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Prologo

El desarrollo de un pais depende de una gran diversidad de
factores, pero sin duda la politica econdmica que despliega el
gobierno constituye el corazon del mismo. La politica
econdmica resume una vision sobre la relacion de las fuerzas
sociales y politicas con la ciudadania y, sobre todo, sobre la
funcidn del gobierno en el desarrollo econémico. Cada sociedad
y cada gobierno desarrollan distintas formas de interactuar y
crean equilibrios propios. Esa es la naturaleza humana y la
caracteristica medular del desarrollo desde tiempos ancestrales.

El resultado de esta combinacion de factores es que cada
sociedad se desarroll6 de manera distinta, respondiendo a sus
circunstancias particulares. Algunas sociedades privilegian el
papel del ciudadano y del consumidor en el desarrollo,
relegando al gobierno a una funcion de regulacion, en tanto que
otras le confieren un rol central al gobierno en la conduccion
del desarrollo. Si uno observa a las sociedades que solemos
llamar  “desarrolladas”, es posible constatar formas
radicalmente distintas de conducir los asuntos publicos: Francia
y Estados Unidos, Australia y Suecia son dos binomios que
reflejan estructuras sociales distintas asi como equilibrios
contrastantes, producto de siglos de historia.

En las Gltimas décadas el mundo ha experimentado un cambio
radical en materia econdmica, algo nunca antes visto: la
integracion de procesos y circuitos financieros, comerciales e
industriales en lo que se ha dado por llamar “globalizacion”. La
globalizacién no es una idea nueva, pero su caracteristica actual
la distingue de cualquier era previa. Mientras que el mundo se
comenzd a integrar desde la era de la revolucion industrial, la
interaccion de aquella época era exclusivamente de caracter
comercial. Sélo en las Ultimas décadas es que se integraron de
manera tan profunda los procesos productivos asi como los
circuitos financieros.

Hoy un automavil, por citar un ejemplo evidente, tiene partes y
componentes que pueden provenir de mas de sesenta paises. Un
vehiculo manufacturado en Norteamérica pudo haber cruzado
hasta quince veces las fronteras de los tres paises involucrados.
De la misma forma, para funcionar, las economias requieren



inversion y acceso al crédito, circunstancia que ha generado una
integracion financiera y un enorme poderio en manos de
quienes detentan bonos u otros instrumentos financieros que
hacen posible la transmision del ahorro de unas latitudes hacia
la inversion requerida en otros.

La globalizacién ha alterado conceptos fundamentales que por
siglos habian normado el funcionamiento de los paises y sus
economias. Mientras que antes cada nacion se organizaba de
acuerdo a sus propias circunstancias, la nueva realidad exige
estrategias nacionales de desarrollo que si bien no
necesariamente deben ser idénticas, ciertamente tienen que ser
compatibles entre si. Este hecho ha sido uno de los factores
medulares que explican desajustes y crisis que diversas
naciones han experimentado en las Gltimas décadas.

La crisis del 94-95 en México, seguida por la de varias naciones
asiaticas en 1997 y mas recientemente en Europa, muestra de
manera fehaciente la complejidad que ha adquirido la
conduccidn de la politica econémica. De particular notoriedad
han sido los desajustes entre las politicas micro econémicas con
la estrategia macro econémica. Por un lado se encuentra la
solidez de las cuentas fiscales y la naturaleza de la politica
monetaria y, por otro, la forma en que cada nacion decide
organizar 'y regular sus mercados. Esto dltimo es
particularmente significativo, toda vez que la organizacion de
cada estructura econdmica impacta de manera decisiva sobre
las formas de propiedad, la profundidad de la competencia y la
trascendencia, mayor o menor, del mercado en cada nacién.

La discusion en el mundo econémico sobre las posibles
estrategias y combinaciones de politica econémica es vasta,
pero en lo que toca a las naciones llamadas “emergentes” o “en
desarrollo” se remite a dos puntos centrales: primero que nada,
el grado de apertura de la economia, medida ésta no sélo en
términos de comercio exterior, sino también del régimen de
inversion extranjera, el acceso que tienen los consumidores a
productos de importacion y, sobre todo, el grado de
competencia que caracteriza a los mercados. El segundo punto
tiene que ver con la funcion del gasto publico en la promocion
del desarrollo. La primera vertiente representa la estrategia
micro econdmica, la segunda se refiere a la macro.

xii



La gran pregunta es si existe una sola manera de conducir a una
economia. La respuesta evidente es negativa: no hay dos
economias iguales. Sin embargo, la discusion relevante no es
sobre las distintas combinaciones de politica econdmica que
una sociedad puede adoptar, sino sobre los factores que son
determinantes del desarrollo. Sobre este tema hay muchas
posturas y pocas conclusiones convincentes.

De lo que no tengo duda es que la medida relevante del éxito de
una estrategia de desarrollo es el bienestar de la poblacidon, es
decir, la tasa de crecimiento, el avance en los estandares de vida
y la mejora sustantiva de las capacidades de los ciudadanos. En
su expresion mas fundamental, la medida del desarrollo no
reside en los equilibrios macro sino en el logro de una la tasa de
crecimiento econdmico que sea sostenible.

El libro que tiene en sus manos el lector argumenta que cada
nacion requiere encontrar sus propios medios y equilibrios y
que éstos no pueden ser definidos a partir de teorias econémicas
sino de las realidades particulares de cada pais. De hecho, su
ambicion es la de contribuir al desarrollo de una teoria
econdmica especifica para pais. Con esto, el libro se inserta en
una discusion fundamental donde lo caracteristico es una
polarizacidn creciente de visiones y posturas.

Mas alla de la ambicion de los autores, lo que no estd en
discusion es que el bienestar de una sociedad lo determina el
crecimiento de la productividad. El gran tema para el futuro del
desarrollo econdmico yace en qué estrategia es mas susceptible
de lograr un elevado crecimiento de la productividad. Cada
lector decidira por si mismo en qué medida la propuesta de los
autores avanzaria este factor central.

Luis Rubio
Presidente del Centro de Investigacion para el Desarrollo, A. C. (CIDAC).
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Presentacion

El lector tiene entre sus manos el segundo libro de una serie de textos
de economia. El primero, Microeconomia para México, ha sido
ampliamente aceptado entre estudiantes de economia de universidades
publicas y privadas. En diversos foros donde lo he presentado me han
dado varias observaciones y recomendaciones que proximamente
integraré en una segunda edicion.

Un punto importante, sin embargo, que en varias ocasiones me han
sefialado es ¢qué hay de la Macroeconomia aplicada a nuestro
contexto?

El libro Macroeconomia para México y América Latina se empezé a
escribir antes que el de Microeconomia. Por circunstancias editoriales
se publico después, pero en ambos casos consideré que la aplicacion
al contexto de nuestro pais y del subcontinente era fundamental.

En nuestros paises se han aplicado diversidad de politicas
macroecondmicas. Hemos pasado por recesiones, inflacién y periodos
de crecimiento, aunque estos Gltimos son cada vez menores. De
hecho, en algunos casos pareciera que la crisis es el estado
permanente o normal de nuestras economias. A varios afios de
politicas neoliberales o politica econdmica de corte neoclasico,
tenemos estabilidad macro, pero el modelo ha sido insuficiente para
crecer o para abatir la pobreza.

Desde mi éptica parte del problema se encuentra en la aplicacién a
ultranza de modelos econémicos que funcionaron bien en
determinados paises en un contexto histérico determinado. En otros
casos, como es el modelo neocléasico, en nuestros paises se han
tomado medidas mas drésticas que en los paises desarrollados. En
esos términos podriamos decir que en América Latina hemos sido mas
papistas que el Papa. Sin embargo, estas medidas no nos han ayudado
a tener crecimiento econémico.

El contexto histérico, politico y social de un pais importa al momento
de aplicar politicas econémicas. Las actividades econémicas no se



llegan a cabo en el vacio y los actores econdmicos no siempre se
comportan como lo dicen los modelos tedricos. Asimismo, existen
barreras institucionales que no permiten que se cumplan lo que nos
dicen los modelos tedricos, cuestiones como la corrupcion, la poca
legitimidad de que gozan las instituciones en algunos paises de
Ameérica Latina hacen que las reformas estructurales que requieren los
paises para crecer simplemente no se lleven a cabo. Aunado a lo
anterior, el alejamiento de la realidad y la aplicacién de modelos que
no se ajustan a nuestro contexto son en parte responsables de nuestro
escaso crecimiento, particularmente desde hace tres décadas.

Esto no quiere decir, sin embargo, que la Teoria Econdmica
desarrollada en otros lugares del mundo debe desecharse cual basura.
Por el contrario. Mi conviccion es que debemos estudiar y entender la
mayoria de los modelos tedricos para analizar cuales y por qué
funcionaron en su momento y, a partir de lo anterior, desarrollar
nuestra propia estrategia de desarrollo econdmico. En estos términos
tenemos que recorrer mucho camino en la construccién de Teoria y
Politica Macroeconémica para nuestros paises.

Este libro de texto es una aportacion en dicho sentido: analiza tanto el
esquema Keynesiano como el Neoclasico y en ocasiones hay algunas
anotaciones a la Economia Clasica y Estructuralista. El lector se
percatard que en ocasiones nos inclinamos hacia una, en ocasiones
hacia otra, dependiendo del tema en particular. Para generar
crecimiento econdémico, no creemos que en México, y en general en
AL, se pueda aplicar so6lo un modelo tedrico. Probablemente en
ocasiones se debe utilizar uno y en ocasiones otro. En pocas palabras,
se debe utilizar el que mejor explique nuestra realidad y el que ayude
a crecer. Siendo pragmaticos, la estrategia seria utilizar a cualquier
gato, sin importar su raza o color, siempre y cuando atrape al raton.

La Teoria y Politica Macroeconémica para México y América Latina,
que nos lleve a tener crecimiento econémico sélido y sostenido esta
todavia por desarrollarse. Conocer los modelos teéricos de diversas
escuelas es tal vez un primer paso en dicho sentido. Esa es parte de la
razon de ser del presente texto.

El libro esta pensado en estudiantes que por primera vez llevan un
curso de Macroeconomia y que no tienen muchas nociones de
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Economia. Suponemos, sin embargo, que han llevado previamente un
curso de Microeconomia donde estudian conceptos tales como el de
elasticidad de la oferta y la demanda. El nivel matematica requerido
se circunscribe a un poco de Algebra y analisis gréafico. No pretende
ser un texto avanzado sino introductorio y tal vez entrando un poco en
el nivel intermedio.

Uno de los temas que se han criticado en las presentaciones del libro
de Microeconomia para México ha sido el uso de fuentes electrénicas
tales como Wikipedia. En el presente texto se usa de manera mas
intensiva dicha fuente, razédn por la que es necesario hacer una
aclaracion para los potenciales criticos.

La controversia de fondo es ;como se construye el conocimiento?
Para muchos, sélo la investigacion y generacién de nuevo
conocimiento llevado a cabo en circulos académicos, a través de
investigaciones publicadas en Journals cientificos tiene valor, pues se
tiene la garantia de que se ha revisado por pares académicos. Sin
embargo, existe otra forma de hacerlo: la sociedad abierta, a través de
una computadora puede ayudar a la construccion del conocimiento,
siendo Wikipedia un instrumento para ello. Hasta la fecha, de cuantos
temas hemos consultado en dicha fuente, adn los altamente
especializados, la enciclopedia libre rivaliza con textos aptos sélo para
especialistas. En resumen, el contenido de dicha fuente nos parece
suficientemente preciso y en ocasiones mas claro que el de otras
fuentes.

Al igual que en el texto Microeconomia para México, el presente libro
se realiz6 tomando en cuenta algunas consideraciones:

1. El texto pretende ser basico, para alumnos que van a tener un
primer acercamiento con la teoria macroecondémica durante
su vida.
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2. El uso de graficas y colores hace atractivos otros libros, pero
los hace escandalosamente caros para alumnos de
universidades publicas y algunas privadas.

3. Mas importante que todo lo anterior, los ejemplos rara vez
corresponden al contexto de México y/o América Latina.

El dGltimo punto merece especial atencion. La mayoria de los libros de
texto de macroeconomia fueron escritos en Estados Unidos y
probablemente Europa. Por ello es que los ejemplos mencionados
corresponden al contexto del lugar que le tocé conocer al autor. Por
ello es que hay un alejamiento entre el planteamiento de la teoria y la
realidad que observan los alumnos de México y América Latina.

Por lo anterior es que en este texto pretendemos hacer algunos
cambios que podrian ser significativos:

1. El contexto fundamental es el de México y América Latina.

2. Las notas técnicas y ejemplos estan sefialadas en secciones
especiales sin perder continuidad en el texto.

3. Hemos sacrificado color para hacer barato el libro.

Partes del libro

El texto se divide en doce capitulos. Los primeros cuatro podrian
considerarse como la primera parte, que aborda definiciones
fundamentales asi como el estudio de variables nominales y variables
reales. La segunda parte aborda la modelacién macroecondmica,
partiendo de las identidades macroeconémicas béasica de oferta y
demanda agregadas, para a partir de su definicidn, construir los
modelos tedricos de demanda agregada. En dos capitulos se aborda lo
que corresponde a Economia Financiera y Monetaria, mientras que al
final del texto se habla de la economia del sector publico, de los
mercados laborales y del sector externo.

Agradecimientos

La coordinacion de una licenciatura es muy demandante. Por lo
anterior es que se requiere mucha ayuda para escribir un libro de esta
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Capitulo 1

Macroeconomia, definicion y nociones
preliminares

El estudio de la economia siempre se ha asociado con
recursos escasos (y de uso alternativo), con las determinantes
del valor, asi como con el qué, cémo, y para quién producir.
Para los economistas clasicos también importaba el como se
distribuye lo producido, es decir, también importaba la
distribucion. En los desarrollos ortodoxos contemporaneos
esto ultimo practicamente no se estudia, aunque en este texto
si lo haremos.

Igualmente, el concepto de economia siempre se asocia con
la satisfaccion de necesidades. Por lo anterior, la economia
interviene en diferentes &mbitos de la vida como:

Mercado

Bienes y servicios
Satisfaccion del consumidor
Gobierno

Empresas

Sector financiero
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Antes de definir lo que es macroeconomia, es necesario saber
gué es la economia como ciencia, disciplina, arte o
simplemente campo de estudio. Existen algunas
controversias al respecto:

1. Silaeconomia es realmente una ciencia.
2. El uso de métodos cuantitativos.

Para la escuela neoclasica es una ciencia y es fundamental el
uso de los métodos cuantitativos, mientras que para otras,
como la austriaca, no es ciencia y tampoco es fundamental el
uso de métodos cuantitativos.

Segin Wikipedia', la economia se define de la siguiente
manera:

“Economia (de oikoc, oikos "casa" en el sentido de patrimonio,
y véum, nemo "administrar”) es la ciencia social que estudia las
relaciones sociales que tienen que ver con los procesos de
produccion, intercambio, distribucién y consumo de bienes y
servicios, entendidos éstos como medios de satisfaccion de
necesidades humanas y resultado individual y colectivo de la
sociedad.”

Otras ciencias ayudan a avanzar en este estudio: la psicologia y
la ética intentan explicar como se determinan los objetivos; la
historia registra el cambio de objetivos en el tiempo; la
sociologia interpreta el comportamiento humano en un contexto
social, y la ciencia politica explica las relaciones de poder que
intervienen en los procesos econémicos.

El estudio de la ciencia econdémica puede dividirse en dos
grandes campos: la microeconomia y la macroeconomia.

! http://es.wikipedia.org/wiki/Economia Consultado el 21 de agosto de 2009. La
Wikipedia es una enciclopedia gratuita disponible en la Internet. Para algunos la
principal deficiencia es que cualquier usuario puede modificar su contenido. Con
todo, hay quienes aseguran que la informacion disponible rivaliza con la
Enciclopedia Britanica o la Hispanica, entre ellos, los autores el autor del presente
texto.
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La microeconomia (0 teoria de los precios) estudia el
comportamiento individual de los agentes econdémicos,
principalmente las empresas y los consumidores. La
microeconomia explica como la interaccion de la oferta y la
demanda en mercados competitivos determinan los precios de
cada bien, el nivel de salarios, el margen de beneficios y las
variaciones de las rentas. Asimismo, supone que el
comportamiento de los individuos es racional, es decir los
ciudadanos gastaran su renta intentando obtener la maxima
satisfaccion posible, o bien, maximizar su utilidad; por su parte,
los empresarios intentaran maximizar sus beneficios.

La macroeconomia analiza las variables agregadas, como la
produccion nacional total, el ingreso, el desempleo, la balanza
de pagos y la tasa de inflacion; asi, comprende los problemas
relativos al nivel de empleo y al indice de ingresos o renta de un
pais. El estudio de la macroeconomia surgié con la publicacion
de La teoria general de la ocupacion, el interés y el dinero
(1936), del economista britanico John Maynard Keynes.

El Unico cambio o detalle que no se comparte respecto a esta
definicion, es que la microeconomia no se refiere
exclusivamente al estudio de mercados competitivos, ya que
existe vasta literatura sobre mercados imperfectos.

Otras definiciones de economia se centran en la eterna
busqueda del ser humano de mayor gozo o placer a cambio de
un esfuerzo minimo. Esta vision hedonista ha permeado
diversas definiciones de esta ciencia.

Bajo este enfoque, el placer y el esfuerzo son, indudablemente,
el ultimo objetivo del célculo de lo econdmico. Satisfacer el
méaximo de nuestras necesidades con el minimo esfuerzo
(procurando la mayor suma de lo que es deseable con el menor
gasto de lo que no lo es), en otros términos, conseguir el placer
méaximo; tal es el problema de lo econémico (Lange, 1977:
210).


http://es.wikipedia.org/wiki/Microeconom%C3%ADa
http://es.wikipedia.org/wiki/Empresa
http://es.wikipedia.org/wiki/Oferta
http://es.wikipedia.org/wiki/Demanda
http://es.wikipedia.org/wiki/Utilidad
http://es.wikipedia.org/wiki/Empresario
http://es.wikipedia.org/wiki/Beneficio
http://es.wikipedia.org/wiki/Macroeconom%C3%ADa
http://es.wikipedia.org/wiki/Ingreso
http://es.wikipedia.org/wiki/Desempleo
http://es.wikipedia.org/wiki/Tasa_de_inflaci%C3%B3n
http://es.wikipedia.org/wiki/La_teor%C3%ADa_general_sobre_el_empleo,_el_inter%C3%A9s_y_el_dinero
http://es.wikipedia.org/wiki/John_Maynard_Keynes
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Segun John Stuart Mill, la economia politica estudia la
actividad humana s6lo bajo uno de sus aspectos, dejando los
demas a las otras ciencias humanas (Lange, 1977: 211).

Para Lionel Robbins: La economia es la ciencia que estudia la
conducta humana como una relacion entre fines y medios
limitados que tienen diversa aplicacion (Robbins, 1980: 9).

Segun Alfred Marshall: Es el estudio de las actividades del
hombre en los actos corrientes de la vida.

Bajo estos enfoques, la economia es la ciencia que se ocupa de
la manera de utilizar medios escasos, al tiempo que aseguren el
grado maximo de realizacion del fin elegido de la actividad
humana (Ibidem: 214-5).

Una definicion alterna de economia plantea que, el arte de la
economia, consiste en considerar los efectos mas remotos de
cualquier acto o politica y no meramente sus consecuencias
inmediatas; en calcular las repercusiones de tal politica no sobre
un grupo, sino sobre todos los sectores (Hazlitt, 1988: 13).

Asi pues, atendiendo a sus raices etimoldgicas, la economia se
define como:

Oikos: casa, y Nomos: administracién; es decir, se encarga del
estudio de la casa del hombre desde una perspectiva
administrativa.

Como se desprende de las definiciones previas de economia,
ésta es una ciencia social que, entre otros objetos de estudio,
trata las relaciones sociales a través de la interaccion de los
entes que la conforman, los cuales tienen relacion con la
produccion (bienes y/o servicios), intercambio y distribucion, es
decir, cdmo hacer llegar al cliente el producto o servicio.

Existe una concepcion adicional de  distribucion.
Concretamente, quién se queda con qué parte de lo producido.
En otras palabras, como se distribuye el ingreso obtenido por
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dicho producto final. La distribucion del ingreso se divide
primordialmente entre tres entidades: Gobierno, empresarios
y/o capitalistas y trabajadores. La microeconomia intenta, entre
otras cosas, explicar como se reparte el producto total entre
dichas entidades.

Por su parte, los bienes y/o servicios son medios de satisfaccién
humano a nivel colectivos y de manera individual. ElI consumo
de bienes y/o servicios es parte fundamental en el estudio de la
economia, pues sin consumo no seria posible la vida.

Para fines de estudio y delimitaciéon de temas, la economia se
divide en dos grandes ramas: la macroeconomia y la
microeconomia. La microeconomia intenta, entre otras cosas,
explicar cémo se reparte el producto total entre dichas
entidades; estudia el comportamiento de los agentes
econdémicos, principalmente: empresa, consumidor y Gobierno,
con lo que, de forma natural, llegaremos a la oferta y demanda
(las cuales abordaremos con detenimiento en capitulos
posteriores, sobre todo desde una perspectiva macro). En este
texto realizaremos dicho analisis, preferentemente por medios
graficos.

Ademas, el analisis microeconémico nos permite determinar el
precio de cada producto y/o servicio, el margen de beneficio
(ganancia), las variaciones de renta y cémo el empresario busca
maximizar sus ganancias, mientras el consumidor busca
maximizar su bienestar. Por ello es que en un texto de
Macroeconomia como el presente, apelaremos en diversos
momentos a fundamentos microecondémicos.

1.1 La razon de las teorias o modelos tedricos

La forma de hacer teoria microeconémica y macroeconémica
en general, recuerda mucho a la fisica tedrica. A diferencia de
la fisica experimental, donde es necesario someter los modelos
tedricos a complicados experimentos para demostrar la
veracidad de los mismos; la fisica tedrica elabora modelos
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matematicos que dificilmente pueden ser sometidos a
experimentacion, pero que no por ello son falsos. Tal fue la
forma en que se dedujo la teoria de la relatividad de Albert
Einstein, siendo empleado en una oficina de patentes en Viena,
dedujo la Teoria General de la Relatividad (TGR) sin tener que
realizar un solo experimento®. Los resultados de la TGR fueron
confirmados posteriormente. No solo eso, esta teoria fue capaz
de explicar varios problemas fisicos que hasta ese momento
habian sido un acertijo intelectual.

La economia neoclésica pretende hacer algo semejante: a partir
de una serie de premisas o supuestos muy elementales, elabora
una serie de modelos tedricos que permiten explicar el
comportamiento de agentes econdémico y predecir cémo se
comportaran ante diversos escenarios.

Asi pues, bajo este enfoque, el propdsito de toda teoria es
predecir y explicar. En el caso que nos ocupa, la teoria
macroecondmica busca explicar el comportamiento de los
agentes econdmicos desde una perspectiva agregada, para ello,
las mas de las veces partiremos del comportamiento de un
agente individual y, a partir de él, generalizaremos para la
totalidad de la economia.

Ejemplo 1.1 La teoria del valor desde la perspectiva de dos escuelas
econdmicas

Desde sus origenes, la economia ha enfrentado un problema que hasta el
momento no tiene una respuesta universalmente aceptada: la teoria del valor,
es decir ;por qué los bienes y/o servicios consumidos tienen valor? ;Por qué
es necesario pagar por ellos y qué determina su precio?

La Escuela Cléasica, una de cuyas vertientes es la economia politica marxista,
sostiene que el valor depende del “trabajo socialmente necesario” para
producir las mercancias, es decir, el trabajo de la sociedad incorporado en la
elaboracién del producto o servicio que satisfara.

2 Al respecto, vale la pena leer la nota biografica de Albert Einstein (2001) en su
famoso libro Relativity the Special and General Theory.

6
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El enfoque neoclasico centra su atencién en la escasez: cuanto menor la
existencia de dicho bien o servicio ante una elevada demanda, mayor sera su
precio. Es decir, el precio (la encarnacion del valor del bien y/o servicio)
dependera de qué tanto es demandado por los consumidores y de la oferta
disponible de dicho bien. En otras palabras, la escasez es la determinante del
valor: cuanto mas escaso sea un bien, mayor su valor y reciprocamente.

1.2 El enfoque macroeconémico

Vistas algunas definiciones de economia, lo que resta es dar
el enfoque macro, es decir, la perspectiva agregada. Sin
tomar partido por ninguna de las definiciones anteriores, lo
gue podemos decir es que la macroeconomia se encarga del
estudio del comportamiento agregado de la economia como
un todo. Asi podemos estudiar el comportamiento de un pais,
de un continente o del mundo entero. Las principales
variables macroeconémicas que se estudian y que forman
parte de las noticias de negocios y finanzas son:

¢ Tasa de interés, nominal y real (R, r).

¢ Y (Producto Interno Bruto, PIB).

oC, I, G, X, M. (Consumo agregado, inversion, gasto
del Gobierno, exportaciones e importaciones).

¢ Tasa de empleo, o desempleo (1-u, u).

¢ Tipo de cambio (e).

e Inflacion (7).

La tasa de interés (R, r) es muy importante para una
economia y junto con el indice de Precios y Cotizaciones
(IPC) sirven como una suerte de termémetro: una tasa de
interés muy alta indica que la economia se encuentra en
problemas, que muy probablemente el desempleo es alto y
que el crecimiento econdémico sera raquitico o negativo.

El Producto Interno Bruto (Y) es el principal indicador de
desempefio econdmico utilizado en Meéxico, aunque en
algunos lugares se utiliza el Producto Nacional Bruto (PNB).
El PIB se refiere a la totalidad de bienes y servicios de uso

7
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final producidos en una regién durante un periodo especifico
de tiempo. Generalmente la regidn es un pais, y el periodo es
un afio, aunque podria darse el caso que se tratase de PIB
estatal, continental o mundial, mientras que el periodo podria
ser trimestral, semestral o anual.

El consumo de las familias (C) se refiere al uso que hacen las
familias de los diversos bienes y servicios en una region.
Generalmente un pais. Entre los bienes y servicios que
utilizan las familias se pueden enumerar los articulos de
limpieza, de higiene personal, alimentos, bebidas, peliculas
vistas, uso de tintorerias, etc. EI consumo de las familias es
una de las variables mas importantes en macroeconomia.

La inversion (1) se refiere a las erogaciones de las empresas
destinadas a incrementar el nivel de capital de la economia.
Asi, la construccion de una fabrica, la modernizacién de una
maquinaria, la adquisicién de vehiculos utilizados en el
proceso productivo, la compra de un software, etc., forman lo
gue podemos llamar inversion, la cual puede ser publica o
privada. En contabilidad nacional generalmente se
consideran ambas por separado, de modo tal que es posible
revisar quién invierte mas en una economia: el Gobierno o el
sector privado.

El gasto del Gobierno (G) se refiere al gasto corriente y de
inversion del Gobierno como puede ser la némina de la
burocracia, el gasto en papeleria, renta de locales, compra de
alimentos, etc. En ocasiones es dificil distinguir cuando una
erogacion del Gobierno es gasto y cuando inversion. Por
ejemplo, la némina de los maestros se podria considerar
gasto, pero bajo determinadas circunstancias podria
considerarse inversion. Lo mismo puede decirse de la
nomina de los doctores y enfermeras de hospitales pablicos.

Las exportaciones (X) son aquellas mercancias y servicios
producidas en el interior del pais, pero vendidas al resto del
mundo. Las importaciones (M), por su parte, son aquellas
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mercancias y servicios comprados en nuestro pais pero
producidos en el resto del mundo.

El nivel de empleo (1-u), se refiere al porcentaje de la
Poblacion Econdémicamente Activa (PEA), es decir, aquella
parte de la poblacion que se encuentra en edad de trabajar®, y
gue efectivamente tiene trabajo. El desempleo (u por
unemployment), se refiere al porcentaje de la PEA que no
tiene trabajo.

El tipo de cambio (e) es otra variable estudiada por la
macroeconomia y tipicamente reportada en los noticieros de
economia y finanzas. Se refiere a la relacion existente entre
la moneda local contra las monedas del resto del mundo. Asi,
hablamos de la relacion peso/dolar, peso/euro, peso/yen, etc.;
por lo anterior, es mas propio decir tipos de cambio, sin
embargo, se estila hablar del tipo de cambio como la relacién
peso/délar, dado que Estados Unidos es nuestro principal
socio comercial.

Por Jdltimo, la inflacion (z) es otra variable que
normalmente es la “estrella” de los canales de noticias y
finanzas, se refiere al incremento sostenido y generalizado
del nivel de precios.

El principal objetivo de este texto es hacer una revision de
las variables sefialadas previamente en un contexto México-
Latinoamericano. Por ello, en el siguiente capitulo se hara
una recapitulacion del funcionamiento del mercado,
posteriormente se estudiaran variables nominales y reales; las
estadisticas de contabilidad nacional mereceran un capitulo
aparte, para posteriormente pasar a la modelacion
macroeconomica.

® Conforme al articulo 23 de la Ley Federal del Trabajo los mayores de 16 afios
pueden prestar libremente sus servicios, con las limitaciones que establece la
propia ley.
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Problemas

1. ¢Como podemos dividir a la Economia?

2. ¢Qué estudia la macroeconomia?

3. ¢Cudl es la importancia de la escasez en economia?

4. La economia es el estudio de la relacion existente entre

9.

necesidades y recursos escasos —y de uso alternativo—
por ello es que la historia no importa, pues podemos
desarrollar toda la teoria econdmica desde un gabinete.
Comente.

A la economia sélo le interesa la relacion entre recursos
escasos —Yy de wuso alternativo— Yy las multiples
necesidades de los consumidores. Comente.

La historia no importa al momento de realizar modelos
econdmicos, pues los consumidores y productores siempre
desean maximizar su utilidad o sus beneficios. Comente.
El prop6sito de una teoria es explicar y predecir, sin que
importe el realismo de los supuestos que la sustenten.
Comente.

Los modelos tedricos no se ajustan a la realidad, por lo
tanto no deberiamos utilizarlos al momento de hacer teoria
econémica. Comente.

La economia, como la fisica, se puede realizar desde una
oficina. Comente.

10. ¢A qué se refiere el enfoque macroeconémico?

10
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Mercados, oferta y demanda

“Cualquiera puede convertir a un loro en un sabio economista,
todo lo que tiene que hacer es ensefiarle sélo dos palabras:
oferta y demanda.”

Anénimo’

Mercado es cualquier lugar fisico o virtual en el cual se ejerza
la compra y venta de bienes y servicios. Cualquier transaccion
entre personas y/o empresas da lugar a lo que es una economia
de intercambio o de mercado. Puede haber mercados tan
sofisticados como los financieros; puede haber intercambio via
catalogo, via Internet, por teléfono, etc. Todo ello constituye al
mercado.

El mercado puede tener un espacio geografico determinado o
puede ser virtual, puede darse en el seno de la familia o puede
darse entre empresas internacionales. El punto clave es el
intercambio de bienes y/o servicios entre entes econdmicos
(personas, empresas o0 gobiernos).

Componentes fundamentales del mercado son la oferta y la
demanda; sin ellos, simplemente no existirian mercados o bien,
tendriamos mercados incompletos. La demanda est4d formada
por los consumidores que, en su animo por satisfacer sus

! Cita tomado de Samuelson, P. y Nordahus W.( 1993, p. 58).
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necesidades, estan dispuestos a comprar bienes y servicios. Esta
disposicion es lo que llamamos demanda; la oferta estd
conformada por los productores, éstos, en su afan por obtener
ganancias o beneficios, producen bienes y/o servicios que
ofrecen a los consumidores a cambio de un pago.

Estos dos componentes, oferta y demanda, conforman lo que es
el mercado.

Ejemplo 2.1 El poder del mercado

1. Cuando un ama de casa va al mercado a comprar su despensa, es muy
probable que no conozca al vendedor, es decir, es posible que se trate de un
completo desconocido. Es probable que ignore el origen geografico de los
productos que compra: tal vez los productos vengan de diferentes lugares del
mundo, tal vez los paises que intervienen tienen problemas politicos entre
ellos y estén al borde de la guerra; es probable que los intermediarios no
compartan la misma religion y que, cuando hablan del tema, estén a punto de
liarse a golpes; sin embargo, el mercado permite que, a pesar de todo lo
anterior, se siga produciendo la mercancia y siga estando en los estantes para
su consumo. El mercado rompe barreras personales, religiosas, geograficas y
politicas. Donde haya demanda de algln bien, lo méas probable es que pronto
se genere una oferta, sin que importen los prejuicios sociales, politicos o
religiosos.

2. Durante la ley seca en Estados Unidos de Norteamérica, la prohibicién de
producir bebidas alcohdlicas generé mercados negros. En ese entonces se
hicieron famosos algunos Gansters como Al Capone y detectives como Eliot
Ness. El episodio muestra que el mercado siguié produciendo bebidas
alcohdlicas a pesar de la prohibicidn. Lo paradojico de esta historia es que,
tras la derogacion de dicha ley seca, el mismo Eliot Ness termind siendo
alcohélico. 2 (Eliot Ness, 2010).

2 Eliot Ness se convirtié en un personaje casi de ficcion. Por ello es que es dificil
saber lo que es un hecho historico de lo que es leyenda. El lector interesado puede
revisar los siguientes vinculos que hacen referencia al alcoholismo de Eliot Ness:
<http://ech.case.edu/ech-cgi/article.pl?id=NE> Eliot Ness: The Man Behind the
Myth, “Mid-Life Crisis". Véase también:
<http://www.trutv.com/library/crime/gangsters_outlaws/cops_others/ness/1.html>
[Consultados el 26/12/2010].

