el PNB nominal de un año dado y 
el PNB real. De acuerdo con el ejemplo anterior: 

PNB nominal 1600 
Deflactor = -------- = 2  

PNB real 800 

En este caso, el deflactor del PNB es igual a 2 que multiplicado por 100 y 
restándole 100, da un índice de innación del 100 por ciento que fue la tasa de 
crecimiento de los precios del año en que se midió el PNB a precios corrien­
tes o nominales (1993) y aquel al que corresponden los precios base utiliza­
dos para calcular el PNB real (1985). 

El denactor del PNB se basa en un cálculo que incluye todos los bienes 
producidos en un país, por lo que resulta un índice de precios de base muy 
amplia, siendo una medida adecuada para medir la inflación de un país. 

3.2.3 Producto Interno Bruto 

El producto interno bruto (PIB) es el fvalor de los bienes y servicios 1 
finales producid� el interior de un país, ��n determinado período ?e 
tiempo. En este caso sc(S:ontabilizan todos los bienes y servicios producid� 
Porfü:._ residentes de un país, independientemente de que sean nacionales o 

extranjeros. 

En el caso delfNB se contabili:�.a la producción de los nacionales sin im­

eortar q_ue se haya hecho en Cl.(!!"opio país o en el extranjero. Por ejemplo, se 
contabiliza en el PNB de México, los ingresos obtenidos por los braceros 
mexicanos que trabajan en EU; pero no se toma en cuenta la producción de 
�mpresas extranjeras que trabajan en México. En cambio el PIB sí la con-
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�1 PIB al igual que el PNB puede ser nominal o real. El PIB nominal 
lonsidcra la producción a los precios del año de estudio. 

. El PIB real como cualquier otro concepto que sea "real" es medido con­
\lde�a.ndo. los precios de un "año base" elegido de acuerdo a la conveniencia 
d.d mvcsllgador. Es decir, medido a los precios de un único año base, se 
.1¡usta pa�a tener 

_
en cuenta los efectos de los cambios en Jos precios que 

ocurren ano con ano. 

, Por ejemplo, es muy interesante observar las cifras del PIB de nuestro 
Jl<IIS .durante los últimos años. En el cuadro 3.1 se hace referencia al PIB 
nommal y al PIB real del Informe de Banco de México. 

CUADRO No. 3.1 

VALOR DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO A PRECIOS DE MERCADO 

(M ILLONES DE NUEVOS PESOS) 

1980 = 100 

AÑOS Precios Corrientc.s Precios Constantes 

1980 4,470 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 5,272 
1991 865,166 5,463 
1992 1,018, 188 5,607 

1 ucnte: Banco de México. Informe Anual 199? p. 303 
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3.3 Inflación 

La diferencia entre el PIB a precios corrientes y el PIB a precios de 1980 
está dada por la inflación. Por este motivo crece más rápidamente el PIB a 
precios corrientes que a precios constantes. 

El PIB corriente creció a una tasa media del 62% a lo largo de los 11  
años comprendidos entre, 1980 y 1992, mientras que el  PIB a precios de 1980 
creció a una tasa media anual de únicamente 1.8%. La diferencia se explica 
por la inflación, o sea, por el crecimiento de los precios. Dornbusch y Fischer 
defmen a la tasa de inflación como " .. .la tasa porcentual de incremento del 
nivel de precios durante un período determinado".2 

3.4 Factores del crecimiento de la economía 

Como se observa en el cuadro número 1, el PIB a precios constantes 
creció a una tasa media del 1.8 por ciento cada año. Precisamente esta tasa a 
la que creció el PIB real es la tasa de crecimiento de la economía en este caso 
de la mexicana. 

Pero, ¿Porgué crece el PIB de un aís?. La primera fuente de crecimien­
to de la economía es la variación de los recursos productivos disponibles en 
una nación. Fundamentaliñente de la fuerza de trabajo y del stock de capital. 

1 ) 
En térrnin?s generales: ta població� �a lo largo del tiempo y por lo 

tanto la población econónucamente achva....tambié.�;U:tece..rá; mientras mayor 
número de _personas trabajen, mayor será la producción. Por lo que respecta 
al otro factor de producción que est'el � el cual está constituí do por 
�$[Icios1 maquinaricu: otr<?s elementos que tienen un tiempo de .Yida más o 
menos !argo, !\e 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 producción, es a lo que también se llama 
mayor productividad. § .tos incrementos de la productividad se logran 
gracias al aprendizaje en los puestos de trabajo, así como al mejoramiento de 
la tecnología que busca una ma or producción con la menor cantidad de 
recursos posible. 

· 

El PIB real varía !ambién de acuerdo al nivel de empleo de los recursos 
productiv2§_¡ ya que tanto el tiempo como el capital existente en una 
economía no se utilizan en su totalidad en todo momento. 

].5 Desempleo y Empleo 

Tratándose del factor trabajo, se define a la tasa de desempleo como "la 
fracción de la población activa que no puede encontrar empleo". 

El excesivo desempleo es un signo de que la economía está operando por 
.thajo de su potencial. Cabe aclarar que la determinación del nivel de 
producción potencial es un problema difícil en sí; además tiene diferentes 
t·aractcrísticas según el país del que se trate, ya sea éste desarrollado o sub­
desarrollado. 

En el caso d� Estados Unidos, en los años sesenta se consideraba el 
pleno empleo cuando había un desempleo del 4% al 4.5% de la población ac­
t iva. Dado el aumento del número de trabajadores jóvenes y del sexo 
femenino, en los años ochenta se elevó la estimación de la tasa de cksemplco 
rorrespondiente al pleno empleo a 5.5%. 

En el cuadro No. 3.2 se observa el desempleo de varios grupos demo­
gráficos durante febrero de 1986, mes en el cual la economía operó por abajo 
de su potencial. También se muestra la tasa de desempleo para estos grupos 
l'n febrero de 1990, mes en el cual la economía estuvo cerca del pleno 
l'mpleo. En febrero de 1986 cerca de 9 millones de trabajadores estuvieron 
desempleados. La tasa de dcsemplc6 para hombres fué del 8% en febrero de 
1 986, siendo un poco más alta que la tasa de desempleo femenino. 
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CUADRO No. 3.2 

Personas desempleadas de 16 o más años de edad por estado civil y sexo 
(febrero de 1986 y febrero de 1990) 

HOMBRES 

Total 
Casados 
Viudos, divorciados, 
separados 
Solteros 

MUJERES 

Total 
Casados 
Viudas, divorciadas, 
separadas 
Solteras 

T a s a  d e  D e s e m p l e o  
P o r c e n t a j e  

FEBRERO 1986 FEBRERO 1990 

8.0% 6.1% 

5.3 3.7 

10.3 8.4 

13.7 10.7 

7..6 5.4 

5.7 4.0 

8.2 6.0 

11.1 8.2 

Fuente: U.S. Department of Labor, Bureau of Labor Statistics, Emplcyment and Eamjn¡:s. 

March 1986 and March 1990. Tomado de David Hyman, Economjcs Boston, lrwin, 1992, 
p. 633. 

El empleo es uno de los indicadores más importantes de toda economía. 
No sólo eso, es parte de los objetivos de la política económica nacional de un 
Estado. Si bien, el empleo tiene su contrapartida en el desempleo, ambos in­
dican el aumento o la disminución de la producción en la economía. El indi­
cador del empleo señala por sectores de la economía el personal ocupado y 
como se divide en empleados y obreros; nos señala las hora:;-obrero y las 
horas-empleados. 

Al observar el cuadro No. 3.2 sobre indicadores de empleo en relación a 
las variaciones porcentuales respecto al mismo período del año 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 relación a 1991 de 
3.9 por ciento. De la misma forma el desempleo ha aumentado de 2.7 por 
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ciento a 2.9 por ciento para 1992. Al observar, este indicador en las tres 
ciudades más importantes de nuestro país como son Cd. de México, 
Guadalajara y Monterrey vemos que en Guadalajara ha sido mucho mayor. · 

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

En México, el barómetro que nos permite medir el empleo y el 
desempleo en la economía formal es el número de asegurados permanentes 
en el Instituto Mexicano del Seguro Social, ya que todo trabajador por ley 
tiene que ser asegurado por su patrón. Si este indicador aumentó 1.6 por 
ciento en 1992 manifiesta una desaceleración en relación al año anterior 
cuando fue de 6.3 por ciento. De acuerdo al Informe del Banco de México, 
"por sectores, el número de asegurados permanentes en la construcción y el 
comercio aumentaron respectivamente 10.1 y 3.2 por ciento. En la industria 
extractiva el empleo resintió una caída de 10.3 por ciento, y en el sector 
primario la disminución fue de 7.3 por ciento."

3 

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 Estadística Geografía e Informática (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 aumentó 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 economía produce y 
�e manifiestan en el producto interno bruto. Sin embargo, en estos in­
dicadores no se encuentran las actividades que se realizan en la economía in­
formal. 

La economía informal, subterránea o ilegal es un sistema extraordinaria­
mente productivo que incorpora a un gran número de personas en la 
daboración, circulación y consumo de bienes y servicios, en su mayoría sin 
l'Onocimiento directo �el gobierno.4 Pero también, manifiesta que la forma 

1
/Banco de México, Informe del Banco de Méxjco 199?, p.l40. Datos obtenidos de la encuesta 

Nacional de Empleo Urbano (INEGI). 
4
/Smith, Estellie M. "La Economía Informal" en Reyjsta Economía Metmllºlitana Vol. 1 No. 2 

l'ublicación Mensual de la Fundación Cambio XXI, abril de 1993. 
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en que se Ueva el control de la economía por parte del Estado es inadecuado 
para satisfacer las necesidades de la población. Si bien, la economía informal 
siempre ha existido como una parte creativa de la sociedad por lograr un 
mejor ingreso y se da en el seno de la familia, la comunidad y de la sociedad, 
el estudio de eUa se realiza con el nacimiento de las economías socialistas que 
impedían que bajo un control estricto cualquier operación que oliera a capi­
talista debería de ser rigurosamente castigada. 

Desde finales de los cincuenta empezó el interés por estudiar este tipo de 
fenómenos no sólo en Europa del Este sino que también en Estados Unidos 
donde los inmigrantes empezaron a introducirse vía la economía informal. La 
crisis económica en América Latina incidió en un aumento inusitado de la 
economía informal en estos países. Un estudio sobre la economía subterránea 
en el Perú en los años ochenta5 señala la importancia de la problemática que 
encierra una doble economía en un mismo país. 

Por economía ilegal, entendemos a aquella por medio de la cual se lleva a 
cabo el mercado de mariguana , cocaína y otro tipo de drogas. Muchas veces 
se incluye el mercado de dólares o cuando éste esta sancionado por el Es­
tado. La compra y venta de autos robados es también un ejemplo cotidiano 
de una economía ilegal en nuestro país. En México, la economía informal 
generó 94 mil millones de dólares, desplazó "en diferentes grados" a 20 por 
ciento de las empresas formales y brindó ocupación a seis millones de 
mexicanos durante 1992. Se espera que en la medida que la economía formal 
no de respuesta a una mayor ampliación de plazas de trabajo, además del 
bajo poder adquisitivo del salario mínimo y las condiciones laborales no muy 
halagadoras, la economía informal se triplicaría para el año de 1994. Las 
empresas prefieren trabajar al margen para evitar el trámite de papeles que 
pide el Seguro Social y Hacienda. Los excesos reglamentarios han provocado 
que 97 por ciento de los negocios informales no estén inscritos en el IMSS y 
que 60 por ciento no tengan registros en Hacienda, delegaciones, ni 
municipios, como lo muestra la Encuesta Nacional de Economía Informal 
(INEGI) 1992.6 

5
Néase el libro de llemando de Soto llamado el El Ülro Sendero de Editorial Diana, hace re­

ferencia a este fenómeno en el Perú. 
6/Periódico .EJ....Ei.c.� martes 17 de agosto de 1993. 
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CUADRO No. 3.3 
INDICADORES DE EMPLEO 

Variciones porcentuales respecto al mismo periodo del año anterior 

1 9 9 1  
CONCEPTO 11 111 IV ANUAL 
INDUSTRIA 
MANUFACfURERA 

Personal Ocupado -0.6 -1.6 -2.3 -1.7 -1.6 
Empleados ..{).5 -0.7 -0.6 -0.9 -0.7 
Obreros -0.6 -2.0 -3.0 -2.1 -1.9 

Horas-Hombre 
trabajadas -2.2 0.4 -2.2 -1.7 -1.4 
Horas-<>brero -2.1 -0.2 -2.9 -2.2 -1.8 
Horas-empicado -2.5 1.6 ..{).5 -0.5 -0.5 ASEGURADOS PERMANENTES 

EN EL IMSS 
Total 7.5 6.8 5.7 5.3 -6.3 

Manufacturas 4.2 3.0 2.6 3.4 -3.3 TASA DE DESEMPLEO 
ABIERTO 2.7 2.3 2.9 2.8 2.7 
Cd. de México 2.9 2.7 3.2 2.8 3.0 
Guadalajara 2.1 1.8 3.2 2.9 2.5 
Monterrey 3.6 3.1 3.5 3.6 3.6 

1 9 9 2  
CONCEPTO 11 111 IV ANUAL 
INDUSTRIA 
MANUFACTURERA 

Personal Ocupado -2.9 -3.2 -4.0 -5.4 -3.9 
Empleados -1.9 -2.3 -2.7 -3.9 -2.7 
Obreros -3.4 -3.6 -4.5 -6.1 -4.4 1 loras-Hombre 

trabajadas ..{).1 -5.1 -5.0 -5.2 -3.9 
Horas-<>brero ..{},6 -5.4 -5.5 -5.4 -4.3 
Horas-empleado 1.2 -4.5 -3.6 -4.8 -3.0 ASEGURADOS PERMANENTES 

EN EL IMSS 
Total 3.9 1.9 0.9 ..{},2 1.6 

Manufacturas 2.0 0.3 -1.0 -3.0 -0.5 TASA DE DESEMPLEO 
ABIERTO 2.9 2.8 3.0 2.8 2.9 Cd. de México 3.3 3.3 3.4 3.4 3.4 

Guadalajara 3.1 3.1 3.2 2.6 3.0 
Monterrey 3.0 3.0 3.6 3.0 3.2 

l·ucnte: Banco de México, Informe Anual 1992 p. 141. 
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3.6 Los indicadores de la evolución macroeconómica. 

Para conocer la situación macroeconómica de un país existen tres In­

dicadores que son básicos: la tasa de inflación, la tasa de crecimiento rle la 

producción y la tasa de des�mpl�iseúliblcmentc es común leer en los 
"- . d periódicos noticias relacionadas con cualqUiera e estos temas. 

La inflación ha sido uno de los azotes de las economías atrasadas en la 

última década. Como ya se dijo, la inflación significa que los precios de los 

bienes y servicios han subido y si los sueldos y salarios también suben; el pro­

blema es que generalmente no lo hacen en la misma proporción y además por 

lo general los aumentos de estos últimos están rezagados en el tiempo con 

respecto al precio de los bienes y servicios. Estas son algunas de las razones 

que hacen completamente indeseable la inflación para cualquier país. 

Como ya se dijo, la tasa de crecimiento de la producción se mide por la 

tasa de crecimiento del PIB. El objetivo de toda economía es lograr que la 
,___ - . 

producción siempre crezca por arriba del año antenor. Esto se debe a que 

mientras· más alta sea la tasa de crecimiento de la economía, mayor será la 

cantidad de bienes y servicios disponibles para la población; y además, cuan-
r -

do aumenta la producción hay mayor número de empleos, con lo que se logra 

uno de los objetivos más importantes de cualquier economía: que la mayor 

parte de la población participe en el proceso de producción para que a su vez 

obtengan los medios para satisfacer sus necesidades materiales. 

En cuanto al desempleo, las tasas elevadas constituyen un problema muy 

importante por sus repercusiones sociales. Cuando hay desempleo es difícil 

encontrar trabajo y ésto, para el desempleado significa no tener una fuente de 

ingresos para cubrir sus necesidades. 
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En México, durante las décadas de los sesenta y setenta se lograron tasas 
Je inflación reducidas y se consiguió un crecimiento importante de la 
economía; sin embargo, en la década de los ochenta se padeció un tremendo 
proceso inflacionario y hubo una desaceleración de la economía. En la ac-
1 ualidad, se ha logrado controlar la inflación; pero las tasas de desempleo son 
.titas y es hasta estos últimos dos años cuando se ha logrado una tasa de 
rrecimiento de la producción superior a la tasa de crecimiento de la 
población. 

t7 Ciclo Económico 

En un apartado anterior se estudió por qué crecen las economías; ahora 
l.t pregunta es ¿cómo crecen? 

Los tres grandes indicadores de la evolución macrocconómica mcn­
' ionados con anterioridad, nos dan la pauta para estudiar la manera como 
1 recen las economías. 

Dornbusch define al ciclo económico como " ... el perfil más o menos 
r egular de expansión- (recuperación) y contracción (recesión) de la actividad 
nonómica en ton10 a la senda de crecimiento tendencia!. En una cima 
1 1dica, la actividad económica es elevada en relación a la tendencia y en un 
londo cíclico donde se alcanza el punto más bajo de la actividad económica.''7 
1 · n la medida en que el objeto de toda política económica es el crecimiento 
t nmómico ésta tenderá a lograr la tendencia potencial en base a la cual se 
,��:�arrolla el ciclo económico. 

En la gráfica No 3.1 se observan cuatro momentos del ciclo económico: 
' 1ma, contracción o recesión, fondo y expansión o recuperación. Siguiendo 
r\la senda cíclica es co�ecen las eco-;;omí�7. 

1 1 )ombusch, Rudigcr y Fishcr, Slanlcy, op. cit, p.ll 
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GRAFICA No. 3.1  

Ciclo Económico 
Cima 
1 

«1 Contracción 
Q) ..--
L. l m 
z Tendencia 
D. 

Fondo 

---'- -� --' l _ _j --l. -'-
Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 

l. Cima es el punto más alto del PNB y del PIB donde las empresas 
trabajan a toda su capacidad y la fuerza de trabajo está empleada. 

2. Contracción o recesión es cuando las ganancias de las empresas dis­
minuyen y el PNB tiene decrementos, �leo au�nta o "se genera 
desempleo y S�l'iilad menor que la-qiiepuede producirse de 
hecho con los recursos y la tecnología existentes".8 

3. Fondo es el nivel más bajo que se observa en el ciclo económico, en 
este momento el <.Lesemplco es ª�· cierran fábricas y aumentan las 
fusiones. -

4. Expansión o recuperación es cuando se da el regreso o la expansión 
de la actividad económica entre el fondo y la cima; el PIB o el PNB crece. La 
demanda de bienes y servicios crece, las oportunidades de empleo son ma-

�/lbidem. 
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yores. Segú� Dornbusch en la expansión "aumenta el empleo de los factores, 
lo que constttu.ye una fuente de .incremento de la producción. Esta puede 
crecer. po� encima de �a te_ndcncia porque los trabajadores hacen horas ex­
traordmanas y la maqumana se utiliza en varios turnos".9 

3.8 Brecha de Producción 

. Bre�ha de Producción, según Dornbusch es aquella que " ... mide la diferenciaE!lre la producción efectiva y la que la economía podríaQbtcncr en �no empl�o, dado.s los recursos existentes. La producción de pleno ctnpleo se denomma también producción potencial 0 producto potenciai".IO 
BRECHA DE PRODUCCION PRODUCCION POTENCIAL . 
PRODUCCION EFECTIVA. 

G RAFICA No. 3.2 
Brecha de Producción 

Millones de nuevos pesos 

5500 
......J 
<( W PIB EFECTIVO 
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Q/Ibidem. 
10/lbidem. 

1 

� -

1 

li 
1 1 C\1 li i ..... 

1 1 1 1 -.r � � ,... li li - ..... - -

AÑOS 

59 

l 1 1 � ! il ..... - -

PIB POTENCIAL 

1 8i -



FACULTAD DE INGENIERJA 

Utilizando los datos referentes al Producto Interno Bruto expresados en 
el cuadro No. 3.1 se observa en la gráfica 3.2 el PIB de México a precios de 
1980. La línea recta representa la senda tendencia) del PIB real y las des­
viaciones entre ambas curvas representan la brecha de producción. 

3.9 Relaciones entre las variables macroeconómicas 

La inflación, el crecimiento y el desempleo están relacionados a través 

del ciclo económico. Todos han escuchado alguna vez el término de recesión, 

inflación y desempleo en las noticias. Para el caso de México los años oche�� 
ta representaron un período de recesión y la tasa de desempleo cr�c10 

originando la llamada economía informal. En el caso de los Estados Um�os 

se dijo que en 1990 la economía cayó en una recesión y que las conscc
_
uc�c�as 

serían incrementar el desempleo y la declinación del ingreso. Para pnnc1p10s 

de 1991 las tasas de desempleo crecieron y los negocios tuvieron tasas decre-

cientes en sus ganancias. 

3.9.1 Crecimiento y desempleo. 

Cuando el PIB tiene un crecimicnt�a disminución del 

dcse�pleo. Esto se explica po� variaciones en el empleo de I
_
os fac­

t�c producción son precisamente una de las causas que exphcan el 

crecimiento del PIB real. Ahora bien, ¿cuánto disminuye el desempleo 

cuando crece el PIB?. 

Una forma práctica para valorar las consecuencias del crecimiento en el 

empleo, fue establecida por el economista Arthur Okun, quien estableció lo 

que s� conoce como la ley de Okun. Esta ley dice que por cada 2.5 puntos 

porcentuales en que se mantenga la tasa de crecimiento del PIB real, durante 

un año, por encima de la tendencia, la tasa de desempleo descenderá en un 

punto porcentual. 
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3.9.2 Demanda e inflación. � 

Los efectos de un incremento en la demanda dependen del nivel de 
desempleo de la economía. Cuando se está en una fase de recesión y el 
desempleo es alto, un incremento en la demanda no provocará inflación; pero 
en otras circunstancias un incremento en la qc::manda agrcgad�tcndcrá a 
generar inflación. 
_......,______ 

Como ya se dijo, inflación es la tasa de incremento de los precios. Esta 
tiende a disminuir cuando hay períodos prolongados de baja demanda 
agregada. 

3.9.3 Inflación y desempleo. 

En la teoría económica existe la famosa �urva de Phillips que describe 
una relación entre el desempleo y la inflación; cuanto mayor es la tasa de 
desempleo, menor es la tasa de inflación. La curva de Phillips es una relación 
�n y la tasa dedesempleo. 

De acuerdo con esta curva, se logrará un desempleo menor a costa de 
una mayor inflación. Por el contrario, se reducirá la tasa de inflación a costa 
de un mayor dese.mpleo. 

Tanto la inflación como el desempleo son problemas importantes. Cuan­
do hay desempleo se desperdicia parte de la producción potencial; y cuando 
hay inflación se reduce el ingreso real de un gran sector de la población 

En el caso de los pa1ses atrasados existe una combinación de inflación 
elevada y desempleo también elevado, a este proceso se le llama estanflación. 
Sin embargo, en muchos casos es necesario elegir entre los dos males. La 
política económica de México durante los últimos dos sexenios ha estado 
orientada a combatir la inflación, lo cual explica en parte el gran crecimiento 
del desempleo en los últimos años. 
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3.9.4 Dinero e inflación. 

No existe consenso entre los economistas en cuant� a la rel�ción entre 
dinero e inflación. Para unos, los monetaristas, la canttd�d

. 
de dmer� e� el 

determinante fundamental del nivel de precios y de la acttVIdad e�ono�
-
tca. 

Para ellos, el crecimiento excesivo del dinero es responsa�le de la mflacton y 
su crecimiento inestable lo es de las fluctuaciones económtcas. 

Para otros economistas, los activistas, los gestores de la polít
.
iea econó-

. r lo menos pueden ser - lo suficientemente cmdadosos y 
mtca son - o po 
hábiles como para utilizar las políticas monetaria y fiscal de forma que se 

pueda controlar la economía efectivamente. 

Este debate tiene una repercusión muy importante en
. 

cuanto al papel 

adecuado del sector público en la economía. Para los pn.
m.e

ros, el sector 

, br co debe ser reducido; por el contrario, para los actiVIstas, el sector 

:�bl�co debe tener un papel activo y por lo tanto son partidar��s de aumen��r 

el gasto público para utilizarlo como instrumento de la pohttca de estabth-

zación. 

En México, la política �conómica actual está orienta.
da a red

_
u
.
cir la 

participación del sector público en la economía; lo que exphca la pohttca de 

desincorporación del sector público de la mayoría de las empresas estatales. 

3.10 La demanda agregada y la oferta agregada 

3.10.1 Demanda agregada 

A lo largo de la segunda unidad hemos visto cómo la demanda y la ofe�ta 
sirven para explicar el comportamiento de los precios y cómo las mercan�tas 

ueden ser intercambiadas en los mercados. Desde un .punto de VIsta �acroeconómico, el nivel de producción y el nivel de prectos están deter­
minados por la interacción de la demanda agregada y la oferta agregada. 
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Una vez que se ha señalado lo que significa el PNB, podemos relacionar 
la demanda de bienes y servicios de una sociedad con la oferta de bienes y 
servicios. Si partimos de que el ciclo económico, la inflación y el desempleo 
juegan un papel fundamental en las recesiones o expansiones del proceso 
económico y de la inestabilidad de los precios, podremos explicar los cambios 
en la demanda y oferta agregada. 

La demanda agregada se define como la relación entre el gasto en bienes 
y servicios y el nivel de precios. La relación de la demanda agregada con la 
producción y el empleo depende de la fase del ciclo en que se encuentre la 
economía. Si hay subempleo, un incremento de la demanda o del gasto 
provocará un aumento en la producción y el empleo, con pocas repercusiones 
en los precios. Por el contrario, si se está cerca del pleno empleo el efecto 
será fundamentalmente en el nivel de precios, provocándose inflación. 

La demanda agregada es la cantidad que planean gastar las empresas, las 
economías domésticas, el sector público y el sector externo en bienes y ser­
vicios en cada nivel de renta. Desde otro punto de vista, la demanda agregada 
es la suma de la demanda de consumo más la demanda de inversión; en 
síntesis, es la relación existente entre la cantidad demandada y el nivel de 
precios de una economía. 

Si bien una curva de demanda agregada se asemeja a una curva de 
demanda no significan lo mismo. Cuando la curva se desplaza hacia abajo, 
ésto significa que hay un incremento en los bienes y servicios; cuando el 
precio cae, significa que el poder de compra de los productos agregados cae. 
Incluso puede ser posible que algunos precios individuales actúen al alza 
cuando el nivel de precios cae, o viceversa. 

Esto está relacionado con los ingresos en el PNB de una nación, el in­
greso obtenido de un país cambia cuando uno se desplaza a lo largo de la 
curva de la demanda agregada. El ingreso no es constante en la curva de una 
demanda agregada; en tanto que, en una curva de demanda donde se señala 
un solo producto, sí lo es. 

Si nos desplazamos hacia arriba de la curva de una demanda agregada se 
observa que el incremento del nivel de precios puede ocasionar una 
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disminución de los deseos y habilidades de al menos de algunos compradores 
para optar por comprar algunos productos incluidos en el PNB real. 

Las razones de los diferentes puntos en la cÚrva de demanda agregada 
son totalmente diferentes a los de una curva de demanda individual. 

l .  Efecto real de bienestar. Los precios bajos pueden reducir la riqueza 
de una nación y reducir el gasto de los consumidores en los productos finales. 
Por ejemplo, si tenemos el dinero guardado en una caja y los precios aumen­
tan, automáticamente el poder de compra de la cantidad guardada dis­
minuye. Esto ocasionaría que el esfuerzo por ahorrar para pagar un bien o 
servicio tendrá que aumentar. 

2. Comportamiento de la tasa real de interés. La tasa real de interés 
afecta a la demanda agregada de la siguiente manera. Cuando hay un precio 
alto en el nivel de precios se pueden incrementar las tasas de interés 
ocasionando que el crédito sea más caro y reduciendo la cantidad del bien o 
servicio demandado para la inversión. Por ejemplo, las empresas privadas 
dependen del costo del crédito para aumentar sus procesos de expansión. 

3. Efecto del comercio internacional. En relación al intercambio de 
bienes y servicios con el exterior influye el tipo de cambio. Por ejemplo, si se 
observa que los productos extranjeros son más baratos que los nacionales 
habrá una mayor demanda por estos productos y los e0nsumidores se verán 
obligados a comprar los bienes extranjeros en detrimento de la economía 
nacional. O se puede dar el efecto contrario, nuestros productos pueden 
estar subvaluados por el tipo de cambio y ést9s se vuelven más competitivos 
en el mercado internacional, lo que ocasionará un aumento de la producción 
de éstos en la economía nacional con objeto de exportarlos. 

Los cambios en la demanda agregada se explican por las siguientes 
razones: 

l .  Tasas reales de interés 
2. Cantidad de dinero en circulación 
3. Cambios internacionales en el valor de la mondea (pesos) 
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4. Activos 
5. Gastos del gobierno, impuestos y transferencias 
6. Expectativas acerca del futuro 
7. Ingresos Y otro tipo de condiciones que afectan la demanda en otros países. 

p 

GRAFICA No. 3.3 Demanda y oferta agregadas 
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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 cierto 
nivel de precios. La curva de la oferta agregada especifica ia relación entre el 

'nivel de precios y la cantidad de productos ofertados. A corto plazo esta 
curva muestra el precio que cobran las empresas en cada nivel de producción. 

Tanto la oferta como la demanda agregadas pueden modificarse utilizan­
do la política monetaria y fiscal. Su interacción determina el nivel de precios y 
de producción. 

En la gráfica No. 3.3 la producción de equilibrio es Yo al precio de equi­
librio Po. En el ajuste macroecollomico, la curva de oferta agregada no es 
una línea recta, sino que se distinguen tres segmentos: 

Segmento l. La economía está operando por abajo de su capacidad con 
un considerable desempleo cíclico. 

Segmento 2. La economía está cerca del pleno empleo. 

Segmento 3. La producción está por encima de su nivel potencial, por lo 
que la curva de oferta es inclinada y los precios tienden a 
aumentar continuamente 

3.1 1 Ejercicios 

l. Explique cómo se mide el PNB y por qué el PNB nominal difiere del 
PNB real. 

2. 

3. 

4. 

5. 

6. 

¿Qué es el ciclo económico? 

¿cómo se mide el desempleo? 

Explique por qué la tasa de desempleo nunca es de cero cuando se con­
sidera la economía en "pleno empleo" 

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

Explique cómo el proceso de privatización en México ha incidido en 
despidos y en un mayor desempleo. 
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7. 

8. 

9. 

10. 

1 1. 

12. 

13. 

14. 

15. 

16. 

17. 

MACROECO:-./OMIA 

lCuáles son las fuentes del crecimiento económico? 

lQué es la productividad y por qué es la productividad tan importante 
para el crecimiento? 

Defina qué es la demanda agregada y dibuje la gráfica. 

Defina la oferta agregada y dibuje la gráfica. 

Explique las causas que pueden originar un incremento o un decremen­
to de la demanda agregada. 

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

Bajo 
_
qu� condiciones una economía se encuentra en equilibrio macrtJ 

economico. 

�urante 19?1 hubo un incremento en la demanda agregada. Bajo qué 
Circunstancias se podría esperar que hubiese un incremento en la 
demanda agregada que pudiese incrementar el PNB real y si habría un 
efecto o no en el nivel de precios de la economía. 

Supo�icndo que la economía funciona a "pleno empleo". Al principio 
del ano todas las �lantas nucleares tienen que dejar de funcionar por 
las protestas y los nesgos de contaminación en el medio ambiente. Por 
lo tanto las plantas tienen que obtener energía de plantas eléctricas· sin 
embargo, el precio de ello se triplicaría. lCuál sería el efecto del ci�rre 
de las plantas en el equilibrio macroeconómico?. 

S
_
i 1� economía s

_
e encuent�a �n una grave recesión. Después de nego­

CI�CI�nes exten�IVas, lo
_
s smdicatos y otros trabajadores deciden dis­

n:muir lo
_
s salanos nommales en un 25 por ciento para el principio del 

ano próXImo. Use una gráfica para explicar lo anterior y señale cómo 
sería el nuevo equilibrio macroeconómico. 

Si l a  economía está operando con una brecha de recesión en el PNB 
B�jo

_ 
qué circunstanci�s las políticas económicas diseñadas puede� 

ehmi
_
nar esta brecha sm causar una aspira) inflacionaria de precios y 

salanos. 
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I N  DICE: 

4.1 Concepto 4.2 Producto Nacional Bruto (PNB) 4.2.1 Características 
de los bienes 4.2.2 El precio de los bienes 4.3 El PNB y el PNN 4.4 Dificul­
l.tdcs en la medición del PNB 4.5 Indiccs 3de precios 4.5.1 Indice de precios 
,d consumidor 4.5.2 Indicc de precios productor 4.5.3 Indice nacional del 
costo de edificación de la vivienda de interés social 4.5.4 Indice de salarios, 
'ueldos y prestaciones del sector manufacturero 4.6 Cálculo de la produc­
rión y la renta en una economía sencilla 4.7 Cálculo de la producción y la 
r �.:nta en una economía de tres sectores 4.7.1 Renta nacional y renta personal 
4.7.2 Renta personal y renta personal disponible 4.8 Composición de la 
demanda. (Economía sencilla) 4.9 Identidades importantes. Ahorro igual a 
l.t inversión 4.9.1 El caso de una economía de cuatro sectores 4.10 Ejercicios 

OBJETIVO: 

Conocer cómó se elaboran algunos de los indicadores macroeconómicos; 
para que al estudiante se le facilite entender ciertos conceptos importantes 
de política económica, así como sus implicaciones en el ámbito económico. 

GUIA DE ESTUDIO 

l .  ¿Para qué sirve la contabilidad nacional? 

2. ¿A qué se denomina renta en las cuentas nacionales? 

t ¿Qué relación existe entre la producción, la renta y el gasto? 

4. ¿Cómo se evita la doble contabilidad de los bienes? 
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5. 

6. 

7. 

8. 
9. 

10. 

1 1 .  

12. 

13. 

14. 

15. 

16. 

17. 

¿cuál es la diferencia entre el PNB a precios de mercado y al costo de 

producción? 

Diferencia entre el PNB y el PIB 

Diferencia entre el PNB y el PNN 

¿A qué se llama economía informal, ilegal o subterránea? 

¿Qué es un índice de precios? 

¿cuáles índices de precios existen? 

Diferencia entre el índice de precios al consumo y el deflactor del PNB 

Características del índice de precios al por mayor 

¿cuáles son los componentes de la demanda del producto? 

¿cuáles son los gastos de consumo? 

¿Qué conceptos incluyen las compras del sector público? 

¿Qué significa el concepto exportaciones netas? 

¿Cuál es el destino del ahorro personal? 

4.1 Concepto 

Como se señaló en el capítulo anterior, en macroeconomía es necesario 

conocer los niveles de precios, de ingreso, de la producción y de otros indi­

cadores. Este capítulo se refiere a cómo medir estas variables; precisamente, 

por medio de la contabilidad nacional se determina por ejemplo, a cuánto 

ascendió la producción de un país; cuánto se pagó de impuestos; cuánto se 

ahorró; y en fin, todas las variables que son fundamentales para el cono­

cimiento de la economía. 

4.2 Producto Nacional Bruto (PNB) 

Para saber cuánto es el PNB de un país, se suman todos !2_s bi_s!les y s_er­

vicios producidos por los nacionales. Aquí surge una primera aclaración: 

"lCüátCs lJ
i
enes y servicios? 

-
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4.2.1 Características 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, �1 PNB incluye todos los bienes y servici�s producidos. Pero, con la 

condición de que sean finales, para evitar la doble contabilidad. 

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 construyó ésta; o sea, a los bienes inter­

medios; porque si as! fuera su contabilidad se estaría duplicando. 

La doble contabilización se evita utilizando el valor agregado. El cuadro 

4.1 se refiere al proceso de fabricación de una camisa, en el supuesto de que 

se hiciera en tres etapas. En la primera etapa que es la producción de 

algodón se supone para simplificar que no se utilizaron insumas y que la 

producción costó 500 unidades monetarias; en la siguiente etapa se utilizó al 

algodón como �o, se agre�ó un valor de 500 y se produjo tela a un 
precio de 1000; en la siguiente y última etapa, la tela constituye un insumo 

para elaborar la camisa y la hechura de ésta cuesta otras 1000 unidades 

monetarias; por lo que el producto terminado tendrá un precio de 2000, que 

es la suma de la cqlumna del "valor que se agrega". Como se observa en el 

cuadro mencionado, si se sumara la columna de "precio del producto" se 

estaría duplicando el precio del algodón y de .la tela utilizados como produc­

tos intermedios, y en lugar de contabilizar 2000, que es el precio real del 

producto, se consideraría como valor de la producción 3500. 

En el PNB tampoco se incluyen los bienes producidos en períodos 

anteriores. Por ejemplo, las casas construídas ó los automóviles usados; si en 

d período de estudio se vendiera alguno de estos bienes no se contabilizaría 

su valor; pero sí 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 producción corriente. 
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Etapa 

Algodón 

Tela 

Camisa 

Sumas 

CUADRO No. 4.1 
Fabricación de una camisa en tres etapas 

Unidades Monetarias 

Insumas 

500 

1,000 

1,500 

Valor que 
se agrega 

500 

500 

1,000 

2,000 

4.2.2 El precio de los bienes 

Precio del 
Producto 

500 

1,000 

2,000 

3,500 

Ya se estableció que el PNB considera el valor de todos los bienes, pero 

¿a qué precio? ¿al que se compran en el supermercado? o ¿al que reciben loll 

productores?. La diferencia entre ambos está dada por los impuestos in­

directos, como el impuesto al valor agregado o al consumo de un artículo 

determinado. 

El PNB se valora a precios de mercado cuando los bienes se contabilizan 

al precio que pagan los consumidores por ellos; o sea, se incluyen los impues­

tos al consumo, los cuales se destinan al sector público. 

El PNB es al costo de los factores, cuando en el precio de los bienes se 

restan los impuestos indirectos; esto es, el precio que se utiliza para con­

tabili7Ar los bienes es el que reciben los factores de la producción que 

fabricaron el bien. 

4.3 EL PNB y el PNN 

La diferencia entre el PNB y el producto nacional neto (PNN) es la 
depreciación. En el PNN se deduce la depreciación de los bienes de capital 
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rxistentcs durante el período. En cualquier caso, la diferencia entre mag­
nitudes brutas y magnitudes netas está dada por la depreciación. Esta es la 

reserva que se utiliza para mantener o reponer al capital existente. 

Cuando se producen bienes, la maquinaria, el equipo, el mobiliario; en 
lm, el capital que se utiliza para la producción se desgasta, habrá que darle 

mantenimiento y después de cierto tiempo se tiene que reponer. Para ello, 

"rve la reserva de depreciación. 

4.4 Dificultades en la medición del PNB 

Uno de los problemas principales en la medición del PNB está dado por 
1.�� actividades que no son registradas en el mercado, y por lo tanto no son 

medidas, ya sea porque se trate de actividades ilegales como el tráfico de 

drogas o simplemente son actividades no declaradas al fisco con el fin de 
t·vadir el pago de impuestos (es el caso de todas las transacciones de bienes o 

rrvicios en las cuales no se extienden facturas o recibos). Es lo que consti­

tuye la economía ilegal, informal o subterránea. 

Otro de los problemas es la dificultad para valorar algunos de los com­
ponentes del PNB. Por ejemplo, los servicios del ama de casa, el de 
1 n!.eñanza a los p'ropios hijos o la atención hacia un pariente enfermo; todos 
,·,tos son trabajos efectuados por uno mismo o prestaciones voluntarias. Este 

mi!.mO problema se presenta en la producción, del sector público, ¿cuánto 

1 uesta la seguridad de la nación frente al exterior? No hay acuerdo unánime 

1 n que sea medido exclusivamente a través de los gastos de defensa. 

Finalmente, otra dificultad para que la medición del PNB sea exacta, es 
que no se restan los efectos negativos de la producción, como es el deterioro 
unhicntal que suelen producir muchas industrias. En los últimos años se 

ntán haciendo los primeros intentos por calcular el daño ecológico que 
producen las industrias; pero aún no se ha logrado sistematizar. 
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4.5 Indices de Precios 

Para el análil>is económico es necesario comparar las mediciones de las 

variables como la producción, ingreso, gasto, en diferentes períodos. Por ello 

se deben medir en "términos reales" para eliminar los efectos de la inOación. 

En economía se logra lo anterior dcOactando las cifras obtenidas a 

precios corrientes con los índices de precios. Los cuales son u� promedio 

ponderado de Jos precios en el que se toma de base un año determtnado. 

Como se señaló en el capítulo anterior, el dcOactor implícito del PIB es 

la razón del PI B nominal con respecto al PIB real medido en unidades 

· t t E<· tc es el 1'ndice de precios más general de la 
monctanas cons an cs. " 

economía, puesto que abarca a todos los bienes y servicios producidos. 

El Banco de México elabora los índices de precios siguientes: 

a) Indice Nacional de Precios al Consumidor 

h) Indicc de Precios al Consumidor en la Ciudad de México. 

e) Indicc Nacional de Precios al Consumidor, por estratos: 

i) Para familias que recibieron en 1977 ingresos mensuales 

hasta de un salario mínimo. 

ii) Para familias con ingresos entre uno y tres salarios mínimos. 

iii) Para familias con ingresos superiores a tres salarios míPimos. 

d) Indic.:es Especiales del Sistema de Precios Consumidor: 

Canasta básica 
No incluidos en canasta básica 
General sin rentas y colegiaturas 
Artículos controlados 
Artículos no controlados 
Comerciables 
No comerciables 
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e) Indice Nacional del Costo de Edificación de la Vivienda de 
Interés Social. 

f) Indice del Costo de Edificación de la Vivienda de Interés Social 
en la Ciudad de México. 

g) Indice General de Precios de las Exportaciones, en Dólares. 
h) Indicc General de Precios de las I mportaciones, en Dólares. 
i) Indic.:c de Términos de: Intercambio, en Dólares. 

j) Indic.:c Nacional de Precios Productor. 
i) Clasificación por del-tino de los bienes finales a nivel de los 

componentes de la demanda final. 
ii) Clasificación por origen de los bienes finales a nivel de los 

grupol. de ramas. 
k) I ndiccs El>pccialcs del Sil-tema de Precios Productor: Indiccs de 

precios de bienc!> producidos por empresas privadas. 
Indices de precios de bienes producidos por empresas públicas. 
1 ndicc de precios controlados. 
Indicc de prcciol> no controlados. 
Jndicc de precios de las materias primas. 

1) lndice Nacional de Precios Productor 
i) Sin petróleo crudo de exportación. 
ii) Jndicc de precios productor de los servicios de transporte. 
iii) lndicc de precios productor de los servicios de comunica-

Clones. 
11) I ndicc de Precios de las Materias Primas Consumidas a nivel de 

clase y rama de la actividad económica. 
m) Jndiccs de Salario Nominal 

i) l ndic.:c del salario mínimo general 
ii) Indice de salarios, sueldos y prestaciones pagadas en la in­

dustria manufacturera 
iii) Indic.:e del costo medio de las horas - hombre trabajadas por 

el personal ocupado en la industria manufacturera. 
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4.5.1 lndice de Precios al Consumidor. 

El índice de precios al consumidor (IPC) mide los precios en la última 
etapa del sistema de distribución, es decir, cuando los consumidores realizan 
sus compras "al menudeo". Incluye un conjunto de bienes representativos de 
las compras de los consumidores urbanos. Clasificados por objeto del gasto, 
está integrado por los siguientes renglones: 

1. Alimentos, bebidas y tabaco 
2. Ropa, calzado y accesorios 
3. Vivienda 
4. Muebles, aparatos y accesorios domésticos 
5. Salud y cuidado personal 
6. Transporte 
7. Educación y esparcimiento 
8. Otros servicios 

A diferencia del dcflactor del PIB que mide los precios de todos los 
bienes y servicios producidos en la economía, el IPC sólo incluye a un grupo 
de bienes, el cual no varía año con año; en cambio, en el dcflactor los bienes 
incluídos dependen de la producción anual. 

Entre los renglones que integran el IPC se incluyen bienes importados; 
los cuales no se consideran en el dcflactor porque solamente incluye los 
bienes producidos en el país. 

4.5.2 lndice de Precios Productor 

El indice de Precios al Productor (IPP) mide el costo de un conjunto de 
bienes representativos de las compras al mayoreo; o sea, este índice con­
sidera los precios al inicio del sistema de distribución; incluye bienes inter­
medios. Clasificados según el origen de los bienes finales, está integrado por: 

1 .  Sector Primario 
1.1 Agricultura, ganadería, silvicultura y pesca 
1.2 Minería 
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2. Sector Secundario 
2.1 Industria petrolera 
2.2 Alimentos, bebidas y tabaco 
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2.3 Textiles, prendas de vestir e industria del cuero 
2.4 Productos de madera, papel, imprenta y editorial 
2.5 Industrias químicas y productos de hule y plástico 
2.6 Fabricación de productos minerales no metálicos 
2.7 Industrias metálicas, muebles, y otros 
2.8 Maquinaria, aparatos y refacciones 
2.9 Vehículos, refacciones y otros materiales de transporte 
2.10 Otras industrias manufactureras 
2.1 1  Construcción 

\. Sector Terciario 
3.1 Electricidad 

El índice de precios al productor, por sus características, es un índice 
muy sensible, es el primero que registra las variaciones en los precios. Este 
lndicc de precios es muy útil para el estudio del ciclo económico. 

Tanto el dcflactor, como el índice de precios al consumidor y el índice de 
1 ' '  ccios productor tienen un comportamiento tendencia! bastante similar· sin 
1 mhargo, existen diferencias entre ellos porque representan los precio� de 
tlrfc.:rcntcs cestas de mercancías. 

1.5.3 lndice Nacional del Costo de Edificación de la Vivienda de Interés 
Social. 

E�te índi
_
c� es bastante particular ya que incluye solamente precios de 

111 .1lcnalcs utJhzados en la construcción de viviendas de interés social. El 
ll.tnco de México lo integra con los siguientes conceptos: 

A. Subíndice de materiales de construcción 
1. Albañilería 
1.1 Cimentación y muros 
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1.2 Cimbra 
1 .3 Concreto 
1.4 Fierro de refuerzo 
2. Herrería 
3. Carpintería 
4. Instalación hidráulica sanitaria 
5. Instalación eléctrica 
6. Yesería 
7. Pintura 
8. Pisos y recubrimientos 
9. Varios 
9.1 Impermeabilizante 
9.2 Vidrio plano 

B. Subíndice del costo de mano de obra 
l. Albañilería 
1.1 Cimentación y muros 
1.2 Cimbra 
1 .3 Concreto 
1.4 Fierro de refuerzo 
2. Herrería 
3. Carpintería 
4. Instalación hidráulica-sanitaria 
5. Instalación eléctrica 
6. Yesería 
7. Pintura 
8. Pisos y recubrimientos 
9. Varios 
9.1 Oficial de Albañilería y peón. 
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4.5.4 lndice de salarios, sue!tJ"<j y prestaciones del sector manufacturero. 

Este es otro ejemplo de índice de precios muy particular ya que incluye 
,,¡Jarios, sueldos y prestaciones de únicamente el sector manufacturero. No 
\C hace distinción entre lo pagado a los obreros y al personal directivo. Está 
1ntegrado por las siguientes ramas de actividad manufacturera: 

1 .  Productos alimenticios, bebidas y tabacos. 
2. Textiles, prendas de vestir e industria del cuero. 
3. Industrias de la madera y productos de madera. 
4. Papel, productos de papel, imprentas y editoriales 
5. Sustancias químicas, derivados del petróleo, productos de caucho y 

plástico. 
6. 

tróleo y carbón. 
7. Industrias metálicas básicas. 
8. Productos metálicos, maquinaria y equipo. 
9. Otras industrias manufactureras. 

f A C U L T A D  D E  I N G E if i ERIA 
Existen diversas fórmulas para la elaboración de índices de precios. Una 

tlr ellas es la de Laspeyres, o ponderado en la base. Si Qo y Po representan 
' •' cantidades y los precios, respectivamente, de los diferentes bienes en el 
1110 base; y, Qn y Pn son las cantidades y los precios, respectivamente, de los 

d1fcrentes bienes en el año de estudio; entonces el índice de precios es la 

1 1 lo�ción entre el costo actual y el costo en el año base, o: 

¿ Po Qo 
lndice de precios, año n X 100 

¿ Po Qo 
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4.6 Cálculo de la producción y la renta en una economía 
sencilla 

Para calcular indicadores como el ingreso, la producción, el consumo, el 
ahorro, entre otros; se parte del supuesto simpli�cador de que en 

, 
la 

economía sólo hay dos sectores: familias al que tambtén se llama economta� 
domésticas y empresas. 

Las interacciones entre ambos son las siguientes. Las empresas se encar 
gan de producir todos los bienes y servici�s que requiere una sociedad, d 
resultado de su actividad es el Producto Nac10nal Bruto. 

Para producir, las empresas requieren factores de producción - tierra, 
trabajo y capital - y tienen que pagar por su uso. Estos fa�tores StlR 

propiedad de las familias por lo que reciben de las cmpr��as los pagos por d 
uso de los factores o sea la renta; con ésta, las famthas compran a la� 
empresas todos los bienes y servicios que necesitan; generando lo que �t 

llama gasto. 

r Esquema No. 4.1 
Flujo de Producción, Renta y Gasto 

(Economia Sencilla) 
Producción de bienes y servicios: P

R

N

e

B

n

; ]]. 
____ Pago por los factores: 

I_F
...x..
am
�
ili
-
as-.. Em'fresas 

P•oplo18'1oa do loa Facw .. do P•oducclón J 

Compras bienes bienes y servicios: Gastos --
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De esta manera, si sólo hay dos sectores en la economía, el de las familias 
� d de las empresas; las rentas que reciben las familias es igual a su gasto en 
hll'nes y servicios; el cual a su vez, es igual a la producción, cuyo total es igual 
!I PNB. 

PNB = Renta = Gasto. 

&.7 Cálculo de la producción -y la renta en una economía de 

tres sectores 

En economía es muy importante saber del total de la producción de 
l 11 m:s o servicios; o sea, del PNB, cuánto queda en manos de las economías 
h11nésticas; esto es, a cuánto asciende la renta que perciben las familias; por­

qu�· de ésta dependerá su demanda, que a su vez determinará el nivel de 
l'"'dueción. 

Cuando además de las familias y las empresas se considera al sector 
publico; para cuantificar la renta y la producción es necesario tomar en cuen-
1 1 In' aspectos siguientes: 

a) Cuando se afirma que la renta es igual a la producción se hace rcfe­
lll ia al PNB a precios de mercado (todo lo que producen las empresas es 
u.d a todo lo que reciben las familias). 

h) De la renta que recihen las familias es necesario restar la 
prl'ciación, ya que es una reserva para mantener la capacidad productiva 

1, l.t economía. La depreciación no forma parte de la renta de las familias 
11111  que es manejada por las empresas. Como ya se dijo, el PNB menos la 
1 prl·ciación es igual al PNN. 

� )  También es necesario restar los impuestos indirectos; o sea, los 
1 1\ ,tmenes a las ventas como el impuesto al valor agregado, ya que no son 

1 ' ' 1hidos por las familias sino por el sector público. Cuando se valora la 
¡ t nducción al precio de venta se obtiene el Producto Nacional a precios de 
'' 11 .tdo (pm) y si se restan los impuestos se obtendrá el Producto Nacional 
1 • 11\lO de factores ( ct). En este caso se valora la producción al precio que 

1 1' 1hcn los productores. 

8 1_  -- --- -- �- --- -� 
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�---�----- -- -

Esquema No. 4.2 
La Renta Nacional 

1 
--· 

Sector 
Público 

·Familias � r- Empresas . 

Renta 

- Depreciación 

_ Impuestos Indirectos 

Renta Nacional 

= PNBpm 

= PNNpm 

= PNNcf 

Hechas las dos deducciones mencionadas s� obtiene lo que en t�:l 
Labilidad nacional se llama renta nacional y que es tgual al P�od�ct� �a� o 

t 
Neto al costo de factores; a diferencia de la renta que es tgua a ro uc u 

Nacional Bruto a precios de mercado. 

Ahora bien, es conveniente plantear cómo se distribuye la renta �a��o�: 
entre los distintos factores de la producción. 1) Un rubro es e 

remuneraciones de asalariados -sueldos y salarios- que es el
.
p
.
ago a la man�� 

de obra 2) La renta de propietarios es el pago por las acttVJdad
_
es e�prc 

. 1 ·
. d' 

. 
duales 3) Alquileres es el pago que reciben los proptetanos de 

sana es tn tVI 
· 

' . . , 1 poseedores de 
bienes inmuebles -casas, terrenos, edtfictos- ast como os . 

patentes, royalties, etc. 4) Final�ente, los intereses son los pagos que rectben 

quienes han dado dinero al crédtto. 

4.7.1 Renta nacional y renta personal 

Ya quedaron establecidos los elementos que se deben deducir a
fi
la

. 
ren

d
ta 

. 1 A ésta hay que restar tanto los bene tctos e 
para obtener la renta nac10na . 
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las sociedades anónimas, ya que no son percibidos por las familias sino por 
las empresas; así como las cuotas a la seguridad social que son cubiertas por 
las empresas y los trabajadores para que sean manejadas por el sector 
público; y por lo tanto no forman parte del ingreso familiar. 

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

Otro concepto que se debe agregar a la renta nacional es el de los 
dividendos, que son beneficios distribuidos por las empresas después de 
pagar los impuestos. Hechas estas sustracciones y adiciones a la renta 
nacional se obtiene la renta personal, indicador que sirve como guía del com­
portamiento del PNB. 

Esquema No. 4.3 
La Renta Personal 

l §ector 
-�---- �blico 

Empresas 

Renta Nacional = PNNcf 
- Beneficios de Sociedades Anónimas 
- Cuotas de Seguridad Social 

-----+ + Transferencias (pensiones, subsidios, donaciones) 

+ Dividendos (beneficios distribuidos por las sociedades 
anónimas, después de pagar los impuestos)-

Renta Personal 
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Desde el unto de vista de sus componentes, la renta persona� estfl 
constituída po� las rentas del trabajo, de los propi�tar�os, de alqmlere�; 
dividendos e intereses más transferencias y menos cotlzacwnes personales , 
la seguridad social. 

4.7 .2 Renta personal y renta personal disponible. \ 
También es muy importante saber cuánto le queda realmente a lall 

familias, porque de ésto dependerá su nivel de gasto así como su ahorro. 

f ·u llama renta personal La cantidad que pueden disponer las ami as, se 
d" "ble- se obtiene restando de la renta personal los gravámenes per 
s��a�� co�o el impuesto sobre la renta, ya que son manejad

_
os po� �1 sector

. 
bl. , omo los derechos o sea contribuciones no lmposillVas qu( pu 1co; as1 e , . ' 

hacen las familias al sector publico. 

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

Esquema No. 4.4 

La Renta Personal Disponible 

Sector 
Público 

1 Familias! 1 Empresas! 
Renta Personal 

,_ _ Impuestos personales 

_ Derechos (contribuciones no impo sitivas) 

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

4.8 Composición de la demanda. (Economía sencilla) 

En este apartado la cuestión a"' "tratar es ¿Quién compra el producto? o 
-,ca ¿cuáles son las componentes de la demanda agregada de bienes y ser­
vicios?. 