12



Capitulo 2. Mercados, oferta y demanda

2.1 Demanda individual y de mercado

La demanda individual se refiere a la de un consumidor Unico,
éste puede ser un individuo, una familia, una empresa o un
gobierno. El punto clave es que requiera hacer uso de bienes o
servicios. Cuando hablamos de un agente econdémico que
requiere algin bien o servicio, nos referimos a la demanda
individual.

La demanda individual es la cantidad maxima de bienes y/o
servicios que el consumidor esta dispuesto a comprar a distintos
precios. Asi, por ejemplo, un alumno de la Licenciatura en
Comercio Internacional (LCI), compra cinco tortas a la semana
a un precio de $15.00 cada una, si las tortas bajaran su precio a
$10.00 cada una, él mismo estaria dispuesto a comprar 15 a la
semana. Si continuaramos bajando el precio, hasta llegar a cero,
llegariamos a la cantidad méaxima demandada a la semana,
misma que no seria infinita, pues el exceso de alimentos, tarde
0 temprano, se convertiria en un problema para el alumno. Los
puntos asi seleccionados conforman la demanda individual de
este alumno.
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Gréfica 2.1 Curva de demanda

P A

Curva de
demanda

Donde:

P: precio por unidad del bien o servicio.

Q: cantidad demanda del bien o servicio para cada bien.
Q*: curva de demanda del bien x.

La curva de demanda (en este caso una linea recta) nos muestra la relacion
existente entre el precio y la cantidad demandada: cuanto mayor el precio,
menor la cantidad que se desea adquirir y reciprocamente. A esto se le llama
la “ley de pendiente negativa de la curva de demanda”.

Como se menciona en la grafica 2.1, es importante notar que
cuanto menor sea el precio, la cantidad demandada sube. En la
medida que suba el precio, la cantidad demandada baja.

Cabe destacar que la curva de demanda se conforma por lo que
de verdad necesitamos, podemos comprar y pagar. No se trata
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Capitulo 2. Mercados, oferta y demanda

de simples deseos, sino de tener la capacidad para adquirir el
producto y pagar el precio del mismo.

No confundir con un deseo, por ejemplo, si tenemos el deseo de
ir de vacaciones pero no tenemos dinero, entonces
representamos una demanda potencial. Se considera como
demanda efectiva cuando se tiene el dinero y disposicion para
adquirir dicho bien. En otras palabras, la demanda efectiva se
relaciona con los bienes y/o servicios que realmente podemos
adquirir con nuestro presupuesto, pero que podriamos 0 no
adquirir dependiendo de nuestras preferencias. Podriamos tener
presupuesto para un viaje en crucero, pero el precio mas bajo de
otros planes vacacionales nos hace no adquirirlo; sin embargo,
si el precio de los otros planes vacacionales se incrementara,
entonces podriamos decidir tomar el viaje en crucero. Es decir,
la demanda efectiva implica la posibilidad real de adquirir el
bien o servicio en cuestion. Si nuestro presupuesto no da para
dicho viaje, entonces el viaje en crucero no forma parte de la
demanda efectiva.

La curva de demanda de mercado de un articulo representa las
diferentes cantidades del articulo que demandan, a diversos
precios, todos los individuos en el mercado en un periodo
determinado. La demanda de mercado depende de todos los
factores que determinan la demanda individual del articulo v,
ademas, del nimero de compradores del articulo en el mercado.

2.1.1 Demanda individual

Como el nombre lo dice, se refiere a la curva de demanda de un
consumidor en particular; cada consumidor puede o0 no tener
una curva de demanda por un articulo determinado. La
demanda de cada individuo es lo que llamariamos demanda
individual, y que no tiene que ser la misma para cada
consumidor. En las siguientes gréficas podemos ver la demanda
de los individuos 1 y 2; como se observa, merced a distintos
gustos y preferencias, las demandas tienen pendiente negativa,
pero son diferentes entre si.
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Grafica 2.2 Demanda de los individuos 1y 2
PA PA

v
v

Q Q

Donde:

P: precio por unidad del bien o servicio.

Q: cantidad demanda del bien o servicio para cada bien.
Q! : curva de demanda del consumidor 1.

Qf : curva de demanda del consumidor 2.

La curva de demanda del consumidor 1 (Q; ) muestra una mayor disposicion

a pagar por el bien en cuestiéon, mientras que la curva de demanda del
individuo 2 (QY) muestra que éste estd dispuesto a adquirir una menor

cantidad del bien por el mismo precio. La suma de estas demandas
individuales es lo que da lugar a la demanda de mercado.

2.1.2 Demanda de mercado

La demanda de mercado es la suma horizontal de las demandas
individuales, es decir, dado un precio, es la suma total de
cantidades dispuestas a ser adquiridas por la totalidad de
consumidores. Para el caso anterior, la demanda de mercado
seria como sigue:
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Gréfica 2.3 Demanda de mercado
PA

Donde:

P: precio por unidad del bien o servicio.

Q: cantidad demanda del bien o servicio para cada bien.
Q" : Curva de demanda del mercado.

La curva de demanda del mercado es la suma horizontal de las curvas de
demanda individuales. Tiene pendiente negativa pero esta “quebrada” porque,
para algunos precios tan altos, sélo el consumidor 1 esta dispuesto a comprar.
Cuando el precio es lo suficientemente bajo, el consumidor 2 decide adquirir
el bien, es a partir de ese punto que la curva de demanda presenta el cambio
de pendiente. Del punto de quiebre en adelante, para cada precio, la curva de
demanda de mercado indica la suma de las cantidades que cada consumidor
de manera individual esta dispuesto a adquirir.

Vista de otra forma, y suponiendo que en el mercado s6lo
existen dos consumidores, la demanda de mercado es igual a la
suma horizontal de las demandas individuales:
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Gréfica 2.4 Demandas individuales y de mercado

Individuo 1 Individuo 2 Mercado

Individuo 1 + Individuo 2

S

Donde:

P: precio por unidad del bien o servicio.

Q: cantidad demandada del bien o servicio para cada bien.
: curva de demanda del consumidor 1.

: curva de demanda del consumidor 2.

: curva de demanda del mercado.

La suma horizontal de las curvas de demanda individuales dan lugar a la
curva de demanda del mercado que, como se puede ver, presenta un quiebre
en el punto en que el consumidor 2 esta dispuesto a incursionar en el mercado
cuando el precio ha bajado lo suficiente.

En la grafica 2.4 podemos ver que las curvas de demanda 1y 2
corresponden a las demandas individuales. La tercera es la
suma horizontal de las mismas. Observemos que la demanda de
mercados es una linea quebrada; esto ocurre asi porque a
precios muy altos el individuo 2 no esta dispuesto a comprar el
producto. Es necesario que baje a un nivel dado para que esté
dispuesto a comprar. Al llegar a dicho precio en el mercado, se
demanda una mayor cantidad de dicho bien. Por ello es que la
curva de demanda debe quebrarse a partir del punto en que el
consumidor 2 esté dispuesto a adquirir el producto.

18



Capitulo 2. Mercados, oferta y demanda

Ejemplo 2.2 Los estudios de mercado y la demanda

Las empresas que realizan estudios de mercado normalmente estiman la
disposicion a pagar por parte de los consumidores. Las encuestas que aplican
muestran la cantidad de dinero que los consumidores estan dispuestos a pagar
por el bien o servicio que se esta investigando, sin embargo, dichas encuestas
s6lo muestran la demanda individual. Es necesario tomar promedios y
multiplicar por el mercado potencial, es decir, para cada nivel de precios, se
determina el total de cantidad de producto que la totalidad de consumidores
podria comprar.

Asi, si la encuesta se aplica al 10% de la poblacion, y ésta muestra una
determinada disposicion a pagar, para estimar la demanda de mercado se
multiplica por 10 la cantidad que la poblacion esté dispuesta a pagar.

En el proceso irremediablemente se pierde informacién, sin embargo, esto es
lo que se debe hacer, pues, de otro modo no habria informacion disponible
para estimar la demanda del producto.

Alternativamente se podria hacer un censo para conocer con precision la
demanda de cada individuo y de esta forma estimar la demanda de mercado,
sin embargo, las mas de las veces hacer censos es tan costoso e implica tanto
tiempo, que es mejor hacer muestreos, de modo tal que, a partir de una
fraccion del total de la poblacién, se haga inferencia para la totalidad del
mercado.

Un factor que puede determinar la demanda de un producto o
de un servicio, es el nivel de ingreso de la poblacion a la que
vaya dirigida, es decir, la demanda no depende sélo del precio,
sino que el ingreso es también un factor importante.

2.2 Oferta
La oferta individual es la cantidad maxima que esta dispuesto a

ofertar un productor para cada precio dado en el mercado. En
apartados posteriores veremos cuales son los determinantes de
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la oferta, pero podemos adelantar que el productor no esta
dispuesto a ofertar una cantidad infinita para cada precio, pues
debe tomar en consideracion sus costos de produccion. Por otra
parte, si el precio es muy bajo, podria no ser rentable ofrecer
una cantidad grande, sino apenas una muestra del producto y
especializarse en otros productos que le generen mayor
ganancia.

Por su parte, la oferta de mercado de un bien y/o servicio
representa las diferentes cantidades del articulo que ofrecen a
diversos precios todos los productores del articulo en el
mercado en un periodo determinado; la oferta del mercado
depende de todos los factores que determinan la oferta del
productor individual y el nimero de productores del producto
en el mercado.

Asi, si en el mercado existen s6lo dos empresas productoras y
cada una tiene tecnologias de produccion distintas, la curva de
oferta de cada empresa podria ser como sigue:

Graficas 2.5 Oferta de los productores 1y 2

Oferta empresa 1 Oferta empresa 2
PA g PA

O

0,

v

=~
4

Q Q

Donde:

P: precio por unidad del bien o servicio .
Q: cantidad ofrecida del bien o servicio.
Q; : curva de oferta del productor 1.

Q5 : curva de oferta del productor 2.
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Como puede verse, la oferta de la empresa 1 tiene una mayor pendiente que la
empresa 2. Adicionalmente, para precios muy bajos la empresa 1 no esta
dispuesta a ofertar ninguna cantidad, mientras que la empresa 2 esta dispuesta
a hacerlo para precios muy bajos.

Al igual que en el caso de la demanda de mercado, la oferta de
mercado esta dada por la suma horizontal de todas las curvas de
oferta individuales del mercado. En pocas palabras, para el
ejemplo anterior, la oferta de mercado esta dada como sigue:

Gréfica 2.6 Oferta de mercado

PA

Donde:

P: precio por unidad del bien o servicio.
Q: cantidad ofrecida del bien o servicio.
Q% :curva de oferta del mercado.

Como puede verse, la oferta del mercado es una suma horizontal de las sumas
individuales. A partir del punto en que la empresa 1 esta dispuesta a ingresar
al mercado, la curva de oferta tiene un cambio de pendiente, lo que implica
que a partir de ese punto, para cada precio, en el mercado hay una mayor
cantidad de mercancia ofertada.
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Vista de otra forma, las ofertas individuales y de mercado
serian las siguientes

Gréfica 2.7 Oferta individual y de mercado

Productor 1 Productor 2 Mercado

o 1 o t o-o

v

Donde:

P: precio por unidad del bien o servicio.
Q: cantidad ofrecida del bien o servicio.
Q; : curva de oferta del productor 1.

Q; : curva de oferta del productor 2.
Q° : curva de oferta del mercado.

La curva de oferta de mercado se forma sumando horizontalmente las curvas
de oferta individuales. Asi, para precios muy bajos, la curva de oferta del
mercado es igual a la curva de oferta de la empresa 2. Cuando el precio es
suficientemente atractivo, la empresa 1 entra al mercado, con lo que, para
cada precio, hay una mayor oferta del bien.

Observemos que en el presente caso el productor 1 no estaria
dispuesto a producir a precios muy bajos, por lo tanto, para
bajos precios, en el mercado sélo existiria la oferta del
productor 2. Cuando el precio es suficientemente atractivo para
el productor 1, la curva de oferta del mercado muestra un
quiebre.
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2.3 Equilibrio del mercado

Al juntar a la oferta y a la demanda de un bien o servicio,
hablamos del mercado de dicho producto, es decir, el mercado
se encuentra conformado por la oferta y la demanda.

Como hemos mencionado antes, la demanda tiene pendiente
negativa, mientras que la oferta tiene pendiente positiva. La
interseccion de ambos nos da lo que denominamos equilibrio de
mercado, es decir, el punto donde la oferta y la demanda se
igualan. Dicho equilibrio nos da como resultado un precio y una
cantidad de equilibrio

Graéfica 2.8 Oferta, demanday equilibrio de mercado

PA

Punto de
equilibrio

P* _________

Q* Q
Donde:
P: precio por unidad del bien o servicio.

Q: cantidad ofrecida del bien o servicio.
Q% : curva de oferta del productor x.

Q" : curva de demanda del producto x.

P*: precio de equilibrio del mercado.
Q*: cantidad de equilibrio del mercado.

La interseccion de la oferta y la demanda dan como resultado un precio y
cantidad que se denominan de equilibrio, es decir, es el resultado de la
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interaccion de dos fuerzas: la que pide un precio bajo (la demanda) y la que
pide un precio alto (la oferta).

El concepto de equilibrio de mercado es académico, pues en la
vida real existen varios mercados donde no existe una
igualacion perfecta de oferta con demanda. En todo caso, nos
hallamos en la situacion en la que el precio oscila de un lado a
otro sin alcanzar nunca el equilibrio, pero se mueve en torno a
éste.

Una muestra de que los mercados no siempre estan en
equilibrio son los mercados publicos, ya que es comun observar
sobrantes de mercancias, es decir, produccién que no se vende
y gue en muchas ocasiones termina en la basura.

Ejemplo 2.3 Los mercados sobre ruedas en la Ciudad de México

Los mercados sobre ruedas existen en el mundo entero, incluso ciudades tan
modernas como Nueva York o Londres los tienen. La Ciudad de México y su
zona metropolitana no es la excepcion.

Los mercados sobre ruedas en la Ciudad de México son un claro ejemplo de
cémo los mercados no siempre se encuentran en equilibrio. Basta observar la
cantidad de mercancia que no es comercializada y que termina en la basura.
Adicionalmente, al momento del cierre de dichos mercados, no es raro
observar a personas, de todas las edades, rescatando de la basura sobrantes de
frutos, verduras, legumbres y otros productos alimenticios. Para los
vendedores es mas barato dejarlo como basura, pues en poco tiempo se
descompondria, lo que no permitiria su consumo. Para los consumidores de
€scasos recursos es como hacer una parte de sus compras del supermercado
gratuitamente.

Que existan sobrantes implica que los precios no se ajustan con la suficiente
velocidad para evitar desperdicios en la economia. Alternamente, en
ocasiones, es posible observar a vendedores que se retiran antes de tiempo por
haber acabado rapidamente con su mercancia. Esto implica que el precio no
subio con la suficiente rapidez para evitar escasez. En todo caso, los precios
de los mercados sobre ruedas y mercados publicos oscilan alrededor del de
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equilibrio, pero es dificil que se ajusten, de modo tal que no exista exceso de
oferta o de demanda.

2.3.1 Exceso de oferta

Si por alguna razén el precio se encuentra por encima del de
equilibrio de mercado, los consumidores estaran dispuestos a
comprar una menor cantidad a la que los productores estan
dispuestos a ofertar. De este modo, el mercado presentard el
caso de un exceso de oferta, es decir, a un precio tan alto se
producira mas de lo que los consumidores quieren comprar. En
pocas palabras, habra sobreproduccion.

Grafica 2.9 Exceso de oferta: sobreproduccion

PA
QS
P t--K-----=-----
|
l
: . Puntode

1
1
1
1
C 3 I - l >
P ! cquilibrio
1
1
1

N\

Sobreproduccién

Donde:
P: precio por unidad del bien o servicio por encima del de equilibrio.
Q: cantidad ofrecida del bien o servicio.
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Q°® : curva de oferta del productor x.
Q" : curva de demanda del producto x.

P*: precio de equilibrio del mercado.
Q*: cantidad de equilibrio del mercado.

q° : cantidad ofrecida al precio P.

q® : cantidad demandada al precio P.

Si por alguna razon el precio de mercado se encontrase por encima del de
equilibrio, habria un exceso de oferta, pues al precio P, los productores estan
dispuestos a ofrecer q° , mientras que los consumidores s6lo estan dispuestos
a demandar q°, lo que implica que la cantidad ofertada es mayor que la
demandada, es decir, nos encontramos en el caso de un exceso de oferta o de
sobreproduccion.

Ante una situacion como la descrita, para reducir el exceso, los
productores deben bajar el precio; al hacerlo, la cantidad
demandada se incrementa, con lo que el sobrante se reduce,
pero no se agota. Para que lo anterior ocurra, es necesario que
el productor baje el precio hasta el nivel de equilibrio. En ese
caso se igualardn oferta y demanda, y con ello el mercado
estara en equilibrio.

2.3.2 Exceso de demanda

El caso opuesto al exceso de oferta es el exceso de demanda.
Este se presenta cuando el precio se encuentra por debajo del de
equilibrio. Ante esta situacién, los consumidores demandaran
una cantidad mayor a la ofertada; esto provocara escasez. Para
reestablecer el equilibrio, es necesario incrementar el precio, de
modo tal que la oferta se incremente y la demanda se reduzca.
Con ello, nos aproximaremos al precio de equilibrio. La escasez
terminara al alcanzar el precio de equilibrio de mercado, que
serd el punto donde la poblacion esté dispuesta a comprar y los
productores dispuestos a vender.
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Graéfica 2.10 Exceso de demanda: escasez
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Donde:

P: precio por unidad del bien o servicio por debajo del de equilibrio.
Q: cantidad ofrecida del bien o servicio.

Q°® : curva de oferta del productor x.

Q“ : curva de demanda del producto x.

P*: precio de equilibrio del mercado.
Q*: cantidad de equilibrio del mercado.
q® : cantidad ofrecida al precio P.

q®: cantidad demandada al precio P.

Si por alguna razén el precio de mercado se encontrase por debajo del de
equilibrio, habria un exceso de demanda, pues al precio P, los productores
estarian dispuestos a ofrecer q°, mientras que los consumidores sélo estan
dispuestos a demandar q°, lo que implica que la cantidad demandada es
mayor que la ofertada, es decir, nos encontramos en el caso de un exceso de
demanda, lo que implica escasez.
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2.4. Cambios y movimientos en oferta y demanda

La oferta y la demanda pueden no ser estables y tener un
comportamiento estacional®.

La oferta puede tener etapas en la que algunos productos son
abundantes, por ejemplo, cuando se cosecha un producto y se
inunda al mercado con dicha mercancia, provocando que el
precio baje.

Equivalentemente, alguna contingencia puede provocar que la
oferta se contraiga. Por ejemplo, en el sector agricola algin
meteoro podria acabar con la cosecha de jitomate, en ese caso,
la oferta de dicho producto se contrae, lo que provoca un
aumento en su precio.

Grafica 2.11 Contraccion de la oferta
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Donde:
P*: precio de equilibrio con la primera curva de oferta.
Q*: cantidad de equilibrio con la primera curva de oferta.

3 Como el nombre lo dice, las estaciones del afio, que inevitablemente alteran el
clima, puede provocar que haya una mayor o menor oferta de bienes y/o servicios.
No es raro observar que frutas y verduras de temporada bajen su valor. Este
comportamiento también se observa por festividades que son convencionalismos
sociales: La Independencia, Dia de muertos, Dia de las madres, etc.
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P**: precio de equilibrio con la segunda curva de oferta.
Q**: cantidad de equilibrio con la segunda curva de oferta.
Q°® : curva de oferta del producto x.

La contraccion de la oferta tiene una consecuencia en el mercado: el precio
sube y la cantidad intercambiada se reduce. El caso tipico es el del jitomate:
en temporada baja, su precio sube, a un precio tan alto su demanda es menor,
razon por la que el intercambio de dicho producto es baja.

Grafica 2.12 Expansion de la oferta
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Donde:

P*: precio de equilibrio con la primera curva de oferta.
Q*: cantidad de equilibrio con la primera curva de oferta.
P**: precio de equilibrio con la segunda curva de oferta.
Q**: cantidad de equilibrio con la segunda curva de oferta.
Q’ : primera curva de oferta del producto x.

Q; : segunda curva de oferta del producto x.

El lado opuesto de la contraccion es la expansion. En dicho caso, podriamos
decir que nos encontramos en temporada de abundancia, razén por la que el
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precio del producto tiende a bajar y, consecuentemente, a intercambiarse una
mayor cantidad en el mercado.

La demanda también puede tener un comportamiento variable,
esto es, durante determinadas épocas puede aumentar y
disminuir en otras. Si algun producto, por ejemplo, se pone de
moda, la demanda podria aumentar y con ello el precio tenderia
a subir.

Ejemplo 2.4 El sector turistico

El calendario escolar provoca que este sector tenga un fuerte comportamiento
estacional. Asi el spring break, o vacaciones de primavera —que en el caso de
México equivale a vacaciones de Semana Santa— provoca que el turismo se
incremente. Lo mismo ocurre en otras épocas del afio (verano o invierno). En
esas fechas el turismo se incrementa, razon por la que los servicios ofrecidos
por dicho sector también lo hacen. Asi, por ejemplo, las habitaciones de los
hoteles turisticos tiene un incremento en esas fechas, esto provoca que el precio
de las habitaciones se eleve.

Un desplazamiento temporal de la curva de demanda provoca que el precio a
pagar sea mayor. Cuando las vacaciones se terminan, viene lo que se podria
llamar temporada baja, lo que provoca que el precio a pagar sea menor que el
promedio.
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Gréfica 2.13 La curva de demanda del sector turistico
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Donde:
P*: precio de equilibrio con la curva de demanda promedio.
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La demanda del sector turistico puede provocar una mayor 0 menor
ocupacion dependiendo de la época del afio. Asi, en temporada de vacaciones,
el precio de las habitaciones es mayor, mientras que la cantidad intercambiada

cantidad de equilibrio con una curva de oferta estable, pero ineléstica*

: precio de equilibrio en temporada de demanda alta.
: precio de equilibrio en temporada de demanda baja.
: cantidad de equilibrio en temporada de demanda alta.
Q,:
Q°:

: curva de demanda en temporada media.

cantidad de equilibrio en temporada de demanda baja.
curva de oferta del producto x.

: curva de demanda en temporada alta.
: curva de demanda en temporada baja.

* En capitulos posteriores se abordara el tema de elasticidad de la oferta y la
demanda. Por ahora basta saber que una curva de oferta ineléstica implica que la

cantidad ofrecida reacciona poco ante cambios en el precio.
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es menor. Reciprocamente, en temporada baja, los precios son menores, al
igual que la ocupacidn de habitaciones.

2.5 El ciclo de vida de los productos

Existen varios productos cuyo ciclo de vida provoca que
desaparezcan. Algunos permanecen, pero otros mAas son
reemplazados por nuevos productos o servicios. El uso de las
hojas para afeitar es un buen ejemplo de ello. Tuvieron su
época pero fueron desplazados del mercado por nuevos
productos, tal es el caso de los rastrillos de doble o triple hoja.

Cuando los productos van desapareciendo se contraen las dos
curvas: oferta y demanda. Asi que tienen que crear un nuevo
producto, es decir, innovar.

Ejemplo 2.5 El ciclo de vida del disco long play (Disco L.P.)

El avance tecnolégico ha provocado que los ancestros de los discos
compactos (DC) hayan sido olvidados o sean considerados casi piezas de
museo, sin embargo, durante décadas la musica se escucho a través de discos
Ilamados L.P. (long play). EI complemento perfecto de dichos discos era el
reproductor de discos, que en ocasiones se encontraba empotrado en unos
muebles llamados consolas, sin embargo, en la década de los 90°s surgieron
los DC y rdpidamente desplazaron al disco L.P.

La demanda de discos L.P. rdpidamente se contrajo, al igual que la oferta de
los mismos, esto provoco que la cantidad intercambiada en el mercado de
dichos productos cayera estrepitosamente. De hecho, en la actualidad (enero
2011), los discos L.P. se encuentran disponibles en lugares muy precisos y a
donde asisten solamente coleccionistas.

La perspectiva macroecondémica indica que hubo contraccion, tanto de la

oferta como de la demanda, razén por la que, tanto precio como cantidad, se
fueron abajo.
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Grafica 2.14 El ciclo de la vida de los productos
PA

(=1

=

Donde:

P, : precio de equilibrio original.

P, : precio de equilibrio con nueva oferta y demanda.
Q, : cantidad de equilibrio original.

Q, : cantidad de equilibrio con nueva oferta y demanda.
Qs : curva de oferta original.

Q; : nueva curva de oferta.

Q¢ : curva de demanda original.

Q! : nueva curva de demanda.

En la gréfica anterior, tenemos un desplazamiento de la oferta hacia la
izquierda, mientras que la demanda se contrae, por lo que la curva se mueve
hacia abajo. La consecuencia de ambos movimientos es que, tanto el precio
como la cantidad se contraen. Es decir, el producto se abarata, pero también
se intercambia una menor cantidad del mismo.
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Problemas

1.

2.

© N

10.

11.

12.

13.

¢De qué depende la demanda de un bien? Mencione al
menos tres variables.

¢Por qué la curva de demanda tiene pendiente
negativa?

Grafique la siguiente funcion de demanda: Q(p)= 10-
2p.

¢Qué podria provocar el desplazamiento, tanto hacia
arriba como hacia abajo de la demanda, si mantenemos
el precio fijo?

Existe en el mercado la consola de video juegos
llamada “La casita” y entra una nueva de nombre “La
cavernaria” ¢qué pasa con la curva de demanda de la
consola “La casita”?

¢De que depende la oferta de un bien? Mencione al
menos tres variables.

¢Por qué la curva de oferta tiene pendiente positiva?
Grafique la siguiente funcion de oferta: Q S(p)= 2p

El huracdn Ramiro destruyd las huertas de jitomates,
¢qué sucede con la curva de oferta y precio de
equilibrio de los jitomates?

Tomando las funciones de las preguntas 3 y 8,
encuentre el precio y la cantidad de equilibrio.

Explique las fuerzas que llevan a que un mercado
llegue al equilibrio.

La consola extranjera “619” entra al mercado
doméstico, ¢qué sucedera con el precio de equilibrio de
las consolas domesticas (“La casita” y “La
cavernaria”)?

La demanda de electricidad es mayor entre 6 y 9 de la
mafiana y entre 6 de la tarde y 10 de la noche que en el
resto del dia. Analice graficamente las curvas de
demanda promedio, alta y baja. (Qué ocurre con el
precio? ¢Deberia cobrarse una tarifa acorde a los
horarios?
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Variables nominales y reales

Como hemos mencionado previamente, en macroeconomia se
suele hablar de diferentes indicadores, tales como empleo, tasas
de interés, salario, Producto Interno Bruto (PIB), etc.; tales
términos suelen agruparse en un concepto denominado
variables econdmicas.

Algunas variables econdémicas se refieren a unidades fisicas o
cantidades que no se cuantifican en dinero, por ejemplo, la
Poblacion Econdmicamente Activa (PEA) de un pais, la tasa de
interés, el nivel de desempleo etc. Otras variables se cuantifican
en términos de dinero, por ejemplo el nivel salarial, el PIB, la
inversion bruta de la economia, etc.

Las variables que se cuantifican en términos de dinero tienen un
problema: las variaciones en los precios pueden hacernos creer
que han tenido algin incremento o decremento cuando no es
asi, por ejemplo, el cambio en precios puede hacernos creer que
estamos produciendo mas cuando en realidad lo que ocurre es
que los precios se han incrementado.
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Las variables nominales son aquellas que se expresan en
unidades monetarias del tiempo corriente; por otra parte, las
variables reales se expresan en unidades fisicas o bien en
términos de los precios de un periodo base determinado, es
decir, los precios se fijan.

Los valores nominales se calculan a los precios establecidos en
el momento de su medicién. Los valores reales ajustan los
valores nominales a los cambios en el nivel de precios.

Ejemplo 3.1 Las variables nominales y reales en el mercado de un
producto

Supongamos que en una industria determinada tenemos dos periodos (1 y 2),
y que la demanda se desplaza en el segundo. Lo que ocurrira en el mercado es
que se alcanzara un nuevo nivel de producto de equilibrio, con un precio
mayor.

Si partimos de una situacion de equilibrio de mercado, como el observado en
la gréfica 3.1, al desplazarse hacia arriba la demanda, se incrementara tanto la
cantidad intercambiada como el precio. El ingreso total sube debido a dos
factores: incremento en precios e incremento en cantidades vendidas. Cuando
hablamos de variables reales, nos interesa mantener constante el precio, para
analizar cuénto es lo que se produjo de mas, es decir, nos interesa analizar el
aumento (o decremento) en la cantidad producida.

Asi, la multiplicacion de P1*Q1 nos daria el ingreso de esta industria en el
periodo 1. P2*Q2 el ingreso en el periodo 2, pero si nos interesa conocer el
incremento real y no sélo el nominal, debemos multiplicar P1*Q2, es decir,
hacer que el precio se mantenga constante.
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Gréfica 3.1 Equilibrio de mercado y desplazamiento de la demanda

D2

P A

P2 yesaaees
Pl

3.1 Indice de precios al consumidor por producto

La forma tipica de medir el incremento en precios es a través
del llamado Indice de Precios al Consumidor (IPC), 0 en el caso
de México, Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC).

Tipicamente para calcular el INPC se levanta una encuesta de
los precios de los bienes que conforman la canasta basica de
bienes que consumen los hogares de México. El siguiente
cuadro nos muestra precios hipotéticos de algunos productos y
para algunos meses selectos.
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Tabla 3.1 Precio hipotético de algunos bienes de la canasta basica.

Producto / Mes Ene Mar Jun Sep Dic
Tortilla 6.0 7.0 7.5 8.0 8.5
Leche 10.0 10.5 10.5 11.0 12.0
Cigarros 24.0 26.0 28.0 28.0 30.0
Cerveza 18.0 19.0 21.0 23.0 25.0
Huevo 18.0 19.0 21.0 23.0 235
Suma 76.0 815 88.0 93.0 99.0
Promedio 15.2 16.3 17.6 18.6 19.8

El pendltimo renglén, el que corresponde a la suma, es el que
puede utilizarse para construir el indice y el que nos dice qué
tanto han subido los productos.

El INPC debe ser tal que coteje los precios de un conjunto de
productos determinado (conocido como "canasta familiar" o
"cesta familiar") con base en wuna encuesta continua,
generalmente de periodicidad quincenal o mensual. La canasta
debe incorporar productos que un grupo de consumidores
adquiere de manera regular, y debe ser tal que permita analizar
la variacion con respecto del precio de cada uno, respecto de
una muestra anterior.

Todo IPC debe ser:

e Representativo, es decir, que cubra la mayor poblacion
posible.

e Comparable, tanto temporalmente como espacialmente, es
decir, con otros IPC de otros paises o periodos de tiempo de un
mismo pais.

Para establecer el IPC es necesario determinar cuéles son los
bienes y servicios utilizados por el consumidor, asi, una rapida
vista a lo que utilizan los consumidores en México nos arroja
los siguientes productos:
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Tabla 3.2 Productos utilizados por el consumidor.

Tortillas Pollo

Leche Pescado

Sopa Refresco

Huevos Cerveza

Sal Alcohol comestible
Frijoles Labial

Pan Medias

Agua Shampoo

Gas Toallas femeninas
Aceite Crema

Carne de res Desodorante

Varios productos muestran una tendencia estacional, es decir,
hay momentos en que son abundantes y otros en los que
escasean. Cuando lo anterior ocurre, los precios tienden a bajar
0 subir, sin embargo, lo que realmente importa es su tendencia
de largo plazo.

No sélo los consumidores hacen uso de bienes o servicios. Los
productores también, por ello existen Indices de Precios al
Productor (IPP), éstos se construyen a partir del consumo de
ellos. La tabla 3 da cuenta de algunos productos utilizados en el
proceso productivo.

Un problema que tienen los precios es que éstos se expresan en
diferentes estandares de medicion: litros, kilos, metros, etc. Por
lo tanto, para poder comparar los precios de todos los productos
se crean artificios para elaborar indices de precios que los
hagan comparables.
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Tabla 3.3 Productos utilizados por el productor.
Energéticos (electricidad, gas natural, gas L. P., carbon,
lefia, gasolina, otros combustibles.

Llantas

Vehiculos

Cemento

Agua

Alcohol industrial

Pegamentos

Herramientas

Maquinaria

Ejemplo 3.2 Creacion de un indice con venta de kg. de pollo

El retazo de pollo se cuantifica en términos de precios por kilogramo. Para
convertir dicho precio en indice, procedemos a establecer un indice haciendo
que el periodo base sea igual a 100 y, de ahi en adelante, aplicamos una regla
de tres o bien tomamos el incremento porcentual del producto para determinar
el indice del siguiente periodo.

Tabla 3.4 Creacion de un indice de precios para el retazo de pollo

Kg. De Pollo / Retazo ($) indice
1-Enero-2009 40 100
8-Enero-2009 45 1125
15-Enero-2009 45 112.5
22-Enero-2009 50 125.0

Si el primero de enero es el periodo base, estableceremos que:
40:100:: 45: X
Donde X es el indice del siguiente periodo, de este modo:

_100%45
40

X =112.5

Siguiendo un proceso semejante se establece el indice de las semanas
consecutivas. Se deja al lector como ejercicio comprobar el resto de los
ndmeros obtenidos.

40



Capitulo 3. Variables nominales y reales

Ejemplo 3.3 Creacion de un indice de precios para el litro de aceite
comestible.