La demanda agregada se refiere a la demanda total de bienes y servicios; 
'us componentes básicos son dos: consumo e inversión. 

Los gast?s en consumo son todos aquellos bienes o servicios que sirven 
para satisfacer alguna necesidad, como el caso de los alimentos, servicio 
médico, etc. Los bienes de consumo pueden ser duraderos o no duraderos. 
1 n el primer caso están los automóviles, refrigeradores y todos aquellos 
lucnes que tienen un tiempo de vida más o menos largo; por el contrario, los 
1111 duraderos son aquellos que se consumen en un período corto como son la 
r opa, las medicinas, etc. 

La inversión es aquel gasto destinado a la adquisición de bienes que 
rrvirán para producir otros bienes. Dornbusch define a la inversión como el 
wmento del stock físico de capital; por lo que están incluidos la fabricación 
,(¡- maquinaria, herramientas, mobiliario de empresas; construcción de plan: 
1 " y edificios, de fábricas. Desde este punto de vista, no es inversión la com-
1'' ,, de bonos o acciones de alguna empresa. 

En contabilidad nacional para clasificar un gasto como de consumo o de 
urvcrsión existe la convención de que las compras hechas por el sector de ' unomfas domésticas siempre se considerarán gastos de consumo. Inversión 
nn los gastos realizados por las empresas siempre que sirvan para aumentar 
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el stock físico de capital; aunque sea simplemente para aumentar sus existen 
cias de bienes. 

La inversión puede ser neta o bruta, según se descuente o no la 

depreciación. Además, cuando se señala que la inversión es interior sig 

nifica que fue hecha por residentes en el país; aunque los bienes sean impor 
tados, o sea, que no hayan sido fabricados en el país. 

4.9 Identidades importantes. Ahorro igual a la inversión 

Como ya se señaló, en una economía de únicamente dos sectores, lt� 

renta que perciben las familias es igual a la producción; en otros término\ 

esto significa que la producción obtenida es igual a la vendida. Ambas varia 
bies serán representadas por Y, pues son iguales. 

¿cuáles son los componentes de la demanda de la producción obtenida'� 

¿Cuál es el destino de la producción obtenida? Se consume o se invierte, pur 

tanto 

Y =  e +  1 

En esta identidad C significa consumo e 1 representa el gasto l' n 

invers10n. ¿Qué sucede cuando las empresas producen bienes que e n  

oc·1siones son .incapaces de vender? En este caso, los productos se acumulan 

en sus estantes y se considera la acumulación de existencias como parte de la 
inversión; como si las empresas se vendieran a ellas mismas para aumenlilf 

sus stock físico de capital. 

Ahora bien, se dijo que la producción obtenida es idénticamente igual 1 
la producción vendida. La· renta de las familias es Y, ya que reciben corn 

renta el valor de los bienes y servicios producidos, pues este sector es el únk 

que puede comprarlo. ¿Qué destino tiene la renta? Una parte servirá para 
cubrir gastos de consumo y otra parte se ahorrará; por tanto: 

Y : S + C  
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En esta identidad S significa el ahorro de las familias y C simboliza el 
' ' msumo. La identidad establece que la renta se destina al consumo o al 
.thorro. 

1 11mbinando las dos identidades anteriores 

C + I = Y = C + S  

En el lado izquierdo están los componentes de la demanda de la 
pt l lducción obtenida y en el derecho está el destino de la producción ven­
dtda; o sea, la asignación de la renta. 

ltl·�tando e de ambos miembros de la e cuación 

1 = S  

Lo que establece que la inversión es idénticamente igual al ahorro. En 
""·' economía sencilla la única manera en que una persona puede ahorrar es 
l l'.tlizando alguna inversión física. O bien, puede ser que los inversionistas 
lln.tncian sus inversiones pidiendo préstamos a ahorradores. 

Esta identidad partiendo de que la producción es igual a la renta, cs­
t.,hkee que el ahorro es idénticamente igual a la diferencia entre la renta y el 
• •m�umo; y que la

. 
inversión es idénticamente igual a la producción menos el 

'"'�umo. 

S =  Y - C  
1 = Y - e 

I 'U El caso de una economía de cuatro sectores 

En una economía en la que además de las familias y las empresa� se in­
luya al sector público y al sector cx1erno; en la demanda total del producto 
1 hcn considerarse las compras de 9ienes y servicios del sector público, así 
umo la demanda extranjera. 
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El sector público realiza una gran diversidad de gastos, los cuales est.an 

contemplados en su presupuesto de egresos. Estos gastos en bienes y �n 

\ icios están destinados a fines muy variados, como son los sueldos de fun 

cionarios, pago a maestros, construcción de presas, extracción de petróleo, cte. 

Por otra parte, cuando se considera al sector externo, es necesario tom.ar 

en cuenta a la demanda extranjera. La demanda total de bienes de un pa1 

inclu)e a las nportacionc�;; o sea, la demanda de sus bienes por los extran 

jcros y cxduyc las importaciones que es una parte del gasto interior que no � 

destina a �u» propio� bicne�. La diferencia entre las importaciones y las ex 

portaciones se denomina exportaciones netas. 

Consi�rando los cuatro sectores, la identidad entre la producción ohtt· 

nida y la vendida es necesario replantearla. En cuanto a la producción oh 
tenida debe incorporarse la demanda del sector público y las exportacionc 

menos las importaciones; o sea las exportaciones netas. Por tanto lte 

producción es igual al consumo, más la inversión, más los gastos del sector 

público, más las exportaciones netas. 

Y =  C + 1 + G + XN 

Donde G significa la compra de bienes y �ervicios del sector público; XN 
son las exportaciones netas. 

En cuanto a la renta disponible, como ya se había dicho anteriormente 

una parte de la renta se gasta en impuestos; pero también las economí.a 

domésticas pueden incrementar sus rentas por las transferencias netas qu 

reciben del sector público; por ejemplo, las pensiones y jubilaciones. De tal 

manera que la renta disponible es idénticamente igual a la renta más la 

transferencias menos los impuestos. 

Yd = Y + TR - T  
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Donde TR son la� transferencias a l  sector privado y T rcprcscr.t:1 a los 
tmpucstos. 

Como ya se dijo, la renta disponible tiene dos posibles destinos, se con­
\ltme o se ahorra, por lo que combinando las dos identidades se puede 
t'\tribir: 

C + S =  Yd = Y  + TR - T � 

Despejando al consumo de la primera identidad, éste es igual a la renta 
disponible menos el ahorro: 

e =  Yd - S 

Si se sustituye al ingreso di!>poniblc con la segunda identidad, entonces el 
• onsumo será idénticamente igual a la renta más las transferencias menos los 
1111puestos y cJ ahorro. 

e =  Y +  TR - T - S 

Retomando la identidad de la producción obtenida y sustituyendo en ella 
1 ( · o  sea el consumo, se obtiene: 

Y = Y + TR - T - S + 1 + G + XN 

\gr upando términos: 

S - 1 = (G + TR - T) + XN 

Donde (G + TR - T) representa al déficit del sector público, ya que (G) 
• 1 1 1  las compras de bienes y servicios del sector público; (TR) representa las 

l t  , tnsfercncias del sector público. Ambas constituyen la totalidad de los gas-
1 1 1\ de este sector. Los ingresos están representados por (T) que como se 
la thra señalado son los impuc!>tos. Oc esta manera, la diferencia entre la 
lnl.t lidad de gastos y los impue!>tos representa al déficit público. En cuanto a 
1 \ N) significa las exportaciones netas; o sea, a las exportaciones se restan las 
tutportacioncs. 
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En esta identidad se relaciona la actividad del sector privado -que c�1.1 
integrado por las familias y las empresas- con las finanzas del sector público \ 

las cuentas con el exterior. La diferencia entre el ahorro y la inversión (S- I )  

del sector privado es igual a e l  déficit público más las exportaciones neta' 

Por ejemplo, si el ahorro y la inversión del sector privado coinciden, cntonCl'' 

el déficit ( o superávit ) presupuestario del sector público se refleja en un 

superávit ( o  déficit ) de igual cuantía del sector externo. 

En el cuadro número 4.2 se observa un ahorro del sector privado con� 
tante de 500 unidades monetarias; en un primer caso, si tanto el sector 

público como el externo están en equilibrio, entonces la inversión es igual .1 
500. En el siguiente caso, el sector externo continúa en equilibrio; pero d 
sector público tiene un déficit de 100, entonces la inversión disminuirá a 400 
En el tercer renglón se supone que el sector público está en equilibrio; pcrn 

el sector externo tiene un superávit de 200, entonces la inversión será de 3011. 
Finalmente, si hay un déficit del sector público de 100 y un superávit de 2(}(1, 
la inversión es de 200. 

CUADRO No. 4.2 
Relaciones entre sectores en una economía abierta 

Ahorro Inversión Déficit Público Superávit del Sector 

( S )  ( S )  ( G + TR - T )  Externo ( XN. ) 
------

500 500 o o 
500 400 100 o 
500 300 o 200 
500 200 100 200 

----

Este cuadro se explica porque el desequilibrio de cualquier sector (ga!. 
tos mayores que los ingresos) tiene que ser cubierto por cualquiera de lo� 
otros sectores. El ahorro puede destinarse a cubrir el exceso de gastos sobre 
los impuestos del sector público; o puede servir para prestar a extranjeros 
cuando nos compran más de lo que nosotros les compramos; o bien, puede 
ser utilizado por las empresas para invertir. 
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4.10 EJERCICIOS 

1.  Suponga que en cierto año, el PNB de un país es de 1,500 billones de 
umdades monetarias y el PIB es de 2000. lSe tratará de un país que recibe 
11 1cha inversión extranjera? lPor qué? 

2. Si el PNB nominal es 2500 y �1 PNB real es 1250 lCuál es el valor del 
dt flactor implícito del PNB? Si el deflaetor implícito del PNB es 0.8 y el 
\ lor del PNB real es 800. lCuál es el valor del PNB nominal? 

3. lPor qué es un problema la doble contabilidad? lCómo se evita este 
prnhlcma en las cuentas nacionales? 

4. Cinco panes son producidos por un panadero el 31 de diciembre de 
1'112, vendidos a una tienda minorista a $500 cada uno. No son vendidos 
h,,,ta el primero de enero de 1993, cuando son comprados a $700 cada uno 
t.C uál fue la contribución de los tres panes al PNB de 1980? lAl PNB de 
I'IHI? 

5. lCuál es el PNB de una economía que únicamente hubiera producido 
1 1 1  casas, 5 automóviles y 2 toneladas de trigo? 

6. lQué significa la renta nacional? 

7. lCuál es el ingreso personal disponible? 

8. Suponga los siguientes datos de una economía hipotética: 
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PNB 

Renta personal 

disponible 

Déficit presupuestario 

del sector público 

Consumo 

Superávit comercial 

1200 Unidades Monetarias 

100 Unidades Monetarias 

70 Unidades Monetarias 

850 Unidades Monetarias 

20 Unidades Monetarias 

Calcular: el ahorro, la inversión y el gasto público. 

9. Utilizando la contabilidad nacional demostrar que un incremento d� 
la renta personal disponible implica nccr<:ariamente un incremento del con 

sumo o un incremento del ahorro. 

10. ¿Por qué es el ahorro tan importante para el erecimicnll• 

económico? 

11. Cuál es la diferencia en las cuentas nacionales entre la decisión de 

comprar un automóvil de fabricación nacional y la de comprar uno impor 

tado? 

12. Indique si cada uno de los siguientes conceptos se incluyen en el 

PNB, renta nacional y renta personal. 

a) Cuotas de seguridad social 
b) Provisiones por consumo de capital 
e) El incremento en el precio de una casa producido por la inflación. 
e) El salario de un policía de la ciudad. 

92 

UNI DAD V. POLI TICA MACROECONOMICA 

I N  DICE: 

5.1 Los problemas económicos fundamentales. 5.2 Los mecanismos de 
tnlcrvención en la economía. 5.3 Objetivos de la participación del estado en 
1.1 economía. 5.4 Las políticas macroeconómicas. 5.4.1 Política Fiscal 

1. 1 .1  El caso de México. 5.4.1.2 Los gastos públicos 5.4.1.3 Los ingresos 
publicas 5.4.2 El dinero 5.4.2.1 Funciones del dinero 5.4.3 Política 
Monetaria 5.4.3.1 Demanda monetaria 5.4.3.2 La oferta monetaria 5.4.3.3 

1 quilibrio en el mercado de dinero 5.4.3.4 Controles sobre el sistema ban­
• .1rio 5.5 El Sistema Financiero Mexicano 5.6 La política económica en un 
• ontexto internacional 5.6.1 La balanza de pagos 5.6.2 Los tipos de cambio . 

1 Inversión extranjera directa y deuda pública. 5.8 Anexo: Síntesis de las 
políticas estabilizadoras y principales corrientes económicas. 5.9 Ejercicios 

C HUETIVO: 

Una vez que el alumno conozca los principales indicadores macro-
• onómicos, se le presentan los instrumentos con que cuenta el sector 

publico para intervenir en la economía. Se introduce al estudiante en la 
11 1 minología de esta área de la economía, así como en el análisis de las prin­
• lpales medidas de política económica. 

e :  UIA DE ESTUDIO 

l. ¿cuáles son los problemas económicos fundamentales? 

2. ¿cómo interviene el Estado en la economía? 

3. ¿Para qué interviene el Estado en la economía? 

4. ¿cuáles son las políticas de estabilización? 
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5. ¿Qué es la política fiscal? 

6. ¿Qué es y para qué sirve el dinero? 

7. ¿cómo se utiliza la política monetaria? 

8. ¿cómo se controla al sistema bancario? 

9. ¿Qué es el tipo de cambio? 

10. ¿por qué se devalúa la moneda? 

1 1 .  ¿A qué se llama inversión extranjera directa? 

12. ¿Qué es deuda pública? 
13. ¿Cómo afecta la deuda pública a los paises deudores? 

14. ¿En qué se diferencia la corriente de pensamiento keynesiano de lm, 

economistas clásicos? 

5.1. Los problemas económicos fundamentales. 

Desde que el hombre vive en sociedad se ha planteado tres cuestione 

económicas que son fundamentales: 

1. ¿ Qué bienes se van a producir y en qué cantidades? 

( ¿ Cuántas y cuáles mercancías ? ) 

2. ¿ Cómo se van a producir ? 

( ¿ Por quién y con qué técnica ? ) 

3. ¿ Para quién se van a producir ? 

( ¿ Cómo se distribuirán ? ) 

La manera üe responder a estas cuestiones ha variado a través del tieo 

po y depende también de la sociedad de que se trate. 

En las sociedades primitivas la respuesta a estas cuestiones económi 

fundamentales se daba por la tradición. Por ejemplo, si se acostumbraba seo 

brar maíz, generación tras generación se cultivaba este grano, sin preguntant 

siquiera la posible conveniencia de plantar otro producto. 
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Desde luego, las técnicas de cultivo se transmitían de padres a hijos; y la 
decisión de quienes se dedicarían a esta actividad dependía de la organiza­
l ión social existente. Asimi�mo, el reparto de lo cosechado se hacía entre los 
diferentes miembros de la sociedad, según la costumbre. 

En otras sociedades es el Estado, entendiendo a éste como el órgano del 
poder social derivado de la organización política de una comunidad, el que se 
rncarga de definir las respuestas a las tres cuestiones económicas fundamen­
t.dcs, señaladas con anterioridad. E� estos países el Estado llegó a absorber 
prácticamente la totalidad de la actividad productiva, lo que causó que las 
lmanzas públicas en su aspecto más amplio abarcaran casi toda la actividad 
rronómica, como era el caso de los países de economía centralmente 
planificada o países socialistas. 

Otro caso es el de los países capitalistas donde el mercado es el que 
ddine a través de la oferta y la demanda las cuestiones económicas funda­
lllentalcs : ¿ Qué, cómo, y para quién producir ? Para entender el fun­
' umamiento de este sistema es necesario tener presente la coexistencia del 
.rrtor público (Estado) y el sector privado (empresas). 

El grado en que el Estado interviene en la economía varía. Un extremo 
,, ría el caso en que el Estado no participa y por lo tanto la función produc­
lma está a cargo de las empresas privadas. En este caso "estas adquieren 
unidades de factores productivos mediante el pago de dinero a sus 
¡u npictarios y las utiliza'n en la producción de bienes y servicios que son ven­
olidos a precios expresados en dinero. Las sumas percibidas de la venta per­
ll l l lcn pagar a los propietarios de los factores y el resto constituye el ingreso 
dr los empresarios. Las unidades domésticas o de consumo obtienen los 
111rdios para adquirir los bienes producidos por las empresas mediante la 
' nta de unidades de factores, tales como la actividad laboral que los con-

'd , ¡  111111 ores poseen . 

Sin embargo, esta manera de operar de la economía suele conllevar 
J l l llblemas cuya solución requieren de la intervención del Estado. En 1929 

u.mdo los países capitalistas caen en una profunda depresión, un economista 
.¡, la época, John Maynard Keynes, plantea la necesidad de que el Estado 
1 .active la economía. 

1 luc. John, An¡íljsjs ecooómjco de los impuestos. El Ateneo, 1978, p .. S. 
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Así, hasta 1929 el sector público constituía una pequeña porción del con 
junto de la economía, puesto que la mayor parte de la actividad económiu 
era realizada por el sector privado. Posteriormente a la gran depresión \t 
pone en práctica la teoría kcyncsiana, lo que origina un fortalecimiento dt 1 
sector público en el proceso productivo llegando a tener una gran importan 
cia en la vida económica del país. 

En la década de los ochenta el sector público empieza a dejar de par 
ticipar en el proceso productivo. Esta tendencia se manifiesta en el sistema 
capitalista como la privatización y en los países de Europa del Este y en la 
exUnión Soviética se manifestaría como la pcrestroika. En los países dt 
economía mixta como es la economía mexicana el sector público tiende a srr 
desplazado por el sector privado el cual será el único motor de crecimienln 
de la economía para mediados de los años noventa. Según algunos organi' 
mos privados e internacionales, esta tendencia será la alternativa de polítira 
económica para la solución de la crisis económica en los países de Amérira 
Latina. 

5.2. Los mecanismos de intervención en la economía. 

El Estado a través del sector público y de sus empresas paraestatalcs in 

fluye en la determinación de las cuestiones económicas fundamentales. u-.. 
instrumentos que utiliza para estos fines se denominan medidas -de política 

económica, entre ellas está la política de ingresos y de gastos públicos, ambaa 

cQnstituyen la política fiscal. También está la política monetaria. Esta se 

define a través del coeficiente de liquidez, determinación del tipo de cambio 

y del tipo de interés entre otras. 

Tambié_n la política económica cuenta con instrumentos de uso indirecto 

como es el caso de la política salarial en la cual el Estado interviene activa 

mente en la determinación de los topes salariales. Otro mecanismo es la 

política agraria (ejidos), la política agrícola (Fertimex), la política industrial 

(de fomento o de contención de determinadas industrias), la política comer 

cial (Conasupo), la política petrolera (PEMEX). 
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Esta necesidad de intervención del Estado determina a su vez el uso de 
r l'Cursos económicos. Precisamente las finanzas públicas se ocupan de la 
p.rrte de la economía que se refiere a la actividad económica del Estado. Esta 
r .rma de la economía se refiera a la forma de cómo se obtienen los recursos 
m·ccsarios para llevar a cabo esa actividad y los efectos del ingreso y el gasto 
puhlico en el otro sector de la economía ( sector privado ). 

�-'· Objetivos de la participación del Estado en la economía. 

¿con qué objeto participará el Estado en la economía? La respuesta a 
\la pregunta es producto de juicios de valor. Sin embargo, existe consenso 

• ntre los tratadistas en cuanto a ciertos objetivos que se consideran deseables 
p.rra cualquier tipo de economía : 

Due señala tres objetivos : 

l.  Máxima libertad individual de elección. 

II. Niveles óptimos de vida, en términos de recursos disponibles y de 

preferencias de consumidores y propietarios de factores. 

III. Distribución del ingreso de acuerdo a patrones de igualdad acep­

tados por la sociedad. 

l..ibertad de elección. 

En relación a la libertad individual de elección entendemos que las per­
nnas pueden elegir los artículos que prefieren de acuerdo a sus propias 
1 l isiones. También se refiere a la libertad para tomar decisiones respecto al 
111pleo de factores. Las personas tienen libertad para elegir la forma en que 
111plearán su tiempo ya sea trabajo u ocio. Si es el primer caso también 

t udrán decidir en qué trabajar y en dónde. 
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11 .  Niveles óptimos de vida. 

Se entiende en este caso que las necesidades económicas de lo� 111 

dividuos son satisfechas de la mejor manera posible de �cuerdo con los l.n 

torcs productivos y el patrón de distribución del ingrcs? tmperant� .. Para qu 

este objetivo se alcance, Duc señala que deben concurnr tres rcqUI5ttos. 

i) Máxima eficiencia en el uso de recursos. El desarro�lo tecnolúg�< 

ayudará a )a mejor util ización de los recursos escasos, promovu:ndo la ma\• 
explotación de éstos. 

ii) Dirección de la producción en términos de las prcf�rcncias de l• 

consumidores. El nivel de ingresos y el gusto de los consumtdorc� debc d 
determ inar c1 tipo de bienes que se producirán en la economía de tal manrr 

que se sati�fagan las preferencias de los consumidores. 

iii) Empleo de todas las unidades de factores que los propietarios desl".t 

emplear a precios corrientes. 

Aquellas unidades cuya capacidad está ociosa determinan q�e los nivd 

de vida que se logren sean más bajos de lo que en caso contrano pueden .ti 
can:tarse. 

111. Equidad en la distribución de la renta. 

Este tercer objetivo se refiere a lograr una distribución del ingreso qu 

sea considerada como justa por la mayoría de la sociedad. 

5.4. Las políticas macroeconómicas 

Como ya se señaló, esta política es el medio para influir en la
. 
e�ononu 

Las entidades públicas que asumen la rcsponsabilida? de adt:r ll � tstrar 1 
políticas macrocconómicas generalmente tienen los sigUtcntcs objettvos: 

l. 

2. 

3. 

POLmCA MACROECONOMICA 

Producción potencial plena. La primera fmalidad de l a  política 

económica consiste en impedir la pérdida de producción real, 

evitando los altos costos que en forma de riesgo e inseguridad, 

resultan de la incapacidad para mantener la economía a su nivel 

total de producción potencial plena. 

Evitar la inflación. En .. este caso, la política va encaminada a 

mejorar el funcionamiento de la economía, impidiendo por tanto 

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

pongan un costo elevado a la sociedad. 

Desarrollo. Aquí la política tiene por objetivo ayudar a la 

economía a lograr su tasa óptima de desarrollo, si es pos1ble 

definir tal cosa y si los que hacen la política poseen los informes 

necesarios para que dicha deftoición sea funcional. 

En particular la política macroeconómica se ocupa : 

a) De la determinación de la tasa de ahorro óptima para el 

crecimiento. 

b) pe las medidas que garantizan que la demánda de inversión man­

tenga el nivel de ahqrro óptimo. 

11¡.4.1 Política Fiscal 

La macroeconomía juega un papel fundamental en la política económica 
n.tcional al poder disminuir o aumentar el índice inflacionario 6 incrementar 
1 1 número de empleos y disminuir los desempleados. En este capítulo exa­
uunamos el papel de la política flScal (gastos del gobierno e imposición) en la 
dl'lerminación. del equilibrio del nivel del ingreso. 
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La política fiscal es una parte de la política del gobierno a través de la 

cual hay un gasto y una imposición. Sin dejar de olvidar que los desembolso• 

agregados incluyen el consumo, la inversión, las exportacio�:s netas Y los �ali 

tos del gobierno. Lo que el gobierno gasta en bienes y seTVICIOS afecta el mvcl 

de tos desembolsos agregados directamente. Los impuestos afectan lo• 

desembolsos agregados indirectamente cambiando las disposiciones del in 

greso de las familias, que alteran el consumo. 

Para cerrar la brecha recesionaria se toman dos decisiones relacionada. 

con política fiscal : 

a) Los gastos del gobierno. 
b) Imposición. 

Cuando un gobierno incrementa su gasto
. 
�stimula la economía, in 

crementando o modificando los gastos agregados y el ingreso. De ahí que, 

durante mucho tiempo se consideró conveniente en épocas de depresión 

aumentar el gasto público para reactivar la economía. En épocas de auge la 

tendencia fue a reducirlo. 

Por otra parte, a través de la política tributaria también se puede aumen 

tar o disminuir la brecha recesional que existe en un país. Un aumento en lo1 

impuestos reduce la cantidad de dinero que tienen disponible las familia. 

para consumir 0 ahorrar. Al disminuir los impuestos no se incre�ent�n lo1 

gastos directamente, sino que indirectamente el efecto puede mducu un 

mayor ingreso y consumo. 

5.4.1.1 El caso de México 

Ahora bien, ¿ Cómo se instrumenta la política fiscal ? 

En México, el Ejecutivo Federal a través de la Secretaría de Hacienda 

elabora anualmente tanto el presupuesto de egresos como la Ley de lngres01 

de la federación. 

POLffiCA MACROECONOMICA 

5.4.1.2 Los gastos públicos 

Cabe aclarar que el término gasto público se usa para designar los 
l'gresos 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 públicos es deter­
minada por la organización económica prevaleciente en una sociedad, por las 
funciones asignadas al Estado y por las presiones políticas de clase, grupo o 
mtcreses seccionales. 

En el cuadro 5.1 se presenta la distribución sectorial de los egresos del 
¡.tobierno federal correspondientes al año de 1993. Como se observa, más de 
IJ mitad (53.6 por ciento del total de egresos) se destina a desarrollo social 
'cctor integrado por educación, salud, solidaridad, desarrollo urbano, 
rcología, agua potable, y el programa social de abasto. Le sigue en importan­
ría el sector energético, al que se le destina el 22.1 por ciento del gasto 
público. 

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

�.4.1.3 Los ingresos públicos 

En la ley de iógresos se observan las diversas fuentes de donde el Estado 
mexicano obtiene sus recursos-monetarios-. Para el año de 1993, se prevé que 
'1 45.7 por ciento de los ingresos públicos provendrán de los impuestos. 

Desde un punto de vista práctico, existe una diferencia importante entre 
•m puesto y otras fuentes de ingresos públicos. El _impuesto es una carga com­
fllllsiva que impone una autoridad pública, su base la constituye la ausencia 
dl· un quid pro quo directo entre causante y autoridad; su contrapartida es el 
precio público (derechos y productos) que es el cargo que realiza una 
••uloridad por servicios específicos o por bienes entregados, incluyendo el uso 
'k la propiedad pública, pudiendo delimitarse como pagos voluntarios que 
lt.1cen personas que contratan, ya sea expresa, ya tácitamente, con el poder 
publico. 
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CUADRO S.l 
GASTO PUBLICO FEDERAL PARA 1993 

Distribución Sectorial 
Porcentajes 

S E C T O R  ---- --

Desarrollo Rural 

Pesca 

Desarrollo Social 

Educación 

Salud y laboral 

Solidaridad 

--- �----

Desarrollo urbano ecología Y 
agua potable 
Programa social de abasto 

Comunicaciones y transportes 

Comercio 

Turismo 

Energético 

Industrial 

Justicia y seguridad 

Administración 

T O T A L  

----

22.4 

24.0 

3.8 

1.8 

1.6 

6.1 

0.2 

53.6 

5.2 

3.0 

0.3 

22.1 

0.5 

4.5 

4.5 

100.0 

FUENTE: Secretaría de Hacienda y Crédito Público, Presupycsto de e�rcsos de la Federación 
para 1993. 
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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 públicos. 

l .  

11 . 
111 . 
IV. 

V. 

VI. 

VII. 

VIII. 

IX. 

IMPUESTOS 

CUADRO No. 5.2 
Ingreso Público Federal 

}993 
(porcentajes) 

C O N C E P T O  

APORTACIONES DE SEGURIDAD SOCIAL 

CONTRIBUCIONES DE MEJORAS 

DERECHOS 

CONTRIBUCIONES NO COMPRENDIDAS 

EN LAS FRACCIONES PRECEDENTES CAU­

SADAS EN EJERCIOS FISCALES ANTERIO­

RES PENDIENTES DE LIQUIDACION O DE 

PAGO. 

PRODUCTOS 

APROVECHAMIENTOS 

INGRESOS DERIVADOS DE FINANCIA­

MIENTOS 

OTROS INGRESOS 

r O T A L  

45.7 

9.4 

15.0 

0.1 

1.2 

2.7 

3.1 

22.8 

100.0 

1 U ENTE: Secretaria de llacienda y Crédito Público. Lc;y :le Io¡resos de la federación 1993 

Las aportaciones de seguridad social, que representan el 9.4 por ciento, 

'e 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 

rrabajadores del Estado (ISSSTE). 
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Los ingresos derivados de financiamientos con 3.1 por ciento, son los que 
se obtienen por concepto de préstamos. 

Finalmente, el renglón de otros ingresos, con el 22.8 por ciento, corres­
ponde a los recursos obtenidos por la venta de bienes y servicios producidos 
por empresas estatales. 

5.4.2. EL Dinero 

Hoy en día, el dinero se usa en todos los pafses del mundo. Sin embargo, 
hubo épocas en que no existió; su razón de ser está condicionada a la 
producción mercantil. 

Existen múltiples teorías que tratan de explicar la génesis del dinero. 
Para algunos, éste es resultado del acuerdo o convenio entre los hombres. 
Para otros, el Estado ha creado el dinero. De acuerdo con la teoría objetiva, 
el dinero es una mercancía cuya función primordial consiste en ser 
equivalente general, expresión del valor de las restantes mercancías, ya que a 
diferencia de otras mercancías, el dinero posee la propiedad de ser directa y 
universalmente cambiable por cualquier otra mercancía. 

5.4.2.1. Funciones del Dinero 

\. Al iado de estas concepciones se considera que la función primordial del 
dinero es la de fungir como un medio de cambio; por lo tanto, dinero es 
cualquier cosa que funja generalmente como un medio de cambi� La 
condición indispensable para el desempeño de esta función de cambio es la 
aceptabilidad general para la liquidación de deudas. Si los miembros de una 
comunidad creen que el dinero será generalmente aceptado, entonces lo será 
realmente; de otro modo no. 

En una economía moderna los ingresos por salarios, rentas, y en general, 
todos los pagos por los servicios prestados para la fabricación y venta de los 
bienes se reciben en forma discontinua y así también se gastan; las fechas de 
los gastos no coinciden con las de percepciones de ingresos. Nadie gasta la 
totalidad de su ingreso semanal, quincenal o mensual, en el momento en que 
lo recibe; se requieren ciertos intervalos entre el pago y la percepción. Por 
tanto, en un grado considerable, el dinero debe, por fuerza, fungir como un 
depósito de valor, en virtud de su empleo como un medio de cambio. 
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Otra función de la moneda es que sirve como unidad de cuenta, ya que 
toda mercancía o servicio se cambia contra un cierto número de unidades 
monetarias, éstas constituyen una medida común de valor. Finalmente, la cuar­
ta función que desempeña la moneda es la de ser patrón de pago. Tanto la 
persona que recibe dinero a cambio de sus mercancías o servicios, como la que 
ve una suma inscrita en el activo de su cuenta, se considera pagada, puesto que 
la posesión de esos instrumentos le permite disponer de poder de compra. 

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

5.4.3. Política Monetaria 

LLa política monetaria es controlada por el banco central}Sus instrumen­
tos 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 económicas básicas. Los cambio en la oferta 
monetaria afectan las tasas de interés, la inflación y otros indicadores del fun­
cionamiento macroeconómico de un país. 

5.4.3.1 Demanda Monetaria 

Para observar cómo afectan los cambios de la oferta y la demanda 
monetaria en el nivel de equilibrio del ingreso nacional, se incorporará la 
política monetaria y el modelo de la demanda y oferta agregada. Si se conoce 
qué es lo que determina la demanda monetaria, se puede ver fácilmente 
cómo la política 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 economía crece, los re­
querimientos de dinero para realizar las actividades productivas será mayor. 
El monto de la demanda monetaria depende de la tasa de interés y del in­
greso nominal. 
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Hay una relación intrínseca entre la tasa de interés y la cantidad de 
dinero demandado. Cuando la tasa de interés es alta, disminuye la demanda 
de dinero. También, ésta depende del ingreso nominal. Varía directamente 
con el ingreso nominal porque si el ingreso crece, hay más transacciones y, 
por lo tanto, se necesitará más dinero. Si los precios de los bienes crecen, la 
demanda de dinero también crecerá. 

5.4.3.2 La Oferta Monetaria 

La medición de la oferta monetaria suele implicar varias dificultades. 
Parecería que todos los depósitos de los bancos deben ser cuantificados. Al­
gunos depósitos de bancos sirven para gastar, pero otros sirven para ahorrar. 
Definiendo la oferta monetaria, los economistas tienen que diferenciar entre 
los depósitos y el dinero que sirve para gastar. 

El problema de distinguir entre los diferentes activos ha generado dive�­
sas definiciones de oferta monetaria. Se considera que la oferta monctana 
primaria está compuesta por dos elementos: 

i) Efectivo: billetes y monedas; y 
ii) Depósitos a la vista o sea, las cuentas de cheques en los bancos. 

Es conveniente aclarar que las operaciones crediticias de los banco-., '>Í 
como la negociación de cualquier título de crédito constituyen el mercado de 
c41pitalcs. El cual está conformado por el mercado monetario y por el mer­
{·ado financiero, según se negocien los créditos a corto o a largo plazo. 

En el mercado monetario se cambia dinero al contado contra dinero a 
plazo -desde un día hasta un año-. El mercado financiero orienta el dinero 
ahorrado hacia empleos que significan su inmovilización por un largo 
período. En este caso se cambia dinero presente por una fuente de ingresos 
(acción, obligación, bono). 

La oferta monetaria puede considerarse como un instrumento de política 
que el gobierno fija exactamente en cualquier valor deseado. El Banco 
Central (en nuestro caso, el Banco de México) controla directamente la can­
tidad de billetes y monedas en circulación, pues es el encargado de su 
impresión; y los depósitos a la vista (cuentas de cheques) los controla indirec­
tamente al establecer regulaciones respecto a las reservas que deben man­
tener los bancos para respaldar esos depósitos a la vista. 
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Como se ve en la gráfica 5.1, si el Banco Central incrementa la oferta 
monetaria, la función de la oferta monetaria vertical cambia hacia la derecha. 
Si el Banco Central disminuye la oferta monetaria, la función cambiaría hacia 
la izquierda. 

GRAFICA No. 5 . 1  
EQUILIBRIO EN EL .MERCADO DE DINERO 
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El punto de equilibrio e, es cuando la demanda de dinero (Dd) y la ofer­
ta monetaria se intersectan. En el equilibrio la tasa de interés es nueve (9) y 
la oferta monetaria es 600. Una tasa de interés arriba de 9 por ciento puede 
crear un exceso de oferta monetaria porque la cantidad de dinero deman­
dada sufre un decremento cuando la tasa de interés sube. U na tasa de interés 
por abajo de nueve puede crear un exceso de demanda por dinero porque la 
cantidad de dinero sube cuando la tasa de interés cae. 

5.4.3.4. Equilibrio en el Mercado de Dinero 

Para encpntrar el equilibrio entre la tasa de interés y la cantidad de 
dinero, tenemos que combinar la oferta y la demanda monetaria. En .la 
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gráfica 5.2, la línea vertical OM, muestra la cantidad de dinero disponible 

proporcionada por el gobierno (oferta monetaria). El mercado de dinero está 

en equilibrio donde esta línea intersecta a la línea de demanda Dd. 

El equilibrio se encuentra en el punto e, en este caso la tasa de interés el' 

del 10 por ciento y la cantidad de dinero es de 400 unidades monetarias. 

¿Cómo se ajusta la economía para que la oferta monetaria creada por el 

gobierno sea exactamente igual a la demanda? Por ejemplo, si la demanda de 

dinero (Dd) estuviera en el punto el, para lograr el equilibrio se 

incrementaría la tasa de interés de 10 a 15 por ciento, entonces el nuevo equi­

librio estaría en el punto el, con lo cual se reduce la demanda de dinero de 

400 a 200 unidades. 

Ahora bien, si la oferta de dinero aumenta (OM3), la tasa de interés dis­

minuye; en la gráfica 5.3 se observa un incremento en la oferta monetaria de 

OM¡ a OM3, lo cual provoca un decremento en la tasa de interés del 10 al 5 

por ciento. 
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�n � ��verslOn d
_
etermmará una mayor demanda agregada con el consi uicnte 

<.:reclmlento del mgreso nacional. Véase la gráfica No. 5.3. 
g 

l_ 

GRAFICA No. 5.3 

11 12 
Inversión 

I 

Recapitulando ¿cómo afe t ¡ Tb · . 
. ? . 

e a e eqUI ' no en el mgrcso la política 
monet.�na . SI la oferta de dinero aumenta, la tasa de interés cae y la 

. mverslon a su vez mcrementa la demanda mvers1on aumenta La mayor · · ,  
. 

·;�regad� y por tanto al ingreso nacional. Un decrecimiento en la oferta de 
1 mer�, 

llene un efecto contrario : como la tasa de interés aumenta la 
m�ersiOn cae y con ello tanto la demanda agregada como �1 ingreso dis 
mmuyen. 

· -
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Cabe aclarar que este mecanismo ha sido simplificado porque 
_
se con­

sidera que el único elemento de los gastos agrcgad_os que cambia es 1� 

· . · , y en la realidad un cambio en la oferta de dmcro es probable que 
mvcrs1on , 

d 1 olítica 
también afecte al consumo. De esta manera, los efectos e a

. 
P . 

, 

monetaria sobre la demanda agregada no son únicamente sobre la mvcrslOn 

sino también sobre el consumo. 

5.4.3.4. Conh·olcs sobre d Sistema Bancario 

El Banco de México es el banco central de nuestro país. Un banco 

central tiene diversas funciones : aceptar depósitos y hacer préstamos a la 

banca comercial; es el banquero del gobierno federal; y, controla la oferta 

monetaria. 

Como ya se señaló, la oferta monetaria es un instrumento d� política 

económica que e1 Gobierno puede fijar cxactamcnt� en, cualqUter valor 

deseado y con éste controla indirectamente a la tasa de mtcres. 

Para lograr el nivel deseado de oferta monetaria el banco central cuenta 

con tres instrumentos: 

i) Operaciones de mercado abierto. 
ii) La tasa de redescuento, y 

iii) Las reservas requeridas. 

i) Operaciones de mercado abierto. 

El Banco Central, en nuestro caso el Banco de México, co�pra Y vende 

bonos gubernamentales en el mercado de valores .
. 
E�tas operaciOnes �ausan 

un cambio en la oferta monetaria a través del mulllphcador de la creación de 

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 in�trumcntos que emite el gobierno 
federal (bonos) y no implican un alto riesgo. El bono es una promesa hecha 
por un prestatario de pagar al prestamista una cierta cantidad (el capital 
prestado) en una fecha determinada, y de pagar durante el período inter­
medio una cierta cantidad de interés. Existen diversos bonos emitidos por 
diferentes tipos de prestatarios. El gobierno federal tiene los pctrobonos, los 
bonos de la tesorería de la federación y otros. Los tipos de interés de los 
diversos bonos depende del riesgo 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 líder 
del mercado, que la determinan los certificados de depósito emitidos por el 
gobierno. 

b) El mercado de capitales que como ya se señaló 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 participación en los beneficios de una empresa. Los accionis­
tas pueden recibir el rendimiento de la acción de dos formas: 

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

Algunas veces, el banco central realiza operaciones de mercado abierto 
aún cuando no desee aumentar o disminuir la oferta monetaria. Por ejemplo, 
en el mes de diciembre debido a la gran demanda de efectivo del público, 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 
público. 
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ii) La tasa de redescuento 

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

El monto de los préstamos solicitados al banco central dependerá de la 
tasa de interés que cobra éste, o sea 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 fracción 
específica de los depósitos de los bancos comerciales. A través del tiempo, 
las reservas obligatorias han presentado fuertes variaciones, que fundamen­
talmente han dependido del tamaño del banco miembro y de las clases de 
depósitos. 

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

En el caso de Estados Unidos, las reservas obligatorias han sido muy 
útiles en épocas de guerra cuando el gobierno requiere enfrentar un elevado 
déficit presupuesta!. 

s.5fEI Sistema Financiero Mexicano 

El Mercado de Valores es parte integrante del sistema Financiero 
Mexicano, el cual es un conjunto orgánico de instituciones que generan, 
recogen, administran, orientan y dirigen tanto el ahorro como la inversión y 
constituye el gran mercado donde se ponen en contacto oferentes y deman­
dantes de recursos monetarios. El propósito fundamental que se plantea es la 
asignación eficiente del ahorro de una economía en las actividades productivas. 
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Para la fabricación de cualquier producto, para la producción y 
procesamiento de alimentos, para la edición de libros, para la elaboración de 
vestido Y calzado, en sí, para satisfacer las necesidades de toda una sociedad , 
las empresas requieren de recursos monetarios, es decir, de financiamiento. 

También es cierto que aquellas personas físicas o morales con capacidad 
de ahorro requieren de mecanismos o formas de inversión que les propor­
cione un mayor ingreso sobre sus recursos, es decir, una mayor cantidad de 
dinero. 

El sistema financiero mexicano, cumple una vital función para el desarro­
llo económico y social de nuestro país al poner en contacto a personas e 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 refiere a los org�nismos reguladores, que cumplen la 
función de dirección, regulación, control y vigilancia de las instituciones 
financieras, destacando en este grupo: 

Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 1 

Dirige la política monetaria y crediticia. 
Aspectos relacionados a la planeación, coordinación, evaluación y vigi­
lancia de las distintas instituciones. 

Banco de México. \-
Regulación monetaria del país. 
Emisión de Valores Guberrtainentales. 
Determinación de criterios generales a que deberán sujetarse los partici­
pante del mercado de dinero. 
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Comisión Nacional de Valores \ j 1 
L Organismo desconcentrado de la Secretaría de Haciend�, con ��tono

_
mía 

operativa y de supervisiónJ cuyos objetivos son: (_Regulación, V1g1lanc1a y 

supervisión de las operaciones efectuadas por los distintos agentes del mer-

cado bursátil. J 
El segundo agrupa a los agentes o a los intermediarios financieros, 

quienes proporcionan el servicio de recibir y transferir recursos monetarios 

de quien los presta a quien los necesita. 

En este grupo se incorporan los bancos, arrendadoras, aseguradoras, 

afianzadoras, así como las instituciones que conforman el Mercado de 

Valores: Bolsa Mexicana de Valores, Casas de Bolsa y Organismos de Apoyo 
y Promoción Bursátil. 

Cabe destacar que en la actualidad existe la tendencia de conformar 

grupos financieros par� responder a los retos que implica la creciente 

globali:t.ación de la estructura Financiera Internacional. 

La creación de grupos persigue brindar mayor solidez al Sistema Finan­

ciero fortaleciendo a todo y cada uno de sus integrantes, facilitando la 

generación de economías de escala y proporcionando un mejor servicio al 

público al estar autorizados sus integrantes a ofrecer los servicios que prestan 
Jos demás agrupados. 

Los grupos financieros estarán integrados por una sociedad controladora 

y por lo menos 3 de las entidades financieras siguientes: 

- Almacenes Generales de Depósito. 
- Arrendadoras Financieras. 
- Casas de Bolsa. 
- Casas de Cambio. 
- Empresas de Factoraje Financiero. 
- Instituciones de Banca múltiple. 
- Instituciones de Fianza. 
- Instituciones de Seguro. 
- Sociedades Operadoras de Sociedades de Inversión. 
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lEl Mercado de Valores es el conjunto de instituciones e instrumentos 
financieros que ofrecen posibilidades diversas de financiamiento e inversión. J 

Los instrumentos bursátiles se distinguen fundamentalmente por su tiem­
po de maduración o vencimiento, conformando así dos grandes abanicos 
financieros: Mercado de Dinero y Mercado de Capitales. En ambos casos 
tanto el sector privado como el gubernamental aplican y colocan valores 
específicos. 

El ahorrador bursátil por su parte podrá obtener atractivos rendimientos 
que varían en función del tipo de instrumento en que haya invertido. 

El mercado de dinero comprende las negociaciones en valores con una 
orie�tación de corto plazo, en este grupo se ubican instrumentos tales como: 
Cerhfi�dos de la Tesorería de la Federación (CETES), Pagarés de la 
Tcsorcna de la Federación (PAGAFES), los cuales proveen de recursos 
mo

_
netarios al ?obierno Federal, así mismo, el papel comercial y acep­

taciOnes bancan�s que hacen 1� p�opio para el sector privado al proporcionar 
recursos para sat1sfacer requenm1entos del capital de trabajo. 

En el Mer�do de Capitales los recursos son aplicados en proyectos de 
larg� madur�c1on, como podrían ser la ampliación y creación de plantas 
fabnlcs, o b1en, la compra de maquinaria y equipo. Con esta fmalidad las 
empresas pueden emitir diversos instrumentos como son las acciones y 
obligaciones. · 

Con base en las características de cada instrumento las Casas de Bolsa 
ofr�cen diversos servicios y asesoría financiera mediante personal altamente 
cal�ficado, avanzados sistemas de servicio financiero y modernas insta­
laciOnes. 

Las casas de bolsa diseñan estrategias de inversión que más convengan a 
las condiciones y perfil de los ahorradores. 

A través de sus empleados conforman mejores opciones de financiamien­
to empresaúal y realizan las operaciones de compraventa de valores 
bursátiles. 
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Así mismo, las casas de bolsa efectúan negociaciones a través de su� 

sociedades de inversión, que están orientadas a la administración de fondo� 

colectivos, concentrando el dinero de numerosos ahorradores, cuyas apor 

taciones de dinero se invierten por cuenta y a beneficio de estos, en un amplio 

y selecto grupo de valores, permitiendo así, mejores condiciones de ren 
tabilidad para el inversionista. 

Además de la Casa de Bolsa existen estos organismos participantes en el 

Mercado de Valores: 

El Instituto para el depósito de valores (INDEVAL). 

Fue creado en abril de 1978 convicrtiéndose en un organismo privado 

en 1987. Esta institución presta servicios de guarda, administración, 

compensación, liquidación y transferencia de valores. 

La Academia Mexicana de Derecho Bursátil. 

Se fundó en 1979, esta institución establece mecanismos en torno a la 

difusión, ampliación y perfeccionamiento de los conocimientos de la!> 

normas legales que regulan el Mercado de Valores. 

El Instituto Mexicano del Mercado de Capitales. 

Fundado en julio de 1980, realiza diversos estudios. análisis e inves­

tigaciones sobre la evolución del Mercado Sursátil. con la finalidad de 

planear el desarrollo de nuevas formas de aplicaciones técnicas-prác­

ticas susceptibles de incorporarse al Mercado de Valores Mexicano. 

Procura la difusión de la cultura bursátil a través del establecimiento de 

convenios con universidades de alto nivel, así como mediante la 

organización de cursos y seminarios r�lativos al Mercado de Valores. 

También edita y produce diversas publicaciones encaminarlas a cubrir las 

necesidades de información oportuna de los parlicipantes en el mercado. 

La Asociación Mexicana de Casas de Bolsa. 

Es una organización creada en mayo de 1980, su principal objetivo es 

fomentar el desarrollo del Mercado de Valores a través de la formación 

de comités especializados para el estudio e implementación de nuevos 

instrumentos y mecanismos de operación. 
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Impulsora del Fondo México. 

En agosto de 1980 fue creada la Impulsora del Fondo México, cuya 

función es brindar asesoría técnica para la Estructura del Portafolios de 

Inversión del Fondo México, cuyas acciones se cotizan en los mercados 

de Nueva York y Londres, siendo este un mecanismo de promoción y 

atracción de capitales extranjeros en México. 

Calificadora de Valores. 

·Es una empresa privada de reciente incorporación al contexto bursátil 

con el objeto de dictaminar acerca de la credibilidad crediticia de los 

títulos de deuda emitidos por las empresas que habrán de colocarse 

entre el gran público inversionista a través de la Bolsa. 

Bolsa Mexicana de.! Valores. 

Especial atención significa para nuestro mercado bursátil La Bolsa 

M�xicana de Valores cuya historia se remonta hacia el año de 1894. 

Durante todo este tiempo, la Bolsa ha servido de engrane para el mejor 

desarrollo económico y social de México, proporcionando las in­

stalaciones adecuadas para la colocación de valores de empresas y 

gobierno federal. 

Es así como en abril de 1990 se inaugura el Centro Bursátil nueva cede 

de la Bolsa Mexicana de Valores, que integra además a otras insti­

tuciones de Ia·comunidad bursátil. 

A través de la b<Jisa y específicamente en sus modernos pisos de 

remates, se realizan las operaciones de compraventa de valores, mismas 

que garantizan una completa transparencia, seguridad y rapidez de 

negociación, ya que cuenta con la tecnología más avanzada en sistemas 

de comunicación y de transmisión de voz y datos a nivel internacional. 

La responsabilidad que asume la Bolsa Mexicana de Valores y cada uno 

de los organismos participantes en el Mercado de Valores es de gran im­

portancia para el sistema financiero mexicano, ya que en conjunto orientan 

y definen sus acciones para satisfacer las necesidades de ahorro y finan­

ciamiento que requiere el desarrollo económico y social de nuestro país. 
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En la bolsa se requiere entre otros, de los siguientes elementos para 

llevar a cabo sus operaciones: 

MONITOR. Pantalla que refleja el comportamiento de los precios de las 

empresas que cotizan en Bolsa. 

OPERADOR DE PISO. Persona que compra y vende valores en repre­

sentación de una Casa de Bolsa. 

JUEZ DE CRUCE. Personal de la Bolsa de Mexicana de Valores encar­

gada de que la operación se lleve a cabo correctamente. 

. OPERADOR DE CIERRE DE CORRO. Acuden operadores de piso a 

cerrar las posturas de compraventa. 

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

Bolsa de comprar o vender un valor por medio del corro, debiendo contener 

la emisora, precio, volumen del título y firma del operador. 
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FLUJO DE OPERACIONES DE COMPRA-VENTA DE VALORES 

Indeval: Recibe instrucciones de asignación de valores. 

Inversionista: Manda orden a su promotor. 

Casa de Bolsa: Se recibe orden, se captura en mesa de control y se envía a la 
Bolsa Mexicana de Valores. 

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

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

Corro: El Personal de corro recibe la operación y la procesa para su valida­
ción en el sistema de cómputo. 

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

Casa de Bolsa: Se trasmite la operación a la Casa de Bolsa donde se asigna la 
operación al cliente. 

Inversionista: Recibe la confirmación de su orden. 

EMPRESAS EMISORAS pE VALORES 

Las emisoras son instituciones gubernamentales y empresas tanto paraes­
tatales como privadas que ponen en circulación títulos y valores con el fin de 
obtener recursos financieros para su fmanciamiento. 

Requisitos que deben cumplir las emisoras. 

- Inscribirse en el Registro Nacional de Valores. 
- Solicitar el Registro efe Valores ante la Bolsa Mexicana de Valores. 
- Definir las características de los Valores ante la Bolsa Mexicana de Va-

lores 
- Acreditar solvencia y liquidez. 
- Cubrir una cuota de inscripción. 
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Bancos 
Casas de Bolsa 
Aseguradoras 

Afianzadoras 

Org . Auxiliares 
Instituciones finan. ,. 

{ fondos de Pensión 
Fondcs de Jubilación 

Fondos de Ahorro 

Fideicomiso 

Es así como el Mercado de Valores proporciona a través de distintas 
estrategias, instrumentos e instituciones, las condiciones y monto de dinero 
necesarios para ampliar, reformar o construir plantas fabriles, oficinas, obras 
tic infraestructura y mecanismos de regularización monetaria, con lo cual el 
gobierno federal y las empresas obtienen recursos para hacer frente a las 
necesidades de expansión y crecimiento que demanda la sociedad mexicana. 

siJLa política económica en un contexto internacional. 

Los lazos que hay entre los diferentes países se dan mediante el inter­
cambio de bienes y servicios así como de activos financieros (dinero, ac­
ciones, bonos). A este intercambio es a lo que se llama comercio internacio­
nal y a todas las economías que participan en él se llaman economías abiertas. 

Desde luego, hay países que participan en gran medida en este comercio 
y otros no. Se llama grado de apertura de una economía a la relación entre 
las importaciones y el PNB o el PIB 

5.6.1 Balanza de Pagos 

---
Balanza de Pagos es cit:egistro de las transacciones de un país con otras 

economías; también se le puede definir como el Estado contable que refleja 
las relaciones de un país con el exterior J 

J 
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liTadas las ventas que realiza un país al resto del mundo se llaman expor­
tacione�y significan entradas de divisas para el país que vende, por lo tanto 
son wnceptos que en cierto momento pueden constituir un sup�ráviL Po� el 
contrario,Qas compras que r�al�za un pa�s a cualq�i.er otro const1t�yen las Im­
portaciones y en este caso stgmfican sahdas de dtvtsas para el pats que com­
pra. Estas erogaciones pueden constituir un déficit en la balanza de pagos.j¡ 

LLa balanza de pagos global es la suma de las cuentas corriente y de capi­
tal. Si tanto la cuenta corriente como la de capital tienen un déficit, cn"tonces 
la balanza de pagos global también lo tienSJ Cuando

_ 
una cuent

_
a tiene un 

superávit y la otra tiene un déficit exactamente de la mtsma �ua�h�, e� saldo 
de la balanza de pagos global es cero; es decir, no hay superávtt m defictL 

Cuenta corriente es aquélla que/r"cgistra el intercambio de bienes y ser­
vicios así como las transferenciasJ Servicios s?n los fl�tes, los pagos de royal­
ties y los pagos de intereses. Las transferenctas conststen en l�s remesa�, �as 
donaciones y las ayudas. Dentro de la balanza de cuenta corn�nte se 

_
dtstm­

gue la balanza comercial porque registra simplemente el comerciO de btcnes. 

Los servicios no factoriales incluyen además de viajeros al interior y 
viajeros fronterizos en ingresos a transportes diverso�, otros servicios y _t�ans­
fcrencias y, en egresos, fletes y seguros, tranportes dtversos, otros servtctos y 
transferencias. 

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

Ahora bien, un déficit global de la balanza de pagos significa que un país, 
· tiene que pagar a los extranjeros una cantidad mayor que la que recib�. 