Supongamos ahora que tratamos de encontrar un indice de precios para el
aceite. Aplicando un proceso analogo al anterior, calculamos los indices. La
tabla 3.5 da cuenta de los precios y del respectivo indice de precios.

Tabla 3.5 Creacion de un indice de precios para el litro de aceite
Aceite ($) Indice
1-Enero-2009 30 100
8-Enero-2009 35 116.67
15-Enero-2009 25 83.33

En resumen, el indice de precios se crea a través de un artificio
gue nos permite comparar variaciones en precios de articulos
que tienen diferentes unidades de medicion, para ello es
necesario considerar el periodo base para cada producto y el
precio de los mismos.

Al tomar el promedio o la suma de los diferentes indices de
precios obtenemos el indice de una canasta, que podria ser el
INPC. La variacién de dicho indice nos indicara si, en
promedio, los precios de dicha canasta subieron a bajaron.

Cuando el promedio de precios sube, mientras que otro
indicador permanece constante, como puede ser el salario o
bien el precio de un bien particular, se dice que el precio que no
se incrementa se erosiona, asi, si los salarios se mantienen
constantes mientras que el INPC sube, el poder de compra del
primero se reduce, en otras palabras, el poder de compra es
menor. Equivalentemente, decimos que el salario real se
reduce.
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3.2 Cambios de base

En ocasiones los indices de precios, o en general cualquier serie
de datos econdémicos en términos de un periodo base
determinado, aparecen en series de distintos afios base y es
necesario tener una serie Unica con un solo afio base. En ese
caso es necesario unificar la serie en términos de un solo
periodo base. En otras circunstancias, podria ser importante
tener la informacion en términos de un periodo base distinto al
gue se tiene inicialmente. Asi, por ejemplo, se podria tener el
INPC con base en la segunda quincena de junio de 2002=100,
pero deseamos tener el indice con base en diciembre de
2004=100.

El proceso para el cambio de base consiste en aplicar
nuevamente una regla de tres. Ahora diremos:

indice Dic2004:100:: indice mes X: Y

Asi, por ejemplo, en la tabla 3.6 podemos ver que el dato
correspondiente al mes de enero de 2002, lo transformamos a
base Dic2004 como sigue:

Iindice Dic2004:100:: indice ene02: Y, es decir,
112.55:100::98.253:Y, por lo tanto:
Y = 98.253*100/112.55 = 87.297

El resto de los nimeros se obtiene siguiendo un procedimiento
analogo.

Una buena forma de verificar que el cambio de base esta bien
hecho, consiste en tomar el cociente de dos meses consecutivos
para los distintos periodos base. EI nimero debe ser el mismo,
si no lo es, ello es sefial que no se hizo bien. Asi, en el cuadro
anterior las Ultimas dos columnas hacen la division de un mes
con respecto al siguiente para los diferentes periodos base. Los
nimeros son los mismos para un grado de precision de 8
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decimales, que aunque se reportan s6lo 4, la computadora
calcula 8.

Tabla 3.6 Cambio de base del INPC

Fecha INPC 2Q Jun=100 INPC Dic04=100 Comprobacion

Ene 2002 98.253 0.256

Feb 2002 98.190 0.256 1.0006 1.0006
Mar 2002 98.692 0.258 0.9949 0.9949
Abr 2002 99.231 0.259 0.9946 0.9946
May 2002 99.432 0.259 0.9980 0.9980
Jun 2002 99.917 0.261 0.9951 0.9951
Jul 2002 100.204 0.261 0.9971 0.9971
Ago 2002 100.585 0.262 0.9962 0.9962
Sep 2002 101.190 0.264 0.9940 0.9940
Oct 2002 101.636 0.265 0.9956 0.9956
Nov 2002 102.458 0.267 0.9920 0.9920
Dic 2002 102.904 0.269 0.9957 0.9957
Ene 2003 103.320 0.270 0.9960 0.9960
Feb 2003 103.607 0.270 0.9972 0.9972
Mar 2003 104.261 0.272 0.9937 0.9937
Abr 2003 104.439 0.273 0.9983 0.9983
May 2003 104.102 0.272 1.0032 1.0032
Jun 2003 104.188 0.272 0.9992 0.9992
Jul 2003 104.339 0.272 0.9986 0.9986
Ago 2003 104.652 0.273 0.9970 0.9970
Sep 2003 105.275 0.275 0.9941 0.9941
Oct 2003 105.661 0.276 0.9963 0.9963
Nov 2003 106.538 0.278 0.9918 0.9918
Dic 2003 106.996 0.279 0.9957 0.9957
Ene 2004 107.661 0.281 0.9938 0.9938
Feb 2004 108.305 0.283 0.9941 0.9941
Mar 2004 108.672 0.284 0.9966 0.9966
Abr 2004 108.836 0.284 0.9985 0.9985
May 2004 108.563 0.283 1.0025 1.0025
Jun 2004 108.737 0.284 0.9984 0.9984
Jul 2004 109.022 0.284 0.9974 0.9974
Ago 2004 109.695 0.286 0.9939 0.9939
Sep 2004 110.602 0.289 0.9918 0.9918
Oct 2004 111.368 0.291 0.9931 0.9931
Nov 2004 112.318 0.293 0.9915 0.9915
Dic 2004 112.550 0.294 0.9979 0.9979
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Ejemplo 3.4 Con la tabla anterior, encontrar dos nuevas series donde
ahora el periodo base sea Ene03=100 y 2003=100. Comprobar con
cocientes que los resultados son correctos. Este ejemplo debe ser resuelto
por el lector.

Tips:

1) Los datos pueden ser tomados de la seccién de estadisticas de la pagina
web del Inegi www.inegi.org.mx.

2) Para encontrar la base de 2003, es necesario encontrar el promedio de los
indices mensuales de dicho afio. Este promedio debe utilizarse como periodo
base.

Las series de indices de precios tienden a cambiar con el
tiempo. De hecho, las canastas con las que estan elaboradas
cambian, razén por la que en series de tiempo muy largas en
realidad no estamos hablando de los mismos indices. Asi, por
ejemplo, la canasta de bienes de 1960 difiere de la de 2005,
pues en la primera se consideraban farmacos que eran
elaboradas por los mismos farmacéuticos (llamados entonces
drogueros). En esa misma canasta, tampoco se consideraban
bienes y servicios que en la del 2005 si se consideran, como la
telefonia celular e internet.

Los bienes y servicios producidos cambian con el tiempo. Por
ello es que los indices de precios elaborados con distintas
canastas en estricto sentido no son comparables. Sin embargo,
es lo mejor que tenemos y debemos trabajar con ellos. Por esta
misma razon es que en series largas, el proceso de division del
indice de un mes con respecto a otro, para comprobar que
hicimos el cambio de base correctamente, podria arrojar
cocientes distintos. Con todo, lo esperado es que las diferencias
no sean dramaticas.
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En series de tiempo largas inevitablemente tendremos el
problema de tener indices de precios elaborados con diferentes
canastas. Pero es lo mejor que se puede hacer y es lo que
debemos utilizar.

3.3 Variables nominales contra variables reales

Las variables nominales son simplemente las que se expresan
en unidades monetarias, en cambio, las variables reales se
expresan basicamente en unidades fisicas o bien con precios
constantes. Las primeras, entonces, dependen del precio de los
bienes y aumento o disminucién de ellos, mientras que en el
caso de las reales, una vez que hemos fijado (o “anclado”) el
precio, ya no depende de éste.

Para medir una variable nominal se utilizan los precios
corrientes, mientras que para una real se utilizan los precios
contantes. En resumen:

Variables nominales son aquellas expresadas en unidades
monetarias corrientes o a precios de mercado actuales, por lo
gue se toma el precio vigente en ese periodo de tiempo. Por
ejemplo, el precio de venta de un bien, como puede ser la
tortilla, en diferentes periodos de tiempo.

Variables reales son variables de cantidad y estan expresadas a
precios constantes con relacion a un afio base. Real significa
eliminar la variacién de precios del valor nominal de una
variable.

Ejemplo 3.5 Obtencion de un precio real a partir de un IPC

Supongamos que con los datos de la tabla 3.1 elaboramos un IPC tomando
como base la suma del valor de la canasta. Asi, estableceremos una regla de
tres, donde haremos que 76:100:: 81.5:X, donde X es el valor correspondiente
a marzo. Siguiendo el mismo ejemplo obtenemos la serie de IPC con base
ene=100. Ver tabla 3.7.
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Tabla 3.7 Precio real de la tortilla a partir del IPC

Producto / Mes Ene Mar Jun Sep Dic
Tortilla 6.0 7.0 7.5 8.0 8.5
Leche 10.0 1.5 10.5 11.0 12.0
Cigarros 24.0 26.0 28.0 28.0 30.0
Cerveza 18.0 19.0 21.0 23.0 25.0
Huevo 18.0 19.0 21.0 23.0 235
Suma 76.0 81.5 88.0 93.0 99.0
Promedio 15.2 16.3 17.6 18.6 19.8
IPC Base Ene=100 100.0 | 107.2 | 115.8 | 122.4 | 130.3
Precio real (o relativo)
de la tortilla 6.0 7.5 8.7 9.8 11.1

Una vez establecido el IPC, nos interesa conocer el precio real de la tortilla.
Para ello, sélo dividimos el valor de ésta para cada periodo por el IPC
contemporaneo y lo multiplicamos por 100. Asi se obtienen los valores de los
siguientes renglones.

3.3.1 Sueldos y salarios reales

El Salario real representa la cantidad de bienes y servicios que
los trabajadores pueden adquirir con el mismo y corresponde al
poder adquisitivo, es decir, el poder de compra o la cantidad de
productos o servicios que puede adquirir con dicho salario. De
este modo, un incremento en el sueldo que solo compense el
incremento en el precio de la canasta basica, no significa
aumento salarial real, pues el salario nominal podria
incrementarse en una cuantia tal que haga que el salario real
permanezca constante. De aqui proviene la distincion entre
reajuste del salario (reposicion del salario real) y el aumento
real del salario (crecimiento del salario real).

Ejemplo 3.6 Obtencion del salario real

Supongamos que en mayo del 2004 una persona percibia un salario de $3,200.
En junio del 2005 su ingreso seguia siendo de $3,200, podremos llegar a la
conclusion que en términos nominales, a pesar del tiempo transcurrido, esa
persona sigue ganando lo mismo. Sin embargo, en términos reales, si los
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precios han subido, las cosas han cambiado, ya que al incrementarse los
precios de todos los bienes en forma gradual con el paso del tiempo, el poder
adquisitivo de esta persona ha disminuido.

Enseguida veremos como obtener un salario real a partir de informacién
obtenida en el Banco de México. En la pagina web del Banco de México®
(www.banxico.org.mx), debemos ir al sitio de estadisticas, en la seccién
“Politica Monetaria ¢ Inflacion” debemos buscar una subseccion llamada
“otros indicadores”; en ésta, el vinculo que dice “laborales”. Una vez en esta
nueva seccion, debemos abrir el archivo en Excel que corresponde a “salarios
minimos”. La tabla 3.8 es una muestra, donde se han omitido varios renglones
por simplicidad, pero que muestra parte de la informacién que se debe tener.

Tabla 3.8 Salario minimo nominal

’ Salario minimo general
Titulo (pesos por dia)
Unidad Pesos
Base
Tlpo ek ., Niveles
informacion

Fecha SL2538
Ene 1969 0.02415
Feb 1969 0.02415
Mar 1969 0.02415
Abr 1969 0.02415
May 1969 0.02415
Jun 1969 0.02415
Jul 2009 53.19000
Ago 2009 53.19000
Sep 2009 53.19000
Oct 2009 53.19000
Nov 2009 53.19000
Dic 2009 53.19000
Ene 2010 55.77000
Feb 2010 55.77000

El paso siguiente consiste en encontrar el salario minimo en términos reales.
Para ello necesitamos el INPC. Mismo que se encuentra en la misma pagina

! La pagina web del Banco de México puede cambiar de forma cada cierto tiempo,
sin embargo, la informacion por lo general es la misma. En todo caso, se debe
tener cuidado al momento de seleccionar la ruta que se seguira para buscar la
informacion.
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web del Banco de México. De este modo deberiamos tener una hoja como la
mostrada en la tabla 3.9.

Tabla 3.9 Salario minimo nominal e INPC

Salario minimo general | IPC Por objeto del gasto
Titulo (pesos por dia) nacional, indice general
Unidad Pesos Sin unidad
Base 2Q Jun 2002
UL Lt . Niveles indices
informacion

Fecha SL2538 SP1

Ene 1969 0.02415 0.02238149
Feb 1969 0.02415 0.02246182
Mar 1969 0.02415 0.02248399
Abr 1969 0.02415 0.02254493
May 1969 0.02415 0.02254493
Jun 1969 0.02415 0.02262527
Jul 2009 53.19000 135.83600000
Ago 2009 53.19000 136.16100000
Sep 2009 53.19000 136.84400000
Oct 2009 53.19000 137.25800000
Nov 2009 53.19000 137.97000000
Dic 2009 53.19000 138.54100000
Ene 2010 55.77000 140.04700000
Feb 2010 55.77000 140.85700000

Observemos que el INPC tiene informacion disponible a partir de enero de
1969. Por ello es que debemos eliminar la informacion que no esta
sincronizada, de modo tal que se tenga informacion de ambas variables para
el mismo periodo de tiempo, es decir, los datos deben estar sincronizados.

El altimo paso consiste en dividir el valor del salario minimo por el INPC y
multiplicar por 100. Con ello habremos obtenido el salario minimo en
términos reales en pesos de la segunda quincena de 2002, que es el periodo

base del INPC.

La siguiente tabla da cuenta de los resultados:

48




Capitulo 3. Variables nominales y reales

Tabla 3.10 Salario minimo nominal y real

) Salario minimo general | IPC Por objeto del gasto
Titulo (pesos por dia) nacional, indice General
Unidad Pesos Sin unidad
Base 2Q Jun 2002
Tipo oL . Niveles indices
informacion
Fecha SL2538 SP1 SM Real
Ene 1969 0.02415 0.02238149 107.90166
Feb 1969 0.02415 0.02246182 107.51578
Mar 1969 0.02415 0.02248399 107.40976
Abr 1969 0.02415 0.02254493 107.11943
May 1969 0.02415 0.02254493 107.11943
Jun 1969 0.02415 0.02262527 106.73906
Jul 2009 53.19000 135.83600000 39.15751
Ago 2009 53.19000 136.16100000 39.06405
Sep 2009 53.19000 136.84400000 38.86908
Oct 2009 53.19000 137.25800000 38.75184
Nov 2009 53.19000 137.97000000 38.55186
Dic 2009 53.19000 138.54100000 38.39297
Ene 2010 55.77000 140.04700000 39.82235
Feb 2010 55.77000 140.85700000 39.59335
La gréfica 3.2 muestra los resultados obtenidos:
Grafica 3.2 Salario minimo real y nominal
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Fuente: elaboracidn propia con datos de Banco de México (2010).
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Como se puede ver en la gréfica, el salario minimo nominal ha crecido de
forma tal que en ciertos periodos parece exponencial. Sin embargo, al
descontar el efecto inflacionario, podemos observar que el salario minimo real
ha perdido su poder adquisitivo desde julio de 1976 y que s6lo se ha
estabilizado (aproximadamente) a partir de 1997.

Ejemplo 3.7 Obtencion del PIB nominal y real

En la siguiente seccion abordaremos con mayor detenimiento el concepto del
PIB. Por ahora basta mencionar que es la suma de bienes y servicios de
consumo final producidos en un espacio geogréafico, generalmente un pais, en
un periodo de tiempo, generalmente un trimestre o un afo.

El PIB es el dato utilizado tipicamente para verificar si una economia ha
crecido o no. Para determinar si el PIB ha crecido en términos reales, es
necesario fijar los precios, es decir, descontar el efecto inflacionario de modo
tal que no se tengan “ilusiones monetarias”, es decir, que se piense que el PIB
ha crecido cuando en realidad lo han hecho los precios.

Asi, para el caso de México, la tabla 3.11 da cuenta del PIB a precios
corrientes y a precios de 2003. La columna donde se encuentran los precios
corrientes y de mercado se refiere al precio que se pagaria por comprar los
bienes y servicios que conforman al PIB en el mercado, incluyendo
impuestos, subsidios y variaciones en el precio. La siguiente columna muestra
la informacién pero manteniendo los precios constantes, es decir, haciendo
que los productos se vendan a precios de 2003. Esa es la razén por la que, en
la Gltima parte de la tabla, donde aparecen los promedios, éstos deben ser
iguales, pues estamos tomando como base al afio 2003 en su totalidad, no s6lo
los promedios.

La gréfica de la tabla 3.11 nos muestra que en 2003 los datos tienden a ser
parecidos. De 2004 en adelante, el PIB a precios corrientes tiene una
tendencia creciente, mayor que la del PIB a precios de 2003. La razén es
simple: el primero esta incorporando el efecto del incremento en precios,
mientras que el segundo no. Esto es lo que llamamos una “ilusién monetaria”,
pues el incremento en precios nos puede decir que la economia estd
creciendo, cuando en realidad podria estar pasando lo opuesto.

50



Capitulo 3. Variables nominales y reales

Gréfica 3.3 PIB nominal y a precios de 2003
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Fuente: elaborado con datos de INEGI (2010).

51




Dario Ibarra Zavala y Daniel Gonzalez Sesmas

Tabla 3.11 PIB nominal y precios de 2003.

Titulo Producto Interno Bruto trimestral
Unidad Millones de pesos
Periodo PIB aprecios de | PIB a precios de
mercado (corrientes) [ mercado (2003)
2003/01 7,282,268 7,367,208
2003/02 7,441,219 7,539,839
2003/03 7,556,092 7,535,265
2003/04 7,943,635 7,780,902
2004/01 p/ 8,057,181 7,619,234
2004/02 8,501,598 7,822,461
2004/03 8,681,969 7,871,003
2004/04 9,058,546 8,134,017
2005/01 8,747,373 7,775,430
2005/02 9,196,450 8,119,230
2005/03 9,341,688 8,140,956
2005/04 9,721,439 8,419,100
2006/01 9,811,940 8,240,421
2006/02 10,428,098 8,528,752
2006/03 10,542,323 8,541,490
2006/04 10,745,570 8,744,937
2007/01 10,625,335 8,479,625
2007/02 11,096,372 8,778,590
2007/03 11,294,856 8,849,592
2007/04 11,814,536 9,085,562
2008/01 11,585,651 8,698,038
2008/02 12,376,851 9,040,647
2008/03 12,402,644 8,994,895
2008/04 12,158,183 8,984,242
2009/01 11,215,144 8,013,977
2009/02 11,509,078 8,139,317
2009/03 11,982,944 8,448,990
2009/04 12,584,779 8,780,310
2010/01 12,325,523 8,358,484
Promedio 2003 7,555,803 7555803

Fuente: Elaboracién propia con datos de INEGI, (2010)>2

2 http://www.inegi.org.mx/inegi/default.aspx?s=est&c=1618&e=&i=

[consultado el 11 de julio, 2010].
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3.4 Indice de precios implicito

La conformacién del PIB nominal y real nos sirve para medir,
de un modo alterno al INPC, el incremento en precios.

El PIB es la suma de valores de los bienes y servicios de

consumo final en una economia, por lo tanto, el PIB a precios
corrientes se podria definir como:

PIB =) P'X;
= (1)
Donde:

P* :precio del articulo i en el periodo 1.
X :cantidad del articulo i en el periodo 1.

Cuando comparamos las cantidades del periodo 1 con los
precios del periodo cero, la expresion anterior se convierte en:

PIB", =ZF’i°Xil
i=1

Donde las cantidades mantienen fijas pero los precios han
cambiado, utilizando los precios correspondientes a los afios
posteriores al periodo base.

Si dividimos los PIB’s de cada periodo, obtenemos la siguiente
razon:

IPIPIB =

PIB',

PIB, :; !
2

Donde:

IPIPIB: indice de Precios Implicito del PIB.
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Esta variable sirve para medir el cambio en precios
considerando no solo una canasta de bienes como lo hace el
INPC, sino que considera a la totalidad de bienes y servicios
producidos en la economia y permite comparar entre el periodo
0y el periodo 1.

Asi, para encontrar el indice de precios implicito en la tabla
anterior, debemos dividir la columna del PIB a precios
corrientes entre la columna del PIB a precios de 2003 y
multiplicar por 100. Al hacer dicha operacién obtenemos los
resultados mostrados en la tabla 3.12.

La gréafica 3.4 muestra el comportamiento del indice de precios
implicito del PIB. Como se puede ver, la tendencia es creciente,
es decir, los precios muestran una trayectoria que en raras
ocasiones decrece.

Gréfica 3.4 Indice de precios implicito del PIB
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Tabla 3.12 Obtencién del indice de precios implicito del PIB

Peri PIB apreciosde [PIB a precios de| Indice de precios
eriodo . L

mercado (corrientes) | mercado (2003) | implicito del PIB
2003/01 7,282,268 7,367,208 98.8470528
2003/02 7,441,219 7,539,839 98.6920125
2003/03 7,556,092 7,535,265 100.276395
2003/04 7,943,635 7,780,902 102.091442
2004/01 p/ 8,057,181 7,619,234 105.747908
2004/02 8,501,598 7,822,461 108.681883
2004/03 8,681,969 7,871,003 110.303203
2004/04 9,058,546 8,134,017 111.366201
2005/01 8,747,373 7,775,430 112.500191
2005/02 9,196,450 8,119,230 113.267515
2005/03 9,341,688 8,140,956 114.749274
2005/04 9,721,439 8,419,100 115.468867
2006/01 9,811,940 8,240,421 119.070858
2006/02 10,428,098 8,528,752 122.269927
2006/03 10,542,323 8,541,490 123.423806
2006/04 10,745,570 8,744,937 122.877624
2007/01 10,625,335 8,479,625 125.304292
2007/02 11,096,372 8,778,590 126.402677
2007/03 11,294,856 8,849,592 127.631369
2007/04 11,814,536 9,085,562 130.036373
2008/01 11,585,651 8,698,038 133.19844
2008/02 12,376,851 9,040,647 136.902272
2008/03 12,402,644 8,994,895 137.885368
2008/04 12,158,183 8,984,242 135.327867
2009/01 11,215,144 8,013,977 139.944802
2009/02 11,509,078 8,139,317 141.401031
2009/03 11,982,944 8,448,990 141.826934
2009/04 12,584,779 8,780,310 143.329555
2010/01 12,325,523 8,358,484 147.46123
Promedio 2003 7,555,803 7,555,803 100

Recordemos que el indice de precios implicito del PIB
incorpora a la totalidad de bienes y servicios de la economia,
mientras que el indice de precios al consumidor Gnicamente
considera una canasta de bienes. Por ello, vale la pena observar
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el crecimiento del INPC con base 2003=100 y durante el mismo
periodo de tiempo que el indice de precios implicito del PIB. La
gréfica 3.5 da cuenta de ello:

Gréfica 3.5 indice de precios al consumidor mensual, base 2003=100
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Observemos que el INPC parte de 100 (en 2003) y llega a 140
en 2010. El indice implicito, por su parte, igual tiene su origen
en 100, pero llega a niveles superiores a 140. Ello implica que
pareciera que el INPC subestima la inflacién real. Con todo, lo
importante es que en ambos casos la tendencia es congruente,
es decir, en ambos casos hay incremento en el nivel general de
precios.

3.5 Los indices de precios de Paasche y Laspeyres (IP e IL).

Existen dos métodos principales para calcular indices de
precios: el indice Paasche (del economista aleman Hermann
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Paasche) y el indice de Laspeyres (del economista aleman
Etienne Laspeyres.).

Los indices de Paasche y Laspeyres son utilizados
frecuentemente para el célculo del indice de precios de
cantidades, por lo general ofrecen diferentes resultados, esto se
debe a la diferencia en los pesos. No se puede decir qué férmula
es precisa 0 mejor; cada una de ellas es significativa, ya que
tiene una interpretacion fisica simple: permite una comparacion
directa de los movimientos de los precios de un periodo
respecto a una base.

3.5.1 El indice de Laspeyres

Este método se sirve de las cantidades consumidas durante el
periodo base, es la técnica de mayor uso por requerir medidas
de cantidades durante un solo periodo. Como cada numero
indice se funda en el mismo precio y cantidad base, se puede
comparar el indice de un periodo con el de otro:

DILATI,

indice de Laspeyres (IL)=
D RX,
Donde:

P, : precios del afio actual.
P, : precios del afio base.
X, : cantidades vendidas en el afio base.

El IL se podria resumir de la siguiente forma:

3 Fuente:
http://es.wikipedia.org/w/index.php?title=Etienne_Laspeyres&action=
edit&redlink=1
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Lo Precios nuevos X cantidades viejas
Preciosviejos X cantidades viejas

Ejemplo: calcular el indice agregado de precios de Laspeyres
para el afio 1, usando como base el afio 0.

Tabla 3.13 Datos para calcular el indice de Laspeyres

P1Xo PoXo
Leche 12 10
Pan 8 7
Tortilla 10 8
Suma 30 25
IL= @100 =120
25

Lo que implica que los precios se incrementaron 20% entre un
periodo y otro.

Una ventaja del método de Laspeyres es que, al utilizar la
misma base de cantidades, nos permite realizar una
comparacion directa del incremento en precios entre un periodo
y otro.

3.5.2 El indice Paasche
El indice de precios de Paasche difiere con el de Laspeyres en

la cantidad utilizada como afio base, pues en este caso se toma
la cantidad actual en lugar de la cantidad “vieja”, asi:

. ZPlXl
Indice de Paasche (IP)= 100
z P0X1

Donde:

P,: precios del afo actual.
P,: precios del afo base.
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X, : cantidades vendidas en el afio base.
El IP se podria resumir de esta forma:

_ Preciosnuevos X cantidades nuevas

= 100
Preciosviejos X cantidades nuevas

IP

El indice de precios implicito del PIB es un indice tipo Paasche.

Ejemplo: calcular el indice agregado de precios Paasche para el
afio 1, usando como base el afio 0.

Tabla 3.14 Datos para calcular el indice de Paasche

P1X1 PoX1
Leche 13 11
Pan 9 8
Tortilla 11 9
Suma 33 28
IP= g100 =118
28

Lo que implicaria que los precios se incrementaron 18% entre
un periodo y otro.

Una ventaja del método de Paasche es que es de gran utilidad
por combinar los efectos de los cambios en los patrones de
precio y consumo, por lo que es un mejor indicador de los
cambios generales de la economia.

Por otra parte, una desventaja del mismo método es que las
medidas de cantidad en un periodo indice, suelen ser diferentes
de las de otro periodo indice, por lo cual, es imposible atribuir
exclusivamente a los cambios de precio la diferencia existente
entre 2 indices, es dificil comparar los indices de los diferentes
periodos determinados por este método.
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El indice de Laspeyres sobrevalora sisteméaticamente, mientras
que el indice de Paasche la infravalora®.

Ejemplo 3.8 Con los siguientes datos elabore un indice precios al
consumidor, tomando en cuenta Unicamente los precios. Elabore los
indices de precios de Laspayres y Paasche y contraste los tres indices.
Para ser resuelto por el lector.

Tabla 3.15 Datos para calcular los indices de Laspeyres y de Paasche

Po Xo P1 X1

Leche 9 1 11 12
Pan 3 3 4 4
Tortilla 7 1 9 13
Suma 19 5 24 6.5

3.6 Cambio de base del PIB

Cuando se tiene informacién agregada que implica usar precios
y cantidades, como en el caso del PIB, es comuin tener series en
términos de distintos afios base. Esto se debe a que
periodicamente el organismo encargado de elaborar las
estadisticas de contabilidad nacional, en el caso de México el
INEGI, cambia la canasta de bienes que utiliza para estimar el
PIB. Asi, la canasta utilizada en 1970 no necesariamente es la
misma que la utilizada en 2003, pues en la primera no se
incluyen servicios como la internet, pues ésta no era un
producto que pudiera utilizar cualquier familia. Por lo anterior,
es que es muy comun encontrar series historicas con distintos
periodos base.

La pregunta forzada es: ;qué hacer cuando se tiene informacion
en “partes” como la descrita previamente?

* Fuente: http://es.wikipedia.org/wiki/Inflaci%C3%B3n
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En un mundo ideal, el organismo encargado de elaborar las
estadisticas nacionales deberia re estimar el PIB, o las otras
variables, utilizando la nueva canasta. Lamentablemente lo
anterior no siempre es posible. Por lo que la salida tipica
consiste en hacer estimaciones tomando como referencia las
tasas de crecimiento de periodos contiguos.

La tabla 3.16 es un buen ejemplo de lo anterior. En la segunda
columna tenemos el PIB en precios de 1993, mientras que en la
tercera lo tenemos en precios de 2003. Como se observa, ambas
series estan incompletas. Si tomamos las tasas de crecimiento
de cada serie (columnas 3 y 4), éstas tedricamente deberian ser
las mismas, pero no lo son, dado que la canasta de bienes con
que fueron elaboradas ambas series, difiere. Observemos, sin
embargo, que los tasas de 2004 y 2005 (afios de traslape de las
series) no son muy diferentes entre si.

Tabla 3.16 PIB en diferentes afios base.

Afio M. Mills. $1993 M. de Mills. $ 2003 |Tasas $1993 | Tasas $2003
2000 1604.835
2001 1602.315 -0.156984194
2002 1615.562 0.826684579
2003 1637.396 7555.803[  1.35152863
2004 1705.798 7863.292(4.177487894]4.069572359
2005 1753.595 8120.843[ 2.802000382 3.275358097
2006 8531.658 5.058771724
2007 8820.208 3.38211083
2008 8947.181 1.439565763

Fuente: INEGI,(2012)° .

Con la informacién disponible, en caso de desear completar las
series en cualquiera de las dos bases, seria necesario aplicar
tasas de crecimiento hacia delante o hacia atras. De este modo,
la serie quedaria como sigue:

® “http://dgcnesyp.inegi.org.mx/cgi-win/bdieintsi.exe/NIVA050240" \| "ARBOL"
[Consultado el 9 de enero, 2012]
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Tabla 3.17 Estimacién del PIB con diferentes afios base

Afo M. Mills. $1993 M. de Mills. $ 2003 |Tasas $1993 | Tasas $2003
2000 1604.835 7405.547
2001 1602.315 7393.922| -0.156984194(-0.156984194
2002 1615.562 7455.046| 0.826684579| 0.826684579
2003 1637.396 7555.803]  1.35152863| 1.35152863
2004 1705.798 7863.292| 4.177487894| 4.069572359
2005 1753.595 8120.843| 2.802000382| 3.275358097
2006 1842.305 8531.658| 5.058771724| 5.058771724
2007 1904.614 8820.208| 3.38211083 3.38211083
2008 1932.032 8947.181| 1.439565763(  1.439565763

Fuente: INEGI, (2012)°.

Las columnas 2 y 3 muestran ahora una estimacién del PIB (en
negritas), esta estimacion se hizo aplicando las tasas de
crecimiento de la serie donde si existia informacion. Por lo
anterior, notemos que las tasas del afio 2001 al 2003 y del 2006
al 2008 deben ser las mismas.

En la siguiente seccién analizaremos el comportamiento de otra
importante variable en la economia: la tasa de interés, tanto en
términos nominales como reales, para después ahondar en las
estadisticas de contabilidad nacional, tanto en términos
nominales como reales.

® Fuente: http:/dgcnesyp.inegi.org.mx/cgi-
win/bdieintsi.exe/NI1VA050240#ARBOL [Consultado el 9 de enero,
2012].
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Problemas

Instrucciones: busgue la informacion solicitada en cada inciso,
utilice las férmulas estudiadas en el texto y encuentre las
variables que se le piden. Rotule adecuadamente las hojas que
imprima, poniendo en cada una de ellas su nombre y los titulos
de cada columna. Igualmente rotule los ejes de las graficas
pedidas y escriba el titulo de cada gréafico y cada variable.