¿ Cómo hacerlo ? Todos los países, como ya se dijo, tienen un banco central 
que está encargado de mantener reservas (existencia en divi�as y metal�s 
preciosos). El Banco de México proporciona la moneda extranJera n�cesana 
para hacer pagos al exterior, la cuantía de e�tos pago� e� lo que co�sh�uye _las 
"variaciones de las reservas" con signo negativo que s1gmfica una dtsnunuctón 
de éstas como se observa en la Balanza de Pagos de México de 1992. Cuan-' . . . . 
do hay superávit en la balanza de pagos entonces esta vanac1ón será pos1hva 
porque se estarán incrementando las reservas. 
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CUADRO No. 5.3 
BALANZA DE PAGOS (P) 

Millones de Dólares 

CONCEPTO 1991 

CUENTA CORRIENTE - 13,789 
Ingresos 57,135 

Exportaciones de mercancías('!) 42,688 

Servicios No Factoriales 8,714 
Viajes 3,784 
Viajes Fronterizos 2,099 
Otros 2,831 

Servicios factoriales 3,529 
Intereses 2,906 
Otros 623 

Transferencias 2,205 

Egresos 70,924 
Importación de mercancías 49,%7 

Servicios No Factoriales 10,541 
Fletes y Seguros 1,758 
Viajeros al Interior 1,879 
Viajeros Fronterizos 3,934 
Otros 2,970 

Servicios Factoriales 10,398 
Intereses 8,390 
Otros 2,007 

Transferencias 19 
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1 992 
----

-22,809 
60,855 
46,196 

9,104 
3,868 
2,129 
3,107 

3,151 
2,509 

643 

2,404 

83,664 
62,129 

1 1,488 
2,084 
2,079 
4,028 
3,297 

10,027 
7,743 
2,284 
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CONCEIYfO 1991 1992 

CUENTA DE CAPITAL 24,134 25,955 

Pasivos 
22,239 Endeudamiento 251,333 

Banca de Desarrollo 10,501 3,770 

Banca Comercial 2,341 1,730 

Banco de México 5,253 80-t 

Público No Bancario -220 -460 

Privado 3,714 5,005 

Inversión Extranjera 14,632 18,919 

Directa 4,762 5,366 

De Cartera 9,870 13,553 

De Renta Variable 6,332 4,787 

De Renta Fija 3,538 8,770 

Activos -1,000 3,666 

En Bancos del Exterior 921 2,191 

Créditos al Exterior 19 -878 

Garantías de Deuda Externa -604 542 

Otros -1,335 1,81 1 

ERRORES Y OMISIONES -2,208 -1,973 

BANCO DE MEXICO 
1,161 Var. Reserva Bruta 7,822 

Ajustes Oro-Plata y Valoración 316 12 

(P) Cifras preliminares 

(1) Incluye maquiladoras 

Notas: i) La reserva está compuesta con el criterio del Fondo Monetario Inter­

nacional. 

Fuente: Banco de México, Informe /\nyal 1992 p.305 
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5.6.2. Los tipos de cambio 

El tipo de cambio es el precio de una moneda en relación con las de 
otros países. 

Después de la segunda guerra mundial se enfatizó en un orden que res­
tableciera las relaciones monetarias, financieras y comerciales. Se crearon el 
llamado GA TI (Acuerdo General de Aranceles y Comercio) que regula las 
operaciones comerciales de bienes y servicios. Se creó con el Acuerdo de 
Brctton Woods el FMI (Fondo Monetario Internacional) y el Banco Mundial. 

Con el FMI se instituyó una política de tipos de cambio fijos y se dieron 
préstamos para reconstruir Europa y posteriormente se financió el desarrollo 
de América Latina. El sistema monetario de Brctton Wood duró de 1946 
hasta 1973 y sostuvo una política de tipos de cambio fijos. A partir de agosto 
de 1971 al declararse la inconvcrtibilidad del dólar al oro se estableció un sis­
tema de tipos de cambio flotantes. En el sistema de tipos de cambio flexibles, 
el tipo de cambio se determina en el mercado y puede variar entre un 
momento y otro. A partir de 1973 se permitió la flotación de los tipos de 
cambio entre el dólar y otras monedas siendo determinados por la oferta y 
demanda de divisas. 

Pero ¿oc qué depende que el precio de una moneda sea de uno u otro 
tipo? En el lijo, son los bancos centrales los que determinan los precios de 
las monedas extranjeras o divisas, y están dispuestos a comprar y vender 
todas las divisas qúe se requieran a esos precios. 

Durante f!1Uchos años el tipo de cambio del dólar con respecto al peso 
fue de 1 por 12.50. En este tiempo el Banco de México vendía o compraba 
cualquier cantidad de dólares a ese precio. El hecho de que el Banco de 
México comprara o vendiera cualquier cantidad de dólares a $12.50, quería 
decir que los precios de mercado eran iguales porque nadie que quisiera 
comprar dólares pagaría más de $12.50 y tampoco los vendería a un precio 
menor puesto que el Banco de México los compraría a $1 2.50. 

Por lo tanto, en un sistema de tipos de cambio fijos, los bancos centrales 
tienen que financiar cualquier déficit o superávit de balan7.a de pagos que 
surja al tipo de cambio oficial. Dada la oferta y la demanda del mercado, el 
que liia el precio tiene que cubrir el exceso de demanda o absorber el exceso 
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de oferta, para garantizar que el tipo de cam�io pe�manez<:". fijo. Para ello, 
obviamente es necesario mantener ciertas eXJstenc1as de diVISas para hacer 
frente a la posible demanda. 

La compra o venta de divisas por parte del banco centra� es a lo qu� se 
llama intervención. La magnitud de esta intervención en un s1stema de llpos 
de cambio fijos está dada por el saldo de la balanza de pagos: Desde luego, 
para que el banco central pueda intervenir debe tener las sufic1cntcs reservas; 
pero si un país tiene déficit persistente �e ba�anza �: pagos se agotarán las 
reservas de divisas y aquél no podrá contmuar mterVlmcndo . 

Para evitar esta situación el banco central tendrá que devaluar; o sea, no 
mantendrá el tipo de cambio a ese precio, por lo que se abaratará la moneda 
(lo que significa que los extranjeros pagan menos por la moneda devaluada o 
que Jos residentes del país que devalúa pagan más para obtener monedas ex-
tranjeras). 

Esto afectará positivamente a la balanza de pagos, puesto que las 
mercancías nacionales serán más baratas para los extranjeros, con lo que se 
promoverán las exportaciones; y los bienes extranjeros serán más caros, 
frenándose las importaciones. 

Sin embargo, en los países endeudados una devaluación t.a�bién tiene 
repercusiones negativas; puesto que la deuda es contratada en diVIsas Y con la 
devaluación costará más pagarla. 

En un sistema de tipos de cambio flexibles los bancos centrales se man­
tienen al margen y dejan que el precio se ajuste de acuerdo con las fuerzas 
del mercado. Cuando el banco central se mantiene totalmente al margen en­
tonces hay flotación limpia y en este caso no habrá variaciones de las reser­
vas; puesto que el tipo de cambio se ajustaría para que la suma de las cuentas 
corrientes y de capital fueran cero. 

La flotación es sucia o intervenida cuando los bancos centrales influyen 
en los tipos de cambio; por lo tanto, participan en la compra venta de divisas, 
provocando variaciones en las reservas. 

Es conveniente aclarar que· en un sistema de tipos de cambio fijos, hay 
devaluación cuando sube el precio de las monedas extranjeras como con-
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secuencia de una acción oficial. Lo contrario a la devaluación es una 
rcvaluación. 

Estas mismas situaciones en un régimen de tipos de cambio flexibles se 
denominan depreciación y apreciación de la moneda respectivamente. Hay 
depreciación de la moneda cuando en un sistema de tipos de cambio 
flexibles, se abarata en relación con las monedas extranjeras. Se aprecia 
cuando se encarece en relación con las monedas extranjeras. 

5.7 Inversión extranjera directa y deuda pública 

A lo largo de este siglo la inversión extranjera y la deuda pública han 
jugado un papel muy importante en el desarrollo económico de nuestro país. 
Es importante recordar las inversiones extranjeras en la época porfiriana y 
cómo éstas se suspendieron con la Revolución Mexicana. Sin embargo, una 
vez estabilizados los países a partir de la década de los cuarenta los flujos de 
capital del exterior promovieron las inversiones directas en la industrializa­
ción del país. 

Con la crisis de la deuda externa en 1 982 ambos flujos se detuvieron y no 
fue hasta finales de 1987 que la inversión extranjera empezó a crecer en 
nuestro país. Tan· es así, que ésta ha crecido en los últimos años repre­
sentando cerca de 20 mil millones de dólares. Por otro lado, es importante 
mencionar que México ha regresado al mercado internacional de capitales. 
Sin embargo, éstos nuevos préstamos han sido contratados en su mayoría por 
el sector privado, en tanto que la renegociación de la deuda externa del sec­
tor público ha ido en descenso y se siguen buscando nuevos mecanismos para 
disminuir la deuda del Estado mexicano. 

La inversión extranjera y la deuda externa son muy significativos en la 
política de gasto público porque pueden ayudar a cerrar la brecha reccsional 
del PNB sin necesidad de aumentar el gasto o de disminuir la oferta mone­
taria con el objeto de lograr un mayor creCimiento económico. 
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5.8 ANEXO 

Síntesis de las políticas estabilizadoras y principales corrientes 
económicas. 

Para resolver los problemas económicos planteados en las diversas 
sociedades y en diferentes épocas, han existido variadas corrientes de pen­
samiento que tratan de explicar la realidad y plantean posibles soluciones a 
los problemas económicos. Así hay quienes postulan que el Estado no debe 
intervenir en los asuntos económicos; mientras que en el otro extremo para 
algunos tratadistas, solamente el Estado es capaz de regular la actividad 
económica de una sociedad. 

En el presente apartado se estudian cuatro corrientes de pensamien­
to: 1) economistas clásicos; 2) kcynesianos; 3) monetaristas; y, 4) los nuevos 
economistas clásicos. En cada una de las corrientes se abordan de manera 
resumida: a) los supuestos en que se basan los modelos que proponen; b) los 
mecanismos de ajuste para la propia economía, en otras palabras, las 
políticas económicas que deben implementarse para lograr el equilibrio 
macroeconómico; y finalmente, e) las implicaciones políticas de los modelos 
propuestos. 

1) ECONOMISTAS CLASICOS. 

a) 

1 .  

2. 
3. 

4. 

5. 

Supuestos básicos: 

La economía siempre permanece estable con equilibrio cuando el 

PNB real es igual al PNB real potencial, a lo largo del ciclo. 

Los salarios y precios son flexibles. 

La Ley de Saw: la oferta crea su propia demanda. 

La teoría cuantitativa del dinero. En el largo plazo, el nivel de 

precios es proporcional al stock de dinero. 

Las economías domésticas siempre van hacia adelante. 

b) Mecanismos de Ajuste para la Propia Economía: Corrección Propia. 

La economía tiene mecanismos propios de corrección. Cuando la 

Demanda Agregada fluctúa y éste es menor al equilibrio del PNB 

128 

e) 
l. 

2. 

3. 

4. 
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real que el PNB real potencial y el desempleo excede la tasa 

natural de desempleo habrá fusiones para disminuir los precios y 

los salarios. En la medida en que los salarios caen, la curva de la 

oferta agregada cambia hasta donde el equilibrio macroeconómico 

es de nueva cuenta alcan�do y con ello el pleno empleo. El pro­

ceso se revierte cuando la Demanda Agregada se incrementa y se 

sobrecalienta la economía.. En una economía sobrecalentada, los 

salarios nominales pueden subir hasta donde el PNB real cae a el 

equilibrio del PNB potencial real y el nivel de precios sube. 

Implicaciones Políticas 

Porque la economía se ve como si los mecanismos de corrección a 

través de la flexibilidad de los salarios reales y otros precios, no hay 

ninguna necesidad para cambios discrecionales en la política fiScal 

y monetaria para ajustar los cambios en la Demanda Agregada que 

temporalmente causarían el equilibrio del PNB real que variaría 

del PNB real potencial. 

La política monetaria deberá poner límite al stock de dinero y la 

tasa de crecimiento del PNB real. Si el stock de dinero puede 

crecer con mayor rapidez que el PNB real habría inflación. El 

origen do la inflación es por el crecimiento del circulante y la tasa 

de crecimiento del PNB real. 

No hay ninguna diferencia en que las compras del dinero sean 

financiadas. El financiamiento impositivo y el déficit fiscal son 

equivalentes y el incremento del déficit no tiene efecto en las tasas 

reales de interés o en la acumulación de capital (David Ricardo). 

La política fiscal no puede hacer que crezca el PNB real a largo 

plazo, sólo cambia la mezcla entre las compras del gobierno y el 

sector privado. 
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2) KEYNESIANOS 

a) 

l .  

2. 

3. 

4. 

b) 

Supuestos básicos. 

Precios nominales de los salarios y otros precios son inflexibles en 

una dirección descendente. 

La economía es un sujeto inestable e impredescible en los cambio!> 

de la demanda agregada. 

En una recesión profunda, las tasas reales de interés son insensibles 

a Jos cambios en la oferta de dinero o el exceso de reservas tienen 

lugar más allá de u!.ar o hacer préstamos cuando el riesgo de las 

empresas fracasan y la moratoria de esos bonos sea mayor. 

Hay un efecto multiplicador en los cambios del gasto del gobierno Y 
los cambios en las tasas de interés. 

Mecanismos de Ajuste de la Economía. Manipulación discrecional 

de la Demanda Agregada. 

La economía está propensa a recesiones periódicas qu� inciden e� la 

demanda agregada. Una vez que el equilibrio macroeconóm1co en un mvel 

del P·NB real se encuentra por abajo el PNB real el PNB se alcanz�,
. 
la 

economía permanece estable, en equilibrio, allí, a sólo que haya un� poht
.
J�a 

fiscal expansionista para incrementar la ��manda Agreg:�a. La m��cJOn 

puede estar bajo control, ya sea con una poht1ca fiscal o poht1ca monetana de 

contracción. 

e) 
1. 

2. 

Implicaciones Políticas. 

La política fiscal debe ser usada para controlar la demanda 

agregada. 

La política monetaria a largo plazo se usa para tener la inflación 

bajo control; por lo tanto, en una recesión profunda, la política 

monetaria se vuelve útil porque aumenta el stock de dinero, no dis­

minuyen las tasas de interés y no incrementa la inversión. 

PO LID CA MACROECONOMICA 

3) MONETARISTAS 

a) Supuestos básicos 

1 .  La velocidad del dinero en circulación es razonablemente estable y 
varía 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. La economía puede estar inestable en el corto plazo pero a largo 

plazo tiende a alcanzar el PNB reaJ potencia] a través de sus 

propios mecanismos. 

4. Los efectos de la política 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. 

5. La inflación es un fenómeno monetario y su causa es el excesivo 

crecimiento monetario relativo al crecimiento del PNB reaJ poten­

cia] y a la demanda de dinero. 

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

cambios en la velocidad. 

b) Mecanis!'"os de ajuste para la economía. 

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

La economía se corrige a sí misma en el largo plé!ZO pero en el corto 
plazo es inestable. Las políticas de estabilización discrecionales son más fac­
tibles de causar recesiones e inflación que las políticas que plantean reglas 
daras y predecibles del crecimiento monetario y de la política fiscal. 

e) Implicaciones Políticas. 

La política fiscal primaria afecta la mezcla entre el sector privado y el sector 
público, el uso de los recursos y la política fiSCal pueden liderear la inflación por 
las autoridades monetarias que incrementan el crecimiento del dinero. 
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2. 

3. 

4. 

5. 

6. 

Altas tasas impositivas marginales pueden reducir potencialmente 
el PNB real dañando los incentivos al trabajo y al ahorro. 
El crecimiento del stock de dinero es la mayor influencia a largn 
plazo en el PNB real. 
Para estabilizar a la economía, las políticas deberán estar basadd 
en reglas claras y de alta credibilidad para que puedan reducir l• 
incertidumbre de la economía. 
La tasa de crecimiento del stock del dinero deberá igualar la ta'1 

de crecimiento del PNB real después de ajustar los posibles cam 
bios en la velocidad de la circulación del dinero. 
El crecimiento a largo plazo del PNB real deberá estar alentadn 
manteniendo tasas bajas impositivas y controlando la tasa de 
crecimiento de los programas del sector público y la disminución 1 

los incentivos del trabajo y del dinero. 

4) LOS NU EVOS ECONOMISTAS CLÁSICOS: EX PECTATIVAS 
RACIONALES. 

a). Supuestos básicos. 
Expectativas racionales : economía doméstica y el sector privadn 

pronostican sobre el futuro y los efectos de los cambios políticn� 
basados en la información disponible para ellos y de algunas idea• 
acerca de cómo funciona la economía. 

l .  

2. La oferta agregada es responsable de los cambios en las expec 
tativas acerca de la inflación. 

3. Los cambios en la política de estabilización son anticipados por las 
economías domésticas y el sector privado quiénes resp.mden SUI 
ajustes a las expectativas de la inflación. 

4. Los incentivos para producir, trabajar y ahorrar son afectados por 
las políticas gubernamentales que influyen en las tasas impositivat 
marginales para subsidiar a las economías domésticas y al sector 
privado. 

1 3 2  
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b) Mecanismos de Ajuste para la Economía. 

Correcciones por sí mismos en cambios de la oferta agregada por cam­
bios en las expectativas de la inflación. Una vez que el PNB real potencial es 
.dcanzado puede mantenerse el nivel de precios no obstante que éste puede 
'l'r afectado por los cambios en la política económica de la demanda 
·'�regada. 

e) 
l .  

2. 

3. 

4. 

5. 

6. 

Implicaciones Políticas. 

Las políticas expansivas tienden a elevar el nivel de precios. 
Los supuestos para estabilizar o responder la economía más allá 
del PNB real potencial incrementarán las expectativas racionales, 
el nivel del precio y las tasas de interés nominales. 
La política fiscal afectan la combinación entre el sector privado y 
público por el uso de los recursos en el corto plazo. 
A largo plazo, las tasas de impuestos marginales altas y las políticas 
del gobierno afectan adversamente el incentivo del trabajo sea 
menor que la tasa del PNB real potencial. 

Las políticas fiscales que alientan el ahorro y el esfuerzo del trabajo 
pueden mejorar los niveles de vida. 
Políticas claras y creíbles que puedan ayudar a el crecimiento 
monetario cercano al crecimiento del PNB real para prevenir la 
inflación. 
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5.9 EJERCICIOS 

l. lCómo se ejecutan las decisiones económicas en un sistema de mer-

cado? 

2. lQué significa niveles óptimos de vida? 

3. lCómo se mide el grado de apertura de una economía? 
4. lCómo puede la política fiscal eliminar una brecha recesional? 

5. lQué pasa con el equilibrio del ingreso nacional cuando el gasto del 

gobierno y los impuestos se incrementan por la misma suma? 

6. lCuáles son los efectos del déficit presupuesta)? 

7. lCómo es la política fiScal en México? 

8. lQué es la moneda? 

9. lCómo puede ser definida la oferta monetaria? 

10. lCómo pueden pagar los países las transacciones 

internacionales? 

11. lPor qué los bancos son considerados intermediarios? 

12. lPor qué los bienes no se venden por el mismo precio en. todo el 
mundo? 

13. lCuál es la relación entre inflación y los cambios en el tipo de cambio? 

14. lCómo la política fiscal afecta los tipos de cambio? 

15. lCómo afecta la política monetaria a los tipos de cambio? 

16. lExplique cómo afecta un incremento en el nivel de la tasa de intcr .. 

del 6 por ciento al 8 por ciento? lQué efecto tendría en la cantidad de 
dinero demandada? 

17. Use una gráfica para explicar cómo un decremento en la demanda del 
dinero puede afect� �a tasa de interés si el stock de dinero es fijo. 

18. Si este año hay una reducción del 10 por ciento en la cantidad di 
dinero en circulación. Use una gráfica para explicar la reducción de 11 

oferta de dinero y cómo afectaría la demanda de dinero y el equilibrtl 

entre la tasa de interés y el mercado crediticio. lCómo puede 

pequeña reducción en la oferta monetaria producir una recesión? 

19. lQué es la balanza de pagos? 
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20. 

21.  

22. 

23. 

24. 

25. 

26. 
27. 

28. 
29. 

10. 

lQué es la cuenta corriente? 
lQué es la cuenta de capital? 
lQué es la balanza comercial? 
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�A qué se llama déficit de la balanza de pagos? �Cuál es la diferencia entre bonos y acciones? 
c,Qué es el tipo de cambio fijo? 
¿Qué es la reserva de divisas1 
lQué es el tipo de cambio flexible? �Cuál es la diferencia entre flotación limpia y sucia? c,Qué es la inversión extranjera directa? 

lQué es deuda pública? 
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UNID AD VI. D E SARRO L L O Y CR E CIMIE N TO 

E CO N O M ICO 

INDICE: 

6.1 Definición de crecimiento económico. 6.2 Desarrollo econó­
mico. 6.3 Características del subdesarrollo 6.3.1. La estructura 6.3.2. Fun­
lionamiento de una economía subdesarrollada 6.4 El círculo vicioso de la 
pobreza 6.4.1. Aspecto estacionario 6.4.2. Aspecto dinámico 6.5 Un país 
wbdesarrollado: El caso de México 6.5.1. Alimentación 6.5.2. Salud 6.5.3. 
1 ducación 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 país 
nisten grandes desigualdades económicas y sociales. En esta unidad se abor­
da el estudio de este fenómeno desde un punto de vista económico, en­
locándolo hacia cÍ subdesarrollo, ya que es dentro de este contexto en el que 
oll"tuarán los estudiantes de nuestro país. 

( ;UIA DE ESTUDIO: 

¿Qué es el crecimiento económico? 

1 ¿En qué defiere el crecimiento del desarrollo económico. 

¿cuáles son las características de un país subdesarrollado? 

¿Qué es el círculo vicioso de la pobreza? 
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5. ¿Por qué son unos países más pobres que otros? 

6. ¿Cuáles factores determinan la alimentación de los mexicanos? 

7. ¿Cuáles son las condiciones de salud en México? 

8. ¿cuál es el panorama educativo en nuestro país? 

9. ¿cuáles son las condiciones habitacionalcs en México? 

10. ¿Qué población vive en países subdesarrollados? 

11. ¿Qué es el índice de calidad de vida? 

6. 1 .  Definición de crecimiento económico 

Las economías de los países crecen a lasas diferentes. Así, los paísc� 
latinoamericanos crecieron a tasas menores durante la década de los ochenta 
en comparación con los años setenta. Para los noventas sólo pocos países de 
la región latinoamericana tenían signos de crecimiento como Chile, Costa 
Rica, Venezuela y México. Si bien es cierto, que la macroeconomía a trav6 
de la política económica lo que intenta es cerrar la brecha del PNB, ésto está 
relacionado con los ciclos económicos como son los períodos de prosperidad 
y recesión, inllación y deflación. A México se le ha considerado la "historia 
del éxito" durante los últimos meses por el sorprendente crecimiento que ha 
tenido, opuesto al de los últimos años de los ochentas. 

Empezaremos por definir lo que es el crecimiento económico. Los 
economistas usan dos medidas para el crecimiento: el ingreso nacional real y 
el ingreso nacional real pcr cápita. 

l. Básicamente el crecimiento económico es un incremento del ingreso 
nacional real. Sean tantos bienes y servicios producidos, el ingreso real de 
una nación sube si las personas pueden consumir más. (Usualmente medido 
en términos del producto nacional bruto o del producto interno bruto). 
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. DESARROLLO Y CRECIMI ENTO ECONO M I C O  

Pongamos un ejemplo del crecimiento económico durante la década de 
los ochentas de los tres países más importantes de América Latina. 

En el Cuadro No. 6.1 se obervan las tasas de crecimiento real, resultado 
del promedio anual de crecimiento durante las décadas correspondientes de 
tr�s países de América Latina y del promedio de ésta. Es importante resal­
lar, el círculo negativo que representa la década de los ochenta para América 
Latina. La necesidad de plantear Alternativas diferentes de desarrollo a las 
que prevalecieron durante la posguerra; si bien, dieron pie a los "milagros 
económicos", provocaron una tajante distribución del ingreso y un em­
pobrecimiento de la región. No debemos dejar de lado la apreciación de 
Cenlesimus Annus cuando menciona " ... que si bien la deuda debe ser can­
celada, no es lícito reclamar su pago "cuando éste exigiría sacrificios insopor­
tables", por lo que recomienda "encontrar modalidades de reducción, 
dilación o extinción compatibles con el derecho fundamental de los pueblos a 
la subsistencia y al progreso.1 

CUADRO No. 6.1 
PRODUCTO INTERNO BRUTO EN AMERICA LATINA 

TASAS DE CRECIMIENTO REAL 

( P O R C E N T A J E S )  

Promedios Anuales 

P A  I S 1961-1970 1971-1980 1981-1990 

ARGENTINA 4.1 2.6 1.1 
BRASIL 5.4 8.6 1.5 
MEXICO 7.0 6.6 1.6 
AMERICA LATINA 5.4 5.9 0.9 

1 UENTE: Banco Interamericano de Desarrollo, Proe;reso Económico y Social en América 
J....ui¡¡a_, Informe 1991, p.4 

1
1<"epal, Naciones Unidas "La Disminución Económica y Social de las Enciclícas Papales" 

llcrum Novarum y "Centesimus Annus" en Notas Sobre la Economía y el Desarrollo 
u. 507/508, junio 1991. 
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Al an;.¡linr el producto interno bruto (PI B) per cápita se observa qu 

Brasil tuvo en la década de los setenta el mayor indicador, al alcanzar 6.1  pur 
cic�to del promedio de la tasa de crecimiento anual del producto intcrnu 

bruto por habitante. En tanto que México se "!antuvo c�nstante durante lo 
sesenta y setenta con 3.6 por ciento. Argentma ha t�mdo una tasa den� 

cicntc en los setenta de O.X por ciento frente al 2.9 por c1cnto alcanzado en lot 
sesenta. En la d�cada de los ochenta América Latina tiene un decrecimiento 

de 1.2 por ciento en la región y Argentina tuvo un dramático �esccnso_ 11l 
alcanzar una tasa negativa de 3.2 por ciento en tanto que Bras1l y MéXllO 

tuvieron tasa� similares negativas de 0.8 por ciento. 

CUADRO 6.2 
PRODUCTO INTERNO BRUTO POR HABITANTE 

PROI\IEDIO DE LAS TASAS DE CRECII\liENTO ANUAL 

( P O R C E N T A J E S) 

P A  1 S A Ñ O S 

1961 1971 

1970 1980 
- -

ARGENTINA 0.9 0.8 

BRASIL 2.5 6.1 

MEXICO 3.6 3.6 

AMERICA LATINA 2.5 3.3 

1981 

1 990 

-3.2 

-0.8 

-0.8 

- 1.2 

FUENTE: Banco Interamericano de Desarrollo, Pro¡:rcso Fronómjco y Social de Ameº" 
Latina. Informes 1991 p.4 

El ingreso nacional real pcr cápita es el ingreso �acional re�l dividid� 

entre la población. Si definimos el crecimiento econónuco com
.
o el mcremc 

to real per cápita del PNB o per cápita del PIB, luego la nqueza de u 

nación debe de crecer en mayor proporción que su población. 

Los determinantes del crecimiento son el trabajo, el capital, la tierra, 
tecnología. 

Productividad es e l  rendimiento producido por hombre ocupado. 
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6.2 Desarrollo económico 

El crecimiento económico es necesario porque ayuda a que la población 
lonsuma más bienes. Pero el crecimiento del i ngreso nacional real o del in­
¡•r�:so nacional pcr cápita no significa que dicho cn.:cimicnto sea para todos 
lo' habitantes de un país. El problema con estas medidas es que se deben de 
1 � lacionar con la  distribución del  ingreso. 

Los beneficios del crecimiento económico deben de estar en relación a la .¡, tribución del ingrc�o. Por lo tanto se define el desarrollo económico como 
l.t �:�trategia donde el ingreso nacional real per cápita es el mi�mo para toda 
l.t población y por lo tanto la distribución del ingreso es igual para la gran 
ttt.tyoría de la población. 

Hay una enorme diferencia entre los stándarcs de vida de un país dcsa­
" ollado y dl.! un país subdc�arrollado. Por ejemplo, las expectativas de vida k un país como Paraguay son dikrcntl.!S a las dl.! Estados U nidos. 

fd Características del subdesarrollo 

i.Cuálcs �on la� caracterí�ticas dl.! un país subdesarrollado? 
La rcspuc�ta 

.
a e!->ta prL:gunla !->C basará en d esquema planteado por 

11.1\ mond Barre en �u libro "El desarrollo económico". Un país subdL:sarro­
l l ulo tiene una c�tructura primaría y dual. Su funcion:.�micnto se caracteriza 
1 1''' la ine�tabilidad y la dep�ndencia; difícilmente puede romper "el círculo 
\u ro� o de la pobrei'.a". 