1. Con la siguiente tabla elabore un indice de precios con
base ene 2007=100, ene 2008=100 y ene 2009=100.

Pollo Cerdo Res Tortillas Huevo  Azlcar Arroz  Pescado Cigarros Cerveza
Ene-07 30.00 40.00 43.00 6.50 15.00 12.00 15.00 45.00 17.00 15.00
Feb-07 30.30 40.60 43.39 6.55 15.30 13.08 15.17 45.59 17.26 15.24
Mar-07 30.60 41.21 43.78 6.59 15.61 14.26 15.33 46.18 17.51 15.48
Abr-07 30.91 41.83 44.17 6.64 15.92 15.54 15.50 46.78 17.78 15.73
May-07 31.22 42.45 44.57 6.68 16.24 16.94 15.67 47.39 18.04 15.98
Jun-07 31.53 43.09 44.97 6.73 16.56 18.46 15.84 48.00 18.31 16.24
Jul-07 31.85 43.74 45.37 6.78 16.89 20.13 16.02 48.63 18.59 16.50
Ago-07 32.16 44.39 45.78 6.83 17.23 21.94 16.19 49.26 18.87 16.76
Sep-07 32.49 45.06 46.20 6.87 17.57 23.91 16.37 49.90 19.15 17.03
Oct-07 32.81 45.74 46.61 6.92 17.93 26.06 16.55 50.55 19.44 17.30
Nov-07 33.14 46.42 47.03 6.97 18.28 28.41 16.73 51.20 19.73 17.58
Dic-07 33.47 47.12 47.45 7.02 18.65 30.97 16.92 51.87 20.03 17.86
Ene-08 33.80 47.82 47.88 7.07 19.02 33.75 17.10 52.54 20.33 18.15
Feb-08 34.14 48.54 48.31 7.12 19.40 36.79 17.29 53.23 20.63 18.44
Mar-08 34.48 49.27 48.75 7.17 19.79 40.10 17.48 53.92 20.94 18.73
Abr-08 34.83 50.01 49.19 7.22 20.19 43.71 17.67 54.62 21.25 19.03
May-08 35.18 50.76 49.63 7.27 20.59 47.64 17.87 55.33 21.57 19.34
Jun-08 35.53 51.52 50.07 7.32 21.00 51.93 18.07 56.05 21.90 19.65
Jul-08 35.88 52.29 50.53 7.37 21.42 56.61 18.26 56.78 22.22 19.96
Ago-08 36.24 53.08 50.98 7.42 21.85 61.70 18.47 57.52 22.56 20.28
Sep-08 36.61 53.87 51.44 7.47 22.29 67.25 18.67 58.26 22.90 20.60
Oct-08 36.97 54.68 51.90 7.53 22.73 73.31 18.87 59.02 23.24 20.93
Nov-08 37.34 55.50 52.37 7.58 23.19 79.90 19.08 59.79 23.59 21.27
Dic-08 37.71 56.34 52.84 7.63 23.65 87.09 19.29 60.57 23.94 21.61
Ene-09 38.09 57.18 53.32 7.68 24.13 94.93 19.50 61.35 24.30 21.96
Feb-09 38.47 58.04 53.80 7.74 24.61 103.48 19.72 62.15 24.67 22.31
Mar-09 38.86 58.91 54.28 7.79 25.10 112.79 19.94 62.96 25.04 22.66
Abr-09 39.25 59.79 54.77 7.85 25.60 122.94 20.15 63.78 25.41 23.03
May-09 39.64 60.69 55.26 7.90 26.12 134.01 20.38 64.61 25.79 23.39
Jun-09 40.04 61.60 55.76 7.96 26.64 146.07 20.60 65.45 26.18 23.77
Jul-09 40.44 62.52 56.26 8.01 27.17 159.21 20.83 66.30 26.57 24.15
Ago-09 40.84 63.46 56.77 8.07 27.71 173.54 21.06 67.16 26.97 24.54
Sep-09 41.25 64.41 57.28 8.13 28.27 189.16 21.29 68.03 27.38 24.93
Oct-09 41.66 65.38 57.79 8.18 28.83 206.18 21.52 68.92 27.79 25.33
Nov-09 42.08 66.36 58.31 8.24 29.41 224.74 21.76 69.81 28.20 25.73
Dic-09 42.50 67.36 58.84 8.30 30.00 244.97 22.00 70.72 28.63 26.14

2. Entre a la pagina web del Inegi, busque el INPC general
por objeto del gasto en términos mensuales y abralo en un
archivo de Excel. Cambie la base que existe por “default”
a base 1994=100, 1994=100, 2000=100 y 2007=100.
Compruebe que la tasa de inflacién no cambia.
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En la pagina del Banco de México, encuentre el valor de la
unidad de inversion (UDI). Abra la serie histérica de la
misma en formato de Excel. Con el indice de precios al
consumidor de la pregunta anterior, calcule una nueva
serie, teniendo como mes base aquél donde empez6 a
cotizar la UDI. Obtenga la diferencia entre el valor del
INPC y el valor de la UDI.

En la misma pégina del Banco de México, encuentre los
indices de precios correspondientes “por estrato de ingreso
y objeto del gasto”. Grafique los cuatro indices reportados.
¢Qué estrato del ingreso ha tenido un mayor incremento
historico en el nivel de precios?

Obtenga los indices de precios al consumidor por
“ciudades que lo componen”. Grafique el indice de las
primeras 7 ciudades reportadas. ¢(En cual de ellas han
subido mas los precios al consumidor?

En la pagina web del INEGI, consiga en formato de Excel
las series del salario manufacturero nominal, asi como del
salario minimo (nominal) para el Distrito Federal. Elabore
un indice para cada salario con base 2007=100.
Grafiquelos. ¢Cual ha crecido mas? ¢Cual presenta mayor
volatilidad?

Utilizando el INPC base 2007=100, encuentre el salario
real del sector manufacturero y del sueldo minimo general
para el Distrito Federal. Elabore un indice real de ambos
sueldos con base 2007=100. ;Cudl de ellos ha crecido méas
en términos reales?

Encuentre la serie del PIB real total para México
haciéndolo coincidir con el mismo horizonte de tiempo de
los indices anteriores. Cambie la base de los sueldos reales
haciendo 1993=100. Elabore un indice del PIB con la
misma base y grafique los tres indices en la misma gréfica.
¢En qué momento han subido mé&s los sueldos? ;(Qué ha
ocurrido en momentos de crisis?

Resuelva el ejemplo 3.8 del texto.
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Tasas de interés nominal y real

Hasta el momento hemos centrado nuestra atencion en
variables nominales y reales de bienes o servicios producidos
en la economia, asi como en los sueldos y salarios. Existen, sin
embargo, otras variables macroeconémicas importantes que
igualmente pueden ser referidas en términos nominales y
reales, entre ellas la tasa de interés. Aunque en secciones
posteriores hablaremos con mayor detalle de esta variable, por
lo pronto vale la pena analizarla desde su perspectiva nominal y
real.

La tasa de interés de cualquier economia es una suerte de
termémetro que permite determinar si esta sana o enferma. Asi,
tasas de interés demasiado elevadas son un sinénimo
inequivoco de que algo estd mal, lo mismo se puede decir de
tasas muy bajas. Las siguientes graficas muestran el nivel de
tasas de interés de economias que han tenido un crecimiento
moderado e incluso situaciones donde se han presentado crisis
economicas.
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Gréfica 4.1 Tasas de interés activas en paises selectos (1995-2011)
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Fuente: con base en la CEPAL (2012)".

Ejemplo 4.1 Tasas de interés en paises selectos

Las siguientes gréaficas muestran el nivel de tasas de interés de algunos paises
selectos. El primero de ellos es Argentina, que logré durante varios afios tener
una tasa de interés a niveles muy bajos, comparable con los niveles de paises
desarrollados como Estados Unidos o Inglaterra. Sin embargo, la crisis
econdmica desatada en 2001, cuando la economia se contrajo severamente —
la caida en la produccion nacional de 2001 a 2002 fue de aproximadamente
del 62% en términos nominales—, provoco que la tasa de interés tuviera un
cambio dramético, pasando de niveles inferiores a 10% para llegar, en el peor
momento, a niveles cercanos al100%. Tasas tan elevadas inhiben la inversion
y el consumo, con lo que se retroalimenta la crisis econémica.

1 . . . L .
http://websie.eclac.cl/sisgen/Consultalntegrada.asp?idAplicacion=6&idTema
=361&idioma=e [consultado el 9 de enero, 2012]. A menos que se indique lo
contrario, las graficas que muestran tasas de interés estan tomadas de la misma

fuente.
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Gréfica 4.2 Tasas de interés en Argentina, 1995-2011
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Fuente: CEPAL, 2012.

En el caso de México las cosas se presentan en sentido inverso: durante la
crisis de 1995 las tasas de interés tuvieron un incremento escandaloso,
pasando de niveles apenas superiores al 10% a otros cercanos al 40%.
Durante ese tiempo la economia mexicana tuvo una de las crisis mas severas
de su historia reciente. Conforme la situacion econémica fue mejorando, las
tasas de interés mostraron una tendencia a la baja, de modo tal que
actualmente (febrero de 2011), el nivel de éstas se encuentra por debajo del
5% anual.

Para nadie es un secreto que la economia mas grande del mundo es la de
Estados Unidos; igualmente, es conocido que es la primera potencia
econdmica, politica y militar. Por lo anterior, sus tasas de interés son bajas
comparadas con los paises en desarrollo. Asi, en la grafica 4.4 podemos
observar que durante afios sus tasas de interés han rondado un nivel de 3%.
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Gréfica 4.3 Tasa de interés en México, 1995-2011
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Fuente: CEPAL, 2012.

Gréfica 4.4 Tasa de interés en Estados Unidos de América, 2001-2011
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Fuente: Con base en Banco de México, 20122

2h'[tp://www.banxico.org.mx/SieInternet/consultarDirectorioInternetAction.do’?acc
ion=consultarCuadro&idCuadro=Cl34&sector=18&Ilocale=es# [consultado el 9 de

enero, 2012].
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Brasil es otro pais en vias de desarrollo como México y Argentina. Después
de la crisis mexicana, Brasil tuvo su propia crisis, donde se dio a conocer el
llamado “Efecto Samba”. Cuando ocurrid esto, la economia se contrajo en
aproximadamente 30% en términos nominales y la reaccion inmediata de las
tasas de interés fue incrementarse. Asi se pasé de niveles inferiores al 50%
(cifra a todas luces de por si elevada), a otros superiores a 80%. Después de la
crisis las cosas han cambiado, de modo tal que en algunos afios las tasas de
interés cayeron a niveles cercanos al 60%, hubo un nuevo periodo de
“turbulencia financiera” entre 1998 y 1999 y de ahi en adelante las tasas de
interés se han mantenido en niveles inferiores al 50%. Con todo, como hemos
visto en las gréficas previas, tener tasas de interés bajas es necesario para que
una economia crezca, pero no suficiente. En otras palabras, para que una
economia crezca es necesario tener tasas de interés reducidas.

Gréfica 4.5 Tasas de interés de Brasil, 1995-2011
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Fuente: CEPAL, 2012.

La tasa de interés es el rendimiento otorgado a los
inversionistas que colocan su riqueza en algun instrumento de
inversion, por ejemplo, un bono gubernamental o accion de
alguna empresa. Asi, si un inversionista tiene una riqueza de
$100.00, y decide invertila en un bono que ofrece
rendimientos de 5% por periodo, al término del mismo tendra
un total de $105.00.
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La tasa de interés es también el cobro que se hace a
consumidores 0 empresas que desean consumir antes de tener
recursos. Por lo que, si una persona desea adquirir un bien que
excede en $100.00 su riqueza, puede adquirir dicho bien a
cambio de un interés de 5% por ciento.

Ejemplo 4.2 Los CETES como instrumento de inversion

Los Certificados de la Tesoreria de la Federacion (CETES) son titulos de
crédito al portador emitidos por el Gobierno Federal Mexicano, en los que se
consigna la obligacion de su emisor, de pagar a su tenedor el importe del
valor nominal del titulo en la fecha de su vencimiento (Villegas y Ortega,
2009).

Los Certificados de la Tesoreria de la Federacion (CETES) son el
instrumento de deuda bursétil mas antiguo emitido por el Gobierno Federal
Mexicano. Se emitieron por primera vez en enero de 1978 y desde entonces
constituyen un pilar fundamental en el desarrollo del mercado de dinero en
Meéxico. Estos titulos pertenecen a la familia de los bonos cup6n cero, esto es,
se comercializan a descuento (por debajo de su valor nominal), no generan
intereses en el transcurso de su vida y liquidan su valor nominal en la fecha
de vencimiento (Banco de México y SHCP, 2000).

Los (CETES) durante mucho tiempo fueron los instrumentos lideres en el
Mercado de Dinero. Actualmente permanecen como una referencia
importante; sus principales ventajas son la flexibilidad en el plazo de
inversion, liquidez y rendimiento con un minimo de riesgo. Los CETES son
una fuente de financiamiento del Gobierno Federal y son considerados como
los instrumentos tipicos de politica monetaria, misma que sera analizada en
capitulos posteriores.

Caracteristicas generales

Emisor: El Gobierno Federal, a través del Banco de México.
Garantia: Gobierno Federal.

Valor Nominal: $10 pesos.

Plazo: Se pueden emitir a cualquier plazo siempre y cuando su fecha de

vencimiento coincida con un jueves o la fecha que sustituya a éste en caso de
que fuera inhabil. De hecho, estos titulos se han llegado a emitir a plazos
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minimos de 7 dias y a plazos maximos de 728 dias. En la actualidad, los
CETES se emiten y colocan a plazos de 28 y 91 dias, y a plazos cercanos a
los seis meses y un afio.

Pago de intereses: Estos titulos no devengan intereses debido a que son
bonos cup6n cero. Sin embargo, la tasa de interés del titulo esta implicita en
la relacién que existe entre su precio de adquisicién, el valor nominal del
titulo y su plazo a vencimiento.

Colocacion primaria: La colocacion primaria de estos titulos se realiza
mediante subastas, en las cuales los participantes presentan posturas por el
monto que desean adquirir y la tasa de descuento que estadn dispuestos a
pagar. Las reglas para participar en dichas subastas se encuentran descritas en
el Anexo 6 de la Circular 2019/95 emitida por el Banco de México y dirigida
a las Instituciones de Crédito
(http://www.banxico.org.mx/tipo/disposiciones/Circular2019/anex006.html#
TopOfPage).

Mercado secundario: Existe un mercado secundario amplio para estos
titulos. En la actualidad se pueden realizar operaciones de compra-venta en
directo y en reporto, asi como operaciones de préstamo de valores. En
adicion, pueden ser utilizados como activo subyacente en los mercados de
instrumentos derivados (futuros y opciones). Las compra-ventas en directo de
estos titulos se pueden realizar, ya sea cotizando su precio, su tasa de
descuento o su tasa de rendimiento. Sin embargo, la convencién actual del
mercado es cotizarlos a través de su tasa de rendimiento.

4.1 La Tasa de interés nominal vs real. Ecuacion de Fisher

Hasta el momento nos hemos referido Unicamente a la tasa de
interés que se cobrara o se pagaréa, es decir, a la tasa de interés
nominal. No hemos considerado la inflacion. Cuando
involucramos al incremento en precios, las cosas cambian, pues
aun cuando se tengan méas recursos (producto del interés), lo
cierto es que el incremento en precios erosionara el poder de
compra, por lo tanto sera necesario descontar el efecto
inflacionario. Para descontar el efecto inflacionario es
necesario realizar una operacion aritmética que remueva el
efecto del incremento en precios.
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De este modo:

_1+R
1+7°

1+r (Ecuacion de Fisher)

Donde:

r: tasa de interés real.
R: tasa de interés nominal.
7 . tasa de inflacién del periodo.

Haciendo un poco de algebra, podemos deducir la tasa de
interés real:

r_1+R_1_1+R—1—7z_ R-rx
1+7 1+7 1+7

Ejemplo 4.4 Obtencion de la tasa de interés real utilizando la ecuacion de
Fisher.

Para obtener la tasa de interés real a través de la ecuacion de Fisher

necesitamos series de la tasa de interés nominal y del INPC. Dichos datos se
encuentran en la tabla 4.1:
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Tabla 4.1 Obtencion de tasas de interés real

Cetes 28 dias, tasa de
rendimiento promedio INPC Base 2a.
el mensual, en por ciento TeiETES Quinc. junio
anual 2002 1+inflacion 1+r r

Feb 1985 48.26 1.4826 1.0107
Mar 1985 55.29 1.5529 1.0499 1.6638 0.9333 -6.6671
Abr 1985 57.77 1.5777 1.0822 1.6762 0.9412 -5.8770
May 1985 56.08 1.5608 1.1078 1.7111 0.9122 -8.7823
Jun 1985 61.98 1.6198 1.1355 1.7644 0.9181 -8.1933

Jul 1985 65.54 1.6554 1.1751 1.8317 0.9037 -9.6268
Ago 1985 69.31 1.6931 1.2265 1.8584 0.9110 -8.8954
Sep 1985 65.35 1.6535 1.2754 1.9225 0.8601 -13.9936
Oct 1985 61.95 1.6195 1.3239 1.9596 0.8264 -17.3557
Nov 1985 64.31 1.6431 1.3850 1.9958 0.8233 | -17.6721
Dic 1985 71.65 1.7165 1.4793 2.0367 0.8428 -15.7205
Ene 1986 72.15 1.7215 1.6100 2.0575 0.8367 | -16.3300
Feb 1986 72.49 1.7249 1.6816 2.0434 0.8441 -15.5876
Mar 1986 77.50 1.7750 1.7598 2.0976 0.8462 -15.3800
Abr 1986 80.50 1.8050 1.8517 2.1369 0.8447 -15.5324
May 1986 80.50 1.8050 1.9546 2.2086 0.8173 -18.2732
Jun 1986 84.63 1.8463 2.0800 2.2500 0.8206 | -17.9437

Jul 1986 90.08 1.9008 2.1838 2.2673 0.8384 | -16.1639
Ago 1986 95.17 1.9517 2.3579 2.3344 0.8360 | -16.3951
Sep 1986 100.89 2.0089 2.4994 2.3388 0.8590 -14.1041
Oct 1986 99.66 1.9966 2.6422 2.3518 0.8490 -15.1017
Nov 1986 95.61 1.9561 2.8208 2.4100 0.8117 -18.8335
Dic 1986 99.28 1.9928 3.0436 2.4365 0.8179 -18.2115
Ene 1987 96.74 1.9674 3.2900 2.5917 0.7591 | -24.0879

Fuente: elaboracion propia con datos de Banco de México®.

La columna 2 muestra la tasa promedio mensual de los CETES en términos
anuales. Para obtener el numerador de la ecuacién de Fisher, es necesario
dividir dicha tasa por cien y sumar 1. Dicha operacion se realiza en la
columna 3. La columna 4 muestra al INPC, dividiendo al indice afio con afio
obtenemos el denominador de la ecuacion de Fisher, de esa forma obtenemos
la columna 5. Observemos que debemos tomar el dato de feb86/feb85;
mar86/mar85 y asi sucesivamente, toda vez que la tasa de interés se expresa
en términos anuales.

Por Gltimo, debemos dividir la columna 3 por la columna 5, de esa forma
obtenemos 1+r. La tasa de interés real anual se obtiene restando 1 a la
columna 6 y multiplicando por 100. Notemos que durante el periodo
sefialado, la inflacion era muy elevada. Aunque las tasas de interés nominales
también lo eran, no compensaban el incremento en precios. Por lo tanto,
durante el periodo sefialado las tasas de interés real eran negativas.

3 www.banxico.org.mx [Consultado el 28 de abril de 2010].
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4.2 La tasa de interés mensual

Las tasas de interés obtenidas y reportadas previamente son
anuales. Es decir, en el caso de un CETE con vencimiento
anual, el Gobierno Federal se compromete a devolver una suma
determinada un afio después. Sin embargo, existen
instrumentos financieros que tienen la flexibilidad de ser
cobrados en algunos de los 12 meses que dura una inversion.
Por ejemplo, para una inversion anual en un bono, el cual se
puede cobrar en cualquiera de los doce meses, es necesario
calcular la tasa de interés mensual para saber el rendimiento
que se obtendria mes a mes.

Observemos que si en el valor inicial de nuestra inversion fuese
B, . un afio después obtendriamos un valor:

B =B,1+R) 1)
Donde:

B, : valor del bono al final del afio.
B, : valor del bono al inicio del afio.
R, : tasa de interés pagada durante dicho periodo.

Para encontrar la tasa de interés mensual, debemos partir del
hecho de que el bono en el periodo cero se invertira
continuamente a una tasa mensual determinada, de modo tal
que al término del periodo el valor del bono sera:

Bl = BO (1+ Rmens )12 (2)

Es decir, la tasa que utilizaremos ahora serd mensual, al igual
que composicion y el horizonte es de 12 meses.

Igualando las expresiones (1) y (2) obtenemos:
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B, =B,(1+R, )" =B,(1+R,), de donde:

(1+ Rmens )12 = (l+ Rl) "‘ (l+ Rmens) = 1\2ll+ Rmens (3)
lo que nos lleva a:

Rmens = 1’\2A1+ Rmens -1 (4)

En el ejemplo 4.5 se obtienen las tasas de interés mensuales a
partir de la tasa de interés promedio mensual en términos

anuales.

4.3 Tasa de interés promedio

Supongamos que tenemos una determinada suma de dinero que
invertiremos en un bono. El valor del bono en el momento cero

seraB,. Si el bono genera un interés R, por periodo t,
entonces el valor del bono en cada momento del tiempo sera:

B,=B,(1+R,) Enelperiodo 1.
B, =B,(1+R)(1+R,) Enel periodo 2.

B, =B,(1+R)1+R,)1+R;) Enel periodo 3.

Y asi sucesivamente.
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Ejemplo 4.5 Obtencion de la tasa de interés mensual de los CETES

Tabla 4.2 Mensualizacion de la tasa anual de CETES

CETES 28 dias, tasa
de rendimiento 1+tasa 1+ tasa CETES
Fecha .
promedio mensual, en | anual mensual | mensual %
por ciento anual

Ene 1991 23.6400 1.2364 1.0178 1.7841
Feb 1991 23.1500 1.2315 1.0175 1.7504
Mar 1991 22.0400 1.2204 1.0167 1.6737
Abr 1991 21.1200 1.2112 1.0161 1.6096
May 1991 19.7700 1.1977 1.0151 1.5147
Jun 1991 17.7400 1.1774 1.0137 1.3702
Jul 1991 18.4700 1.1847 1.0142 1.4224
Ago 1991 16.7100 1.1671 1.0130 1.2960
Sep 1991 17.5500 1.1755 1.0136 1.3566
Oct 1991 17.8700 1.1787 1.0138 1.3795
Nov 1991 16.6200 1.1662 1.0129 1.2895
Dic 1991 16.6500 1.1665 1.0129 1.2917
Ene 1992 15.3100 1.1531 1.0119 1.1942
Feb 1992 14.5600 1.1456 1.0114 1.1392
Mar 1992 11.8400 1.1184 1.0094 0.9369
Abr 1992 12.4400 1.1244 1.0098 0.9819
May 1992 13.6000 1.1360 1.0107 1.0683
Jun 1992 15.0300 1.1503 1.0117 1.1737
Jul 1992 16.2300 1.1623 1.0126 1.2612
Ago 1992 16.4900 1.1649 1.0128 1.2801
Sep 1992 17.5400 1.1754 1.0136 1.3558
Oct 1992 19.3900 1.1939 1.0149 1.4878
Nov 1992 18.1500 1.1815 1.0140 1.3996
Dic 1992 16.8800 1.1688 1.0131 1.3083

Fuente: elaboracién propia con datos del Banco de México®.

La columna 2 muestra la tasa promedio mensual, en términos anuales,
reportada por el Banco de México. La columna 3, es resultado de dividir la
columna 2 por 100 y sumarle 1. La columna 4 es resultado de aplicar la
ecuacion (3), es decir, de extraer raiz doceava. Por Gltimo, la columna 5 es
consecuencia de restar 1 al resultado de la columna 4 y multiplicar por cien.
Observemos que, dado el elevado nivel de las tasas de interés reportadas en el
periodo analizado, la tasa de interés mensual (nominal) era positiva.

4 www.banxico.org.mx [Consultado el 28 de abril de 2010].
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Supongamos que estamos interesados en conocer el valor de la
tasa de interés promedio cuando el bono se invirtié en tres
periodos, es decir, nos interesa encontrar una tasa de interés tal
que cumpla con:

B, =B,(1+ R)®
Igualando las dos ecuaciones que tienen a B,:

B,(1+R)*=B,(1+R)(1+R,)1+R,), de donde se infiere
que:

(1+R)’=(1+R)@+R,)(L+R,), por lo tanto:

R=3/1+R)1+R,)(1+R,) -1

Que es igual a la tasa de interés promedio, también conocida
como tasa equivalente.

El proceso aqui descrito equivale a obtener un promedio
geomeétrico, antes que uno aritmético.

4.4 El rendimiento en el mercado de valores

En el mercado financiero existen multiples instrumentos de
inversion, siendo los CETES sélo uno de tantos. Una
institucion donde se puede invertir en instrumento de inversion
mas riesgoso, pero con mayores rendimientos es la Bolsa
Mexicana de Valores (BMV). En capitulos posteriores
detallaremos los pormenores de esta institucion, por lo pronto
vale sefialar que en la BMV es posible invertir comprando
acciones de empresas. Si el valor de éstas se incrementa,
también lo hace la inversién. Si se reduce, la inversion también
lo hara.
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Ejemplo 4.6 Construccion de una tasa de interés promedio con datos
reales de CETES.

La siguiente tabla muestra los datos de la tasa promedio mensual de los
CETES desde enero de 1986 hasta diciembre de 1988.

Tabla 4.3 La tasa de interés promedio anual de CETES

CETES 28 dias, tasa de . . Promedio
o " Promedio Tasa promedio PP
Fecha rendimiento promedio mensual,| 1+tasa anual - artimético
. geométrico anual .

en por ciento anual simple

Ene 1986 72.15 1.72 1.87 87.09 87.37
Feb 1986 72.49 1.72
Mar 1986 77.50 1.78
Abr 1986 80.50 1.81
May 1986 80.50 1.81
Jun 1986 84.63 1.85
Jul 1986 90.08 1.90
Ago 1986 95.17 1.95
Sep 1986 100.89 2.01
Oct 1986 99.66 2.00
Nov 1986 95.61 1.96
Dic 1986 99.28 1.99

Ene 1987 96.74 1.97 1.96 95.86 96.05
Feb 1987 96.71 1.97
Mar 1987 95.55 1.96
Abr 1987 92.97 1.93
May 1987 91.50 1.92
Jun 1987 91.64 1.92
Jul 1987 91.26 1.91
Ago 1987 90.22 1.90
Sep 1987 89.93 1.90
Oct 1987 90.10 1.90
Nov 1987 103.91 2.04
Dic 1987 122.04 2.22

Ene 1988 157.07 257 1.65 65.36 69.53
Feb 1988 153.52 2.54
Mar 1988 96.48 1.96
Abr 1988 63.50 1.64
May 1988 53.12 153
Jun 1988 4041 1.40
Jul 1988 40.32 1.40
Ago 1988 4134 141
Sep 1988 41.84 1.42
Oct 1988 4451 1.45
Nov 1988 50.00 1.50
Dic 1988 52.30 152

Fuente: elaboracion propia con datos del Banco de México®.

La columna 3 muestra a la tasa de interés méas uno, es decir, nos encontramos
con el elemento 1+R de la ecuacién de Fisher. Para obtener el promedio
anual, debemos obtener el promedio geométrico de todos los datos del afio, es
decir, multiplicar los valores de dicha columna que corresponden a los

5 www.banxico.org [Consultado el 28 de abril de 2010].
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valores de enero a diciembre de cada afio y después obtener raiz doceava. El
dato obtenido se reporta en la columna 4. El paso siguiente consiste en restar
1y multiplicar al resultado por cien, de ese modo obtenemos la tasa de interés
promedio del afio y reportado en la columna 5. Por Gltimo, y a manera de
contraste, en la columna 6 se reporta el promedio aritmético simple de la
columna 2, es decir, de la de la tasa de interés nominal. Observemos que los
valores obtenidos son semejantes, pero distintos y que en ocasiones se
subestima y en otras se sobreestima.

Un indicador importante es el llamado indice de Precios y
Cotizaciones (IPC) de la Bolsa Mexicana de Valores. El IPC,
como el nombre lo dice, es un nimero indice que muestra el
valor de una canasta de acciones de diversas empresas, al
momento de escribir el libro, la muestra era de 35 empresas.
Cuando el valor promedio del indice se incrementa, también lo
hace el monto de la inversion.

Supongamos que un inversionista decide invertir su riqueza en
la BMV a través del IPC. Si esto ocurriera, su riqueza se
moveria conforme lo hiciera el mismo IPC. Esto se detalla en el
siguiente ejemplo.

Ejemplo 4.7 El rendimiento nominal del IPC de la BMV

En la siguiente tabla se muestra el IPC en su base original, que es 1978. En el
ejemplo supondremos que se invierten 100 unidades (pesos, miles, millones,
etc.) en enero de 1981 y se observa el valor de la inversiéon conforme pasa el
tiempo.

Observemos que el IPC muestra una tendencia decreciente para el periodo
reportado (1981-1982). Dado que el indice cae, también lo hace el valor de la
inversion. En el ejemplo, las cien unidades invertidas en enero de 1981 se
habian convertido en apenas poco mas de 45 para diciembre de 1982.
Indudablemente un mal periodo de tiempo para invertir en bolsa. Con todo, la
siguiente grafica muestra el comportamiento de la inversion desde una
perspectiva de mas largo plazo:
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Tabla 4.4 La inversion en el IPC de la BMV

Indice de preciosy | b0 poce
Fecha cotizaciones, indice Ene 81
general. Base 1978

Ene 1981 1.47 100
Feb 1981 1.40 95.238095
Mar 1981 1.34 91.156463
Abr 1981 1.32 89.795918
May 1981 1.22 82.993197
Jun 1981 1.14 77.55102
Jul 1981 1.08 73.469388
Ago 1981 1.03 70.068027
Sep 1981 0.97 65.986395
Oct 1981 0.86 58.503401
Nov 1981 0.90 61.22449
Dic 1981 0.94 63.945578
Ene 1982 0.77 52.380952
Feb 1982 0.78 53.061224
Mar 1982 0.77 52.380952
Abr 1982 0.61 41.496599
May 1982 0.49 33.333333
Jun 1982 0.56 38.095238
Jul 1982 0.51 34.693878
Ago 1982 0.54 36.734694
Sep 1982 0.68 46.258503
Oct 1982 0.65 44217687
Nov 1982 0.75 51.020408
Dic 1982 0.67 45578231

Fuente: elaboracién propia con datos del Banco de México®.

6 www.banxico.org.mx [Consultado el 23 de febrero de 2011].
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Graéfica 4.6 Inversion en el IPC de laBMV.
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Fuente: elaboracion propia con datos del Banco de México (2012).

Como puede observarse, el IPC tuvo rendimientos negativos durante varios
afios. Sin embargo, las cosas cambiaron a partir de mediados de 1983, de
modo tal que tuvo una recuperacion espectacular. De hecho, cien pesos
invertidos en enero de 1981, se habian convertido en 3,204 en enero de 1986.
La mala racha se acabd y dio lugar a un boom espectacular. No obstante, el
IPC tuvo una nueva caida en 1987 y de 1988 a diciembre de 1990 mantuvo
una tendencia creciente.

Con todo, no debemos perder de vista que se trata del rendimiento nominal.
El rendimiento real sera analizado enseguida.

4.4.1 El rendimiento (nominal) mensual del IPC

Al IPC se le puede dar seguimiento afio con afio, mes tras mes,
semana a semana, dia tras dia, e incluso minuto tras minuto. En
este texto el andlisis lo haremos desde una perspectiva mensual
y anual. Asi, si tenemos la serie histérica del IPC con una
periodicidad mensual, para analizar el rendimiento nominal
mes con mes, lo Gnico que se debe hacer es estudiar el cambio

81



Dario Ibarra Zavala y Daniel Gonzalez Sesmas

porcentual del indice mes con mes. Esto se muestra en el
siguiente ejemplo.

Ejemplo 4.8 El rendimiento mensual del IPC

El rendimiento nominal del IPC bajo una base mensual se obtiene facilmente
a través de la medicion del cambio porcentual del valor de dicho indice mes
con mes. Esto se muestra en la siguiente tabla.

La columna 2 muestra el valor del IPC base 1978. La siguiente columna
muestra el cambio porcentual mes a mes. Ese es el rendimiento nominal

mensual de dicho indice. Tan simple como eso.

Tabla 4.5 El rendimiento (nominal) mensual del IPC

Iance _de pref:|o§ M Rendimiento
Fecha cotizaciones, indice mensual
general. Base 1978
Ene 1990 444.75 6.163
Feb 1990 473.02 6.356
Mar 1990 489.62 3.509
Abr 1990 525.61 7.351
May 1990 650.29 23.721
Jun 1990 615.33 -5.376
Jul 1990 673.14 9.395
Ago 1990 580.98 -13.691
Sep 1990 522.08 -10.138
Oct 1990 611.38 17.105
Nov 1990 626.71 2.507
Dic 1990 628.79 0.332
Ene 1991 622.99 -0.922
Feb 1991 659.17 5.807
Mar 1991 803.35 21.873
Abr 1991 901.14 12.173
May 1991 1,096.17 21.643
Jun 1991 1,058.02 -3.480
Jul 1991 1,193.65 12.819
Ago 1991 1,254.60 5.106
Sep 1991 1,257.27 0.213
Oct 1991 1,371.01 9.047
Nov 1991 1,384.18 0.961
Dic 1991 1,431.46 3.416

Fuente: elaboracién propia con datos del Banco de México’.

’ www.banxico.org.mx [Consultado el 23 de febrero de 2011].
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4.4.2 El rendimiento (nominal) anual del IPC

En ocasiones es importante conocer el rendimiento desde una
perspectiva anual, para ello, el procedimiento es esencialmente
el mismo que el descrito previamente, sélo que ahora los datos
deben compararse afio con afo, es decir, se debe revisar enero
82/enero 81, febrero 82/febrero 81, etc. Esto se muestra en el
siguiente ejemplo.

Ejemplo 4.9 El rendimiento anual del IPC
El rendimiento nominal del IPC bajo una base anual se obtiene a través de la
medicion del cambio porcentual del valor de dicho indice afio con afio. Esto

se muestra en la siguiente tabla.

Tabla 4.6 El rendimiento (nominal) anual del IPC

Indice de preciosy | oo imiento
Fecha cotizaciones, indice
general. Base 1978 el
Ene 1990 444.75 40.076
Feb 1990 473.02 39.354
Mar 1990 489.62 64.076
Abr 1990 525.61 71.447
May 1990 650.29 68.566
Jun 1990 615.33 71.944
Jul 1990 673.14 77.326
Ago 1990 580.98 115.945
Sep 1990 522.08 140.819
Oct 1990 611.38 124.248
Nov 1990 626.71 120.865
Dic 1990 628.79 127.653
Ene 1991 622.99 160.593
Feb 1991 659.17 182.269
Mar 1991 803.35 133.489
Abr 1991 901.14 103.997
May 1991 1,096.17 72.631
Jun 1991 1,058.02 51.156
Jul 1991 1,193.65 31.507
Ago 1991 1,254.60 11.619
Sep 1991 1,257.27 5.552
Oct 1991 1,371.01 16.508
Nov 1991 1,384.18 23.950
Dic 1991 1,431.46 22.912
Ene 1992 1,623.47 1.832
Feb 1992 1,860.63 -16.873
Mar 1992 1,875.73 -5.546
Abr 1992| 1,838.30 -9.405
May 1992 1,892.33 -14.762
Jun 1992 1,599.26 4.441
Jul 1992 1,569.73 12.740
Ago 1992 1,400.37 36.078
Sep 1992 1,327.07 38.706
Oct 1992 1,597.33 26.477
Nov 1992 1,715.69 29.143
Dic 1992 1,759.44 47.924

Fuente: elaboracion propia con datos del Banco de México®.

8
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En la tabla 4.6 se muestra una fraccion de la informacioén del IPC que existe
en la pagina web del Banco de México. El cambio porcentual afio con afio
nos da el rendimiento anual. Asi, por ejemplo, el cambio porcentual de enero
del 90 contra enero del 91 nos da el rendimiento nominal anual del IPC. La
misma operacion se continta para el resto de los meses. No debemos olvidar
que el rendimiento nominal no descuenta el efecto del incremento en precio,
eso lo realizamos en la siguiente seccion.

4.4.3 El rendimiento (real) mensual del IPC

El rendimiento que deberia interesarnos en cualquier tipo de
inversion es el real. EI nominal debemos conocerlo para evitar
confusiones entre uno y otro. En el caso del IPC podemos
utilizar la ecuacion de Fisher para obtener el rendimiento real.
El procedimiento es muy simple: el cambio porcentual del
valor del indice de un periodo a otro nos da 1+R, es decir, la
parte del numerador de la ecuacién de Fisher. Lo que resta es
obtener el cambio en la inflacion a través del INPC. Finalmente
se aplica la formula, se despeja al rendimiento real y eso es
todo. Desde una perspectiva mensual, el siguiente ejemplo da
cuenta del procedimiento.

Ejemplo 4. 10 El rendimiento (real) mensual del IPC

La columna 3 de la tabla 4.7 muestra al mismo IPC con un cambio de base:
enero de 1981 =100. La tercera columna muestra al INPC® tomando como
base la segunda quincena de diciembre de 2010=100. En la cuarta columna
solo se ha cambiado de base haciéndola comparable con la del IPC. En la
quinta columna mostramos el cociente del IPC mes con mes, esto nos da el
numerador de la ecuacion de Fisher (1+R). La sexta columna reporta la
inflacion mes a mes, con lo que obtenemos el denominador de la misma
ecuacion de Fisher.

° www.banxico.org.mx [Consultado el 23 de febrero de 2011].

% Es importante que el lector tenga perfecta claridad en los datos utilizados: IPC es
el indice de Precios y Cotizaciones mientras que el INPC es el indice Nacional de
Precios al Consumidor. La similitud de las iniciales es fuente frecuente de muchas
confusiones.
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La séptima columna muestra el lado izquierdo de la ecuacion de Fisher, 1+r,
que es resultado de dividir a la quinta columna por la sexta. La octava
columna muestra la tasa de interés real, resultado de restar 1 y multiplicar por
cien ala columna 7.

Por altimo, las columnas 9 y 10 muestran el valor que tendrian 100 pesos (o
cien millones) invertidos en enero de 1981. La columna nueve muestra el
valor nominal, mientras que la diez, el valor real. Observemos que la caida es

mas escandalosa cuando descontamos el efecto en precios.

La columna 9 la obtenemos multiplicando el valor inicial (100) por 1+ el
rendimiento nominal, el resto de las celdas se calculan de la misma forma. La
columna 10 se obtiene de un modo semejante, pero se utiliza el rendimiento

real.
Tabla 4.7 El rendimiento real del IPC
indice de precios y INPC 2a.
Fecha cotizaciones, indice IFI;CneB; fe Quinc IN::; SBlase 1+R 1+infl | 1+r r n:na]is:al Base real
general. Base 1978 dic=100

Ene 1981 147 100 0.09 100.000 100.000 100.000
Feb 1981 1.40 95.238095 0.09 102.456 0.952 | 1.025 |0.930| -7.045 95.238 92.955
Mar 1981 1.34 91.156463 0.09 104.648 0.957 | 1.021 ]0.937| -6.290 91.156 87.108
Abr 1981 132 89.795918 0.09 107.008 0.985 | 1.023 ]0.963]| -3.665 89.796 83.915
May 1981 1.22 82.993197 0.09 108.627 0.924 | 1.015 ]0.910] -8.953 82.993 76.402
Jun 1981 1.14 77.55102 0.10 110.145 0.934 | 1.014 0.922| -7.845 77.551 70.408
Jul 1981 1.08 73.469388 0.10 112.085 0.947 | 1.018 ]0.931] -6.903 73.469 65.548
Ago 1981 1.03 70.068027 0.10 114.394 0.954 | 1.021 |0.934| -6.555 70.068 61.251
Sep 1981 0.97 65.986395 0.10 116.523 0.942 | 1.019 ]0.925]| -7.545 65.986 56.630
Oct 1981 0.86 58.503401 0.10 119.108 0.887 | 1.022 ]0.867] -13.265 58.503 49.118
Nov 1981 0.90 61.22449 0.11 121.400 1.047 | 1.019 |1.027| 2.675 61.224 50.432
Dic 1981 0.94 63.945578 0.11 124.668 1.044 [ 1.027 ]1.017| 1.707 63.946 51.293
Ene 1982 0.77 52.380952 0.11 130.862 0.819 | 1.050 |0.780] -21.963 52.381 40.027
Feb 1982 0.78 53.061224 0.12 136.005 1.013 [ 1.039 ]0.975] -2.531 53.061 39.014
Mar 1982 0.77 52.380952 0.12 140.972 0.987 | 1.037 |0.952| -4.760 52.381 37.157
Abr 1982 0.61 41.496599 0.13 148.612 0.792 | 1.054 |0.751| -24.852 41.497 27.923
May 1982 0.49 33.333333 0.14 156.965 0.803 [ 1.056 |0.761| -23.947 33.333 21.236
Jun 1982 0.56 38.095238 0.14 164.527 1.143 | 1.048 |1.090| 9.033 38.095 23.154
Jul 1982 0.51 34.693878 0.15 173.005 0.911 | 1.052 ]0.866] -13.391 34.694 20.054
Ago 1982 0.54 36.734694 0.17 192.419 1.059 | 1.112 ]| 0.952| -4.801 36.735 19.091
Sep 1982 0.68 46.258503 0.18 202.690 1.259 | 1.053 |1.195] 19.545 46.259 22.822
Oct 1982 0.65 44.217687 0.19 213.198 0.956 | 1.052 ]0.909| -9.123 44.218 20.740
Nov 1982 0.75 51.020408 0.20 223.977 1.154 | 1.051 |1.098]| 9.832 51.020 22.779
Dic 1982 0.67 45.578231 0.22 247.895 0.893 [ 1.107 ]0.807] -19.286 45.578 18.386

Fuente: elaboracién propia con datos del Banco de México™®.

10

85

www.banxico.org.mx. [Consultado el 23 de febrero de 2011].



http://www.banxico.org.mx/

Dario Ibarra Zavala y Daniel Gonzalez Sesmas

4.4.4 E| rendimiento (real) anual del IPC

Cerramos la seccion de variables nominales y reales con el
calculo del rendimiento real anual del IPC. El procedimiento es
esencialmente el mismo que el descrito en la seccion 4.4.3, la
diferencia estriba en que ahora los célculos no se hacen mes a
mes, sino comparando el rendimiento de un afio con el del
siguiente. El siguiente ejemplo da cuenta de ello.

Ejemplo 4. 11 El rendimiento (real) anual del IPC

Tabla 4.8 El rendimiento real del IPC en términos anuales

Indice de precios y INPC 2a.
Fecha cotizaciones, indice IPECneBSalse Quinc IN:; sla 1 14+R | 1+infl | 14r

general. Base 1978 dic=100
Ene 1981 1.47 100 0.09 100.000 0.524 | 1.309 |0.400{ -59.973
Ene 1982 0.77 52.380952 0.11 130.862 | 1.026 | 2.100 |0.488] -51.154
Ene 1983 0.79 53.741497 0.24 274.868 4.266 | 1.734 [2.460| 146.017
Ene 1984 3.37 229.2517 0.42 476.609 1.101 | 1.608 |0.685f -31.516
Ene 1985 371 252.38095 0.67 766.152 | 3.827 | 1.659 [2.307[ 130.685
Ene 1986 14.20 965.98639 1.11 1271.189 | 4.245 | 2.043 |2.077| 107.743
Ene 1987 60.28 4100.6803 2.27 2597.574 2316 | 2.768 |0.837{ -16.331
Ene 1988 139.62 9497.9592 6.28 7190.791 1.506 | 1.346 |1.119( 11.887
Ene 1989 210.21 14300 8.45 9676.161 2116 | 1.225 |1.727| 72.747
Ene 1990 444.75 30255.102 10.35 11850.985 | 1.401 | 1.271 |1.102] 10.204

Fuente: elaboracién propia con datos del Banco de México™.

Los datos reportados en la tabla 4.8 son esencialmente los mismos que los
reportados en la 4.7, con la diferencia que ahora las comparaciones son
anuales. Asi, la columna 1+R la obtenemos dividiendo el indice del mes de
enero de un afio con respecto al dato de enero del afio previo. La columna
1+infl se obtiene de un modo semejante: se toma el INPC de enero de un afio
y se divide por el dato de enero del afio previo. El resto de las variables se
realiza igual que en el ejemplo anterior. Observemos que aun cuando el
rendimiento nominal del IPC es muy grande, el incremento en precios
también lo es, lo que neutraliza sus efectos, por lo que el rendimiento real en
ocasiones es negativo y otras, positivo.

Concluimos el capitulo haciendo una comparacion entre el IPC
nominal y el IPC real (tomados ambas de la tabla 4.7). La

11
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inflacion que vivimos durante la década de los ochenta provocé
gue el indice nominal haya crecido de un modo impresionante.
Notese que la escala del IPC nominal se encuentra en millones.
Al descontar el efecto de los precios, el IPC real se reduce a
miles. Como puede verse, una vez que se descuenta el

incremento en precios, el alza del IPC no es tan extraordinaria.

Continuaremos hablando del mercado de valores y de su
importancia para la economia en el capitulo que corresponde a
la intermediacion financiera y al impacto que el sistema

financiero tiene sobre la economia real.

Grafica 4.7 El IPC en términos nominales y reales
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Fuente: elaboracién propia con datos del Banco de México?.

12 www.banxico.org.mx [consultado el 23 de febrero de 2011].
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Problemas

1.

Busqgue en la pagina web del Banco de México las tasas de
interés de CETES correspondiente a 28 dias. Utilizando la
ecuacion de Fisher obtenga la tasa de interés real. ¢Por qué
es diferente el modo de deflactar una tasa de interés al
precio de cualquier otro bien o servicio?

En la misma pégina web encuentre en formato de Excel el
IPC de la Bolsa Mexicana de Valores. Cambie la base del
indice, haciéndolo 2007=100. Obtenga las variaciones
porcentuales y compérelas con las tasas de interés
nominales obtenidas en la pregunta anterior. ;Ddnde es
mas rentable invertir, en CETES o en el IPC? Obtenga el
rendimiento real acumulado de invertir en ambos
instrumentos un peso en enero de 1990.

Grafique el indice de la tasa de interés real de CETES, del
IPC y del PIB (todos con base 1993=100) en una misma
grafica. (Qué ha ocurrido con las tasas reales en tiempos
de crisis? ¢{Qué pasa cuando la economia crece?

Con el IPC con la base de origen obtenga el rendimiento
real en términos mensuales. Ahora con el IPC base
2007=100 obtenga nuevamente el rendimiento en términos
mensuales ¢Hay alguna razén para que los resultados sean
distintos?
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El producto interno bruto (PIB), cuentas
nacionales, oferta y demanda agregada

En la seccion previa hemos mencionado el significado del
producto interno bruto (PIB). Este es parte de una categoria mas
amplia Ilamada cuentas nacionales.

Las cuentas nacionales surgieron como respuesta a la necesidad
de informacién cuantitativa de la realidad socioeconémica de
los paises. Los primeros intentos se remontaron al siglo XVII,
aunque en sus inicios fueron tentativas aisladas que no
suscitaron el interés de las autoridades politicas, y, por
consiguiente, su apoyo. Fue hasta las primeras décadas del siglo
XX cuando surgi6, en distintos paises, una demanda colectiva
de mediciones econdmicas a nivel nacional. Después de varios
intentos, fue hasta 1993 que se alcanz6 un acuerdo
internacional sobre un sistema completo de cuentas nacionales
(CEPAL, 2007).

La CEPAL se dio a la tarea de homogeneizar las cuentas
nacionales de los paises latinoamericanos para que sean
comparables metodolégicamente. En la tabla 5.1 se aprecia las
principales cuentas de algunos paises de Latinoamérica.
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Las cuentas nacionales registran el nivel agregado del producto,
el ingreso, el ahorro, el consumo, las relaciones con el exterior,
la inversion y las relaciones existentes entre los diferentes
sectores generadores de bienes y servicios en la economia de un
pais. A grandes rasgos, las cuentas nacionales son un patron
usado para poder comparar el desempefio macroeconémico de
diferentes paises.

La contabilidad nacional es el instrumento mediante el cual una
nacion hace el registro contable de sus transacciones, y que
sirve para calcular las magnitudes agregadas, mismas que son
parte del objeto de estudio de la macroeconomia. Las
estadisticas de contabilidad nacional deben elaborarse a traves
de una serie de criterios que las hagan comparables con las
estadisticas de otros paises. Tipicamente se calculan en precios
corrientes y en precios de un afio base, aungue también pueden
convertirse en ddlares para poder hacer comparaciones
internacionales.

Existen tratados exclusivos para el estudio de cuentas
nacionales. El presente texto es de caracter introductorio, no
pretende ser exhaustivo en ninguno de los temas tratados, esto
incluye a las cuentas nacionales. Por ello, es que en esta seccion
haremos un rapido recorrido por dichas estadisticas de
contabilidad nacional.

5.1 El producto interno bruto

El primer concepto que trataremos de las cuentas nacionales
sera el PIB, y sea definido como la suma de bienes y servicios
de consumo final producidos en un periodo de tiempo,
generalmente un afio, en un espacio geografico dado,
generalmente un pais y cuantificado en unidades monetarias.

El PIB per cépita es una medida de crecimiento econémico el
cual nos permite darnos cuenta de cuanto se ha producido
dentro del pais dentro de un determinado tiempo. Este se
obtiene de la suma de bienes y servicios por persona, pero para
que realmente haya crecimiento econdmico, el PIB tiene que
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ser mayor al crecimiento poblacional, pues sélo asi se puede
decir que existe una mayor disponibilidad de bienes y/o
servicios por habitante.

Existe una forma para conocer aproximadamente el valor del
PIB mensual. La variable que nos aproxima es el Indicador
Global de Actividad Econémica (IGAE), que es una encuesta
rapida que realiza el INEGI a las empresas en el territorio
nacional para conocer cual ha sido el desempefio econdémico de
los principales sectores econémicos del pais bajo una base
mensual.

La grafica 5.1 muestra al IGAE con base 2003=100. En ella se
pueden observar las dos contracciones econémicas mas severas
por las que hemos pasado en los dltimos veinte afios: la de 1995
y la de 2009. La grafica de puntos nos muestra el cambio
porcentual de dicho IGAE. Como puede verse, el crecimiento
econémico en nuestro pais ha sido mediocre y en varias
ocasiones cercano a cero. Mas adelante abordaremos el tema de
las determinantes del crecimiento econémico.

Gréfica 5.1 Indicador Global de Actividad Econémica (IGAE)
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Fuente: con base en Banco de Informacién Econémica (BIE), INEGI (2012)".

'hitp://dgcnesyp.inegi.org. mx/cgi-win/bdieintsi.exe/N1VA050200#ARBOL
[Consultado el 10 de enero, 2012].
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Existen diversas cuentas nacionales que nos permiten conocer
la situacion econdmica en la que se encuentra nuestro pais,
entre ellas estan el PIB, el Producto Nacional Bruto (PNB), el
Producto Interno Neto (PIN) y el Producto Nacional Neto
(PNN).

La diferencia entre PIB y PNB es que el primero incluye
ingresos y produccion realizada dentro del pais sin importar la
nacionalidad del capital con el que fue generado; mientras que
el segundo sélo contempla lo nacional, dejando fuera todo
ingreso de distinta nacionalidad aunque se haya producido en
Meéxico.

El PIN y PNN son unidades reales finales que se obtienen de la
siguiente forma:

PIN = PIB-depreciacion
PNN= PNB-depreciacion

La depreciacion se define como la pérdida del valor del capital
que se genera con el paso del tiempo. Asi, cuando un vehiculo
pierde su valor por el uso, a esa pérdida de valor se le llama
depreciacion. Del mismo modo, el desgaste que sufren los
edificios por el uso o por el simple paso del tiempo, igualmente
se consideran depreciacion. A este tema volveremos mas
adelante.

5.1.1 Algunas discusiones sobre el PIB:

e Los servicios son un elemento importante del PIB. Aunque
se trata de bienes no tangibles, su produccién es necesaria y
otorga empleo a gran parte de la poblacién del mundo. De
hecho, la evidencia muestra que: cuanto mayor el nivel de
desarrollo de un pais, mayor la proporcion del PIB
constituida por servicios.
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e EIl PIB no equivale a riqueza, ésta estd constituida por el
valor de los bienes o el capital que tiene una persona,
empresa, familia o pais.

e La riqueza o capital acumulado se obtienen a través de la
inversion, misma que se consigue a través del ahorro. El
ahorro, por su parte, es la proporcion del ingreso del
trabajador o capitalista que no es consumida.

e La rigueza de un pais se forma por la materia prima o
recursos naturales disponibles, por el capital disponible y
por la mano de obra que exista en el mismo.

o Elevados niveles de riqueza, o de alta calidad (capital,
recursos naturales y trabajo), se reflejan en un mayor nivel
de producto o PIB.

El PIB se cuantifica en términos de dinero. Tedricamente es la
suma del total de bienes y servicios de la economia
multiplicada por su precio. Asi, si el ingreso de un producto
determinado esta dado por el producto de su precio y cantidad,
de esta forma, se puede decir que el PIB es igual a la suma de
todos los bienes y servicios producidos en el pais, en otras
palabras:

PIB=)PX,
i=0
Donde:
P :precio del articulo i

X. :cantidad del articulo i

En la préctica es virtualmente imposible hacer un censo exacto
de todos los bienes y servicios producidos en un pais. Por ello
es que los datos reportados por los organismos encargados de
reportar estadisticas econémicas (en el caso de México el
INEGI), en realidad solo reportan aproximaciones.

Existe, por otra parte, una gran cantidad de bienes y servicios

producidos en el sector informal que no son reportados, la
produccion de algunos productos ilegales (como algunas
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drogas, que estan prohibidas, pero que tienen oferta y
demanda), las labores domésticas, asi como la prostitucion y
otras actividades econdmicas por las que no se pagan
impuestos.

5.2 PIB nominal y PIB real

Como el nombre lo indica, el PIB nominal o de precios
corrientes, se refiere al valor de los bienes y servicios de
consumo final al precio vigente en el mercado al momento de
su contabilizacion.

El PIB real o de precios constantes se refiere al PIB en precios
de un afo base, es decir, movemos las cantidades, pero
utilizamos los mismos precios de un afio determinado.

Asi, el PIB en precios constantes se pude ver como:

PIBcte = z Ploxll
i=0

Donde:

P° : precio del articulo i en el periodo 0

X :cantidad del articulo i en el periodo 1

Es decir, dejamos que los precios se mantengan constantes,
pero utilizamos las cantidades producidas en un nuevo periodo
de tiempo. Esto se hace asi porque la inflacion genera ilusiones
monetarias, de modo tal que se podria creer que se estd
produciendo mas, pero en realidad, el aparente incremento,
obedeceria al alza en precios.

En Meéxico, se han utilizado muchos afios como periodo base.

Durante afios se utilizé al afio 1970 como base, después se uso
el afio 1993, y en la actualidad se utiliza el afio 2003 como tal.
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Gréfica 5.2 PIB a precios de 2005 de paises seleccionados (1990-2010)

PIB nominal de paises seleccionados (1990-2010)
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Fuente: con base en la CEPAL. (2012)°.

5.3 Cuentas consolidadas de la nacidn
Cuenta de producto y gasto interno bruto

Es el destino que se da a los bienes y servicios producidos por
la sociedad en su conjunto, es decir, la forma en que se utilizan
para atender las necesidades derivadas del consumo de las
familias y del Gobierno; la ampliacion y reposicién de
construcciones e instalaciones, maquinaria y equipo de trabajo;
la ampliacion o reduccion de existencias y de la exportacion.
Las importaciones se restan con el fin de conocer
exclusivamente el esfuerzo productivo llevado a cabo dentro de
las fronteras del pais.

2http://websie.ecIa\c.cI/sisgen/ConsuItalntegradz:l.a\sp?idApIicacionzG&idTemazSG
1&idioma=e [consultado el 9 de enero, 2012].
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Ejemplo 5.1 Cuenta de producto y gasto interno bruto

A continuacion se presenta la estructura y los rubros que tiene la cuenta de
producto y gasto interno bruto, en ella podemos observar, en el lado derecho,
la determinacion del producto interno bruto, y del lado izquierdo, el gasto
interno bruto; en la tabla se presenta un esquema de identidad contable.

Tabla 5.1 Identidad contable de la cuenta de producto o gasto interno
bruto

Cuenta de producto y gasto interno bruto

Gasto de consumo final de las

Remuneracion de asalariados .. . .
administraciones publicas

Excedente de operacion Gasto privado de consumo final
Consumo de capital fijo Variacion de existencias
Impuestos indirectos Formacion bruta de capital fijo

Exportaciones de bienes y servicios

Menos: subsidios Menos: importaciones de bienes y servicios

Producto interno bruto Gasto interno bruto

Fuente: con base en el ABC de las cuentas nacionales, INEGI. (1991)

Cuenta de ingreso nacional disponible y su asignacion

Es la forma en que se integra el ingreso a partir de los pagos a
los factores de la produccién como resultado de su esfuerzo
productivo, que aparecen en la cuenta del producto y gasto
interno bruto, y de los flujos netos (ingresos menos
erogaciones) que provienen del resto del mundo por
remuneraciones a los asalariados; pagos a la propiedad
(intereses, regalias, rentas, dividendos y similares) y
transferencias corrientes (donativos y ayudas, por ejemplo).

Ejemplo 5.2 Cuenta de ingreso nacional disponible y su asignacion

La cuenta de ingreso nacional disponible contiene rubros como las
remuneraciones salariales que perciben los trabajadores en el pais, no sélo de
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patrones nacionales, sino también del resto del mundo, ademas de otros
rubros que, en suma, se considera el ingreso disponible. Por su parte, del lado
del gasto tenemos la aplicacion de dicho ingreso disponible, es decir, el
consumo. Dicha informacién se presenta, otra vez, en forma de identidad
contable.

Tabla 5.2 Identidad contable de la cuenta de ingreso nacional disponible
y su asignacién
Cuenta de ingreso nacional disponible y su asignacion

Gasto de consumo final de las

Remuneracion de asalariados L . .
administraciones publicas

Remuneracién neta de asalariados

Gasto privado del consumo final
procedente del resto del mundo P

Renta neta de la propiedad y de la empresa

Ahorro
procedente del resto del mundo
Menos: impuestos indirectos
Menos: subsidios

Otras transferencias corrientes procedentes
del resto del mundo, netas

Ingreso disponible Asignacion de ingreso disponible

Fuente: con base en el ABC de las cuentas nacionales, INEGI.

Cuenta de acumulacion y financiamiento de capital

Esta cuenta refleja los esfuerzos que realiza la sociedad en su
conjunto, para ampliar su capacidad productiva de bienes y
Servicios.

La cuenta de acumulacion y financiamiento del capital registra
la acumulacion de existencias, tanto de materias primas como
de bienes de consumo y capital, asi como las ampliaciones y
reposiciones de estos ultimos, que se estan utilizando en la
produccion de bienes y servicios. Muestra también la forma en
que se financia la acumulacion de capital, mediante el ahorro y
las asignaciones para depreciacion de activos fijos, y registra
los financiamientos otorgados o recibidos del resto del mundo.
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Ejemplo 5.3 Cuenta de acumulacion y financiamiento de capital

En esta tabla de la cuenta de acumulacién y financiamiento del capital,
observamos de qué manera se financia la inversion, es decir, cémo se cumple
con la identidad de ahorro-inversion.

Tabla 5.3 Identidad contable de la cuenta de acumulacion y
financiamiento de capital
Cuenta de acumulacion y financiamiento de capital

Variacion de existencias Ahorro
Formacién bruta de capital fijo Consumo de capital fijo

Préstamo neto al resto del mundo

Acumulacion bruta de capital |Financiamiento de la acumulacién bruta
Fuente: con base en el ABC de las cuentas nacionales, INEGI.

Cuenta de transacciones corrientes con el exterior

La cuenta de transacciones corrientes con el exterior es el
resultado de las operaciones corrientes del pais con el resto del
mundo. Por un lado, la cuenta muestra los ingresos que se
obtienen por las exportaciones de bienes y servicios, la
remuneracion de asalariados, los pagos a la propiedad y
transferencias corrientes y, por otro, las erogaciones que se
hicieron para importar bienes y servicios, pagar a trabajadores
del exterior, cubrir pagos a la propiedad y hacer transferencias
corrientes.
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Ejemplo 5.4 Cuenta de transacciones corrientes con el exterior

En la tabla 5.4 se muestra las transacciones de un pais con el resto del mundo,
Meéxico tiene la siguiente estructura contable:

Tabla 5.4 Identidad contable de la cuenta de transacciones corrientes con

el exterior

Cuenta de transacciones corrientes con el exterior

Exportaciones de bienes y servicios

Remuneracién de asalariados
procedente del resto del mundo

Otras transferencias corrientes
procedentes del resto del mundo

Remuneracion de asalariad
al resto del mundo

Renta de la propiedad y de la empresa |Renta de la propiedad y de
procedente del resto del mundo

resto del mundo

Excedente de la nacion por
transacciones corrientes

Importaciones de bienes y servicios

os pagada

la

empresa pagada al resto del mundo

Otras transferencias corrientes al

Ingresos corrientes

corrientes

Utilizacién de los ingresos

Fuente: con base en el ABC de las cuentas nacionales, INEGI.

Tabla 5.5 Rubros de las cuentas nacionales de algunos paises

latinoamericanos

El calculo del -
PIB por sector de consumo final U
actividad a precios e adreoaciel de los hogares | Consumo de | Stock de Empleo bn_na de Expoliaciole
Pais ) del Valor L ) ) capital fijo e
constantes (serie excluye los capital fijo capital asalariado o .
. Agregado (Magquinaria | importaciones
publicada) hogares no ST
residentes y equip

.| 1993- 11 trimestre de | 1993- II trimestre . . Sector Por rama/ . .

(AT 2011 de 2011 Si Industria/Total publico/Total | Por categoria Si Si

Brasil 2003-2007 2003-2007 No Sector publico No Por rama Si Si
Sector

Chile 1996-2010 1996-2010 Si institucional/ No No Si Si
Total

.| 1990- 11 trimestre de |1990- 11 trimestre " . . "

Colombia 2011 de 2011 Si Gobierno No No Si Si
. 1988- Il Sector

México 1088-11 ;grrlees!re de trimeestre de Si publico/Sector Total Psrogartaemslria Si Si

2011 Inst./Total 9
. 1994- 111 trimestre de . Por rama/ . .
Perud 2011 No Si Total No Por categoria Si Si

Fuente: Con base en Estado de Avance del Sistema de Cuentas Nacionales, CEPAL, 2006.
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5.3.1 Series anuales de cuentas de produccion, consumo y
acumulacion de capital por rama de actividad

Valor Bruto de la produccion (VBP)

Este concepto representa la suma total del valor de los bienes y
servicios producidos por una sociedad, independientemente de
que se trate de insumos -es decir, bienes intermedios que se
utilizan en el proceso productivo- o de articulos que se destinan
al usuario final. Por tanto, incluye el valor de todos los
productos sin considerar si son de demanda intermedia o de
demanda final. Frecuentemente se confunde el VBP con el
término de PIB. La diferencia entre ambos consiste en que para
estimar el PIB de un sector, se le restan al VBP las compras que
ese sector hizo a otros productores de bienes o servicios para
llevar a cabo su proceso productivo.

El valor bruto de la produccion se puede obtener mediante la
siguiente formula:

VBP = PIBpm + CI
Donde:
VBP: valor bruto de la produccién

PIBpm: producto interno bruto a precios de mercado
ClI: consumo intermedio

Ejemplo 5.5 Determinacion del PIB a través del VBP

A continuacion se muestra cdmo se obtiene, mediante una férmula
matematica, el PIB a través del VPB:

PIB = PIB agropecuario + PIB pesca + PIB mineria + PIB manufacturera +
PIB construccién + PIB otros servicios + IPyDI

Es decir:
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PIB = Valor Bruto Agregado + IPyDI
Donde:

IPyDI es el valor de los impuestos a los productos y derechos de importacion.

Gasto interno bruto

El concepto de Gasto Interno Bruto (GIB) est4d compuesto por
las adquisiciones de los agentes econémicos, de los bienes y
servicios generados en una economia, en un periodo
determinado, clasificados como bienes de consumo e inversion.

El GIB representa la suma de las erogaciones efectuadas por las
administraciones publicas, en todos los niveles de Gobierno,
para adquirir bienes y servicios, incluyendo la retribucion de
sus asalariados; los gastos de consumo final desarrollados por
las unidades familiares; la variacién de existencias, o sea, los
cambios registrados durante el afio en el nivel de inventarios de
las empresas; las adiciones de maquinaria y equipo,
construcciones y ganado para reproduccion, y las ventas de
mercancias y servicios al exterior, deduciendo a esa suma las
cantidades correspondientes a las importaciones del pais.

Cuentas de produccion por tipo de actividad econémica

Tienen por finalidad mostrar, para cada actividad en que se ha
subdividido para fines estadisticos, el aparato productivo del
pais, el valor de los bienes y servicios producidos en un afio,
incluida la produccién usada para autoconsumo, la de bienes
secundarios y subproductos; asi como el valor de los bienes y
servicios que se utilizaron en su produccion, los pagos que se
tuvieron que hacer para remunerar a la mano de obra asalariada,
reponer el desgaste de los bienes de capital empleados,
remunerar al empresario y la mano de obra no asalariada y los
impuestos.
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Las nueve grandes divisiones son:

. Agropecuario

. Mineria

. Manufacturas

. Construccion

. Electricidad

. Comercio

. Transporte

. Servicios financieros
. Otros servicios

OO NOOUTPEWN P

Producto interno bruto

Es la suma de los valores monetarios de los bienes y servicios
producidos por un pais en un afio; para obtener esa suma, es
necesario evitar que se incurra en una duplicacion derivada de
las operaciones de compra-venta que existen entre los
diferentes productores. Por ejemplo, para producir una pieza de
pan, debid haberse producido previamente la harina que compro
el fabricante de pan, y a su vez, en una etapa anterior, debid
haberse producido el trigo. En cada una de sus etapas se fue
realizando un esfuerzo de produccién (en la agricultura el trigo,
en el molino la harina, y en la fabrica de pan el producto final).
El PIB se puede obtener, también, de la siguiente forma:

PIB=C+1+G+ X-M
Donde:

C: consumo de las familias

I: inversion publica y privada
G: gasto de Gobierno

X: exportaciones
M: importaciones
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Ejemplo 5.6 Determinacion del PIB a costo de los factores

La determinacién del PIB, mediante el costo de los factores, se obtiene
restando al PIB a precios de mercado el valor de los impuestos y sumando el
valor de los subsidios, como se ilustra en la siguiente formula:

PIBcf=PIBpm-T+S

Donde:

P1Bcf: producto interno bruto a costo de los factores
P1Bpm: producto interno bruto a precios de mercado

T: impuestos
S: subsidios

Valor agregado

El valor agregado es uno de los indicadores mas importantes
para evaluar la actividad econdémica, ya sea de un sector en
especial o de toda la economia. Para calcularlo, se resta al valor
de la produccién, el de los bienes y servicios de consumo
intermedio. Asi, los bienes y servicios utilizados en el proceso
productivo, al ser transformados, adquieren un valor superior; a
esta diferencia en el valor se le llama valor agregado.

Otra forma de calcularlo es sumando los pagos a los factores de
la produccidn; es decir, la remuneracion a los empleados, el
consumo de capital fijo, el excedente de operacion (pagos a la
mano de obra no asalariada; los intereses, regalias y utilidades y
las remuneraciones a los empresarios) y los impuestos
indirectos deducidos los subsidios que concede el Gobierno.

103



Dario Ibarra Zavala y Daniel Gonzalez Sesmas

Ejemplo 5.7 Valor agregado

Supongamos que en la economia tenemos cuatro empresas: agricola,
molinera, panaderia y una bodega, y que producen respectivamente trigo,
harina, pan y la bodega se encarga de la comercializacién de pan al por menor
y ademas no existe Gobierno.