En esta definición Barre distingue dos elementos importantes: la estruc­
t 111 ,, y el f uncionamicnto de una economía subdesarrol lada. 

l• 1 . 1  La estructura 

1· n cuanto a la e�tructura se caracterii'.a por ser primaria y dual. 
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El término estructura primaria se refiere a que las economías subdesa­
rrolladas están enfocadas en su mayor parte a realizar actividades agrícolas y 
mineras; por lo que la mayoría de la población activa desarrolla este tipo de 
actividades. Por otra parte, el sector servicios ocupa a más personas que el 
sector secundario o sea la industria. Este hecho se explica fundamentalmente 
por tres razones: en los países subdesarrollados proliferan las actividades 
comerciales sobre todo en las grandes ciudades; además son muy importantes 
los servicios personales por su bajo costo; y proliferan intermediarios, corre­
dores y usureros, favoreciendo una inflación más o menos crónica. 

Como consecuencia de lo anterior, hay una gran improductividad de la 
mano de obra, presentándose un desempleo disfrazado en la agricultura. 
Para explicar este término, Barre señala " que sería posible retirar de la 
agricultura a una gran parte de los trabajadores que están empleados en ella 
sin reducir la producción agrícola".2 

Otra característica de la estructura de los países subdesarrollados es que 
su producción interna es fundamentalmente agrícola. La cual sirve tanto 
para cubrir la subsistencia de la población como para exportarla (especial­
mente como materias primas agrícolas). También se producen materias 
primas minerales para exportación. 

Así, la participación de los países subdesarrollados en la producción in­
dustrial es muy baja en relación a la de las regiones desarrolladas. 

La tercera característica de la estructura primaria se refiere a las expor­
taciones, las cuales se concentran en uno 6 dos productos (agrícola o 
minero). En el caso de México uno de los rubros más importantes de 
exportación es el petróleo. 

En este ámbito se da lo que Barre llama el "carácter paradójico de la 
especialización en los países subdesarrollados", la cual se da porque "la 
especialización es muy grande en relación con el comercio exterior, pero es 
muy pequeña en relación con el mercado interno"? El resultado es que los 
países subdesarrollados necesitan importar productos agrícolas que no 
producen internamente. 

------ --

2/Darrc, Raymond. El desarrollo económico. Fondo de Cultura Económica, México, p. 19 
3/Jbidcm, pp. 21  y 22 
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Esta situación tiene repercusiones muy negativas en el comercio exterior 
�a que la c.ompra. de productos provenientes de los países subdesarrollado� 
':ende a d1smmu1r. El desccns� en la� exportaciones de estos países puede 
cs�ar causado p�rquc l�s rcg1oncs mdustriales: a) economizan materias 
pnmas .Y combustible; b) Incrementan su propia producción de estos bienes· 
e) s�st1tuycn materias primas naturales por sintéticas, las cuales tiene� 
prcc1?s estables; y, d) transforman la estructura de la industria. Las in­
Just�las que c?nsumcn más materias- primas, como la textil, pierden impor­
tancia en relación a industrias como la mecánica. 

�1 otro rasgo de la estructura de una economía subdesarrollada es Ja 
lluahdad, ya �u� subsisten dos estructuras económicas yuxtapuestas: a) un 
�cctor prccap1lah�ta y, b) un sector capn..tlil>ta. 

En el sector precapitalista la producción es de autoconsumo (se cultivan los productos que se consumen, como maíz y frijol); y la economía fundamcn­t;dmen.te es de trueque. Es el caso de muchas de las comunidades indígenas que ext�lcn en nuestro país, donde la actividad manufacturera se orienta a las artesan1as. 

En cuanto al s�ct�r capitalist�, se subdivide en capitalismo extranjero y 
autóctono. El capttalJ!.mo extranJero, constituído por industrias modernas 
rn su mayoría �cdicadas al comercio exterior y que son muy semejantes a Ja� 
r�1prc

:
"�� matnces. En esta categoría está la mayoría de las empresas 

l r ,msnacJOnales q u.c se establecen en los países subdesarrollados como Ja 
Volkswagen, la Nestlé, la Bimbo, cte. 

El
. 
�a�it��ismo autó�tono no se ori�nta a la industria sino al comercio y a 

).¡ espe��lac10n. J?c alu que en los pa1ses subdesarrollados el comercio sea una acllvtdad muy 1m portante. 

Ahora �ien, estos dos sectores e!>tán yuxtapuestos, no se articulan entre 1 Barre senJia "no cxil.tc ningún nexo económico entre los dos sectores que 
1 mtcgran Fl '>ector desarrollado vive en la dependencia del extranjero. lcl 
l' : �n rs mas que ur:,¡ prolong�ción. El sector autóctono se estanca } n 
ll' hl d�l -.el r Jcsarrollado los 1m pulsos neccsarias".4 

1 •rJcm, ¡.1.2.'> 
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Lo anterior se explica por el papel mismo que desempeñan las empresas 
extranjeras en Jos países subdesarrollados, el cual, según Barre, puede es­
tudiarse dc�c cuatro puntos de vista diferentes: 

a) La actividad que realizan está orientada a la exportación y no 
_
al mer­

cado interno, ya que en éste la demanda es insuficiente. En Méloco por 

ejemplo, existe una gran cantidad de maquiladoras que exportan su pro-

ducción. 

b) Son un elemento de concentración del ingreso. Pagan bajos salarios a 
los trabajadores autóctonos, además de que proporcionalmente, emplean a 
poca población local. Por el contrario, los puestos mejor retribuídos son 
ocupados por extranjeros, por lo que sólo una pequeña parte de esta derrama 
económica es gastada en la adquisición de productos locales. Además, la!i 
utilidades por lo general son remitidas al extranjero. 

e) Desde el punto de vista de la política de inversiones, destaca el hecho 

de que las reinversiones se financían por lo regular, con las utilidades obtc 
nidas y no con nuevas aportaciones de capital extranjero. 

Además, una gran parte de los gastos de inversión se orienta a la compra 
de bienes de capital extranjeros. 

d) Visto desde un ángulo social, las empresas extranjeras fortalec�n laa 
actividades comerciales y especulativas, obstaculizando en gran med1da el 
desarrollo de una industria nacional. 

En la tabla 6.1 se observa de manera esquemática la estructura de una 

economía subdesarrollada con sus dos características fundamentalc 

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

l. PRIMARIA 

a) Poblaci�n activa 

b) Producción interna 

e) Exportaciones 

2. DUAL 

a) Sector prccapitalista b.l) Sector capi-
talista 
b.l) 
Capitalismo 
extranjero 

b.2) 
Capitalismo 
autóctono 

6.3.2 Funcionamiento de una economía subdesarrollada 

Para Barre las economías subdesarrolladas tienen dos características · 
lundamcntales desde el punto de vista de su funcionamiento: a) inestables, y 
h) dependientes. Son inestables en tres aspectos: 

l. En la producción. Como ya se dijo, los países subdesarrollados son 
1 minentemcntc agrícolas, y por lo general es una agricultura de temporal; por 
lo que las cosechas dependen de las lluvias y de otros fenómenos 
llll'leorológicos. 

También son inestables en la producción minera, ya que ésta depende de 
1." exportaciones, las cuales están en función de los intereses de las empresas 
' t ranjeras y no de las necesidades de los países productores. 

2. En las exportaciones. Las fluctuaciones en los volúmenes de 
• portación de los países subdesarrollados es muy grande; lo cual se explica 
1 11110 porque los países compradores economizan, sustituyen o producen este 
1 1po de bienes, como por lo vulnerable que es la produccié <�grí ·ola en estos 
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países. Cuando los fenómenos meteorológicos son postttvos, las cosec�as 

serán abundantes y habrá grandes volúmenes para exportar; pero en los anos 

en que las condiciones son adversas puede ocurrir que el produ�Lo ant�� ex­

portado ahora tenga que importarse . Las con�ecucncias de esta mcstabdtdad 

en las economías subdesarrolladas son muy importantes: 

a) Los ingresos dl! divisas por concepto de exportaciones �on muy vari�­

blcs; pero con uha tcmlcncia hacia la baja, lo que co�sllluyc un
. 

seno 

problema para los países subdesarrollados ya que para cubnr su� nccest�ades 

de divisas tienen que recurrir al endeudamiento externo o b1en, abnr �us 

puertas a la inversión extranjera directa, con todas las consecuencias 

negativas para estos paí�es, señaladas en la sección anterior. 

b) La variabilidat.l de lo� ingresos por exportaciones, a su vez, repercute 

en las importaciones. El problema es que en los países subde�arrollados el 

funcionamil!nto de la planta productiva, tanto la expansión como �u man­

tenimiento depende de las importaciones por lo que una gran parte de éstas 

son necesarias y no puedl!n estar sujetas a los vaivenes de las importaciones. 

Al final de cuentas, lo anterior redunda en la necesidad de endeudar!>e de los 

países subdl!sarrollado!> para cubrir su déficit de divi!>as. 

Atlcmás, en períodos en los que las exportaciones están en auge, muchas 

veces es cuando se contratan las compras en el extranjero y cuando é!>tas hay 

que pagarlas, las exportaciones están en pleno dc��enso. Es el cas�
, 
de 

México, cuando se !>upuso que el precio del petróleo ma al alza, se ampho la 

capacidad de extracción de e!>te mineral; por lo cual se importó una gran ca�­

tidad de maquinaria del extranjero, la que se está pagando aunque el precto 

de c!>tc hidrocarburo haya caído. 

e) Lo imprevisible de las exportaciones hace muy difícil una pla�eación 

de la actividad económica en los países !>ubdesarrollados. Las mcdtdas de 

política económica para atenuar las fluctuaciones cíclicas, pueden verse 

nulificadas por las variables del comercio exterior (importaciones y expor­

taciones). 
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Por otra parte, la inestabilidad de los precios de los productos expor­

tados por los países subdesarrollados, favorece que los países compradores 

desarrollen productos de sustitución cuyos precios generalmente son 

menores, en relación a los productos naturales. 

3. En los términos de intercambio. Si los precios de las exportaciones de 

los países subdesarrollados son inestables, también será inestable la relación 

del intercambio. Cabe aclarar que ía relación de precios del intercambio, es 

igual a la relación del índice de precios de exportación entre el índice de 

precios de importaciones de un país. 

Términos del 
intercambio 

I ndicc de precios de exportaciones 

lndice de precios de importaciones 

Esta relación expresa lo que hay que dar de exportaciones para comprar 
cierta cantidad de importaciones. Si la relación es superior a 100, es una 
relación favorable porque se vende al extranjero más caro de lo que se com­
pra. Si es inferior, entonces es desfavorable porque se vende al extranjero 
más barato de lo que se le compra. 

Si para los países subdesarrollados, las exportaciones están constituídas 
fundamentalmente por productos primarios, y las importaciones en gran 
medida son de productos manufacturados, es fácil concluir que los términos 
del intercambio serán inestables. 

Dada la pérdida de poder de compra de las exportaciones, Raúl Prebisch 
señala que " ... los países subdesarrollados han permitido la elevación del nivel 
de vida en los países industrializados sin recibir, en el precio de sus propios 
productos, una contribución equivalente en sus propios niveles de vida. 
Mientras que los centros conservaron lodo el beneficio del desarrollo técnico 
de sus industrias, los territorios periféricos les transfirieron una parte de los 
frutos de su propio progreso técnico".5 Es pues, este mecanismo una forma 
de transferir valor a las economías desarrolladas. 

Néasc Barre, Raymon, .Qp._Ci¡.., p.34 
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b) La dependencia 

La segunda característica del funcionamiento de una economía subdesa­
rrollada es la dependencia, la cual se manifiesta en tres rubros: i) dependen­
cia de las grandes empresas extranjeras; ii) de las importaciones de biene� 
manufacturados y de servicios; y, iii) de las importaciones de capital. 

i) De las grandes empresas extranjeras. 

Algunos países subdesarrollados dependen de una gran empresa extran­
jera que explota sus recursos y se encarga de exportarlos. La actividad 
económica de estos países gira en torno a una empresa extranjera, un ejemplo 
son algunas repúblicas de América Central y la "United Fruit Company" (""El 
imperio del banano"). 

En un estudio sobre el Perú, hecho a principios de la década de lm. 
sesenta, por el economista francés M. Urbain se ha afirmado: ''El poder de 
las sociedades mineras se refleja ampliamente en el ejemplo de la Cerro de 
Paseo Copper Corporation, que se ocupa ella sola de la explotación del lOO'� 
del cobre fundido, el 100% del zinc fundido, el 90% del carbón, el 60% del 
plomo y el 60% de la plata. Estos centros de decisión están sometidos tan 
poco al gobierno peruano porque se trata casi siempre, a pesar de �u 
dimc!lsión considerable, de simples filiales que dependen a su vez de otro11 
centros de decisión para los cuales las plantas situadas en Perú no con11 
tituycn más que una parte, con frecuencia mediocre, de su actividad. L� In 
ternational Petroleum Co., que extrae el 80% del petróleo peruano y refina 
casi la totalidad, es una filial de la sociedad canadiense Imperial Oil, �ue a �u 
vez, no es más que una simple filial de la Standar Oil de New Jersey ". Trein 
ta años después, sigue vigente este grado de dependencia de muchos paísc11 
subdesarrollados con respecto a ciertas empresas transnacionales. 

ii) Los países subdesarrollados dependen de la importación de bicnc'l 
manufacturados. Estos países producen principalmente productos primario11, 
los cuales venden al exterior; y lo que compran son manufacturas provcnicn 
tes de los paíse� industrializados. 

h/Rcvue Economique Francaise. Citado en Jlarre, Raymond, mayo de 1957, op. Cit. p. 38 
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Ahora bien, esta dependencia es particularmente en relación a Jos bienes 

de consumo, debido a lo que en economía se llama " efecto demostración ". 

De acuerdo con Barre, por el efecto demostración, "el consumo (o el 

ahorro) no se da sólo en función del nivel absoluto del ingreso, sino del nivel 

relativo de este ingreso en relación con los niveles más elevados que existen 

en el grupo social al cual pertenece ¡,:l consumidor".7 

El consumo individual está influenciado por la emulación social, la ten­

dencia a la ostentación, y sobre todo, por el deseo de imitar las pautas de 

consumo de las clases de ingresos superiores a los de él. 

En la época actual este efecto tiene mayor relevancia por la influencia 

que tienen los medios masivos de comunicación como son la radio, la 

televisión, el cine, la prensa y otros. El resultado es que la población de los 

países subdesarrollados aspire a tener un nivel de vida tipo norteamericano 0 
europeo. 

Para Barre, el efecto demostración tiene una consecuencia doble en el 

plano internacional: 

a) Los aumentos en el ingreso de los países subdesarrollados, provocan 
una mayor demanda de bienes de consumo, frenando el ahorro y por lo tanto 
'e afecta la inversión. 

b) La mayor demanda de bienes de consumo, provoca un incremento en 
l.t� importaciones de este tipo de bienes, dando lugar a un despilfarro de las 
pocas divisas con que cuentan los países subdesarrollados· con lo cea) se 
l.tvoreccn los desequilibrios de la balanza de pagos. 

' 

lh•dcm, p. 39 
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iii) Los países subdesarrollados también son dependientes de las impor 

taciones de capital. 

Dada la alta concentración del ingreso que existe en estos países, un gran 

sector de la población carece de ingresos suficientes como para poder ahorrar; y 
los pocos que sí pueden hacerlo utilizan improductivamente el ahorro; por 

ejemplo, en la cor:1pra de bienes suntuarios. 

Esta insuficiencia de ahorros da lugar a una carencia de recursos ínter· 

nos para financiar la inversión; por lo cual, los países subdesarrollados tienen 

que recurrir al endeudamiento externo para cubrir sus necesidades de capital. 

En la tabla No. 6.2 se observa de una manera esquemática el fun­

cionamiento de una economía subdesarrollada, con sus dos rasgos fundamen· 

tales: 1) La inestabilidad y 2) La dependencia. 

TABLA No. 6.2 
11. FUNCIONAMIENTO DE UNA ECONOMIA SUBDESARROLLADA 

1) INESTABLE 

a) En la producción. 

b) En las exportaciones. 

e) En los términos de inter­

cambio. 
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2) 

a) 

b) 

e) 

DEPENDIENTE 

De las grande empresas 

extranjeras. 

De las importaciones de 

bienes manufacturados. 

De las importaciones de 

bienes de capital. 
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6.4 El círculo Yicioso de la pobreza 

Para Barre, el "círculo \'icioso de la pobreza" se refiere a los factores que 
1mpiden a un país pobre salir del subdesarrollo. Este concepto debe 
,malizarsc en dos aspectos: I )  Estacionario y 2) Dinámico. 

6..&.1. Aspecto estacionario 

Desde un punto de vista estacionario, la pobreza se explica en dos ver­
tientes: 

a) La oferta de capital es insuficiente porque no se ahorra, y esto se ex­
plica a su vez por el bajo ni\'c) de ingreso real de la población. 

b) La demanda de capital también es insuficiente porque no hay estímulo 
para invertir. Estl) se debe a tres razones : 

i) Dado que en términos generales, el nivel de ingreso de la población es 
bajo, la demanda de bienes y servicios también es baja. O sea, no hay quién 
compre la producción porque la población carece de dinero para hacerlo; 
por lo tanto, disminuye la inversión; para qué producir si no hay quien 
compre. 

ii) En los país·es subdesarrollados hay exceso de mano de obra; pero no 
es calificada. La inversión orientada a la industria de alta tecnoloría tiene una 
gran dificultad para encontrar la suficiente mano de obra calificada. 

iii ) Otra de las causas que explican la deficiente inversión en los países 
subdesarrollados es la insuficiente infraestructura económica, sin la cual 
difícilmente una empresa puede instalarse y desarrollarse. Esta infraestruc­
tura se refiere al sistema de comunicaciones como son las carreteras, puertos, 
ferr?carrilcs y al sistema bancario, entre otros. 

Ahora bien, esta deficiente oferta y demanda de capital en los países sub­
desarrollados, tiene dos consecuencias particulares: 
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a) La inversión extranjera directa se orienta a la exportación y no al mer­
cado interno. Además, la inversión extranjera es muy escasa en estos países. 

b) Dada la alta concentración del ingreso existente en los países 
atrasados, hay un pequeño sector de la población con altísima capacidad de 
ahorro; pero este ahorro no se dedica al financiamiento de la inversión 
productiva sino al consumo suntuario construcciones residenciales de lujo, 
compra de joyas, autos o bien, se deposita en los bancos de los países desa­
rrollados o se dedica a la especulación. 

Barre cita un informe de las Naciones Unidas en el que se establece: "Las 
clases con alto ingreso ahorran probablemente todo lo que desean . . .  Es 
posible que pudieran ahorrar un poco más si hubiera mejores ocasiones para 
hacer inversiones rentables. Los principales problemas planteados por esas 
clases son el determinar como desviar su ahorro de los empleos menos útiles 
hacia los empleos más útiles y cómo obligarlas a reducir su consumo".8 

6.4.2 Aspecto dinámico 

¿Por qué aumentan las desigualdades entre regiones de un mismo país o 
entre países en la comunidad internacional? Se considera que así 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 atracción de capitales, mano de 
obra, mercancías, servicios; también es 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 siguiente manera: 

8/lbidem, p. 45 
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i) Emigración de la mano de obra. Principalmente de los elementos 
jóvenes de la población. 

ii) Emigración de capitales. El sistema bancario capta ahorros de las 
regiones pobres; para otorgar préstamos a los comerciantes e industriales de 
las zonas desarrolladas. 

iii) Desaparición de las empresas que tienen que competir con las de las 
t.onas desarrolladas, por las mayores ventajas de éstas. 

iv) Improductividad de la agricultura; aunque sigue siendo la actividad 
predominante. 

v) Carencia de servicios públicos suficientes, lo cual abarca desde los 
medios de comunicación como las carreteras, hasta la educación. 

b) Efectos de difusión sobre las regiones que circundan a los centros de 
expansión, con lo cual en cierta medida se contrarrestan los efectos de em­
pobrecimiento. La intensidad de este efecto depende del nivel relativo de 
desarrollo de las regiones; es más fuerte en las zonas de mayor desarrollo, 
siendo muy débil en las regiones pobres. 

Así como estás efectos se observan hacia el interior de un país, 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 países desarrollados, el resultado de esta situación en los países pobres se 
observa en la eliminación de la artesanía local; en el desarrollo de la 
producción de bienes primarios para exportación y en la exportación de capi­
tales, fenómeno que se conoce en los país�s subdesarrollados como fuga de 
capitales. 

Dado que los efectos de difusión son muy escasos en los países subdesa­
rrollados, no hay manera de establecer un equilibrio entre estos países y los 
desarrollados. Por este motivo, las desigualdades entre naciones aumentan. 
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Para Barre, el " círculo vicioso de la pobreza " pone de manifiesto la 
necesidad de plantear los problemas del subdesarrollo de una manera in­
tegral y que las soluciones son a escala mundial, no se puede dejar en libre 
juego a las fuerzas del mercado. 

Además, a nivel nacional se requiere el planteamiento de una política de 
desarrollo, ya que de otra forma las disparidades entre regiones aumentarán. 

Finalmente, es conveniente suhrayar que como lo señala el autor, el 
fenómeno del suhdcsarrollo es causado tanto por factores económicos como 
por factores sociales, políticos e ideológicos; conformando estos últimos los 
aspectos extraeconómicos. 

6.5. Un país subdesarrollado: El caso de México 

Para conocer la problemática social que enfrenta un país subdesarrolla­
do se utilizan indicadores de las condiciones de vida de la población. En el 
caso de México, se analizarán cuatro indicadores: alimentación, salud, 

d 
.
, 

. .  
d <) e ucac10n y VlVten a. 

6.5.1. Alimentaciún 

La alimentación de los mexicanos está determinada por cuatro factores: 
a) el decrecimiento de la producción nacional de alimentos básicos; b) orien­
tación de la producción hacia la exportación; e) deficiente distribución inter­
na de los productos alimenticios; y, d) el bajo ingreso real de un amplio sector 
de la población. 

Desde 19SO a la fecha, la producción de alimentos básicos ha disminuído, 
lo cual se explica por tres razones: a) una política que desincentiva la 
producción de este tipo de productos; h) el deterioro del ambiente, y e) falta 
de tecnologías adecuadas a las diversas condiciones ambientales del país. 

9/Eslc apartado se basa en el trabajo elaborado por el Consejo Consultivo del Programa 
Nacional de Solidaridad (I'RON/\SOI.): Fl combate a la pobreza, El Nacional, México, 1990. 
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Ahora bien, desde el punto de vista de las condiciones d�.: alimentación y 
nutrición, resulta que aproximadament�.: el 40 por ciento de la población 
39 millones de personas- se encuentra por abajo de los mínimos nutricio­
nalcs comúnmente aceptados. 

Lo anterior no es únicamente un probkma de producción sino también 
de concentración en la distribución; pues, el 30 por ciento de la población 
más pobre del país consume el B por ciento de los productos alimenticios, 
mientras que el lO por ciento más rico consume cl 2 1  por ciento. 

En 1985, el 90 por ciento de la población rural presentó algún grado de 
desnutrición. De los niños menores de seis años que vivieron en el campo, 
�ólo el uno por ciento, consumió leche, carne, huevo y pescado de 4 a 7 días 
por semana. 

Los problemas más grandes de nutrición se presentan fundamentalmente 
en los estados de Oaxaca, Chiapas, Guerrero, Hidalgo, Tabasco, Querétaro, 
Puebla y en la periferia del Distrito Federal. 

En la actualidad, en materia alimentaria coexisten grandes sectores de la 
población que no tienen acceso a los alimentos básicos; mientras sectores 
minoritarios pueden hasta desperdiciar este tipo de productos. 

6.5.2. Salud 

En cuanto al �rea de salud, las condiciones son las siguientes: 

a) La mortalidad en el país se ha abatido considerablemente; pero exis­
ten grandes diferencias en las diversas regiones. En el país, el promedio es de 

5.2 defunciones por cada mil habitantes; en los estados de Nuevo León, 

Sinaloa y Baja California son tres defunciones; y en otros estados como Tlax­
cala, Hidalgo y Puebla el promedio es de 8 defunciones por cada mil habitantes. 

b) La mortalidad infantil es mucho mayor, de cada mil niños nacidos 
vivos, mueren al año 29. 
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e) Una gran cantidad de niños mueren debido a la desnutrición y a enfer­

medades infecciosas. 

d) El 15 por ciento de los niños nacen con bajo peso; tasa similar a la de 

países como El Salvador, Bolivia y Colombia. 

e) Se estima que aln:dcdor del 35 por ciento de las muertes son evitables. 

f) Varias de las enfermedades que causan la muerte en personas pobres 

�on potencialmente curables, como es el caso de la amibiasis y de la tuber-

culosis. 

g) En la actualidad, 14 millones de mexicanos no tienen acceso a los ser­

vicios institucionales de salud. 

h) Existe una gran desigualdad en la calidad de los servicios que ofrecen 

las diversas instituciones de salud. 

i) Hay una alta concentración geográfica de los servicios de salud, por lo 

que hay diferencias regionales muy grandes. En 1980, el promedio nacional 

de habitantes por cama hospitalaria fue de 1307; en el Distrito Federal fue de 

737, mientras que en Chiapas ascendió a 4,512 personas por c�ma 

hospitalaria. 

• En suma, el círculo "pobreza enfermedad pobreza" está vigente debido 

por un lado a los problemas de desnutrición, falta de agua potable, drenaje 

inadecuado, aire contaminado y mala vivienda. Y por otra parte, a las 

deficiencias en el área de salud y a la desigualdad en el  acceso a estos ser-

vicios. 

6.5.3. Educación 

La educación es otra área problemática en nuestro país. Hay un grave 

deterioro educativo que se manifiesta por un  lado, en un bajo índice de es-
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colaridad; y por otro, en una educación de pésima calidad. Además existe 
una gran desigualdad tanto social como regional en todo lo relacionado con 
los servicios educativos. La situación de este sector puede resumirse en los 
siguientes puntos: 

a) El 8 por ciento de la población mayor de 15 años es analfabeta y se 
considera analfabda funcional al 39 por ciento de la población adulta. Hay 25 
millones de personas sin primaria completa y sin educación básica -primaria y 
secundaria- 30 millonc!-.. 

b) El 20 por ciento de las C!-.cuclas primari¡¡s del país no tienen los seis 
grados. En Chi¡¡pa!-., e!-.ta proporción es del 43 por ciento de las escuelas; 
mientras que en el Di!-.trito Federal sólo es el 3 por ciento. Actualmente, en el 
20 por ciento de la!> prinlilrias un solo maestro atiende todos los grados que 
se ofrecen en su escuela. 

e) El promedio de escolarid<Jd de los mexicanos es de 6.2 grados. En 
Oax<�ca y Chi¡¡p¡¡s es de 4 y en el Distrito Federal, Nuevo León y Baja Califor­
nia es mayor de 7. 

d) La eficiencia terminal del sistema educativo es la siguiente: El 45 por 
ciento de los niños que ingresan a la primaria no terminan el ciclo; en secun­
daria es el 30 por ciento y en educación superior el 49 por ciento. 

e) En el período 19�2-1 988, el total de niños que desertaron en primaria 
fue de 5 millones 100 mil. 

f) Hay una gran dcsiguaklad en la calidad de los servicios educativos que 
se ofrecen. A lm de peor calidad asisten los niños más pobres de la 
poblacié>n, y son los quc presentan los índices mayores de fracaso escolar. 

g) La baja calidad dc la educación puede observarse en los resultados de 
los exámenes de admi!-.ión a la UNAM. Durante el período de 1976 a 1 985, el 
promedio de calificación fue de 3.5 sobre 10 en el caso del bachillerato y de 
4.5 sobre diez en el de licenciatura. 
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h) En cuanto al gasto en educación es importante destacar tanto el 
monto como su orientación. En 1 9S1 ,  el gasto público destinado a educación 
representó el 5.5 por ciento del PIB, en 1987 bajó a 3.6 por ciento. En cuanto 
a su orientación, el 35 por ciento se destinó a la educación primaria, que 
atiende a más del 50 por ciento de la demanda educativa. Por el contrario, las 
universidades recibieron el 20 por ciento de gasto dcdicado a la educación; 
aunque sólo atienden al 5 por ciento del total de la matrícula del sistema 
educativo. 