En esta economia imaginaria con cuatro empresas, podemos determinar el
valor agregado mediante la resta al valor de la produccion, el de los bienes y
servicios de consumo intermedio, como se muestra en la tabla 5.2. Cabe
sefialar que el valor agregado es otra forma de calcular el PIB, es decir, el
valor agregado que le da cada empresa a los bienes y servicios.

Tabla 5.6 Valor agregado

Valorde la | . Valor
.. | Bienes de consumo

Empresa [Producto| produccién intermedio (B) agregado

(A) (A-B)
Agricola |Trigo $ 100,000 | $ - |$ 100,000
Molino Harina | $ 150,000 | $ 100,000 [ $ 50,000
Panaderfa |Pan $ 250,000 | $ 150,000 [ $ 100,000
Bodega [Pan $ 310,000 | $ 250,000 | $ 60,000
Total $ 810,000 | $ 500,000 | $ 310,000

Fuente: elaboracidn propia.

Ingreso nacional disponible

Este concepto representa el flujo de ingresos que reciben los
obreros y empleados; los pagos a la propiedad, como son: los
intereses, regalias, rentas, dividendos y similares y las
transferencias corrientes, tales como donativos y ayudas.
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Ejemplo 5.8 Ingreso nacional

Para determinar el ingreso nacional, primero debemos establecer el producto
interno neto a costo de los factores, el cual se determina quitando la
depreciacion al PIB a costo de los factores, como se muestra a continuacion:

PINcf = PIBcf - D
Donde:

PINcf: producto interno neto a costo de los factores
P1Bcf: producto interno bruto a costo de los factores
D: depreciacion

Una vez que se obtiene le PINcf, al mismo se le suman los ingresos netos
recibidos del exterior por pagos a los factores de la produccion, el célculo
para el ingreso nacional es el siguiente:

IN = PINcf + TF
Donde:
IN: ingreso nacional

PINcf: producto interno neto a costo de los factores
TF: ingresos netos provenientes del exterior

Una vez que se tiene el ingreso nacional, se puede obtener el ingreso personal,
que no es otra cosa que sumar al producto nacional neto a costo de los
factores, las transferencias sin contraprestaciones que realiza el estado a los
individuos, como son: las pensiones, programas sociales, educativos, etc., y se
calcula como sigue:

IP = PNNcf + Tr
Donde:
IP: ingreso personal

PNNCcf: producto nacional neto a costo de los factores
Tr: transferencias
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Para obtener el ingreso nacional disponible, que significa el ingreso con el
que realmente cuenta un individuo para consumir, es decir, al ingreso se le
restan los impuestos directos como sigue:

IPD=IP-ID

Donde:

IPD: ingreso personal disponible

IP: ingreso personal

ID: impuestos directos

Del proceso anterior podemos deducir el ahorro, el cual se obtiene restando al
ingreso personal disponible el consumo que realizan los individuos, de la
siguiente forma:

A=IPD-C

Donde:

A: ahorro

IPD: ingreso personal disponible
C: consumo

Oferta total

La oferta total esta compuesta por la produccién interna bruta
de bienes y servicios de todos los sectores -primario, secundario
y terciario- mas las importaciones.

En otras palabras, es el conjunto de bienes y servicios
producidos internamente o en el exterior, del cual dispone el
pais para satisfacer sus necesidades de consumo, formacion de
capital y exportaciones. Para fines de cuentas nacionales, la
oferta global equivale cuantitativamente a la demanda global.
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Utilizacion total

El valor de las compras realizadas por las empresas, las familias
y el Gobierno, de los bienes y servicios producidos por la
economia mas los importados en un periodo determinado.

El Sistema de Cuentas Nacionales desglosa la demanda total en
dos grandes rubros, de acuerdo a la funcion econémica que
realicen los compradores. Dichos rubros son la demanda
intermedia y la demanda final.

La demanda intermedia esta constituida por las compras de
materias primas, productos intermedios, materiales de oficina y
servicios que se emplean directamente en los procesos
productivos. La demanda intermedia es ejercida en su mayor
parte por las empresas industriales, comerciales y de servicios,
al desarrollar las actividades propias de su giro.

Consumo
Se clasifican en:

a) Bienes durables: televisores, automoviles, equipos de
sonido.

b) Bienes no durables: alimentos, bebidas, ropa.

c) Servicios: educacién, asesoria financiera, corte de pelo,
alquileres de vivienda.

Es importante sefialar que el gasto de las familias en
construccioén de viviendas y el gasto de las familias en compra
de activos financieros no es parte del consumo sino de la
inversion. Asimismo, el consumo se desagrega en consumo del
Gobierno y consumo privado, en éste Ultimo también se
incluyen las instituciones sin fines de lucro.
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Gréfica 5.3 Consumo a precios de 2005 de paises seleccionados (1990-

2010)
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Fuente: con base en la CEPAL (2012)°.
Insumo

Los insumos son todos aquellos productos que se transforman
durante el proceso productivo y son necesarios para la correcta
elaboracién de un bien especifico, también son conocidos como
materia prima.

Superavit bruto o excedente de operacion

Este concepto comprende los pagos a la propiedad (intereses,
regalias y utilidades) y las remuneraciones a los empresarios,
asi como los pagos a la mano de obra no asalariada.

Se obtiene de restar al PIB, la remuneracién de asalariados, el
consumo de capital fijo y los impuestos indirectos (deducidos
los subsidios).

3http://websie.ecIac.cI/sisgen/ConsuItalntegrada.asp?idApIicacion:6&idTema
=361&idioma=e [consultado el 9 de enero, 2012]

108



El Producto Interno Bruto, cuentas nacionales, oferta y demanda agregadas

Formacion bruta de capital

Este concepto abarca dos aspectos importantes que a
continuacion analizaremos: existencias y formacion bruta de
capital fijo.

> Existencias

Es el aumento o disminucion en inventarios de materiales y
suministros, productos y bienes acabados que se encuentran en
poder de las industrias y los productores, los que en conjunto
representan las llamadas existencias.

> Formacion bruta de capital fijo

Los activos fijos o capital fijo estan constituidos por los bienes
duraderos existentes en un momento dado, capaces de producir
otros bienes y servicios, y tienen una vida Gtil de un afio 0 mas.
Dentro de ellos se consideran la maquinaria y equipo de
produccién, edificios, construcciones y obras, equipo de
transporte y otros activos fijos tangibles.

Por lo que se refiere a los bienes adquiridos en el interior del
pais, la formacién de capital fijo incluye solamente las
adquisiciones de bienes nuevos, ya que la compra de los usados
no significa ninguna adicién a los activos existentes en el pais,
sino s6lo un cambio de propietario. En cuanto a las
importaciones, la formacion de capital fijo incluye tanto la
adquisicion de bienes nuevos como de segunda mano.

El consumo de capital se refiere a las reservas de depreciacion
que las unidades productivas crean para remplazar el capital fijo
desgastado en el proceso de produccion durante un periodo
dado, generalmente un afio.
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Ejemplo 5.9 Inversion fija neta
A partir de la formacion bruta de capital fijo se puede determinar la inversion
fija neta, la cual se obtiene mediante la diferencia de la inversion y la
depreciacion, como se muestra en la siguiente formula:
IFN=1-D
Donde:
IFN: inversion fija neta

I: inversion o formacion bruta de capital fijo
D: depreciacion

Subsidio

Se considera, basicamente, como subsidio, a las donaciones o
transferencias que reciben las empresas publicas o privadas por
parte de las administraciones publicas, sin contraprestacion
alguna.

Cabe sefialar que el destino de la transferencia constituye el
criterio basico para considerarla como subsidio o no. Cuando la
transferencia tiene como finalidad sufragar parte de los gastos
de produccién (corrientes) de las empresas, se considera como
un subsidio, pero si se destina a su programa de inversiones, no
se clasifica como tal. Esta consideracion parte del supuesto de
que la transferencia se proporciona a las empresas publicas para
compensar pérdidas de operacion, que en la mayoria de los
casos son consecuencia de la politica oficial de mantener sus
precios relativamente estables, lo que impide cubrir la totalidad
de sus costos de produccidn.
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5.3.2 Matriz de insumo-producto

Es una extension de las cuentas de produccion, consumo y
formacion de capital de la economia, donde la parte referida a
la demanda intermedia se detalla para hacer explicitas las
relaciones de abastecimiento y uso de bienes y servicios que se
dan entre las diferentes actividades econdmicas que participan
en la produccion interna. También muestra la parte de la
produccién que se destina al abastecimiento.

> Formacion bruta de capital fijo, variacion de
existencias y exportaciones.

> Demanda final: consumo privado, consumo de
Gobierno, inversion interna.

Ejemplo 5.10 Matriz insumo-producto

Tabla 5.7 Matriz de insumo-producto

Agricola| Industrial | Servicios Ffroducto © G 1 X Demanda Total
interno final

Agricola $ 20($% 30($ 10|$ 60|$ 40|$% 15|% 5/$%$ 30]|$ 90 | $ 150
Industrial $ 30[$% 3B($ 15/$ 80|$% 40|% 20|% 30|$% 20|% 110|% 190
Servicios $ 10($ 30($ 10|$ 50|$% 35]|% 20|$ - $ 5[% 60 | $ 110
Compras $ 60[$ B($ 35|% 190|$ 115|% 55|% 35|% 55|% 260 |% 450
Importaciones $ 20($ 30($ 20($ 70[$ 10[$ 20 $ 60[$ 130
Compras
intermedias $ 80[$ 125 $ 55|% 260 |$ 145|% 65|% 55
Valor agregado
bruto $ 70($ 65 (% 55|% 190
Valor bruto de la
produccion $ 150 $ 190|$ 110 $ 450

Fuente: elaboracidn propia.
Del cuadro se puede deducir que:
PI1B producto = PIB = PIB gasto

PIB agr+ PIB ind+ PIB serv = PIB = C+I+G+X-Z
70 + 65+ 55 =190 = 145+ 55 + 65+ 55 — 130
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5.4 Oferta y demanda agregada

Oferta agregada es la suma total de bienes y servicios
ofrecidos por los productores pUblicos y privados nacionales y
extranjeros en un periodo determinado. Estos son igual al PIB,
mas las importaciones; matematicamente:

OA=PIB+M

Donde:

OA: oferta agregada
M: importaciones

Gréfica 5.4 Oferta agregada a precios de 2003
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Fuente: con base en Banco de Informacién Econémica (BIE), INEGI (2012)*.

Demanda agregada es el uso de bienes y servicios de todas las
familias, empresas y Gobierno del pais en un periodo
determinado.

4 http://dgcnesyp.inegi.org.mx/cgi-win/bdieintsi.exe/N1VA050200#ARBOL

[consultado el 10 de enero, 2012]
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Matematicamente se puede expresar de la siguiente forma.
DA=C+1+G +X

Donde:

DA: demanda agregada

C: consumo de las familias

I: inversion pablica y privada

G: gasto de Gobierno

X: exportaciones

Gréfica 5.5 Oferta agregada a precios corrientes
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Fuente: con base en Banco de Informacién Econémica (BIE), INEGI (2012)°.

De la demanda agregada se deriva otro concepto importante, el
cual es Illamado demanda de inversion, la cual se genera a
través de las empresas. Las decisiones de inversion las toman
los empresarios en funcion de sus proyectos, del estado de la
tecnologia y, sobre todo, en funcién de sus expectativas, es
decir, de sus previsiones sobre el porvenir de los negocios y de
la situacion econdémica. Sobre esto abundaremos mas adelante.

5

http://dgcnesyp.inegi.org.mx/cgi-win/bdieintsi.exe/NI1VVA050200#ARBOL
[consultado el 10 de enero, 2012]
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En México, la fuente mas importante de estadisticas
macroeconomicas es el Instituto Nacional de Estadistica
Geografia e Informatica (INEGI). En la pagina
www.inegi.gob.mx podemos consultar informacion relevante
que necesitemos en alglin momento, es una fuente de consulta
muy importante. En este sitio podremos encontrar graficas
relacionadas con los temas de los que hemos estado hablando.
Entre ellas podemos ver, en la gréfica 5.8, la inversion fija
bruta.

Grafica 5.6 Demanda agregada a precios de 2003
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Fuente: con base en Banco de Informacién Econémica (BIE), INEGI (2012)°.

6 http://dgcnesyp.inegi.org.mx/cgi-win/bdieintsi.exe/N1VA050200#ARBOL

[consultado el 10 de enero, 2012].
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Gréfica 5.7 Demanda agregada a precios corrientes
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Fuente: con base en Banco de Informacién Econémica (BIE), INEGI (2012)’.

Grafica 5.8 Inversion fija bruta o formacion bruta de capital fijo
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’ http://dgcnesyp.inegi.org.mx/cgi-win/bdieintsi.exe/N1VVA050200#ARBOL

[consultado el 10 de enero, 2012].
8 http://dgcnesyp.inegi.org.mx/cgi-win/bdieintsi.exe/N1VA050200#ARBOL
[consultado el 10 de enero, 2012].
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La inversion fija bruta se expresa en términos materiales,
basicamente en construccién de parques, edificios o carreteras.
Como podemos observar, en los afios de 2008 y 2009 tuvimos
una fuerte caida en la inversion y si observamos con
detenimiento, este hecho ocurrido nos coloc6 en niveles
existentes en el afio del 2005.

Si queremos un crecimiento econémico sostenido, es necesario
invertir, pues con mayor inversion se generara mas capital, lo
gue a la postre se reflejara en mayor produccién. Por el
contrario, si dejamos de invertir, la reduccién en el nivel de
capital (maquinaria, edificios, deterioro de carreteras, etc.)
provocaré que la economia no crezca.

Observemos que la grafica 5.8 muestra una caida en la
Inversion Bruta Fija y que la grafica 5.9 muestra que después
de la misma, el PIB tuvo un comportamiento descendiente.

Grafica 5.9 Producto interno bruto trimestral
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? http://dgcnesyp.inegi.org.mx/cgi-win/bdieintsi.exe/N1VVA050200#ARBOL

[consultado el 10 de enero, 2012].
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5.4.1 Valores agregado bruto

En la gréafica anterior podemos ver el valor del PIB trimestral.
Es notorio que en 1995 hay una caida pronunciada en el PIB,
motivada por el tristemente célebre “error de diciembre” de
1994, asi como una caida dramatica en 2008. Si analizamos, en
el afio 2009 podemos ver que la economia se encontraba en
niveles del 2005, por lo que tenemos varios afios de atraso en
materia de crecimiento economico.

En las estadisticas macroecondémicas es comun encontrar
algunas nomenclaturas como son:

Precios de mercado: como el nombre lo dice, se trata de los
bienes y servicios cuyo precio se toma directamente del
mercado, sin descontar impuestos ni subsidios. Cuando
hacemos dicho descuento, tenemos lo que se llaman precios de
factores.

Valor agregado bruto: en este caso nos referimos al
incremento en el valor de los bienes y servicios de uso final
agregado durante un periodo de tiempo. Asi, un mueble de
madera, tiene mayor valor agregado que la madera en bruto.

Ejemplo 5.11 Valor agregado bruto

Si nos dedicamos a vender atln en su forma bruta, es decir, tal cual es
capturado en el mar, tendra un precio dado por el mercado. Si al mismo atdn
lo procesamos y enlatamos, se le estaria dando un valor agregado, por lo tanto
se podria vender a un precio mayor.

Una porcién de 250 gramos de atln fresco recién capturado tiene un precio
aproximado de 6.00 pesos, en tanto que si agregamos valor al producto, en
este caso, lo enlatamos para que pueda durar mas o en conserva de atin —
como también se le conoce en algunos lugares—, el costo de la lata sera de
12.50 pesos.

117



Dario Ibarra Zavala y Daniel Gonzalez Sesmas

En conclusion: para poder crecer, todo aquello que produzcamos debe tener
mayor valor agregado, asi podremos venderlo a un precio mayor, es decir,
incrementar nuestro ingreso.

5.5 EI PIB y el crecimiento econémico

Como se ha sefialado antes, el PIB es la suma de valores de los
bienes y servicios de uso final producidos en un pais durante un
periodo de tiempo, generalmente un afio. Si de un afio a otro se
producen mas bienes y servicios, se dice que el PIB crece. Sin
embargo, si la poblacion también crece, los bienes y servicios
adicionales podrian no ser suficientes para la nueva poblacién.
Por lo anterior es que el mejor indicador de crecimiento
economico es el PIB per cépita, es decir, el PIB dividido por el
nimero de habitantes del pais. De esta forma nos referimos a la
disponibilidad de bienes y servicios para cada miembro de la
poblacion.

Cuando se desea comparar el desempefio econémico de un pais
con respecto a otros, es necesario considerar que la moneda
suele diferir entre paises. Por ello, es que lo mejor es utilizar
s6lo una moneda, generalmente délares. En adicién a lo
anterior, es importante sefialar que los procesos de devaluacion
y depreciacién o revaluacién y apreciacion, pueden hacernos
creer que el PIB per céapita en dolares de un pais puede
incrementarse o reducirse dramaticamente con tan sélo un
movimiento en el tipo de cambio. Por lo anterior, es que
conviene utilizar un artificio llamado Paridad de Poder de
Compra (PPC), es decir, utilizando el PPC, tomamos en cuenta
la inflacion tanto doméstica como la de Estados Unidos, de
modo tal que se “suavizan” los movimientos drasticos en el tipo
de cambio.
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Gréfica 5.10 PIB per capita en PPC de diversos paises
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Fuente: con base en www.pennworldtables.com™

La grafica 5.10 muestra algunos hechos interesantes: en 1950
no habia mucha “distancia” en términos del PIB per cépita en
PPC entre los paises sefialados. No obstante, a partir de 1970
varios paises crecieron notoriamente, pero otros no lo hicieron.

Mas adelante retomaremos la discusion en torno al crecimiento
econémico. Lo que por ahora vale la pena sefialar es que es
posible crecer de manera sélida y sostenida, pero también es
posible no hacerlo y permanecer en el subdesarrollo. Nuestro
pais lamentablemente no ha crecido. Otros lo han hecho, como
Corea o Chile. A este terreno volveremos mas adelante.

5.5.1 PIB ecoldgico

La popularidad del PIB radica, entre otras cosas, en que esta
correlacionado con un sinnimero de variables econdmicas y
sociales, entre las que se destaca el bienestar de la poblacion.

10 http:www.pennworldables.com [Consultado el 20 de enero 2011].
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Mankiw (2003) argumenta que el PIB es una buena medida del
bienestar econémico.

La vinculacion entre PIB y bienestar es la siguiente: el nivel de
produccion y de empleo estdn correlacionados de forma
positiva, por lo que un crecimiento en el PIB implica mas horas
trabajadas. Ademas, dado que el nimero de horas trabajadas
esta positivamente correlacionado con el nivel de ingresos, mas
PIB también implica mas ingresos. Como los ingresos se
emplean para adquirir bienes y servicios, mayor ingreso implica
un mayor bienestar. Por lo tanto, el PIB y el bienestar se
mueven en la misma direccion.

Para medir el bienestar de la poblacion a lo largo del tiempo a
partir del PIB, es necesario, como se argumenta en Samuelson y
Nordhaus (1998), que los ingresos se midan en pesos
constantes, a fin de aislar el efecto del cambio en precios, y que
el ingreso sea expresado en términos per capita, a fin de ajustar
el valor de la produccion por habitante. Una vez obtenido el
PIB per capita en términos reales, el planteamiento de la
relacion entre el PIB y el bienestar se torna mas simple: un
crecimiento en el ingreso real por habitante implica mayores
niveles de bienestar. Sin embargo, esta relacion es cuestionable,
¢en verdad un crecimiento en el ingreso real por habitante a lo
largo del tiempo implica un mayor nivel de bienestar?

La gran mayoria de los libros de introduccién a la economia o
macroeconomia, destacan que el primer gran problema para
medir el bienestar econémico a partir del PIB se encuentra en
su misma definicion. Como se menciond al principio, el PIB se
refiere al valor de mercado de todos los bienes y servicios. Por
lo tanto, los “males” estan excluidos, tal y como es el deterioro
del medio ambiente causado por la actividad econdmica.
Imaginemos dos economias con el mismo PIB real per cépita
(PRPC), pero en una de ellas el deterioro al medio ambiente es
mayor. Si todo lo demés permanece constante, obviamente la
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economia con mejor nivel de bienestar es aquella que sufre de
un deterioro menor de sus recursos agotables.*

Con el fin considerar el desgaste que, debido al proceso de
produccion sufre el medio ambiente, en nuestro pais se estima
un PIB ajustado ambientalmente y se publica de manera anual
en el Sistema de Cuentas Econdmicas y Ecoldgicas de México
(SCEEM). Este PIB ecoldgico (PIBE) se obtiene restando del
PIB, tal y como se estima en el SCNM, los costos imputados
por los usos ambientales, donde estos Gltimos incluyen aquéllos
causados por el agotamiento de los recursos naturales y por la
degradacion ambiental.

En la tabla 5.8 se muestra que en nuestro pais el PIB ecoldgico
es alrededor del 92% del PIB tradicional, o que el desgaste al
medio ambiente equivale al 8% de PIB.

Tabla 5.8 PIB total y ecol6gico (millones de pesos corrientes)

Afio PIB PIBE |PiBE/PIB | COSIOS POr | Costos por | Costo

agotamiento | degradacion total
2005| 9220649 | 8514436 92% 127,367 578846 | 706213
2006] 10344065 | 9,476,079 92% 263,387 604598 | 867,985
2007| 11,290,752 | 10,307,966 91% 342,975 630811 | 982,785
2008| 12172312 | 11,279,620 93% 191,055 701637 | 892,692
2009] 11888054 | 10,946,384 92% 230,308 701862 | 941670

Fuente: con base en Banco de Informacion Econdmica (BIE), INEGI
(2012)*.

La estructura del SCEEM vy el célculo de dafio ambiental se
elaboraron a partir de la metodologia del SCNM. Para el caso
de México, se cuantificaron indicadores correspondientes a los

1 _a fuente bibliografica para tratar este tema han sido publicaciones del INEGI,
Sistema de Cuentas Economicas y Ecoldgicas de México, 1985-1992, 1993-1999,
1995-2000 y 1996-2001, 2005-2009.

12http://dgcnesyp.inegi.org.mx/cgi-
win/bdieintsi.exe/NIVR15017001300070#ARBOL [Consultado el 11 de enero,
2012]
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balances y/o flujos en unidades fisicas, y, posteriormente, se
estimaron en unidades monetarias®.

En la tabla 5.9 se muestra una serie estadistica para el periodo
1985-2001 del PIB y el consumo de capital fijo (CCF), este
ultimo equivale al desgaste de activos fijos. Ambos indicadores
se corresponden con agregados de cuentas nacionales
tradicionales: también se presentan los indicadores ambientales;
costo total de agotamiento y degradacion del ambiente
(CTADA) y el PIBE. También se relacionan tres proporciones
con relaciéon al PIB, de los siguientes indicadores, PIBE,
CTADA, CCF. Acerca de dichas proporciones, cabe destacar
gue su propésito es sefialar que el PIBE, en valores absolutos,
siempre serd menor que el PIB, debido al incremento en el
monto de los CTADA.

Tabla 5.9 Indicadores de cuentas ecoldgicas 2005-2009 (millones de pesos
corrientes)

Afio PIB CCF CTADA PIBE PIBE/PIB [CCF/PIB|CTDA/PIB
2005| 9,220,649 804,314 706,213 | 8,514,436 92.34% 8.72% 7.66%
2006( 10,344,065 883,697 867,985 | 9,476,079 91.61% 8.54% 8.39%
2007 11,290,752 972,737 982,785 | 10,307,966 91.30% 8.62% 8.70%
2008( 12,172,312 | 1,096,089 892,692 | 11,279,620 92.67% 9.00% 7.33%
2009 11,888,054 | 1,263,983 941,670 | 10,946,384 92.08%)  10.63% 7.92%

Fuente: con base en Banco de Informacion Econdmica (BIE), INEGI
(2012)*.

Respecto del impacto del deterioro ambiental en el PIB, los
CTADA promediaron 8.0% durante el periodo de estudio y son
equivalentes a las erogaciones que la sociedad en conjunto
tendria que efectuar para remediar y/o prevenir el dafio al
medio ambiente como resultado de las actividades propias del
ser humano, como produccidn, distribucién y consumo de
bienes y servicios™

13 Sistema de cuentas nacionales de México, cuentas econémicas y ecolégicas de
Meéxico, 2005-2009.

¥ http://dgcnesyp.inegi.org.mx/cgi-
win/bdieintsi.exe/NIVR15017001300070#ARBOL [Consultado el 11 de enero,
2012]

' Ibid
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En cuanto a la depreciacion asociada al capital fijo, la misma
estd sujeta a su reposicién de acuerdo con los mecanismos
contables establecidos, en tanto que los costos ambientales sélo
se restauran en infima magnitud debido a los gastos de
proteccion al medio ambiente.

5.5.2 Producto interno neto ecoldgico

El Producto Interno Neto Ecoldgico (PINE) es un indicador que
permite identificar el impacto que tiene en el PIB el
agotamiento y deterioro de los recursos medioambientales
causados por las actividades de produccién, distribucion y
consumo en la economia; también es conocido como “el PIB
verde”. Se calcula restando al PIN, el costo de la degradacion
ambiental, el costo por el agotamiento de los recursos naturales
y los gastos de proteccién ambiental. Se incluye en el SCEE de
México del INEGI. Esta herramienta permite tener una
cuantificacion monetaria del costo de contaminar. La formula
gue se sigue para le calculo es la siguiente:

PINE = PIN - (Cag + Cdg)
Donde:

Cag = costos por agotamiento de los recursos naturales
Cdg = costos por degradacion del medio ambiente

A lo largo de la Gltima década se observa una persistente brecha
entre el PIB y el PINE (ver tabla 5.10), la que representa los
costos asociados a la contaminacién. En otras palabras, el costo
de contaminar hace que México pierda el equivalente a cinco
veces los recursos que obtiene como utilidad en la balanza
comercial de la industria petrolera. Como porcentaje del PIB,
estos costos representan en promedio 9%.

Las politicas econdémicas que se aplican para combatir la
contaminacion se pueden agrupar en dos grandes categorias:
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1. Mecanismos de intervencion directa del estado, por
ejemplo: normas de calidad ambiental, normas de emisiones, de
tecnologia y de productos (techo legal sobre la cantidad total de
contaminantes que pueden ser descargados en el medio
ambiente por unidad de bien producido por una industria) y el
establecimiento de permisos y licencias.

2. Instrumentos econdémicos de mercado, por ejemplo:
cargos por emision, impuestos diferenciados, subsidios a la
inversion en tecnologias anticontaminantes.

Es importante promover un equilibrio entre las diferentes
politicas, con el objetivo de establecer un costo por contaminar
que resulte claro para las empresas y para la sociedad y de este
modo reducir las pérdidas que la contaminacién origina.

Tabla 5.10 Célculo del costo de contaminar 2003-2007 (millones de pesos
a precios corrientes)

Afio PIB PINE sl B

contaminar
2003| 7555803 6156626 | 1399178
2004| 8561305 7045563 | 1515742
2005| 9,220,649 7710121 | 1510528
2006 10,344,065 8592382 | 1751682
2007| 11290752 9335220 | 1955522
2008| 12172312 10183531 | 1,988,781
2000| 11,888,054 9682401 | 2205653

Fuente: con base en Banco de Informacion Econdmica (BIE), INEGI
(2012)*8.

No obstante, cabe sefialar que la propia naturaleza posee
mecanismos mediante los cuales se pueden eliminar
eventualmente las concentraciones de contaminantes, el punto

http://dgcnesyp.inegi.org.mx/cgi-
win/bdieintsi.exe/NIVR15017001300070#ARBOL [Consultado el 11 de enero,
2012].
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es determinar cuanto es eventualmente; existen contaminantes
gue horas después de ser emitidos desaparecen, sin embargo,
existen otros que llevan cientos de afios y estos Gltimos son los
mas dafinos para la sociedad.

El hecho de gue se tenga informacidn de las cuentas ecoldgicas
y se lleve un registro del costo de contaminar, asi como del
agotamiento de los recursos naturales, no quiere decir que
llegard un punto en el tiempo en el que el PIB sea igual a cero,
es decir, que nos agotemos todos los recursos, esto puede
pensarse, ya que si tomamos en cuenta la tasa de agotamiento
de los recursos naturales como una tasa de depreciacion,
pareciera que llegara un momento en el PIB sea cero.

Lo anterior es poco probable, pues la naturaleza tiene
mecanismos de regeneracién propia, obviamente en aquellos
recursos que son renovables, sin embargo, dicho proceso puede
ser lento. El problema es que la tasa de regeneracion de la
naturaleza es mas baja a la tasa de explotacion de los recursos
naturales, la idea es tratar de equilibrar dichas tasas para no
llegar al extremo de que los recursos naturales se agoten.

Después de haber realizado un breve esbozo de las cuentas
nacionales, el lector tendra una herramienta que le serd de
utilidad si desea llevar a cabo andlisis comparativos entre los
sectores econdmicos dentro de un pais, asi como del
comportamiento agregado de los diferentes actores econémicos
que participan. Asimismo, las cuentas nacionales seran de
utilidad para realizar estudios comparativos con otros paises, en
cuanto al nivel de crecimiento econémico y desempefio de los
agentes econémicos.
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Problemas

1. Los servicios domésticos, tal como barrer y tirar la basura,
¢deberian ser parte del PIB?

2. En contabilidad se ensefia que edificios, maquinaria y
equipo se deprecian linealmente, ;es esto correcto desde
una perspectiva econémica?

3. Los bienes y servicios producidos por empresas mexicanas
en el resto del mundo no forman parte del PIB, sino del
PNB, ¢cual de las dos variables cree que es mayor?
Fundamente su respuesta.

4. Discuta la relacion existente entre PIB a precios de
mercado y PIB a costo de factores. Muestre claramente el
papel que juegan impuestos y subsidios en este proceso.

5. Muestre la diferencia entre PIB y Valor agregado bruto.
¢Se puede obtener uno a partir del otro?

6. Establezca la diferencia entre oferta y demanda
agregadas. ¢Por qué los componentes de cada una de
ellas?

7. Investigue en la pagina web del INEGI la definicién
de IGAE y diga por qué razon se puede utilizar como
indicador del PIB.

8. Establezca claramente las semejanzas y diferencias
entre el PIB nominal y el PIB real.

9. A partir de la pregunta anterior, deduzca la formula de
indice de precios implicito del PIB.

10. Establezca la identidad contable del producto y gasto
interno bruto. ¢Por qué deben ser iguales?

11. Establezca la identidad contable del ingreso nacional
disponible y su asignacion.

12. Haga lo mismo con la cuenta de acumulacion y
financiamiento del capital, asi como con la cuenta de
transacciones corrientes con el exterior.

13. ¢Cuales son las grandes divisiones de las que esta

formado el Producto Interno Bruto?
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14.

15.

16.

17.

Defina qué es valor agregado y dé un ejemplo de la
vida real. ¢Por qué es importante para el crecimiento
economico?

Ejemplifique en qué circunstancias el uso de un bien
0 servicio podria ser considerado como consumo,
pero el mismo bien o servicio, en otros casos se
podria considerar inversion.

Mencione las diferencias y semejanzas entre el PIB y
el PIB ecoldgico ¢por qué es importante contabilizar
al crecimiento econémico en el PIB?

Si el costo de la degradacion ambiental es cercana al
8%, al cabo de 13 afios no seria posible producir nada.
Comente.
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Capitulo 6

La elaboracién de modelos teoricos. El
consumo de las familias

La teoria econémica busca explicar y predecir. Para hacerlo, es
necesario hacer abstracciones de la vida real, plantearlos en un
conjunto de graficas, ecuaciones o simplemente a través de un
discurso estructurado para asi, explicar y predecir lo que ocurre
en el mundo.

Por lo anterior es que es necesario elaborar modelos
econdmicos. La teoria microecondémica es, a final de cuentas,
una serie de elaboraciones tedricas sobre el comportamiento de
las unidades econdmicas individuales. En macroeconomia se
hace lo mismo, pero desde una perspectiva agregada.

Existe una fuerte controversia respecto a cuestiones
metodoldgicas y sobre si es posible o no hacer modelacién
macroeconomica. De hecho, la discusién se centra tan solo en la
separacion de micro y macroeconomia, pues el enfoque
neoclasico de alguna forma  establece  principios
microecondmicos para la macroeconomia.
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Se encuentra mas alld del alcance del presente texto una
discusion sobre los supuestos necesarios para hacer modelacion
macroeconomica y el realismo de los mismos. Esto a su vez nos
lleva a otra discusion, pues, para algunos, el realismo de los
supuestos no importa, mientras que otros, pensamos que si. Con
todo, estos temas forman parte de otra discusion.

La modelacion macroeconémica, entonces, se lleva a cabo a
través de abstracciones y simplificaciones de la vida real.
Diferentes supuestos nos daran diferentes modelos teéricos. Por
ello es que la macroeconomia es rica en modelos. Uno de los
principales objetivos del presente texto es explicar varios de los
modelos tedricos que conforman la macroeconomia, por ello es
que en éste y los capitulos siguientes se estudiaran diversos
modelos y se analizara su aplicacion a la vida real y las
implicaciones de los mismos.

6.1 Modelo clasico

Para algunos, un autor clasico es aquél del que siempre se habla
e interpreta, pero nunca se lee en su forma original. Bajo este
enfoque, la ciencia econémica esta plagada de clasicos. Con
todo, se considera al modelo clasico como el conjunto de
principios establecidos por los primeros economistas que fueron
reconocidos como tales, y que fueron fundadores de la
Economia como ciencia. Nos referimos concretamente a Adam
Smith, David Ricardo, Thomas Malthus, Carlos Marx y John
Stuart Mill, principalmente.