6.5.4 Vivienda 

Se calcula que en 19XS más de 18 millones de personas no habían logrado 
satisfacer adccuatiamentc sus neccsitiadcs de vivienda. El panorama de la 
situación habitacional puede res).lmirsc en los siguientes puntos: 

a) Al igual que en las otras áreas analizadas, la problemática habitacional 
difiere en las diversas regiones del país. En cuanto al hacinamiento, en 1980, 
en el Distrito Federal, Baja California y Chihuahua, la población hacinada 
representó menos dd 4S por ciento del total, mientras que en G uanajuato, 
H idalgo, Michoacán, Morelos, Puebla, Oucrétaro, Nayarit, Oaxaca, Quintana 
Roo, Tabasco y Tlaxcala este problema afectó aproximadamente al 70 por 
cicnto de los habitantes. 

b) También hay problema en relación al estado de las viviendas, en el año 
de 1980 se considera que del total de viviendas en el país (12 millones) el 76 
por ciento, prcst:ntaba un deterioro absoluto o parcial; y lo más grave es que 
en ellas vivía aproximadamente el 77 por ciento de los mexicanos. 

e) U na gran cantidad de vivit:ndas carecen de servicios básicos. Así e n  
1980, sólo e l  51 por ciento d e  las viviendas del país contaba con drenaje, e l  71  
por ciento con agua potable y e l  75 por ciento con electricidad. Además hay 
profundas diferencias regionales: Para Oaxaca, estos porcentajes fueron de 
15, 44 y 4ó respectivamente; por el contrario, en el Distrito Federal el 85 por 
ciento de las viviendas tenía drenaje, el 93 por ciento agua potable y el 97 por 
ciento elcctricidati. 
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d) Durante la década de lm, ochenta, se pn:scntó una tendencia decre­
ciente en la activiuau tic la rama tic la construcción. 

El problema hahitacional incluye falta de viviendas, ucterioro dt: las exis­
tentes y carencia de servicios públicos. La causas de este problema se ubican, 
según los autores del documento analizado, en el crecimiento poblacional, la 
falta de recursos económicos de grandes sectores de la población, el en­
carecimiento de la vivienda, y la imposibilidad de acceso a créditos de la 
población que carece de empleo estable o que no tiene los medios para 
garantizur una hipotccu. 

Durante el pcríouo de 1960 a 1981, la población en conuiciones de 
pobreza, definida como la que no sati�..facc las necesidades que le podrían dar 
un bienestar mínimo, y de pobreza extrema, o sea, la que no satisface ni si­
quiera al GO por ciento uc esa� nece�idades, se mantuvo nuctuando en 
aproximudamcnte 30 millones. 

E�to� mexicanos habitan en zonas urbunas y rurales deprimidas. Sus con­
diciones de vida son precarias. Son familias que en promedio tienen más de 
cinco miembro�, anulfabcta� o con primuria no concluída. Padecen enfcr­
mcdadc� que �crían evitables con medidas higiénicas; en su mayoría no tienen 
acceso a la �eguriuau �ocial; la mortalidad infantil es mayor que en otros 
grupos �ocia le�, a�í como la esperanza de villa es menor. 

__., 

Sus condiciones habitacionalcs son pésimas, en general son viviendas 
deterioradas que carecen de energía eléctrica, agua potable y drenaje; su 
alimentación es insuficiente en cantidud y calidad por lo que muchos padecen 
desnutrición, situación que se agrava en los últimos años por la innación y la 
baja en el poder adquisitivo de los salarios. 

De esta manera, re�ultan muy remotas las posibilidades de desarrollo de 
estos grupos sociales que carecen de una vivienda adecuada, además están 
desnutridos y viven en un medio ambiente insalubre. 

Otro aspecto importante en el caso de México es la inequitativa 
distribución del ingreso. En 1 9R3, el 10 por ciento de las familias más pobres 
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del país recibió únicamente el 1 .3 por ciento dd ingreso nacional; por el con­
trar:o, el 20 por ciento de las familias más ricas obtuvo la mitad del ingreso 
nacional. 

Se calcula qut.: durantt.: el pt.:ríodo de 1�HI a 19H7 el número de pobres 

aumentó oc :n. t  a 41 .3 millones; durante este lapso nueve de cada Jicz 
nuevos mexicanos pasaron a las filas de los pobres. 

Finalmente, es conveniente destacar que la situación anterior se explica 

en gran medida por dos factores: el desempleo y la disminución del salario 
real. Como se observa en el cuadro 6.3, de 1970 a 1989, el porcentaje de la 
Población Econl>micamentc Activa desempleada se incrementó de 3.8 a 10.2 
y el salario mínimo real bajl> de 100 a 50. 1 .  

CUADRO No. 6.3 
1\lEXICO: DESEl\lPLEO Y SALARIO REAL 

197(} 1911(} 19115 1 91111 1989 

% de la PEA d�.:scm- 3.H 6.0 14.7 1 2 . 1  10.2 
picada 

Salario mínimo n.:al 100.0 109.0 75.1 56.6 50.1 
( 1970 = 100) 

FUEi\TE: Con�ejo Con�ult ivo del Programa ;\:acional de Solidaridad, 1'1 comha!e a (a pobreza, 
El Nacional. Mém·u. ·p.:!-1. 

Además, la participación de las remuneraciones salariales en el PIB ha 

presentado una tendencia descendente, pues en 1970 fue de 35.7 por ciento, 

en 1 980 del 3ó.O y en 19Hó bajó a 28.6 por ciento. De esta manera, se establece 

un círculo vicioso de "pohreza desempleo pobreza." "Los trabajadores en 

condición dt.: pobreza y p(>brcza extrema constituyen una enorme reserva de 
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fuerza de trabajo, marginalmente ocupados, que además mantienen el nivel 

general de los salarios relativamente bajo".10 

6.6 El mundo subdesarrollado 

Las tres cuartas partes de la población mundial vive en países subdesa­

rrollados. A estos países también :,;e les Iiama países en desarrollo o países del 

tercer mundo. Los países del primer mundo son las naciones industrializadas 

de Europa del Oeste, Norte América, Australia, Japón y Nueva Zelandia. 

Los países subdesarrollados se localizan en el Sudeste Asiático, Africa, 

Europa del Este y América Latina. El total de la población que vive en estos 

países es aproximadamente 4 billones de pcrsonas.11 

De este total, el 28 por ciento vive en China y el 21  por ciento en la India. 

La siguiente concentración más grande de gente está en Indonesia con el 4 

por ciento, scguidc de Brasil, Bangladesh, Nigeria y Pakistán. Excepto en 

América Latina, donde el 40 por ciento de la población vive en ciudades, los 

pobres viven en áreas rurales y dependen de la agricultura. 

Existen ciertas· limitaciooos para medir el grado de desarrollo de un país, 

la medida más comúnmente usada es el PNB per cápita; sin embargo, este in­

dicador por ser demasiado general no es del todo representativo. Por este 

motivo, también se utiliza un índice de calidad de vida, el cual evalúa aspectos 

como la esperanza de vida al nacer, la mortalidad infantil y el analfabetismo; 

aunque para muchos tampoco es la manera ideal de medir el nivel de desa­

rrollo de un país, ya que ignora elementos como la justicia, la libertad per­

sonal, la calidad del medio ambiente y las oportunidades de empleo. 

10/lbidem., p. 29 
11/Las cifras de este apartado son tomadas de Boyes, William y Michael Mclvin, Op. Cit, p. 484. 
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En el cuadro No. 6.4 se observa el PNB per cápita y el índice de calidad 

de vida de diez países. Los países están ordenados de acuerdo con el PNB 
per cápita, comenzando con el menor. Generalmente hay una relación directa 
bastante estrecha entre el PNB per cápita y el índice de calidad de vida. Pero 
hay casos en los que un mayor PNB per cápita no significa un índice de 
calidad de vida mayor. Por ejemplo, el Salvador y Turquía tienen un PNB per 
cápita más alto que China o las Filipinas; pero el índice de calidad de vida es 
más alto en China y las Filipinas que en el Salvador y Turquía. 

PAIS 

Etiopía 

Bangladcsh 

India 

China 

filipinas 

El Salvador 
Turquía 

México 

Yugoslavia 

E.U.A. 

CUADRO No. 6.4 
INDICE DE CALIDAD DE VIDA 

PNB Esperanza Mortalidad Tasa de 
per de vida Infantil Alfabetismo 

cápita(IJ al nacer (porcentaje) 
(años) 

120 46 155 8 

60 50 121 33 

290 57 86 44 
300 69 34 69 

560 63 46 86 

820 61 61 72 
1.110 65 79 74 

1,860 68 48 90 
2.300 71 27 92 

17,480 75 
• 

10 99 

lndice 
de 

Calidad 

7 

27 

44 
75 

73 

63 

63 

78 
86 

96 

FUEI\'TES: naneo Mundial, World Deyelopmeot Report, 1988 (Washington. D.C. 1988) varias 
páginas y The Unjtcd !';atjons llandhook of lnlernatjonal Trade aod Deyelopment Statjstjcs 
(Nueva York, 1 988). varias páginas. Tomado de lloycs, William y Michacl Melvin. op. cit, p. 487. 
( 1) dólares de 1986 

Aunque existen limitaciones para considerar el PNB per cápita como una 
medida del estándard de vida; sin embargo, como se obse'rva en el cuadro 6.2, 
refleja muy bien las diferencias entre países. Etiopía tiene el PNB per cápita 
más bajo y evidentemente es uno de los países más pobres del mundo. Por lo 
regular, a medida que el PNB per cápita aumenta, los estándares de vida se 
incrementan también. 
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6.7 EJERCICIOS 

l. ¿cómo se mide el crecimiento económico? 

2. ¿Qué es el ingreso nacional real per cápita? 

3. ¿cuáles son los determinantes del crecimiento económico? 

4. ¿Qué es productividad? 

5. ¿cómo se defme al desarrollo económico? 

6. ¿cuál es la estructura de un país subdesarrollado? 

7. ¿Qué es la estructura primaria? 

8. ¿por qué es paradójica la especialización en los países subdesarro­
llados? 

9. ¿A qué se llama estructura dual? 

10. ¿cómo es la producción del sector precapitalista de los países sub­
desarrollados? 

11. ¿Por qué es muy importa"te el comercio en los países subdesarro­
llados? 

12. ¿Qué papel desempeñan las empresas extranjeras en el tercer mundo? 

13. ¿cómo funcionan las economías subdesarrolladas? 

1 
14. ¿Por qué hay economías inestables? 

15. ¿cuáles son las consecuencias de la inestabilidad de las economías del 
tercer mundo? 
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16. lA qué se llama términos del intercambio? 

17. lEn cuáles rubros se manifiesta la dependencia de los países subdesa­

rrollados? 

18. lQué es el efecto demostración y cuáles son sus consecuencias? 

19. lCuál es el aspecto estacionario del círculo vicioso de la pobreza? 

20. ¿Por qué es deficiente la inversión en los países subdesarrollados? 

21. lCuáles son las consecuencias de la falta de inversión en los países sub­

desarrollados? 

22. lCuál es el aspecto dinámico del círculo vicioso de la pobreza? 

23. lCuáles son las condiciones de alimentación y nutrición en México? 

24. lCómo son los servicios de salud en nuestro país? 

25. lCómo se manifiesta el deterioro educativo de México? 

26. lCómo se resume el panorama de la situación habitacional en nuestro país? 

27. lCómo se define pobreza y pobreza extrema? 

28. lCuál es la distribución personal del ingreso en México? 

29. lCuál es la localización geográfica de los países subdesarrollados? 

30. lQué relación existe entre el PNB per cápita y el índice de calidad de vida? 
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INDICE: 

7.1 Relación de la economía y la ingeruería; 7.2 Proyectos de inversión; 
7.3 Presentación de un proyecto; 7.4 Financiamiento y Proyectos 
Específicos; 7.5 Programas para desarrollar la micro y pequeñá empresa; 
7.5.1 Criterios de elegibilidad; 7.5.2 Características de Respaldo financiero; 
7.5.3 Procedimientos; 7.6 Ingeniería Financiera; 7.6.1 Las finanzas corpora­
tivas; 7.6.2 Financiamiento a través de deuda; 7.63 Valuación de las Empresa; 
7.7 Ejercicios. 

OBJETIVO: 

Que el alumno conozca la aplicación y relación que tiene la economÍa 
con la ingeniería mediante la microeconomía y el entorno macroeconómico a 
través de un proyecto de inversión. Así como, la evaluación de una empresa y 
su relación con la ingeniería financiera. 

GUIA DE ESTUDIO: 

l. lCuál es la relación entre ingeniería y economía? 

2.  lQué son los costos de transferencia? 

3. lCuáles son las etapas de un proyecto? 

4. lCuáles son los mecanismos de financiamiento para un proyecto? 

5. lCuál es la forma ideal de presentar un proyecto de inversión? 
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6. 

7. 

8. 

lCuál es la importancia de la tasa interna de retorno (TIR) en un 
proyecto de inversión? 

lCuáles son las principales fuentes de financiamiento en un proyecto? 

lCómo se relaciona la ingeniería financiera con la economía? 

9. lQué son las finanzas corporativas? 

10. lCómo evaluar una empresa? 

7.1 Relación de la economfa y la ingeniería. 

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 agrícolas 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 ó un conjunto habitacional pensamos únicamente en el desarro­
llo económico 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 
econó�ico y desarrollo económico. Con este ejemplo tan burdo de lo que 
cual�u1er persona común observa en la sociedad a la que pertenece podemos 
relaciOnar la economía con la ingeniería de una manera intrínseca al desarro­
llo y crecimiento de un país. 

Es decir, en la medida en que una sociedad tiene un mayor ingreso 

percápita Y su producto nacion:U bruto tiene un crecimiento constante, las 
carreter�, 

.
los

. 
aere�puertos, los puentes acompañarán a las ciudades para 

poder
. 

d�t�1bwr meJor las mercancías producidas. La ingeniería, con todas 
sus 

.
dl�Clphnas y, la economía, van tomadas de la mano al parejo del 

crectmtento de un país. 
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La economía como una ciencia ha sido parte del ser humano desde su 
existencia y ha tenido relación con otras disciplinas a través de su historia. Sin 
embargo, es importante resaltar que durante el último siglo la interacción 
entre la economía y la ingeniería se ven cada vez más estrechamente 
relacionadas por las implicaciones que los factores de la producción tienen 
en un contexto macroeconómico no solamente nacional sino internacional. 

Las últimas corrientes a nivel teórico de la economía destacan la 
organización económica intrínsecamente ligadas con la ingeniería. Es 
precisamente bajo este lineamiento que la ingeniería tiene una importancia 

vital en la contratación de proyectos específicos y la gobernabilidad de los 
mismos. Si bien, esto puede ser aparentemente útil a la ingeniería civil, 
también lo podemos aplicar a todas las ramas de la ingeniería donde la 
organización es fundamental. Tal es así, la importancia de la ingeniería fman­
ciera en la factibilidad de cualquier proyecto donde éste deberá ser evaluado 
a través del valor del dinero en el tiempo. 

Por otro lado, en la ingeniería el instrumento de la computadora es vital 

en la organización de cualquier proceso de producción; de ahí, la ingeniería 

en sistemas y la ingeniería computacional. No podríamos dejar de lado, la 
ingeniería mecánica eléctrica donde el funcionamiento de las máquinas 
también está ligado a los factores de la producción. En fin, la relación de la 

economía y la ingeniería cobran una ingerencia cada vez más integrada a los 
procesos de economías de escala y de las economías de alcance de la 
globalización mundial. 

Las economías de escala son aquellas economías donde la especiali­
zación, la división del trabajo y los factores tecnológicos tienden a reducir el 
costo unitario de producción aumentando el tamaño de la planta. A medida 
que hay una expansión de las economías de escala se producen cambios 
cualitativos y cuantitativos, en el equipo1. Ferguson, observa el ejemplo de la 
perforación de pozos. El dice que en un principio un hombre con una pala 
realiza el trabajo de excavación, sin embargo, conforme se aumentan el 
número de obreros no necesariamente se abaratan los costos. Por el con-

1/Ferguson, C. E. Teoría Mjcroecooómjca, Fondo de Cultura Económica , M�xico, 1971. p. 194 
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trario, llega un momento en que una máquina substituye a los hombres y se 
inicia el proceso de automatización que permite incrementar el número de 
pozos y abaratar el costo unitario de producción de cada pozo. Conforme 
aumentan las economías de escala se hace hincapié en una mejor adminis­
tración gerencial. 

Actualmente la organización económica es uno de los eslabones más im­
portantes dentro del proceso de producción. E implica un costo que se 
denomina costo de transacción; éste determina todo proceso organizacional. 
Donde " ... todo problema de contratación ¡odrá examinarse conveniente­
mente en términos del costo de transacción." 

Es importante señalar lo que Williamson dice en relación al problema de 
la organización económica: " ... crear estructuras de contratación y goberna­
ción que tengan el propósito y el efecto de economizar la racionalidad 
limitada, al mismo tiempo que defienden a las transacciones de los peligros 
del oportunismo. De aquí deriva inevitablemente una orientación relativa­
mente calculadora hacia la organización económica, una de cuyas preo­
cupaciones constantes es la ¡osiblilidad de que el espíritu calculador se lleve 
a extremos antifuncionales." 

Entendemos por economías de alcance aquéllas economías de escala en 
el marco de la internacionalización de la producción. Economías especial­
mente dominadas por grandes empresas trasnacionales. Quiénes encabezan 
procesos de producción en diferentes países. Tal es el caso de los motores 
para automóvil producidos en México para coches armados y vendidos en los 
Estados Unidos. 

En el campo concreto de la ingeniería es importante resaltar que el 
proceso de modernización de nuestro país 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 Construcción y Operación de Carre­
teras y Puentes, concertado por el Gobierno Federal por conducto de la 

2/Williamson, Oliver E. Las Instjtucjones económicas del capjtaljsmo, Fondo de Cultura 
F.conómica, 1989 México. 
3/lbidem 
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Secretaría de Comunicaciones y Transportes y con la participación de diver­
sos organismos del sector público, social y privado para otorgar en concesión 
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 participación dinámica del sector privado en la creación de in­
fraestructura está presente en la concesión de varias actividades que antes es­
taban únicamente destinadas al sector público. La reforma al artículo 45 de 
la Ley de Navegación y Comercio Marítimos donde las terminales privadas 
pueden mover cargas de terceros. En el puerto de Veracruz, " ... se otorgó per­
miso a tres empresas con capital íntegramente privado que operen, todas las 
maniobras y en todo el puerto, acabando con los radios de acción sindicales, 
que entorpecían y encarecían el puerto, favoreciendo desde ahora la libre 
competencia y con la obligación de proporcionar el equipo necesario..4. 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 participación 
creciente del sector privado para ampliar las inversiones y mejorar las ins­
talaciones. En 19$9, se logró qu7-cl tres por ciento de la inversión total del 
organismo fuese con recursos privados; en 1990, se incrementó a 29 por cien­
to; en 1991 se sobrepasó el 35 por ciento y, negociados para el año siguiente 
había más del 40 por ciento de los recursos totales destinados a la inversión.5 

4/Ríos Ferrer, Roberto "Modernizar es Concebir al Estado Moderno Abierto para Construir In­
fraestructura con Inversión Privada" Revista Mexicana de la Cons(ruccjón No. 443 diciembre 1991. 5/Sacristán Ruy, Emilio "IIace falta Expander Proyectos de Coinversión para Modernizar los 
Aeropuertos" Reyjs(a Mexicana de la Constryccjón, No. 443 diciembre 1991. 

169 



FACULTAD DE INGENIERIA 

Por otro lado, la ingeniería financiera ha retomado una importancia vital 
en la dcsincorporación de las empresas del gobierno federal, entre las que 
destacan Mexicana de Aviación y Teléfonos de México. En el área de 
ingeniería financiera se evalúan los proyectos en el contexto de rentabilidad 
financiera y se dan garantías a las empresas. "Una vez evaluado el proyecto, y 
una vez amalgamado con el patrimonio o las garantías que ofreciesen las 
compañías constructoras, estos proyectos se fondean con recursos de la 
banca, limitando el período de construcción y el período de operación"6. 

Dentro del contexto de megaproyectos, la ingeniería junto con la econo­
mía requieren de la organización económica donde constructores, inver­
sionistas, financieros se conjugan para la realización de obras de gran 
envergadura para el desarrollo económico del país. 

7.2 Proyectos de Inversión 7• 

Para realizar un proyecto de inversión se deben de aplicar varios prin­
cipios estudiados en microeconomía que determinarán la rentabilidad y la 
viabilidad de cualquier empresa: la demanda y la oferta del producto. El en­
torno macroeconómico del país, la tecnología 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 Romal a lo largo de una entrevista donde esbozó 
las etapas de un proyecto de inversión. Este tiene cinco etapas: el perfil 
técnico, el estudio del mercado, el perfil financiero, el análisis de riesgo del 
proyecto y el resumen ejecutivo. 

l. El perfil técnico del producto 

¿Qué es el perfil técnico?, ¿qué es el producto?, ¿para qué sirve el 
producto?, ¿en qué se usa? ¿quiénes son los mercados potenciales? y, ¿con 
qué materias primas se fabrica ese producto? 

6
/Bustamante Monroy, Alvaro "Estamos Viviendo un Cambio Importante en el País el cual Re­

quiere de Inversiones en Todos los Ambitos" Revista Mexjcana de la Construcción, Opus Cit. 
7/En este inciso contamos con el Lic. Benito Rey Romay, director del Instituto de Inves­
tigaciones Económicas de la UNAM. Se le agradece el tiempo que otorgó a dicha entrevista a 
f!sar de

.
las múl�iples ocupa�i�nes 

.
que tiene. 

/Entrevtsta reahzada por Ahcta Gtrón y Marcela Astudillo. 
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Otra pregunta a plantearse en un proyecto es ¿cuál es la capacidad 
mínima de la planta?, ¿qué capacidad instalada existe para dicho producto en 
México o en otros países? En dicha respuesta se destacarán los productos 
sucedáneos o substitutos. Por que de ello depende la oferta y la demanda. 

2. Perftl de Mercado. 

En el perfil de mercado se estudia, la situación 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, 
tamaños, calidades (materias primas). Esto influye en las materias primas y 
en los tipos de equipo para la fabricación del producto. 

Y, tercero, ¿cuál es el volumen de ventas?, ¿cómo 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 está produciendo. 
Después, ¿qué condiciones de crédito? y, ¿qué precios para los diferentes 
componentes de la demanda existen? y, también, la importación a quién está 
sujeta; por otro lado, la demanda de qué, cómo y quién la abastecerá del ex­
terior, cuánto tarda en llegar su pedido a las bodegas y a las cadenas de ser­
vicios; es decir, la distribución del producto. Es importante enfatizar que un 
producto vale por el servicio que tiene. 

El resumen de estos dos "tferfiles le va a dar el poder de decisión 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 está muy entreverado con el estudio de mercado y 
con el técnico. El estudio financiero determina el costo para el modelo de 
producción: materias primas, calidades, monto de la demanda del mercado. 
En esta etapa se determina el costo de producción. Uno determina la 
inversión necesaria de la planta para los volúmenes de producción es­
tablecidos; ¿qué maquinaria necesito?, ¿qué espacio?, ¿qué tipo o tipos de 
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energía se van a conseguir?, etc. Todo el estudio se pasa a los fmancieros con 
base a la inversión, y se determina el costo de producción. No sólo determina, 
el estudio financiero, la inversión sino el capital de trabajo. 

La inversión 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 
lcómo se vende el crédito?, lcuánto 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".9 "Estos estados proforma son posteriormente comparados 
con los estados reales; tales comparaciones pueden ayudar a . la empresa a 
señalar las razones de las desviaciones, a corregir los problemas 

9/EI análisis 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 serán convertidos en efectivo más rápido que aquellos 
que se encuentran en la parte inferior. Los activos fijos se encuentran en la parte inferiÓr del es­
tado (planta y equipo) no se espera que se conviertan en efectivo dentro de un año. Los pasivos 
son los derechos sobre los activos del balance y se disponen en forma similar. Se ubican primero 
los que se cobrarán pronto y los de más largo plazo por cobrar hacia abajo. Pasivos circulantes 
son los que deben ser pagados dentro de un año. Ya que la empresa nunca tiene que pagarles a 
los accionistas del capital común, 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 última línea representa las utilidades por acción (EPS), la cuál se calcula dividiendo el ingreso 
neto disponible para los accionistas comunes. Es importante reconocer que el balance general es 
un estado de la posición 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 fotografía de la posición 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 período presupuestal 
a fin de reflejar las condiciones operativas reales. Mediante la planeación y el 
control financiero, la administración busca aumentar la rentabilidad, evitar 
los faltantes de efectivo y mejorar el desempeño de las divisiones específicas y 
de toda la compañía."10 Por ello, se dice que el análisis proforma después se 
balancea; es decir, se balancea con los socios capitalistas del proyecto y, si 
hay necesidad de más créditos, ésto se añade al costo financiero. 

El costo del dinero tiene que ser señalado mediante un paquete de finan­
ciamiento. lCuál 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
ción o avío y, los inmuebles, con créditos hipotecarios. 

El estudio financiero acaba con el estudio de la tasa interna de retorno o, 
más comunmente llamada, T1R (del inglés IRR: internal rate of return). Se 
podría definir como la tasa de rendimiento sobre una inversión 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 inversión.U Si sale negativa 
o baja debe regresarse al principio para ver qué elementos se pueden cam­
biar; es decir, se balancea el proyecto. 

4. Análisis de. Riesgo del Proyecto. 

Si la demanda se cae qué pasa, se corre el balance proforma ante las 
eventualidades de mercado. El riesgo son los sustitutos sucedáneas y los 
cambios tecnológicos. 

5. Resumen Ejecutivo es el que se presenta a los inversionistas entre ellos 
al analista técnico. Posteriormente, se realizan proyecciones. 

10/FJ.Weston y E.F.Brigham Fundamentos de Admjnjstracjón Financiera McGraw-Hill, 
México,1987, p.134 11/lbidem p. 341. En el siguiente inciso se explica cómo se obtiene laTIR 
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7.3 Presentación de un Proyecto. 

De acuerdo al Manual para la identificación, formulación y evaluación de 
microproyectos de Nacional Financiera12 todo Proyecto de Inversión se 
presenta siguiendo el siguiente orden: 

Conclusiones y recomendaciones. En este punto se ubica el resultado del 
proceso de investigación que se llevó a cabo para evaluar el proyecto de 
inversión. En él se incluyen las conclusiones y las recomendaciones como es 
el riesgo del mismo y el marco donde éste puede ser factible. 

Introducción. Se ubica el planteamiento general del proyecto; es decir, 
las características de todo el proyecto, los aspectos más importantes y los 
resultados que se van a obtener. 

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 ampliación de la inversión se mencionan los antecedentes del 
comercio y su historia. 

Ubicación. Se hace referencia a la ubicación física, su localización así 
como las fuentes que le van a dar mantenimiento como energía eléctrica, in­
fraestructura básica existente, disponibilidad y características de los provee­
dores, de las mercancías, del ámbito socioeconómico que priva, infraestructura, 
servicios en general y el plano de micro localización. 

Diagnóstico regional. El entorno macroeconómico de la zona donde se 
ubica el proyecto y el estudio detallado de la zona o microlocalización, así 
como, su relación con el entorno de otros sectores. 

Descripción del proyecto. Se señalan las características básicas del 
proyecto. 