La lectura de las principales obras de cada autor permite ver que
en realidad entre ellos mismos no existian muchos consensos y
si muchas discrepancias. Con todo, existen una serie de
elementos que permiten hablar de un Modelo Clésico.
Concretamente:

Existia una division entre clases sociales: capitalistas y
proletarios.
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El capital era una manifestacion mas del trabajo: era
considerado como trabajo acumulado.

Dado el supuesto anterior, el trabajo no remunerado al
trabajador era el ingreso del capital y se le Ilamaba Plusvalia.

La clase trabajadora tendia a reproducirse en presencia de un
mayor salario. Dado que la sobrepoblacién podria convertirse
en un grave problema para la sociedad, era necesario establecer
un sueldo que apenas permitiese a la clase trabajadora
reproducirse, es decir, era obligacion moral de los capitalistas
no pagar salarios altos, pues con ellos ayudaban a mantener a
raya el crecimiento poblacional, por ello es que pagaban apenas
un salario de subsistencia, es decir, un ingreso apenas
suficiente para que la clase trabajadora se reprodujese. Esta era
la vision malthusiana.

En un mundo como el descrito, la Unica fuente de ahorro
posible eran los capitalistas, pues el ingreso de los trabajadores
en su totalidad se destinaria al consumo, mismo que apenas
seria suficiente para sobrevivir. Es decir:

w=C,
Donde:

W : salario de subsistencia, y
C,,: consumo de los trabajadores.

Los capitalistas, por su parte, estaban interesados en el
bienestar, no sélo de su propia persona, sino que también les
importaba el bienestar de sus hijos, nietos, bisnietos, etc. En
pocas palabras, no importaba tanto el individuo como la
dinastia.
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6.1.1 Vision maltusiana del crecimiento poblacional y de
alimentos

Para Thomas Malthus, la poblacion tenia un crecimiento
exponencial: 1, 2, 4, 8, 16, ..., mientras que la produccion de
alimentos seguia una trayectoria lineal: 1, 2, 3, 4, 5, ..., en este
contexto, la poblacion estaba irremediablemente condenada a
vivir duras épocas de hambre. Por ello es que era necesario
evitar el crecimiento poblacional. De lo anterior, se infiere que
los capitalistas tenian que pagar salarios reducidos, pues de esta
forma se evitaba el crecimiento poblacional. En pocas palabras,
el sueldo que se debia pagar era el Ilamado salario de
subsistencia, que era el monto apenas necesario para que la
clase trabajadora se reprodujera.

Gréfica 6.1. Relacion entre poblacion y produccion de alimentos
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Fuente: elaboracidn propia, 2012.

El eje de las x’s muestra los afios y la poblacion, mientras que el de las y’s
muestra las unidades de alimento producidas. La vision de Malthus sostenia
que la tierra no puede producir a la misma velocidad que la poblacion, por lo
tanto, a largo plazo la humanidad estaba destinada a sufrir periodos de
hambre.
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Un mundo como el descrito es el que le tocd vivir a Victor
Hugo y a Carlos Marx, entre muchos otros personajes
importantes. El primero relata en su obra maestra Los
miserables, lo duro que era la vida para la clase trabajadora y
describe de una forma, por demés cruda, el nivel de subsistencia
gue tenian los trabajadores.

Marx, por su parte, en su Opus Magnus, El capital, relata las
condiciones de verdadera explotacién en que se encontraba
viviendo gran parte de la poblacion trabajadora de Europa.

El salario de subsistencia lo podemos ver en la gréafica 6.2: por
un lado un salario creciente muestra que la tasa de crecimiento
poblacional tenderia a ser mayor. Por otra parte, cuanto menor
el salario, la tasa de mortalidad tenderia a ser méas alta. Asi
pues, el salario de subsistencia seria aquél que permitiese
igualar ambas tasas. De este modo la poblacion se mantendria
en un nivel donde no habria crecimiento excesivo y con ello se
evitaria el mundo apocaliptico descrito por Malthus.

Gréfica 6.2. Obtencidn del salario de subsistencia
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Fuente: Foley y Michl (1999).
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El eje de las x’s muestra el salario, mientras que en el de las y’s se muestran
las tasas de nacimiento (TN) y la defuncién (TD), en el primer caso se
muestra que, cuanto mayor el salario, mayores las tasas de nacimiento. Por
otra parte, cuanto mayor el salario, menores las tasas de defuncién. Por lo
tanto, el salario, al que ambas tasas se iguala, corresponde a Ws, es decir, al
salario de subsistencia.

Desde la perspectiva clasica, si se desease fomentar el
crecimiento econémico, considerando que sélo los capitalistas
ahorran, que el ahorro es igual a la inversion y que la inversion
se traduce en crecimiento econdmico, la recomendacién para
tener crecimiento econémico seria fomentar el ahorro de los
capitalistas, para ello se deberia:

o Reducir salarios

o Reducir impuestos a los capitalistas

o Reducir la tasa de interés de intermediarios financieros
(¢porque?)

o Incentivos fiscales (condonar impuestos al ahorro y/o
inversion)

El mundo vivido por Marx ha cambiado radicalmente. De
hecho, Europa es por mucho un pais donde la explotacion del
hombre por el hombre ha cambiado draméaticamente. Podriamos
decir que ha desaparecido. Tal vez no podemos decir lo mismo
de otros lugares del mundo, pero lo que es un hecho
incuestionable es que el mundo de explotacion descrito por
Marx ya no existe.

Definitivamente siguen existiendo paises donde se realiza
explotacion y donde tal vez se podria entender su realidad
econdmica a raiz de lo descrito por los economistas clasicos,
pero en la actualidad dificilmente podriamos ver los niveles de
explotacion existentes en los siglos XVII1'y XIX.

La desigualdad, por otra parte, se ha reducido. De hecho, una

observacion importante de un economista famoso (Kuznetz),
muestra que cuando un pais se encuentra en las primeras etapas
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del desarrollo, la desigualdad en la distribucion del ingreso es
muy alta. Pero conforme pasa el tiempo y el pais se desarrolla,
la desigualdad tiende a decrecer.

Gréfica 6.3. Curva de Kuznetz
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Fuente: elaboracidn propia, 2012.

En apartados posteriores retomaremos el tema de la desigualdad
econdmica, particularmente para el caso de México y veremos
gue, en ese terreno, para reducirla, todavia falta mucho camino
por recorrer.

6.2 Modelo keynesiano

El inicio del siglo XX estuvo enmarcado por dos importantes
movimientos sociales: La Revolucion Mexicana (Madero,
Zapata, Villa, Carranza, Obregdén) en 1910 y la Revolucion
Bolchevique de 1917 (Lenin, Trotsky, Stalin).

Se encuentra mas alld del alcance del presente texto comentar
las implicaciones de la Revolucién Mexicana, de hecho, lo mas
probable es que no se pueda considerar como tal, sino méas bien
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como una guerra civil. Con todo, es considerada como la
primera revolucidn social del siglo XX.

La Revolucion Rusa tuvo impactos dramaticos en el mundo
entero, pues dio lugar al socialismo, que transformaria a gran
parte del mundo durante décadas. Incluso hoy (2012), hay
quienes siguen pensando que el socialismo es un camino hacia
el desarrollo.

6.2.1 1929y la Gran Depresion

En octubre de 1929, surgié la llamada Gran Depresion, la crisis
econdbmica mas grave que ha existido en el mundo
contemporaneo. Esto hizo creer a la poblacién y a personas
involucrados en politica y economia, que el mundo se podria
“pintar de rojo”.

AUn hoy existen controversias respecto a las razones de la gran
depresion. Las hipdtesis mas acertadas hasta el momento son:

Excesiva especulacion financiera. Para ello conviene saber
gue el Diccionario de la Real Academia de la Lengua Espafiola
(DRAE, 2012)" define especular como: Perderse en sutilezas o
hipotesis sin base real;efectuar operaciones comerciales o
financieras, con la esperanza de obtener beneficios basados en
las variaciones de los precios o de los cambios.

En otras palabras, la especulacién financiera puede generar
ganancias, pero también pérdidas. En un escenario extremo, se
puede generar una situacién en la que unos cuantos ganen, pero
pierda el resto del pais.

Ejemplo 6.1Especulacion en la industria farmacéutica

Supongamos que algin empleado de confianza de alguna importante empresa
farmacéutica dice que finalmente crearon la vacuna contra el SIDA y este
rumor se extiende rapidamente. Ante esto, los inversionistas bursatiles podrian

*hitp://buscon.rae.es/drael/ [Consultado el 14 de febrero de 2012].
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prever que las ganancias de la empresa creceran exponencialmente, por lo que
podrian decidir comprar acciones de la misma de manera inmediata.

Si algunos dias después, sin embargo, el vocero de la empresa dice
pUblicamente que la vacuna no funciona o que simplemente no existe, el
valor de la empresa caera. La caida podria ser tan grande, que aquellos que
apostaron al incremento del valor de la empresa, podrian perder fortunas
ingentes.

Ejemplo 6.2.Tulipomania

Los tulipanes arribaron a Europa occidental procedentes de Turquia en el siglo
XVI, y rdpidamente se convirtieron en las flores con mayor precio del
mercado. Las flores con colores espectaculares eran las mejor pagadas,
particularmente aquellas con rayas oscuras de color y “llamas” encendidas de
fondo, dichas combinaciones eran creadas, ahora lo sabemos, por un virus
(Mackay, 1932). Estas flores con “llamas” siempre fueron mas riesgosas, ya
que no existia certeza de que dicho patron se repetiria (Roma, 1637). Para
eliminar la incertidumbre, se realizaron contratos de compra-venta al tiempo
que las plantas estaban en flor, haciendo el pago més tarde, una vez que los
bulbos eran sacados de la tierra. Los precios aumentaron porque la oferta de
las plantas mas extravagantes era extremadamente limitada. La oferta de los
tulipanes méas famosos en el afio 1620, llamado Semper Augustus, estaba en
manos de un Unico propietario, quien ofrecia los bulbos a precios altos, desde
1,000 gulden, hasta los 3,000 por bulbo en 1620. La moneda holandesa en ese
entonces era el gulden. El ingreso anual de un artesano calificado, como puede
ser un carpintero en los afios 1630 era cerca de los 300 gulden. A 3,000
gulden, un bulbo estaba valuado aproximadamente a 10 veces el ingreso anual
de un carpintero.

El nimero de variedades diferentes de tulipanes se increment6 rapidamente
durante los afios 1620 y 1630. No obstante el incremento en las variedades, la
oferta se mantenia limitada, ya que los bulbos necesitan crecer durante varios
afios antes de que florecieran por primera vez. Hasta principios del afio 1630
el mercado estaba compuesto casi en su totalidad de comerciantes aficionados
que negociaban entre ellos. Dichos comerciantes eran personas que sus
fortunas financieras no se veian afectadas por la decepcionante calidad de
algun tulipan en el cual hubieran comprado. Para 1634, sin embargo, las
ventas empezaron a llevarse a cabo durante todo el afio (Velius, 1648). Un
mercado de futuros se desarrolla poco después, la gente empezd a vender los
bulbos, por lo cuales firmaban un contrato para un bien que todavia no tenian
en su poder (Goldgar, 2007). Esto permitié a los comerciantes a obtener
beneficios sin tener que plantar un bulbo de su propiedad. No es de extrafiar
que tomara poco tiempo para que los especuladores entraran al mercado (Van
der Veen, 2009).
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Varios factores sirvieron como catalizadores para la especulacion:

e El comercio holandés estaba floreciendo en ese momento, creando
nueva riqueza, no so6lo en las clases altas, sino también entre la clase
media.

e Amplias ganancias generadas por el comercio con las Indias
Orientales —asi como la especulacién con las acciones de la
Compafifa Holandesa de la India Oriental- generé no sélo altos
ingresos , sino también un nivel de confort con contratos riesgosos
de futuros (Schama, 2006).

e Ningln gremio controlaba el comercio de tulipanes, por lo que las
barreras a la entrada eran practicamente nulas.

e Algunos sugieren que la libre acufiacion de dinero por parte del
Banco de Amsterdam atrajo mas dinero a Holanda (French,2006).

e Otro factor pudo haber sido la plaga que devast6 a Holanda entre
1635-1636. Amsterdam perdié el 20% de sus habitantes en esos dos
afios. Haarlem, uno de los centros del comercio de tulipanes, perdid
20% de su poblacion en tan s6lo un afio. Esto pudo orillar a las
personas a tomar mayores riesgos, pues temian morir pronto
(Phosthumus, 1927).

La burbuja especulativa real no duré mucho tiempo. Los precios empezaron a
subir mas rapidamente una vez que los tulipanes fueron plantados en octubre
de 1636. Los contratos a “granel” se convirtieron cada vez mas comunes en
diciembre de 1966, dando al mercado el impulso final. Los precios maximos
fueron pagados en enero de 1967 y los primeros dias de febrero de 1637. A
pesar de que altos precios estaban construidos, faltaba poco para el colapso
inesperado y repentino con la caida de los precios de los tulipanes mas
representativos en Haarlem el 3 de febrero. El dltimo precio alto se registro el
5 de febrero en los tulipanes de Alkmaar. Para febrero 7 era evidente el crash
en el mercado (Van der Veen, 2009).

Los precios comenzaron a caer en picada y no hubo manera de recuperar la
inversion: todo el mundo vendia y nadie compraba. Se habian comprometido
enormes deudas para comprar flores que ahora no valian nada. Las
bancarrotas se sucedieron y golpearon a todas las clases sociales. La falta de
garantias de ese curioso mercado financiero, la imposibilidad de hacer frente a
los contratos y el panico llevaron a la economia holandesa a la quiebra
(Wikipedia, 2012). Se puede mencionar que no hubo regulacién en el mercado
-aunque si existid un impuesto estatal a las ganancias provenientes de los
tulipanes en 1636-1637-; sin embargo, como lo sefiala Van der Veen (2009)
existian una regulacion informal, el mercado se rige por rituales y normas que
se desarrollan entorno al mercado, asi como por las conexiones sociales en las
que se ha insertado. Las mismas redes sociales que hicieron posible la
burbuja, fueron también las mas fuertes promotoras de soluciones amistosas.
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Para Milton Friedman (1980), una de las causas de la gran
depresion fue la quiebra del Banco de América y una mala
regulacién financiera. Un banco comercial pequefio, pero con
un nombre que hacia creer a la poblaciéon que era un banco
importante (The Bank of America), tuvo problemas que lo
llevaron a la quiebra. Esto provoc6 una corrida bancaria que a
su vez provoco la caida del PIB nacional.

La gente que tenia ahorros en el Banco de Ameérica solicito que
se le devolvieran sus ahorros, pero el banco se encontraba en
una situacion en la que no lo podia entregar. Cuando la gente se
enter6 de lo que ocurria, se expandidé el rumor hacia otros
bancos, por lo que los cuentahabientes masivamente decidieron
sacar sus ahorros de muchos bancos comerciales. Esto es lo que
se llama una “Corrida Bancaria”. Por su parte, el sistema de la
Reserva Federal no realizé un rescate oportuno del Banco de
América, por lo que la corrida se generaliz6 y con ello la
economia entro en crisis.

Ejemplo 6.3. Las corridas bancarias de Chile y México
La crisis bancaria de Chile

Al término del afio 1973 se inicio la liberalizacion del sistema bancario
chileno, mismo que estaba fuertemente reprimido. La liberalizacion financiera
de los setenta tuvo lugar en presencia de severas fallas en las normas
prudenciales, tanto externas como internas a los bancos, y de una garantia
implicita del Estado a los depoésitos. Por ello, ni las autoridades, ni los
depositantes, y, en buena medida, ni los propios gestores de los bancos, dieron
la suficiente importancia a la limitacién y al control de los riesgos al efectuar
colocaciones y al tomar depdsitos. En consecuencia, esa experiencia de
liberalizacion financiera se caracterizo por el “descontrol” financiero (Held y
Jiménez, 1999).

La hipotesis de descontrol financiero queda dramaticamente ilustrada por la
liquidacion dedieciséis bancos y sociedades financieras, por ventas de cartera
que en promedio alcanzaron a un30% de las colocaciones de los bancos y
sociedades financieras no liquidadas, y por el hecho de que los dos principales
bancos privados nacionales de propiedad de grupos econdémicos, vendieron al
Banco Central un 50% y un 60% de sus colocaciones, las que en importante
proporcién consistian en créditos (Sanhueza, 1999).
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Lo anterior derivé principalmente en severas recesiones econémicas: en 1975
con una caida del 18% del PIB y en 1981-1983 con una contraccion del 16%
del PIB como se muestra en la gréfica 6.4

Gréfica 6.4PIB de Chile (1960-1990 a precios constantes del afio 2000)
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Fuente: con base en series historicas de estadisticas econémicas 1950-2008,
CEPAL (2012).

La crisis bancaria en México

En 1976 se expidid la ley que dio origen a la banca multiple y a los problemas
que llevaban a su intervencion en 1982. La banca multiple captaba recursos
financieros de corto plazo y otorgaba todo tipo de créditos. En 1982 se retird
la concesion a los banqueros y los bancos se convirtieron en sociedades
nacionales de crédito que no otorgaban préstamos, con lo cual perdieron su
vocacion. En 1990 se modificaron las leyes financieras y en 1992 culmind el
proceso de reprivatizacion bancaria, con lo que nacieron los grupos
financieros con tendencia a la banca universal (Villegas y Ortega, 2009).

Una caracteristica del nuevo sistema bancario es que los banqueros no tenian
conocimientos sélidos del negocio, ya que anteriormente se desempefiaron en
el negocio de las casas de bolsa, mismas que tomaban un riesgo
considerablemente mayor al que se toma en el negocio bancario. Para 1994
enfrentaban serios problemas de cartera vencida como consecuencia de los
créditos mal otorgados, asimismo tenian problemas de sobreendeudamiento
por malas practicas contables. Una vez mas, las causas de la crisis fueron
fallas de operacion y supervisién, asi como un desajuste macroecondémico
severo. Esta situacion se agravd porque a la devaluacion de 1994-1995 le
siguieron alzas en las tasas de interés, caida en la actividad econémica y mas
cartera vencida (Villegas y Ortega 2009).
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En el afio de 1995, el Gobierno crea el fondo bancario de proteccion al ahorro
(fobaproa) el cual compra de forma selectiva la cartera vencida de los bancos,
hace prestamos a largo plazo a los bancos e incluso compra acciones de
algunas instituciones (Villegas y Ortega, 2009). El costo de la crisis bancaria,
en términos del PIB, fue del 6%, como se puede apreciar en la gréfica 6.5.

Gréfica 6.5 PIB de México (1990-2000 a precios constantes de 2000)
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Fuente: con base en series historicas de estadisticas econdmicas 1950-2008,
CEPAL (2012).

En este contexto de crisis surge el keynesianismo. Los Unicos
gue no sufrieron la gran depresion son el blogue soviético y
socialista. En el mundo socialista la economia aparentaba estar
bien, mientras que en el capitalismo no, lo que genero presiones
sociales para ver al socialismo como una salida a la crisis de ese
momento.

Si alguien intent6 rescatar al capitalismo, fue John Maynard
Keynes, pues en su obra maestra: La teoria general de la
ocupacion el interés y el dinero, dictd una serie de medidas que
ayudarian a la economia a recuperarse. Para ello era necesaria la
intervencion del Gobierno en la economia, pero sin llegar a los
niveles del socialismo.
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John Maynard Keynes (1883-1946), cre6 una nueva forma de
hacer economia, la llamada Macroeconomia. Su modelo fue
base de una nueva escuela de pensamiento econémico
denominada keynesianismo o “nueva ciencia economica”. Este
modelo surgid en Inglaterra pero rapidamente se extendié por el
mundo, de modo tal que podemos decir que, en mayor 0 menor
medida, los paises no socialistas se hicieron keynesianos.

Keynes propuso una serie de medidas encaminadas a fomentar
la recuperacion econémica, entre ellas:

La intervencién del Estado en la economia. Keynes sostenia
que el Estado® necesitaba generar empleos, no importaba que no
fuesen productivos. Asi se podria contratar a trabajadores para
que cavaran hoyos y a otros para que los taparan. Esto
incrementaria la demanda agregada, 1o que a su vez se reflejaria
en un mayor PIB, lo que a su vez generaria mayor empleo, que
a su vez generaria mayor demanda y asi sucesivamente. En
pocas palabras, se trataba de crear un “circulo virtuoso”, mismo
gue se reflejaria en un mayor nivel de crecimiento econémico.

Algunas criticas a esta forma de hacer politica econémica se
centraban en los efectos de largo plazo, pues la contratacién de
personal para hacer hoyos y luego taparlos irremediablemente
implicaba mayores impuestos 0 mayor deuda publica. Lord
Keynes respondio con su famosa frase: “En el largo plazo todos
estamos muertos”, lo que nos lleva a otra caracteristica del
keynesianismo:

Lo importante es el presente. Dado que “en el largo plazo
todos estamos muertos”, a Keynes no le importaba el futuro y
mencionaba que, en caso necesario, para fomentar el
crecimiento econdmico en el corto plazo, se tendria que
incrementar la deuda publica.

2 Los economistas neoclasicos rara vez se refieren al Estado. En el mejor de los
casos hablan del Gobierno. Los autores no conocen ningin texto de
macroeconomia donde se hable del Estado, siempre lo hacen sobre el Gobierno, y
de un modo por demas vago.
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La rigidez salarial. Keynes observo que existian una serie de
restricciones institucionales que impedian al salario nominal
bajar, por ello es que el salario real lo podia hacer por la
influencia del crecimiento de precios, pero habia serias
resistencias para que ocurriera.

Observemos algunas caracteristicas del sistema keynesiano:

o El salario observado por Keynes no era el de subsistencia
gue habian visto los economistas clasicos. Por el contrario,
no podia bajar debido a rigideces institucionales como
contratos de trabajo y presiones sindicales.

e La economia se encontraba en crisis, la poblacién veia al
socialismo como una opcion real y era necesario rescatar al
capitalismo.

e La crisis habia generado “capacidad instalada ociosa”, es
decir, se podia incrementar la produccion sin tener que
instalar nueva maquinaria o construir nuevos edificios, pues
la existente no es estaba utilizando en su maxima capacidad.

e La esperanza de vida entre 1930 y 1940 era cercana a 40
aflos, razon por la que efectivamente se podria decir que “en
el largo plazo todos estamos muertos”. Esto ya no es valido
en el mundo actual.

Ejemplo 6.4 La esperanza de vida al nacer

De acuerdo a la Organizacion Mundial de la Salud (2006), en 1900, a nivel
mundial, el promedio de esperanza de vida era s6lo de 31 afios, y por debajo
de los 50 afios incluso en los paises mas ricos. En tanto para mediados del
siglo XX, el promedio de esperanza de vida se ubicaba por encima de los 48
afios. En 2005, el promedio de esperanza de vida alcanza los 65.6 afios y por
encima de los 80 afios en algunos paises. Una proyeccién hecha por la OMS
sefiala que para 2030 el promedio de esperanza de vida sera de 85 afios en
algunos paises como Estados Unidos de América.
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6.2.2 Interpretacion de Hicks sobre el modelo keynesiano®

Asi, dado el contexto en que surge la Macroeconomia como
ciencia o area de estudio, estamos en condicione de realizar
modelacién macroeconémica.

De nuestra definicion inicial de PIB:
Y=C+I1+G+X-M

Nos centraremos inicialmente en el primer componente, es
decir, el consumo de las familias C. De manera inicial
supondremos que la inversion es constante y mas adelante,
cuando abordemos el comportamiento de las empresas, lo
analizaremos con detenimiento. Si ademas de manera inicial
suponemos una economia cerrada y sin Gobierno, el modelo se
reduce a tan solo:

Y=C+lI (1)

Supondremos que el consumo de las familias es una fraccion
del ingreso total (Y), por lo tanto:

C=cY+C, @)
Donde:
C : Consumo de las familias del pais.

C : Propension marginal a consumir. Es igual a una fraccion del
ingreso total (0<c<1)

C : Consumo auténomo, aquél que se lleva a cabo aun sin tener
ingreso.

® La mayorfa de los libros de Macroeconomia con enfoque keynesiano son
interpretaciones de John Hicks, quiénen abril de 1937 publicé un articulo
titulado:“Mr. Keynes and the “Classics: A suggested interpretation” en la revista
Econométrica, mismo que sirvié de base para el desarrollo matematico de la
Ilamada sintesis neoclésica o la interpretacién neoclésica de la obra principal de
Keynes, ya que él mismo escribi6 pocas ecuaciones en su texto basico.
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Ejemplo 6.5. El consumo en algunos paises

En las siguientes graficas se muestran las propensiones marginales a consumir
de algunos paises latinoamericanos, por ejemplo para el caso de Argentina la
propension marginal a consumir a precios constantes de 2000, y considerando
la serie histérica de 1950-2008, es de 0.8, esto quiere decir que a nivel
agregado de cada doélar de ingreso un argentino destina 0.8 centavos al
consumo (ver grafica 6.6). Para el caso chileno la propension marginal a
consumir es de 0.75 centavos de ddlar (ver grafica 6.7) y para México la
propension marginal a consumir es de 0.77 centavos de dolar (ver grafica 6.8).

Grafica 6.6 Propension marginal a consumir en Argentina 1950-2008

350000

300000

250000

200000

150000

de 2000

100000 y =10.8205x - 12349

50000

Consunmo en millones de délares a precios

0 100000 200000 300000 400000 500000

Ingreso en millones de dolares a precios constantes de 2000

Elaborado con datos de la CEPAL (2012)*.

4http://websie.eclac.cl/sisgen/ConsuItaIntegra\da.asp?idApIicacion=6&idTema=36
1&idioma=e [consultado el 9 de enero, 2012]. A menos que se indique lo
contrario, las graficas que muestran tasas de interés estan tomadas de la misma
fuente.
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Grafica 6.7 Propension marginal a consumir en Chile
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Fuente: CEPAL (2012).

Graéfica 6.8 Propension marginal a consumir en México
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Fuente: CEPAL (2012).

Por otra parte, la inversion es financiada con el ahorro de las
familias. El ahorro se considera como aquella parte del ingreso
que no se consume, por lo tanto, existe un elemento adicional
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llamado “propension marginal a ahorrar”, que es la fraccion del
ingreso que se ahorra. Asi,

S=1, (3)
Donde:

S :Ahorro de las familias

| :Inversion de la economia

Por otra parte,

S =sY, donde (4)

S :propensién marginal a ahorrar. s+c=1

Ejemplo 6.6 EI modelo basico en ausencia de consumo autdnomo
Si C =0, las ecuaciones (1) y (2) devienen en:
Y=C+lI 1)
C=cY, @)
De donde:
Y =cY +1

Por lo tanto:
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Por lo tanto, en ausencia de consumo auténomo o cuando éste es igual a cero,
el ingreso de equilibrio de la economia puede obtenerse indistintamente por el
lado del consumo o por el del ahorro.

Graéfica 6.9 El ingreso de equilibrio a través de la igualdad ahorro-
inversion
S
N

sY

/

! > Y
Y*

El eje de las abscisas muestra el nivel de ingreso de equilibrio de la economia,
el de las ordenadas el ahorro. Si el ahorro es igual que la inversion y ésta es
constante, el ingreso de equilibrio se alcanza en el punto donde la inversion
iguala al ahorro dando el nivel de ingreso de equilibrio Y*.

Ejemplos:
Encontrar el nivel de ingreso:

€c=0.75
1=100

Solucién:

$s=0.25 lo que implica: Y =@ =400
0.25

Existe una forma alterna, a través de la ecuacion del consumo y
el ingreso:
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Y=C+l=cY+I=Y({l-c)=I .~.Y=1L
—C

Gréficamente:

Gréfica 6.10 Obtencion del nivel Gréfica 6.11. Obtencién del ingreso
de ingreso a través de 1=S a través de la ecuacién del consumo
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Utilizando (1) y (2), no es dificil observar que:
Y=C+1=C=cY +C+1, es decir,
Y —cY =C+1, por lo tanto:
Y:i((_:+|)=5(c_:+|) (7)

1-c s

Es decir, el nivel de ingreso de la economia estaria dado por el
consumo auténomo mas la inversion ambos multiplicados por
un factor llamado el multiplicador keynesiano.

1
Dicho multiplicador es igual a s

De lo visto hasta el momento, podemos ver que el consumo
depende del ingreso. Por otra parte, hasta el momento hemos
supuesto que los precios permanecen constantes.

Una caracteristica importante del modelo keynesiano es que
supone que la oferta agregada es perfectamente elastica, por lo
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menos en el tramo relevante de la misma. Esto contrasta con el
modelo clasico, donde el supuesto era que era perfectamente
inelastica.

Ejemplo 6.7 Razones por las que la oferta agregada era perfectamente
elastica o ineléastica

Gréfica 19. Oferta agregada clasica y keynesiana. Demanda agregada
Qs

P
A
Qs

D3

D2
Dl

> Q

En la primera parte de la curva de oferta nos encontramos en el caso de la gran
depresion, donde habia capacidad instalada ociosa, por lo tanto, un incremento
en la demanda provocaria un mayor nivel de produccion sin provocar alza en
precios. Sin embargo, al llegar al limite de capacidad instalada productiva, una
mayor demanda sélo incrementaria los precios. La parte perfectamente
elastica es la que Keynes observo, la perfectamente inelastica la que los
clésicos y neoclasicos estudian. La realidad podria ubicarse entre ambas.

Revisemos ahora algunos ejemplos resueltos.

Ejemplo 6.8 Supongamos que una economia tiene las siguientes variables:

c=0.7
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=50

C =100

Determinese el ingreso de equilibrio si ademas el consumo auténomo se
incrementa de 100 a 150.

Utilizando la ecuacién (7), no es dificil ver que:
Y=L (@+1)=—1_200+50) = -~ (150) = 500
Tl-c 1-07 037

Si el consumo auténomo pasa de 100 a 150, el ingreso de equilibrio se
convierte en:

Y=L C+1)=—1_(150+50)= - (200) = 666.67
1 1-07 03

Notemos que el multiplicador keynesiano tiene un poderoso efecto sobre el
ingreso de la economia, pues con un incremento de $50.00 en el consumo
auténomo conseguimos un incremento de $166.67 en el ingreso total de la
economia. (¢Por qué?)

Grafica 6.13. Ingreso de equilibrio
A C%Y—CY+C:+I
/ e

2]
+
=~

200

™

150

v
~

500 666.67

El punto donde se igualan C y Yes donde alcanzamos el equilibrio, es decir,
donde la curva de consumo corta a la linea de 45°.
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Ejemplo 6.9. Supongamos ahora que la propensiéon marginal a consumir es de
0.25, el consumo auténomo de 500, mientras que la inversion es de 200. ;Cual
es el nivel de ingreso de esta economia? Si ademas suponemos que la
inversion se incrementa en 50, pasando a 250, ;cudl es el nuevo ingreso de
equilibrio de esta economia?

Utilizando la ecuacidn (7), no es dificil ver que:

Y:i(6+|): L
1-c 1-0.75

(500 +200) = 1 (700) = 2,800
0.25
Si la inversion pasa de 200 a 250, el ingreso de equilibrio se convierte en:

1
1-0.75

1 = 1
Y=—"AC+I)= 500 + 250) = ——(750) = 3,000
&+ ( ) =550

Se deja al lector como ejercicio el realizar el analisis gréfico.

Ejemplo 6.10 (para ser resuelto por el lector). Si el consumo autdnomo es
de 500, la propension marginal a consumir de 0.8 y la inversion es de 100, 1)
¢cudl serd el ingreso de equilibrio de esta economia? 2) si el consumo
auténomo se incrementa pasando de 500 a 600, ¢cual sera el nuevo ingreso de
equilibrio? Resolver algebraicay graficamente.

Ejemplo 6.11 (para ser resuelto por el lector). Si el consumo autdnomo es
de 800, la propension marginal a ahorrar de 0.8 y la inversién es de 200, 1)
¢cudl sera el ingreso de equilibrio de esta economia? 2) si la inversién cambia
pasando de 200 a 150, ;cudl sera el nuevo ingreso de equilibrio? Resolver
algebraica y gréficamente.

6.2.3 El ahorro

El ahorro es la fracciéon del ingreso que no se gasta. Por lo
anterior es que el ahorro es un flujo, por ser parte del flujo del
ingreso. Cuando el ahorro se acumula se convierte en riqueza,
asi, la suma de los ahorros es lo que constituye la riqueza de las
familias.

Existe una discusion respecto a si todos los trabajadores
ahorran, si sélo una parte o realmente ninguno. En México, la
mayoria de la poblacién ahorra, aun aquellas familias de
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escasos recursos, sdlo que en este caso el ahorro tiene algunas
formas que lo disfrazan y que no lo hacen parecer tal.
Concretamente, el ahorro a través de animales domésticos,
como pueden ser: gallinas, cerdos, perros de raza fina, etc.
Incluso las llamadas tandas®son un mecanismo de ahorro de
corto plazo.

En algunos casos es comun que las familias no ahorren su
dinero en el sistema financiero, sino que lo guarden en su hogar
en lugares como la alacena, el colchon, etc. En estos casos el
ahorro realmente no se convierte en inversion, o en todo caso,
en inversion con rendimiento negativo, pues el sélo paso del
tiempo erosiona el poder de compra del ahorro, por lo tanto,
esos mecanismos de ahorro lo hacen perder valor.

A pesar de lo anterior, para poder hacer modelacién
macroeconomica, es necesario partir del supuesto que el ahorro
se convierte en inversion.