1?sánchez Barajas, Genaro Manyal para la jdentjficacjón fonnylacjón y evalya<:ión de 
mjcroprcyectos, Nacional Financiera, Dirección de Investigación y Desarrollo, Biblioteca de la 
micro, pequella y mediana empresa, No. 6, México, 1993. 
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Justificación del proyecto. ¿cuál es la conveniencia puntual para poner 
en marcha el proyecto?. La oferta que se generará en los productos a 
fabricar y el efecto en el empleo, la contaminación del medio ambiente, la 
prioridad en el marco de la política económica nacional y local, etc. 

Objetivos. Con la mayor claridad posible se describen los objetivos 
prioritarios y específicos del proyecto, porque en función de ellos se llevará a 
cabo la formulación y evaluación 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 

�1 efecto que ocasionará en el gusto de los consumidores. 

Mercado. En este se lleva a cabo el estudio de la demanda actual y la 
determinación de la demanda futura por un período no mayor a cinco años. 
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 mercancías. Este análisis de basa tanto en los productos 
resu\tado de la nueva inversión como del estudio de los precios de los bienes 
sustitutos y los complementarios, para los mismos períodos de la oferta y la 
demanda. 

Comercialización. Es muy importante el análisis de la comercialización 
porque es un costo que se le suma al producto pues es lo que determina la 
velocidad en la distribución del producto. Además, la competencia a la cuál 
se tiene que enfrentar y tratar de que la oferta sea totalmente aceptada por la 
demanda. 

Localización. Este apartado parecido al de ubicación, reitera la impor­
tancia que tiene el análisis microlocacional. 

Ingeniería del proyecto. Aquí se incluye el equipo necesario para la in­
dustria ya sea desde las características que deben de tener los empleados 
hasta las intalaciones del local, etc. 
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Inversiones y gastos de operación. En este apartado se hace alución al 

monto de la inversión, el origen de los recuras: propios y ajenos, así como el 

costo del financiamiento de estos últimos. 

Presupuesto y financiamiento. Todo proyecto de inversión lleva implícito 

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 hase en el costo de distribución. El financiamiento tiene un costo que 

se expresa en gastos financieros. Aquí se realiza el análisis del punto de equi­

librio donde los ingresos son iguales a los gastos. Se elaboran los estados 

financieros como el Estado de Pérdidas y Ganaeias y el de Fuentes y Usos. 

El primero revela los resultados de operación 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 determinado período. El segundo nos permite conocer la 

capacidad de pago del negocio. 

Evaluación. Todo proyecto, como ya lo hemos señalado 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 din�ro 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 instalación en que se realiza el gasto de inversión; 

la segunda, que comprende el período de producción o de distribución en un 

proyecto comercial y, la tercera, corresponde a la liquidación o terminación 

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 fórmula produce el valor presente neto, que para obtener el resultado de la 

TIR debe tomar dos valores, uno positivo y otro negativ<f.'l 
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donde i = tasa de actualización o de descuento 

F. D. = 
1 

n n = número de años 
(1 + i) 

Cuando se hace referencia a la TIR se toma en cuenta el valor. presente 
del dinero en el momento de la inversión inicial del proyecto. El valor 
presente tiene un papel importantísimo porque es el que define que el dinero 
invertido al inicio es igual, superior o menor al que se recibirá después de un 
tiempo dado. Si el valor presente del dinero es menor entonces el dihero in­
vertido es menor al final del período. Si por el contrario es mayor a la misma 
cantidad entonces la inversión 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 inversión sí 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 fórmula que permite calcular la tasa interna de retorno. 

TIR 
Tasa de 
descuento + 
más baja 

Valor presente a la tasa de 
descuento más baja 
Suma de los valores pre-· 
sentes de las corrientes de 
beneficios netos a las dos 
tasas de descuento, sin 
considerar los signos 

Diferencia entre 
las dos tasas de 
descuento 

Organización. Cuando el proyecto es sumamente atractivo para los 
empresarios e inversionistas, de inmediato se da la determinación de la 
organización que tendrá para operarlo con eficiencia. De esta forma, se 
adecúan 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 Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
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7.4 Financiamiento y proyectos específicos 

Entre las principales fuentes de financiamiento que se encuentran tanto 
en el mercado nacional como internacional para suscribir los proyectos se en· 
cuentran desde los préstamos otorgados por organismos financieros ínter· 
nacionales como el Banco Mundial, Banco Interamericano de Desarrollo y el 
Eximbank hasta la posibilidad de fondearse vía emisión de papel o bonos en 
el mercado internacional de capitales y en el mercado de valores mexicano. 

No debemos de olvidar, el papel que jugó la banca de desarrollo desde 
los años 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 país 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 dejó 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 raíz de la crisis económica de 1982. Si bien, se usaba 
la deuda externa como un mecanismo de. financiamiento por algunas 
empresas paraestatales, hoy en día los cambios en los mercados financieros 
internacionales han utilizado mecanismos como son la emisión de bonos o la 
emisión de acciones para buscar nuevos tipos de financiamiento. Además, 
para r!!estructurar sus pasivos se han utilizado los swaps. Estos son el ínter· 
cambio de pasivos por capital o intercambio de pasivos por deuda, a ésto se 
le denomina capitalización 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 

178 

INGENIERIA Y ECONOMIA 

empresa. Entiéndase que todas estas operaciones se realizan en el entendido 
que el Activo es igual a Pasivo más Capital. 

La capitalización de pasivos y substitución de deuda pública por 
inversión o swaps se rige en el primer párrafo del artículo 8o. de la Ley para 
promover la Inversión Mexicana y Regular la Inversión Extranjera.B 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 
comprará parte de su propia deuda al precio real del mercado, bajando 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
máticamente disminuye la relación 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. Este se realiza bajo el concepto de deuda soportable 
donde la empresa está sobreendeudada y hay un posible descuento, prepaga, 
y baja rentabilidad. Se entiende por deuda soportable a la relación entre la 
deuda total y el capital. Dicha razón no puede ser mayor a uno o sea que el 
pasivo no debe de pasar más allá del 50 por ciento correspondiente al activo. 
Si el activo es igu� a 100, el pasivo y el capital son iguales al 50 por ciento del 
activo, respectivamente. 

13/Secretarfa de Hacienda y Crédito Público, Manya! Operativo para la Capitalización de 
Pasivos y Systjtycióp de peyda Pública por lpyersjóp (mimeo), 1986. Entre los ejemplos que 
trae este manual se encuentran los siguientes: Están el mecanismo de capitalización directa 
simple, capitalización indirecta de entidad privada por parte de inversionistas extranjeros con 
deuda reestructurada de entidad pública o gobierno federal, capitalización directa de entidad 
pública con deuda reestructurada, inversión en nuevo proyecto con deuda reestructurada de en­
tidad pública, capitalización indirecta de entidad privada con deuda reestruturada de entidad 
pública para pago de adeudos de la primera con sociedades nacionales de crédito o con FICOk· 
CA, capitalización indirecta de entidad privada con deuda reestructurada de entidad pública, 
siendo la emisora de acciones a favor del inversionista una entidad privada distinta a la 
capitalizada, capitalización indirecta de entidad privada con deuda reestructurada de entidad 
pública en virtud de adeudos internos de la primera con la última. 
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Esquema No. 7.1 

Recompra de Pasivos y Capitalización 

Pasivo 

40 % 
-

.- Utilidad 
-

Pasivo 1 N$ 80,000 1 80 % 

1 ' 
AcUvo l ¡ 1 Pasivo y 

- N$ 1 oo,ooo ! ---- Deocuent� -i N$ 80,000 N$ 40,000 
100 % J 40 % 

-

Co�l� CapHal 

N$ 20,000 · - '---- N$ 20,000 

1 
20 % 20 % 

L_ -

Si la deuda baja de 80 a 40 millones es una deuda soportable. Por lo 
tanto es una operación ventajosa porque el banquero recupera 40 millones 
que los pone a trabajar. 

En el mercado nacional la reestructuración del sistema financiero per­
mite el arrendamiento financiero14, el financiamiento bancario. Tomando en 

14¡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 garantías que demandan los proyectos como son el riesgo de 
terminación del proyecto, el riesgo de funcionamiento, el riesgo de pago y, el 
riesgo de convertibilidad y transferibilidad cambiaría. 

Por el otro lado, la evaluación financiera de los proyectos se fundamen­
tan en un análisis de tres conceptos: cálculo del costo de los créditos, cálculo 
del valor presente de los flujos del pago de las ofertas y la factibilidad de 
obtención de los financiamientos.15 

Cuando se refiere al cálculo del costo de los créditos hacemos hincapié 
en cuánto nos costará el crédito necesario o los créditos que necesitamos en 
nuestro proyecto; es decir, incluímos el crédito más 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 saldrán al mercado y se recupere la 
inversión realizada en la oferta de los bienes. Si este flujo de efectivo una vez 
vendido el producto se recupera al valor presente de la inversión. Por otro 
lado, cuando se refiere a la factibilidad de los financiamientos es que éstos 
tienen que llegar oportunamente. 

Entre los indicadores financieros más importantes para la ejecución de 
un proyecto se encuentran:16 

l. Indice nacional del costo de edificación 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 dólar norteamericano 

15/Castelazo y López, Alberto "Conclusiones: Espectos legales de los Proyectos Llave en Mano 

para la CFE" en Revista Mexicana de la Con:!lrucción, No.449, junio de 1992 
16Néase la Unidad IV. Contabilidad General referente a los índices de precios del Banco de 

México. 
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5. Costo porcentual promedio de captación17 

6. Indice de costos de edificación 

7. Indice de costos de construcción industrial 

8. Indice de costos de maquinaria 

9. Indice de costos de proyectos viales (caminos) 

10. Relativos de Precios de Insumas 

1 1. Relativos de Precios de Maquinaria y Equipo 

En el siguiente apartado observaremos los proyectos de inversión de 
Nacional Financiera para la micro y pequeña empresa. 

7.5 Programas para desarrollar la micro y pequeña 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 población de 
menores ingreso� e incorporar empresas que se encuentran en la economía 
informal a la économía formal; con el objeto de formar e integrar y fortalecer 
cadenas productivas. El impacto de esto será aumentar la oferta de bienes de 
consumo básico. 

7.5.1 Criterios··de elegibili«bld · 

Los criterios para que estas pequeñas y medianas empresas puedan ser 
elegibles se clasifican de la siguientes forma: 

11¡Se entiende por costo porcentual promedio 6 CPP al promedio de la tasa líder del n.ercado 
entre 12 meses. En nuestro país los Cetes son los que determinan el CPP. 
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Serán elegibles las personas físicas o morales que se clasifiquen como 
micro y pequeña empresa. Se entiende por micro empresa la que tiene hasta 
15 empleados y sus ventas netas anuales son hasta de N$ 900,000. Por 
pequeña empresa es la que tiene hasta 100 empleados y sus ventas netas 
anuales son hasta de N$ 9'000,000. Los montos máximos de fmanciamiento 
para la micro empresa son hasta N$700,000 y para la pequeña empresa hasta 
N$7'000,000. La tasa de interés para todos los créditos es CPP más 6 . . 

También serán sujetos de apoyo las uniones de crédito que realicen compras 
en común de materias primas y de activos fijos en beneficio de las micro y 
pequeñas empresas asociadas a la unión. 

Los estratos de la industria los determina la Secofi anualmente. En 
atención al monto de ventas anuales y al número de empleados. Con el fm de 
promover y orientar a la industria hacia las zonas del país que requieren de 
mayor desarrollo económico, la Secofi ha determinado que el tipo de apoyo 
crediticio esté en función de la localización de las empresas. 

1.5.2 Características de respaldo financiero 

a) tipos de crédito: 

Es importante describir los diferentes tipos de crédito: 

Habilitación o Avío: 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 fabricación. 

Refaccionario: Estos créditos puede ser de dos formas. En primer lugar, 
para la adquisición e instalación de maquinaria y equipo de carácter produc­
tivo. En segundo lugar, para construcción, ampliación 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 amortización: 

Los montos y plazos de amortización de los apoyos fmancieros otorgados 
por el Programa para la micro y pequeña empresas serán los siguientes: 

PLAZOS Y PERIODOS DE GRACIA 

CREDITO 

PARA CAPITAL DE TRABAJO 

PARA ADQ. MAQ. Y EQUIPO 
PARA INST. FISICAS 
PARA REEST. DE PASIVOS 
FACTORAJE (ACTIVOS FIJ.) 

PLAZO 

5 AÑOS 
lO AÑOS 
20 AÑOS 

? AÑOS 
7 AÑOS* 

GRACIA* 

•Se ajustará a las necesidades del proyecto.Tomado de Nacional Financiera SNC, Dirección de 
Financiamiento de la Micro y pequeña Empresa, Esquemas de Financiamiento PROMYP, 
Dirección Regional Centro, 1993. 

e) Tipo de interés y margen de intermediación: 

Las tasas de interés y el margen de intermediación serán aquellos que 
fijan las autoridades correspondientes. Los intereses se calcularán 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 pequeña empresa un apoyo 
financiero más completo, se tienen las siguientes modalidades de finan­
ciamiento. Hay un apoyo especial para la microempresa que no haya tenido 
acceso al crédito bancario; avío revolvente; uniones de créditos; proveedores 
·institucionales. 

7 .5.3 Procedimientos 

a) Autorización del descuento: 

Solicitud de descuentos. La institución intermediaria deberá presentar a 
Nacional Financiera la solicitud de descuento formulada por la empresa, con-
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forme le corresponda, según su estrato. Entre las facultades 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 
automático 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 atiendan en exceso de la facultad antes mencionada se resuelven a 
través del descuento facultativo de los comités internos regionales y de zona 
metropolitana. 

b) Disposición y recuperación: 

Las operaciones de descuento y recuperación, se efectuarán conforme a 
los procedimientos establecidos en la guía para el descuento crediticio, que 
figura como anexo y forma parte integral de las reglas de operación. 

e) Supervisión y Seguimiento: 

El intermediario financiero realizará la actividad concerniente a la super­
visión de los créditos descontados ante Nacional Financiera. El resultado de 
esta actividad será informado a la institución de acuerdo con la guía que para 
este efecto se ha elaborado. 

7.6 Ingeniería Financiera. 

La importancia de la ingeniería financiera radica principalmente en el 
manejo de las finanzas de una empresa. Un proyecto de inversión 
difícilmente tendrá éxito una vez que haya sido instaurado o que haya em­
pezado a funcionar sino tiene un conocimiento profundo de sus mecanismos 
de financiamiento interno. La ingeniería financiera es denominada en otros 
países como ingeniería corporativa, ingeniería empresarial, ingeniería de 
negocios o estrategia corporativa. Nosotros la definimos como la aplicación 
de las finanzas corporativas aplicadas a la solución de necesidades finan­
cieras. 

Esta actividad ha evolucionado muy rápidamente precisamente a partir 
de los años ochentas por la escasez de recursos financieros y la quiebra de in-
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numerables empresas no sólo 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 países ha cobrado mayor 
fuerza; el entorno macroeconómico ha sido inestable en los últimos años 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 finan7_as 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 cómo se fondea el 
empresario. A éste le interesan sus activos circulantes reflejo del capital de 
trabajo {efectivo, cuentas por cobrar, inventarios) y, activo fijo, que son los 
medios de producción que recuperará en el largo plazo. 

El papel del administrador financiero será 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 factoraje impuro 
hay una garantía en la cuentas por cobrar. El activo fijo se financia con la 
aportación de los socios y por deudas de largo plazo. 

Es importante señalar que todo negocio implica un riesgo y los usuarios 
de la ingeniería financiera son aquéllos cuya necesidad de inversión 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 ingeniería financiera tiene dos momentos: 

l. Cuando se identifican puntos débiles en una empresa a través de un 
diagnóstico financiero y de la perspectiva del negocio. 
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2. Cuando se determina el punto óptimo del capital y la consecución 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 producción es importante mencionar los créditos de habili­

tación o avío y los refaccionarios. Según la Ley General de Instituciones de 

Crédito los créditos refaccionarios tienen por objeto sostener los gastos de la 

explotación agrícola, minera o industrial, y debe reproducirse pronto, con 

la cosecha, con la explotación de la mina o con la venta de los productos de la 

fábrica. En tanto que, el crédito de avío se concede para el fomento de la 

producción pero de una empresa que ya está trabajando y sirve para comprar 

materias primas aunque el resultado de su uso sea a futuro. Ambos créditos 

sirven para fomentar la producción. "Pero en tanto que el avío se aplica direc­

tamente al proceso inmediato de la producción, a la acción inminente de 

producir, la refacción se aplica en una operación más de fondo, en preparar a 

1 1" , d t" ,18 
la empresa para e tenomeno pro uc tvo . 

a) efectivo con crédito quirografario o crédito con garantía colateral. 

b) cuentas por cobrar con factoraje puro y factoraje impuro. 

e) inventarios 
"
con crédito prendario 

d) activos fijos con créditos refaccionarios 

e) máquinas con arrendamiento financiero 

También la empresa se puede financiar mediante bonos u obligación y las 
acciones a través del mercado de valores. 

18¡cervantes, Ahumada Raúl, Títulos 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 de ingeniería financiera los diferentes 
instrumentos utilizados por las personas físicas y morales para poderse finan­
ciar o fondearse en el mercado cuando el solicitante necesita de flujos de 
dinero. 

El financiamiento a través de deuda de largo plazo puede ser de diversas 
maneras: 

a) Las obligaciones 

Las obligaciones son el instrumento de financiamiento a través de deuda 
más antiguo que existe en el mercado de valores. Son títulos de crédito 
nominativos a largo plazo que representan la participación de sus tenedores 
en un crédito colectivo a cargo de la emisora. Pueden ser dependiendo de las 
garantías de la empresa emisora de tres tipos: quirografarias, hipotecarias y 
prendarias. Según su forma de amortización podrán ser convertibles y, por su 
forma de disposición, de colocaciones subsecuentes (véase el siguiente inciso 
obligaciones con colocaciones subsecuentes). 

Entre las principales características de las obligaciones es que son ins­
trumentos accesibles a todas las instituciones con mayoría de capital 
mexicano que tengan o no sus acciones inscritas en el Registro Nacional de 
Valores. Su destino principalmente es para nuevos proyectos o inversiones 
�or parte de la empresa emisora. 

El plazo al que se pueden emitir estos valores en el mercado actualmente 
es entre 3 y 7 años con períodos de gracia para amortizaciones de hasta la 
mitad de la vigencia de la emisión. Normalmente son colocadas mediante 
series de igual monto, las cuales se amortizan periódicamente siendo lo más 
común amortizaciones semestrales. 

No se tiene un tope máximo establecido actualmente de disposición de 
recursos, mediante estos instrumentos. Los intereses normalmente son 
pagaderos trimestralmente y se determinan en forma mensual utilizando 
como tasa base la más alta de las tasas vigentes de Cedes, Cetes, o Acep-
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taciones Bancarias más una sobretasa determinada en puntos adicionales o 
en porciento, que actualmente es del orden del 5 por ciento. 

El impuesto que causan· estas obligaciones para personas físicas s�gún !a 
ley actual del ISR es el 21% sobre los 12 primeros puntos de tasa de t�tere:, 
¡0 que respresenta 2.52 por ciento adicional que se suma a la tas� de 1�ter�s 
neta para obtener la tasa de interés bruta que pagan. No se reqmere nmgun 
tipo de reciprocidad. En todos los casos existirá un representante común de 
obligacionistas que podrá designar la emisora conjuntamente con la 
colocadora, el cuál cuidará los intereses del público inversionista. 

Es importante destacar que las características de cada emisión deberán 
ser acordes con las necesitlades del emisor así como sus características Y con­
diciones financieras y las propias del mercado en el mQmento mismo de la 
emisión. 

b) Las obligaciones con colocaciones subsecuentes: 

A raíz de las elevadas tasas de interés que se registraron en el país, sobre 
todo en los años de 1986 y 1987, los financiamientos bancarios y bursátiles 
devengaron altas tasas nominales de interés, que en su mayor parte eran para 
compensar la pérdida en el poder adquisitivo (inflación), y la menor parte era 
llamado costo real del financiamiento. 

Este problema equivale a amortizar paulatinamente el crédito al efectuar 
el pago de intereses. 

A manera de ilustración se presenta el siguiente ejercicio numérico: 

Un crédito por 10 �iliones de nuevos pesos obtenido en 1986 pagó los 
siguientes intereses: 

1986 

1987 

$12'680,000 

$16'560,000 
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Calculados a una tasa de interés promedio de: 

1986 
1987 

126.80% 
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 
1987 

$ 8'435,000 
$ 13'020,000 

Calculados de acuerdo con las tasas de inflación promedio vigentes en 
esos años (1986 de 84.35% y de 130.20% en 1987). 

Ante esta circunstancia, surgió la idea de crear un instrumento que 
capitalizara el monto del pago de intereses igual a la inflación, con el objeto 
de mejorar el flujo de efectivo de las empresas fmanciadas. Después de 
diversos proyectos enviados a las autoridades financieras, éstas aceptaron el 
proyecto de la "emisión de obligaciones con colocaciones subsecuentes". 

Los fundamentos de este instrumento son iguales a los de las obliga­
ciones tradicionales, teniendo además las siguientes características adiciona­
les: un monto máximo ilimitado para emitir, el cual hasta el momento el máximo 
autorizado asciende a 50 millones de nuevos pesos; del monto máximo auto­
rizado, la empresa emisora podrá disponer inicialmente un monto que se 
determinaría en función del plazo total de la emisión y de la necesidad de 
fondos por parte de la empresa emisora. Este monto total se recomienda 
varíe 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 emisión. La cantidad a emitirse en las colocaciones sub­
secuentes, podrá estar determinada de antemano en la escritura de emisión, o 
bien, calcularse en base al monto de intereses pagados por la emisión durante 
cada año. 
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Por ejemplo, en una emisión a 7 años (28 trimestres, con 14 trimestres de 
emisiones subsecuentes se fijará un porcentaje a aplicarse sobre el total de in­
tereses pagado igual a: 85% en el primer año(4 trimestres), 70% en el segun­
do año (4 trimestres), 55% en el tercer año (4 trimestres), 40% en el cuarto 
año (2 trimestres). 

La amortización se realizará en forma' trimestral, a partir del siguiente 
trimestre en el que se realice la última colocación. En tanto no sean 
colocadas las obligaciones quedarán depositadas en el Indeval, S.A. de C.V. 

7.6.3 Valuación de las Empresas. 

Al principio de este apartado se parte de la administración de los recur­
sos financieros escasos como el eje prioritario de la ingeniería 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, realización de coinversiones, etc. 

Los factores determinantes en el valor de una empresa son las utilidades, 
flujos de efectivo, activos, pasivos, mercados, personal, administración, 
tecnología, imágen, historia, posición estratégica y los costos de oportunidad. 
En el caso de las personas físicas el valor es cualitativo y, cuantitativo, el 
valor de las personas morales. El valor de las personas físicas 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 física cuando éste es determinado por diversos 
analistas. 

a) Valuación de Empresas Abiertas. 

Se entiende por empresa abierta aquella que ha colocado su capital entre 
el público general, cotiza sus acciones en una bolsa de valores. El valor de la 
empresa quedará determinado por la cotización de la acción, mismo que 
depende de las fuerzas del mercado, técnicamente a la cotización se le 
denomina: precio de referencia. 
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El precio de referencia es consecuencia de la interacción de los factores 
siguientes: 

1) macroeconómicos: nivel de la inflación, nivel de tasas de interés, acti­
vidad económica, tipo de cambio peso/dólar. 

2) corporativos: ventas, costos, utilidades, flujos de efectivo, activos, 
1 . • 19 p anes y proyectos, nesgos corporativos . 

3) mercado: estado de la oferta accionaría, demanda sobre las acciones, 
atractivo sobre otras alternativas de inversión. 

Los determinantes de la sub o sobrevaluación técnica del precio de refe­
rencia se determina mediante la comparación con los múltiplos siguientes: 

Múltiplo de 
referencia 

Precio de la Acción/Utilidad por acción(P/U). 

MúiLiplo precio/utilidad general del mercado. 

Múltiplo precio/utilidad sectorial. 

El múltiplo influyente es el múltiplo con el cual debe compararse el 
precio de referencia que esté reconociendo el mercado secundario y éste 
reconoce cualquiera de los múltiplos según: 

Si el mercado está considerando utilidades reconoce el múltiplo: 
Precio/Utilidad (P/U). Si en cambio está considerando valor de activos 
reconoce el múiLiplo: Precio 1 Valor Contable. 

b) Valuación de Empresas Cerradas. 

Se considera una empresas cerrada, aquella que no cotiza su capital 
entre el público. Para desarrollar el análisis y la valuación de una empresa de 
este tipo, se hace necesario poseer la información 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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!)Información histórica: nacimiento, evolución y desarrollo. 

2)Información Mercadotécnica: sujetos de mercado, territorios, segmen­

tos, mercado potencial, mercado real, competencia. 

3)Información financiera: ventas, costos, utilidades, flujos de efectivo, 

configuración de activos, estructura de pasivos, composición de su capital, li­

quidez, solvencia, productividad financiera, rentabilidad, apalancamiento fi-
• ?O b d 

. fi . 21 nanc1ero- , co ertura e nesgos manc1eros . 

4)Jnformación corporativa: accionistas, consejeros, administradores, 

estructura organizacional, tenencia accionaría, asociadas, subsidiarias, rela­

ción laboral. 

5)Información fabril: líneas de productos, capacidad instalada, capaci­

dad utilizada, fuentes de abastecimientos de insumos. 

6)Información legal y fiscal: leyes y reglamentos que norman el compor­

tamiento de la empresa, impuestos y derechos a que se es sujeto, juicios de 

diversa índole, gravámenes sobre activos y valores. 

e) Determinación del precio preliminar y fijación del precio defmitivo. 

El precio preliminar queda determinado mediante la aplicación de un 
conjunto de criterios técnicos de valuación, el precio de la empresa adquiere 

carácter preliminar toda vez que es sujeto a adecuaciones, considerando que 

w/Se entiende por apalancamiento financiero la relación existente entre la deuda total y el activo 

total de la empresa. 
21

Néase Mansell Carstens, Catherine Las Nyevas Finanzas en México, Instituto Tecnológico 

Autónomo de México, Editorial Milenio, Instituto Mexicano de Ejecutivos de Finanzas, A.C., 

México, 1992. El objetivo de las operaciones de cobertura es cubrirse de la exposición a los ries­

gos de la variación de dichos precios. En este sentido, de aquellos agentes económicos que 

efectúan operaciones de cobertura se les puede clasificar como administradores de riesgo. 
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los criterios de valuación se enfocan a cuantificar básicamente los recursos 
tangibles de la empresa. Esos criterios son los siguientes: valor nominal de la 
acción ajustado, valor contable, valor contable ajustado a la capacidad 
utilizada de los activos fijos, valor de realización, utilidades actuales, 
utilidades futuras, flujos de efectivo, flujos de efectivo-pasivos, ponderación 
factorial. Una vez conocidos el precio preliminar de la empresa, se procede a 
la fijación del valor definitivo; para llegar a éste se analiza, evalúa y pondera 
los factores intangibles de la empresa como son la imágen, historia, adminis­
tración, personal, productividad, etc., en otros términos es lo que se deno­
mina crédito mercantil. 

Evidentemente que la ponderación 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. 

7.7 Ejercicios 

1 .  Desarrolle un caso práctico de un proyecto de inversión acudiendo a 
las diferentes instituciones que podrían financiar dicho proyecto. 

2. Evalúe una empresa cerrada y una empresa abierta. 

3. Usando la ingeniería financiera utilice un ejercicio hipotético de una 
empresa cuyo grado de apalancamiento es del 80% y ahora se necesita que 
éste no sobrepase el40% lCómo reestructuraría su deuda?. 

4. Clasifique los créditos de corto plazo y de largo plazo de acuerdo a los 
activos de la empresa. 

5. Explique en las economías de escala el costo gerencial y el costo de 
transacción. 
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