6.2.4 La paradoja (o sofisma) del ahorro (o frugalidad)

Supongamos que, partiendo del ejemplo 6.9, decidimos reducir
la propension marginal a ahorrar, de modo tal que pasamos de
0.25 a 0.20. Ante lo anterior, el nuevo ingreso de equilibrio
deviene en:

Y=L ©+1)=—L(500+200) = (700) = 3,500,
1-c 1-0.8 0.2

Es decir, ante una reduccion en la propension marginal al
ahorro, lo que ocurre es que el ingreso de la economia como un
todo se incrementa, pasando de 2,800 a 3,500.

® Una tanda es un mecanismo de ahorro de corto plazo, utilizado preferentemente
por el sector popular. Consiste en que cada uno de los miembros tiene un nimero
asignado, que es el orden en que recibiran un dinero. Los recursos se obtienen de
las aportaciones de todos los miembros, que cada cierto tiempo, semanas,
quincenas o meses, aportan los recursos y los entregan a la persona con el nimero
correspondiente.
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Normalmente se considera que el comportamiento frugal o de
ahorro es algo positivo de manera individual, pues merced al
ahorro es posible comprar bienes de consumo duradero (como
casas 0 vehiculos) o bien es posible hacer uso de servicios que
en otro caso no se podrian disponer (como vacaciones en un
crucero). Sin embargo, el modelo tedrico nos muestra que
cuando la propensién marginal a ahorrar agregada se reduce, el
ingreso se incrementa, en una palabra, lo que es valido para
una unidad familiar individual, no necesariamente lo es
para el agregado. Esto es la paradoja de la frugalidad.

Observemos ahora que si la inversion se reduce, pasando de 200
a 150, el nivel de ingreso de la economia también lo hace:

Y=t @r1y=—1 (500+150) = (650) = 3,250
1 1-0.8 0.2

Es decir, la paradoja del ahorro o la frugalidad se presenta
cuando cambia la propension marginal a ahorrar. Pero cuando la
inversion agregada se reduce, el nivel de ingreso de la economia
también cae.

Conclusion: en el modelo keynesiano, el consumo depende
del ingreso, a su vez el ingreso depende del consumo. Esto
podria parecer tautoldgico. Por otra parte, s6lo se toma en
cuenta el corto plazo, por ello es que es necesario revisar
teorias del consumo alternas donde el énfasis sea el largo
plazo.

6.3 El modelo de Ciclo Vital (CV)

La hipotesis del Ciclo Vital considera que los individuos
planifican su consumo y el ahorro para un largo periodo con el
fin de asignar el primero de la mejor manera posible a lo largo
de toda su vida. En esta hipotesis, el ahorro se debe
principalmente al deseo de los individuos de poder consumir
durante su vejez, normalmente esta teoria sostiene que los
individuos ahorran mientras trabajan y utilizan los ahorros para
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financiar los gastos que realizan durante los afios de jubilacion.
En términos méas generales, la teoria del ahorro basada en el
Ciclo de Vida predice que los individuos ahorran mucho cuando
su ingreso es alto en relacion con el ingreso medio de toda su
vida y desahorran cuando su ingreso es bajo en relacion con la
media de toda su vida.

Franco Modigliani, Albert Ando y Richard Brumberg,
desarrollaron la hipétesis del Ciclo de Vida, en la cual
explicaban que se parte de la hip6tesis de que las decisiones de
las familias sobre el consumo y el ahorro a través del tiempo
reflejan un intento mas o menos consciente por distribuir su
consumo (ya sea futuro o presente), durante el Ciclo de Vida,
con ciertas restricciones por la acumulacion de recursos por
parte de la familia durante su vida.

Gréfica 6.14. El ahorro a lo largo del ciclo de vida
A

Riqueza Riqueza
Acumulada Acumulada

Edad

Fuente: Elaboracion propia en base a la teoria de CV.

El ahorro a lo largo del Ciclo de Vida se acumula gradualmente durante la
vida laboral y a continuacién disminuye gradualmente después de la
jubilacion.
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La teoria de Ciclo de Vida explica la relacion que tienen el
consumo Y el ahorro en el momento en que se encuentra en su
etapa productiva. Esto tiene que ver con la madurez de las
personas al incorporarse al trabajo; si son muy jovenes tienen
ingresos bajos y tasas de ahorro muy bajas o incluso negativas.
En la medida que alcanza una edad mayor los ingresos y sus
ahorros crecen. Una vez que se llega a la etapa de la jubilacion
el ingreso disminuye y comienzan a presentarse tasa de
desahorro (ver gréfica 6.14).

Grafica 6.15 Ingreso y consumo durante el Ciclo de Vida

Consumo

©)

Ingreso
(Y) .. ' Desahorro

Fuente: Elaboracion propia con base en la teoria de CV.

En la gréfica 6.15 se observa que el ingreso aumenta con mayor intensidad y
el individuo mantiene su flujo de consumo generado inicialmente durante un
periodo corto de desahorro, después un periodo de ahorro positivo y
posteriormente, un periodo algo mas prolongado de desahorro durante la
jubilacién.

La hipdtesis del CV también en estudios de corte transversal
sobre el presupuesto de las familias, ha demostrado que las
familias con mayor ingreso consumen una menor proporcion
del ingreso que las familias de menor ingreso. Esto podria
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explicarse porque una mayor proporcion de familias con mayor
ingreso son las que se ubican en sus afios de ingreso maximo, es
decir, en la parte concava de la gréafica 6.15.

De la teoria del Ciclo de Vida podemos desprender la
importancia de los sistemas de pensiones, puesto que el
trabajador en su etapa productiva tiene la oportunidad de ahorro
y cotizar, es decir, de acumular. Lo anterior con la finalidad de
gue en su vejez o etapa de desacumulacion éste pueda
consumir, lo que requiere o acostumbra.

6.3.1 Discusion sobre transferencias intergeneracionales

Existe una discusion en torno a lo que se considera vejez,
madurez, juventud, adolescencia e infancia. En este texto
consideraremos que se entra a la vejez cuando se tiene mas de
60 arfios, que la madurez existe entre los 30 y 60 afios, que la
juventud es aquella comprendida entre 18 y 30, la adolescencia
entre 12 y 18 y que la infancia se encuentra entre cero y 12
afios.

Con todo, la edad productiva la podemos considerar entre 16 y
65 afios. Es decir, dentro del ciclo vital, se tienen mas de 40
afios en que la persona puede ser econdmicamente productiva.

En la mayoria de las veces cuando un individuo nace, el nivel
de ingreso es cero, cuando crece los padres proporcionan el
dinero para cubrir sus gastos, lo que implica una transferencia
intergeneracional de una generacién en edad productiva a otra
gue no se encuentra en la misma situacion.

Las transferencias no siempre son intergeneracionales, pues
pueden ser intrageneracionales, es decir, cuando se dan
transferencias dentro de una misma generacién. Por ejemplo,
cuando los trabajadores que pagan impuestos a la seguridad
social no hacen uso del mismo y con sus cuotas permiten que
otras personas que no pagan lo suficiente hagan uso de servicios
médicos que de otra forma no podrian utilizar.
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Ejemplo 6.12. Transferencias intrageneracionales e intergeneracionales
en México

Los sistemas de seguridad social basados en impuestos sobre la némina
implican una serie de transferencias, entre trabajadores que pueden ser
aproximadamente contemporaneos Yy entre trabajadores de distintas
eneraciones.

Transferencias intrageneracionales

Esto se da cuando los trabajadores de altos ingresos no hacen uso de los
sistemas de salud publicos, a los que tendrian derecho por pagar los impuestos
sobre la ndmina, pero que por decision personal prefieren asistir a hospitales
privados, aunque ello implique pagar dos veces por el servicio de salud. En
México es comUn observar esto, pues la masificacion de los servicios de salud
publicos provoca que, por lo menos en medicina de primer nivel, el servicio
sea lento y de dudosa calidad. Esto provoca que aquellas personas con
elevados niveles de ingreso opten por pagar un seguro de gastos médicos
privado. Los recursos que deberian ser utilizados para sus gastos son
utilizados entonces para la atencidn de trabajadores de escasos recursos. En
este caso nos encontramos en el caso de transferencia de recursos entre
trabajadores contemporaneos.

Transferencias intergeneracionales

Un caso de transferencias intergeneracionales lo encontramos cuando algunas
personas deciden jubilarse con una pensién superior al valor actuarialmente
justo® de sus aportaciones. En este caso, los trabajadores actuales pagan por lo
menos una parte de la pension de los jubilados. El problema de esta situacion
€S que en ocasiones se paga pension a personas que de por si ya poseen
riqueza, como casas, negocios, etc., y parte de sus pensiones son pagadas con
las aportaciones de generaciones jovenes que no son duefios mas que de su
fuerza de trabajo.

Ejemplo 6.13. ;Quién es el duefio del capital?

Los duefios del capital generalmente son personas maduras viejas. Existen
casos de empresarios jovenes, pero lo que definitivamente es muy raro es que
los adolescentes o los nifios sean duefios de alguna riqueza.

® En este texto consideramos como pension actuarialmente justa a la que
corresponderia al nivel de riqueza ahorrada por el trabajador. Esto es el principio
de las cuentas individuales: la pensién depende esencialmente del monto ahorrado.
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De hecho, en la mayoria de los paises es necesario que los adultos intervengan
en la administracion de recursos que podrian ser propiedad de infantes. Por
otra parte, tras una vida de trabajo y acumulacién de capital, son los adultos,
probablemente los adultos mayores, quienes son los duefios del capital. En un
contexto como el descrito, el recibir una pensién pagada con las aportaciones
de los trabajadores jovenes, implica una situacién de inequidad, pues muy
probablemente los pensionados son personas con elevados ingresos y los
trabajadores, particularmente los que estan iniciando su vida laboral, tienen
bajos ingresos. Esto plantea un dilema en términos de equidad
intergeneracional cuando se habla de sistemas de pensiones donde la pensién
es pagada utilizando las aportaciones de las generaciones jovenes.

Un dilema adicional se centra en la propiedad del capital natural o los recursos
naturales. Si, nuevamente, los adultos jovenes o los adultos mayores son los
duefios de dicho capital, tienen menos incentivos a conservarlos que los nifios,
pues finalmente se encuentran al final de su vida. Por lo tanto es necesaria la
creacion de mecanismos institucionales que permitan la conservacion de los
recursos naturales para que de esta forma no se ponga en jaque el bienestar de
las generaciones que todavia no nacen o bien que, por su edad, ain no pueden
votar.

Ejemplo 6.14. El ciclo vital y las herencias o legados

La teoria del ciclo vital establece que en los primeros afios de su vida los
consumidores tienen un nivel de ingreso inferior a su gasto. En pocas
palabras, durante su infancia y primera juventud son personas que no sélo no
ahorran, sino que generalmente acumulan deudas.

Cuando comienzan a laborar las cosas cambian, pues ahora es posible tener un
nivel de ingreso mayor al gasto, razoén por la que se pueden pagar las deudas
acumuladas e incluso acumular riqueza. Por ultimo, la riqueza acumulada
deberia servir para pagar el gasto que se tiene en la Gltima etapa de la vida, es
decir, durante el retiro.

Si el ahorro acumulado es suficiente para pagar las deudas y la propia pension,
y ademas existe total igualdad entre el ahorro y el desahorro, se dice que el
consumidor tuvo una relacion de ingresos y gasto actuarialmente justa. Si en
cambio, sus ingresos no son suficientes para pagar sus deudas y su consumo
durante su vejez, ello implica que alguien mas debera pagar la diferencia, ésta
puede ser cubierta por aportaciones de trabajadores contemporaneos, por
trabajadores jovenes o por su propia familia. En caso que los ingresos excedan
a los gastos durante su vida, el balance sera positivo, en cuyo caso hay espacio
para dejar legados o herencias a las generaciones jovenes. En el mundo el
capital se ha venido acumulando con el paso de los afios, las décadas y los
siglos, por lo tanto, hay razon para pensar que, en general, los legados son
positivos.
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6.3.2 Conclusién del modelo de consumo del ciclo vital

El modelo considera gque los individuos planifican el consumo y
el ahorro a lo largo de su vida, con el fin de administrar al
primero de la mejor manera posible desde una perspectiva
intertemporarl. La teoria considera que los individuos ahorran
cuando su renta es alta, y desahorran cuando por su edad no
pueden trabajar, es decir, durante su infancia, adolescencia y
vejez.

Existe una relacion entre consumo e ingreso que es positiva, es
decir:

N
C=1(Y)

Lo que implica que el consumo depende positivamente del
ingreso.

6.4 El Ingreso Relativo (Duesenberry).

La teoria del ingreso relativo explica el consumo de las
familias, no sélo en términos del ingreso propio, sino apelando
al ingreso del vecino. La idea fundamental es que existe una
fuerte tendencia a imitar los habitos de consumo de los sectores
de ingreso mas altos.

En otras palabras:

1Y vecino = 1C propio

Es decir, al incrementarse el ingreso del vecino, con el
consecuente aumento de su consumo, el comportamiento
imitador provocara que el consumo propio se incremente.

Si por el contrario,

1Y vecino = |C propio
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Es decir, al caer el ingreso del vecino, con la respectiva
reduccidn de su consumo, el consumo propio disminuye.

En otras palabras: suele haber imitacion, contagio o transmision
de hébitos de consumo. Cuando observamos al agregado,
podemos observar que el consumo depende positivamente del
ingreso, es decir, sigue ocurriendo que:

+

C=f(Y)

Es decir, existe una relaciéon positiva entre el ingreso agregado
de la economia y el consumo.

Ejemplo 6.15. EI consumo del vecino y el consumo propio

En México es comun el régimen habitacional de condominio. Este consiste en
que en un terreno determinado se construyen varias viviendas, donde viven
diversas familias. Puede ser un edificio de departamentos o puede ser un
terreno con varias casas. Lo que tienen en comin es que los vecinos del
condominio se encargan del mantenimiento de las zonas comunes, pago de
electricidad y vigilancia.

En estos lugares es comun observar que cuando algin vecino compra un
nuevo vehiculo, no pasa mucho tiempo antes que otro también lo haga.
Pareciera que el vehiculo es una muestra de poder econémico. Por ello,
cuando alguien lo compra, otros no quieren parecer menos.

Lo que ocurre con el régimen de condominios ocurre entre colonias, entre
municipios, entre estados y entre paises. Asi pues, el incremento en el
consumo del vecino, tarde o temprano se refleja en un incremento en el
consumo personal.

6.5 Teoria del Ingreso Permanente (Milton Friedman).

Uno de los principales criticos de la economia keynesiana fue
Milton Friedman, para muchos el padre del neoliberalismo
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econdmico.” La idea central del ingreso permanente es que la
curva de consumo keynesiana es de corto plazo, pero a los
consumidores no so6lo les interesa su consumo inmediato, sino
el consumo a lo largo de toda su vida, por ello es que habria que
revisar los diferentes consumos de corto plazo y con ellos
establecer uno de largo plazo. Esta relacion entre consumo e
ingreso en el largo plazo es lo que llamamos el ingreso
permanente.

Gréfica 6.16 Teoria del Ingreso Permanente
P

CP4
CP3
CP2

CPI

La grafica 6.16 muestra diferentes curvas de consumo
keynesianas de corto plazo (CP1 a CP4). Cada una nos da un
diferente nivel de ingreso de equilibrio. Conforme pasa el
tiempo, el ingreso tiende a crecer. Por ello es que las curvas de
corto plazo tienden a tener una mayor ordenada al origen.

Cuando consideramos al ingreso y al consumo desde una
perspectiva de largo plazo, obtenemos una nueva relacion entre
ambas variables, éste es el consumo en funcién no del ingreso
de corto plazo, sino del ingreso permanente.

7 Milton Friedman en sus escritos fue siempre un promotor del libre mercado y de
la no intervencion del Gobierno, pero no fue el Gnico ni el primero. Desde Adam
Smith, multiples economistas han compartido esas ideas. Tal vez antes que
Friedman, Friedrich Hayek deberia ser considerado como el padre del
neoliberalismo econdmico. Hayek tuvo controversias directas con Keynes, en todo
caso, Friedman solo se adscribié al pensamiento de Hayek, lo matiz6 y lo hizo
suyo. Adicionalmente, a Friedman debemos la escuela del nuevo monetarismo
econdmico, que tuvo importantes repercusiones en el mundo.
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Nuevamente podemos observar una relacion positiva entre el
consumo y el ingreso. Es decir, se sigue cumpliendo que:

c=f(Y)
En resumen, la hip6tesis del ingreso permanente establece que:

o Lo que importa es el consumo a largo plazo.

o Se conoce no solo el ingreso actual, sino el ingreso
futuro, los planes de consumo se establecen conforme a
dicho ingreso permanente.

Este modelo tedrico establece una relacion aproximadamente
estable entre el consumo Yy el ingreso. Adicionalmente, supone
que las familias conocen con certeza cudl sera su nivel de
ingreso en el futuro. Esto puede ser cierto para paises
desarrollados como Estados Unidos, Canada o Europa, donde la
estabilidad macroeconémica es envidiable para cualquier pais
latinoamericano y donde existe un estado benefactor que otorga
una suerte de “red social” que permite a las familias no reducir
su ingreso mas alla de determinado nivel.

Dicha realidad no es la de México, o en general, la de América
Latina. En nuestros paises no tenemos estado benefactor y la
mayoria de la poblacion no sabe si el afio siguiente seguiremos
con empleo. En todo caso nos podemos formar expectativas,
pero con una varianza tal que en la préctica es dificil que la
mayoria de las familias tengan certeza total sobre su futuro
ingreso.

Ejemplo 6.16. El estado benefactor en Estados Unidos y en México
Estado benefactor en EU

En los Estados Unidos, la expresion “sistema de bienestar” se utiliza para
denominar a un conjunto amplio de programas que benefician
fundamentalmente a las personas de renta baja. Estos programas estan sujetos
a comprobacion de recursos: s6lo pueden beneficiarse de ellos las personas
CUyo0S recursos econémicos se ubiquen por debajo de un determinado nivel.
En 1986 las ayudas publicas sujetas a comprobacién de recursos
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representaban alrededor de 1.8% del PIB, en el 2000 esa magnitud habia
aumentado hasta 4.1% (Rosen, 2008). La mayor parte del crecimiento de los
programas de transferencias publicas se debe al aumento de las ayudas en
especie (Burke, 2001).

Desde 1935 hasta 1996, el principal programa de transferencias monetarias
gubernamental de E.U. era el programa de Ayuda a Familias con Hijos
Dependientes (AFCD, por sus siglas en inglés), y como indica su nombre, el
programa estaba dirigido a las familias que tuvieran hijos a su cargo. En 1996,
el AFCD fue sustituido tras la aprobacion de la ley de conciliacion de la
Responsabilidad Personal y las Oportunidades de Empleo, esta norma
establecié un nuevo programa de ayuda denominado TANF (Ayuda temporal
para familias necesitadas) algunas caracteristicas de este programa son
(Rosen, 2008):

No se generan derechos

Limitacion temporal

Requisitos de empleo
Transferencias fijas a los estados
Reduccion progresiva de las ayudas

Otro programa que forma parte del sistema de bienestar de los EU es el
subsidio a la vejez (SSI, por sus siglas en inglés), mismo que fue establecido
en 1972 y que es un programa federal que proporciona una renta bésica
mensual a las personas ancianas, invidentes o discapacitadas. En 2001, el
subsidio mensual medio de los ancianos era de 258 ddlares [www.ssa.gov]. Se
estima que este programa de combate a la pobreza ha reducido la tasa de
pobreza en, aproximadamente, un punto porcentual (McGarry, 2000)

Otro importante programa de ayuda a las personas de renta baja es el
Medicaid y es el mayor programa de gasto dirigido a este sector de la
poblacién. Este programa se establecié en 1965 con el objetivo de
proporcionar asistencia a los beneficiarios de los programas sociales de
transferencias monetarias. El programa, gestionado por los estados y el
gobierno federal, en la actualidad, cubre a los nifios que viven en familias
cuyas rentas estan sustancialmente por encima de la linea de pobreza, sean sus
padres 0 no beneficiarios del sistema de bienestar. Una razon basica para
poner en marcha Medcaid era mejorar el estado de salud de las personas
pobres. Ademas de los programas mencionados, existen cupones de comida y
nutricion infantil, asi como programas de ayuda para vivienda, con ello se
complementa el sistema de bienestar en E.U.(Rosen, 2008).

Seguridad social en E.U.
La seguridad social (oficialmente seguro de vejez, supervivencia e
incapacidad: OASDI, por sus siglas en inglés) es el programa de gasto

nacional mas importante en los E.U. En resumen, el funcionamiento del
programa es el siguiente: a lo largo de su vida activa, las personas integradas
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en el sistema y quienes les dan empleo, realizan contribuciones a través de un
impuesto sobre las néminas.

El sistema de seguridad social de E.U. es complejo, a continuacion se
describiran sélo algunas de sus caracteristicas; si quiere profundizar en el
tema, consulte la siguiente pagina electronica del Gobierno de
E.U.:www.ssa.gov

Originalmente el programa de seguridad social, que se instituy6 en 1935, era
semejante a un sistema de aseguramiento privado. Durante su vida activa, las
personas depositaban una proporcién de sus salarios en un fondo. Con el paso
del tiempo, el fondo generaba intereses y, una vez que llegaba el momento del
retiro, el principal y los intereses se entregaban al trabajador. El sistema
descrito fue abandonado poco tiempo después para dar a paso a un sistema de
reparto en el que las prestaciones pagadas a las personas jubiladas se
financiaban a través de las contribuciones realizadas por las que estaban
trabajando. Cada generacion de trabajadores retirados es mantenida por la
generacion actual de trabajadores (Rosen, 2008).

La cantidad de las prestaciones de la seguridad social que percibe una persona
depende de su historial de ingresos, su edad y otras circunstancias personales.
Su célculo requiere, en primer lugar, la estimacion de la base reguladora que
representa el salario medio por el que la persona ha cotizado a lo largo de su
vida laboral activa. El siguiente paso consiste en introducir la base reguladora
en la formula de calculo de las prestaciones para hallar la prestacion bésica
garantizada (Primary Insurance Account) de esa edad normal estipulada
(actualmente, alrededor de los 65 afios) o hubiera sido declarada incapacitada
(Rosen, 2008).

La seguridad social en México

En Meéxico, las principales instituciones encargadas de otorgar seguridad
social son el Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS) y el Instituto de
Seguridad Social y Servicios para los Trabajadores del Estado (ISSSTE),
aunque también existen sistemas de seguridad social otorgados por algunos
estados y municipios, asi como prestaciones adicionales de algunas empresas
publicas o privadas.

La seguridad social se centra casi exclusivamente en la prestacion de servicios
médicos en todos los niveles, velatorios, guarderias y pago de pensiones.

Los trabajadores del Estado generalmente tienen prestaciones mas generosas
que los trabajadores del sector privado, razén por la que dentro de sus
prestaciones se encuentran los préstamos personales, préstamos para
vacaciones y, aqui opera para trabajadores tanto del sector publico como del
privado, crédito hipotecario para adquisicion o remodelacion de vivienda.
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Algunas entidades federativas como el Distrito Federal, han establecido una
serie de prestaciones a personas de escasos recursos, sin embargo, sus
alcances todavia son limitados.

En pocas palabras, esta teoria dificilmente puede ser una
imagen de la realidad econdmica latinoamericana. Por ello es
gue debemos buscar alternativas, pues de otra forma estariamos
corriendo el riesgo de aplicar una politica econdmica que
corresponde a la realidad de otro lugar del mundo, pero no a la
nuestra, con resultados poco deseables.

6.6 Modelo neoclésico (Consumo intertemporal)®

En este modelo nos centraremos en el comportamiento del
consumidor desde una perspectiva intertemporal, es decir,
supondremos gue no sélo importa el consumo actual, sino que
al consumidor le importa el consumo a lo largo de toda su vida.

Para poder analizar el comportamiento de los consumidores
desde una perspectiva intertemporal, es necesario conocer un
concepto basico en economia y finanzas: el valor actual o valor
presente.

El consumo intertemporal es uno de los temas mas importantes,
tanto en teoria econémica como en economia aplicada. Es
fundamental para entender la mayoria de los modelos
macroeconémicos contempordneos y para analizar problemas
donde interactian dos o mas generaciones; esto Ultimo nos
conduce a temas como el desarrollo sustentable, tanto desde la
perspectiva del medio ambiente y los recursos naturales como la
de las finanzas publicas.

El consumo intertemporal no es otra cosa que la aplicacion de la
teoria del consumidor, basada en el enfoque de las curvas de

8 Esta seccion esta tomada, con permiso del autor, del texto Microeconomia para
México, de Ibarra, Dario(2011).
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indiferencia y que modela el consumo actual versus el consumo
futuro. De esta forma, nos interesa analizar cual sera el
comportamiento del consumidor racional, es decir, aquel
consumidor que sabe que cuenta con un flujo de ingreso
presente y futuro y que debe destinar dicho ingreso, tanto a su
consumo actual como futuro.

Aunque existen desarrollos muy sofisticados en el presente
texto (que es de caracter introductorio a los principales temas y
problemas microeconémicos), nos circunscribiremos a un
horizonte de dos periodos. La vida real no es asi, pero esta
simplificacion nos ayudara a entender el comportamiento de los
consumidores a lo largo del tiempo y nos permitira analizar el
papel que juegan los mercados financieros en el mismo.

6.6.1 El valor actual

Supondremos que el individuo sélo vive durante dos periodos:
el cero y el uno. El periodo cero corresponde al periodo actual,
mientras que el uno al del mafana. De esta forma, las variables
involucradas son:

C, =consumo de hoy

C, = consumo del mafiana
I, =ingreso de hoy

I, =ingreso del mafiana

Ejemplo 6.17 El valor actual o valor presente

Supongamos que se nos dice que dentro de cierto nimero de meses 0 afios
debemos hacer un gasto fuerte; pensemos, por ejemplo, en la fiesta de
graduacion o en el gasto que deberemos realizar para que nuestros hijos
estudien en la universidad. En el primer caso, se trata de un gasto que
deberemos hacer dentro de 5 afios, en el segundo, dentro de 18.

Para el primer caso, supongamos que necesitaremos $200,000.00, también
supongamos que nuestro padrino de graduacion ha decidido entregarnos hoy
su regalo, que consiste en una suma de dinero que nosotros podremos gastar
Unicamente en la fiesta de graduaciéon y que, cuando llegue el momento,
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tendra un valor de $200,00.00, es decir, con su regalo tendremos resuelto el
problema de financiar dicha fiesta. S6lo que hay un problema: nos pide
determinar de cuanto sera el bono que nos entregara, mismo que sera invertido
en un banco y que nos sera devuelto con todo e intereses cuando llegue el
momento de la graduacion.

Asi pues, hoy debemos determinar el valor del bono que dentro de 5 afios
valdra $200,000.00

Si dicho bono se invierte en un banco con una tasa de interés, digamos de 4%
anual, y se invierte continuamente, sabemos que en cinco afios ocurrira:

B, (1.04)° = 200,000

Donde B, = es un bono que, invertido a partir de hoy, dentro de 5 afios se

convertird en la suma deseada de $200,000.00. En otras palabras, el bono
invertido a una tasa de 4% anual nos debe resultar en el valor que
necesitamos.

Obtener el valor del bono es por demas simple, s6lo debemos despejarlo:

B _ 200,000

: — —164,385.42
(1.04)

En otras palabras, el valor actual de $200,000.00 a una tasa de 4% anual,
en un periodo de 5 afios, es de $164,385.42.

Con este ejercicio hemos traido a valor actual o presente los $200,000.00 que
necesitaremos dentro de cinco afios. Esto es precisamente el significado del
valor actual o valor presente.

Supongamos ahora que el problema es determinar cuanto debemos tener hoy
si dentro de 18 afios queremos tener $1,000,000.00 y vamos a invertir el
dinero de hoy en un instrumento que nos otorgara dividendos por 5% anual.

Ahora el problema es encontrar el valor de B, , tal que se cumpla:
B, (1.05)* =1,000,000

Tras un despeje algebraico, encontramos que:

_ 1,000,000

o — 415,520.66
¢ (1.05)"
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Es decir, el valor actual de $1,000,000.00 a una tasa de 5% anual, en un
periodo de 18 afios, es de $415,520.66.

En términos generales, para obtener el valor presente de cantidades que se
tendran en el futuro, es necesario contar con una tasa de interés y el tiempo
respectivo. La férmula para traer a valor actual o presente el dinero es:

B

t

B. =
¢ @+r)

Donde:

B, : valor actual o presente de B, .

B, -valor futuro de la riqueza o flujo en el periodo t.

r:tasa de interés con la que se descontard el valor del dinero.
t:tiempo de referencia o vencimiento del bono invertido hoy.

En el enfoque neoclésico o de consumo intertemporal, el
consumidor tipico enfrenta una importante restriccion: que el
valor actual o presente de su consumo debe ser menor o igual al
valor actual o presente de su ingreso, en otras palabras:

C C | |
1 + t < 1 t

+... =< o+ +.ot - (7
@+r @+r @+r @+r

C,+

Donde:
C, :consumo del periodo i

I, :ingreso del periodo i
r: tasa de interés, que suponemos idéntica para cada periodo.

Si a lo largo de la vida de un consumidor se mantiene la
desigualdad entre consumo e ingreso, siendo mayor el ingreso
gue el consumo, en ese caso, al momento de morir, el
consumidor dejaria un legado o herencia positivo.
Equivalentemente, si el valor presente del consumo fuese mayor
que el ingreso, el individuo heredaria deudas o bien provocaria
que alguien mas tuviese que consumir menos que Su ingreso.
Por altimo, si se tiene estricta igualdad, se dice que la relacion

169



Dario Ibarra Zavala y Daniel Gonzalez Sesmas

entre consumo e ingreso es actuarialmente justa. Este tipo de
relaciones es lo que da pie a modelos de transferencia
intergeneracionales.

6.6.2 El caso de dos periodos

Suponemos que el consumidor vive por dos periodos (el
presente y el futuro). Hay un bien fisico que no puede
almacenarse, con precio normalizado a la unidad, y que puede
ser consumido en el primer periodo (el presente) y en el
segundo periodo (el futuro), por lo que hay dos bienes
econdmicos: el bien fisico consumido en el primer periodo (C,)

y el bien fisico consumido en el segundo periodo (C, ).

El consumidor cuenta con un ingreso en el primer periodo (1,)
y con un ingreso en el segundo periodo (1,), y tiene
preferencias estandares por el consumo de canastas (C,,C,).

Con el precio del bien fisico normalizado a uno, los ingresos
pueden medirse directamente en unidades del bien fisico.

En ausencia de mercados financieros, los consumidores solo
podran consumir |, en el presente e |, en el futuro, es decir,

Co=lyC =1

Sin embargo, si existe la posibilidad de prestar o pedir prestado
y recibir un interés o pagarlo, utilizando (7) podemos establecer
la restriccion presupuestal para dos periodos:

C I
1 <IO+ 1

C,+ <
@+r) @+r)

Es decir, el valor actual o presente del consumo debe ser menor
o0 igual que el valor actual o presente del ingreso. Si suponemos
estricta igualdad, lo que implicaria insaciabilidad local
intertemporal, el problema se reduce a:
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Cl Il

Co+——=Il,+—— (8)
@+r @+n

Es decir, nos referimos a un consumidor cuya restriccion
presupuestal intertemporal es actuarialmente justa. De (8)
podemos deducir:

SiC, =0, es decir, cuando decidimos no consumir mafiana:
| . .
C, =1, +—L1— por otra parte, si C, =0, es decir, el consumo
@+n
actual es de cero, entonces,

C,=1,d+r)+1,, esto es, decidimos no consumir hoy y dejarlo
todo para mafiana.

Ejemplo 6.18 La restriccion presupuestal intertemporal

Supongamos que el ingreso del consumidor es de $100,000.00 para cada
periodo, suponiendo una tasa de interés del 10%. Se pide determinar su
restriccion presupuestal intertemporal.

I, = 100,000
l, = 100,000

El valor actual del ingreso de mafiana es:

VA(l,) = 100000 _ g4 909,09

Por lo tanto, el consumo méaximo que se puede alcanzar hoy es la suma del
ingreso de hoy mas el valor actual del ingreso de mafiana, es decir,
$190,909.09

Para encontrar el consumo maximo de mafiana, debemos agregar el interés del
ingreso de hoy (100,000*.01=10,000), por lo tanto, la interseccion de la
restriccion  presupuestal con el eje de las ordenadas es:
100,000+110,000=210,000.
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Graéfica 6.17 La restriccion presupuestal intertemporal

200 o Restriccion presupuestal

intertemporal

100 [ ====

100 200 Co

Ejemplo 6.19 Determinacion de la restriccion presupuestal intertemporal
(para ser verificados por el lector)
a)

1, = 20,000
I, = 30,000
r=15%

Solucion:
G _ 20,000 + 30,000
1.15 1.15

C, +-CL - 46,086.95
115

C,+

Puntos de interseccion con el eje de las ordenadas:

C, =46,086.95
C, =53,000
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Gréfica 6.18 Restriccion presupuestal intertemporal

1
I >Cn

46,086.95

Si agregamos preferencias intertemporales, es decir, si
permitimos al consumidor determinar la relacién entre consumo
presente y consumo futuro, el problema del consumidor
quedaria como sigue:

Gréfica 6.19 Consumo intertemporal para dos periodos

C A

C=lL+{I+r+1,
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La restriccion presupuestal intertemporal muestra que es posible consumir
mas el dia de hoy trayendo el ingreso futuro a valor actual. Equivalentemente,
es posible consumir mas mafiana sacrificando el consumo de hoy. El
consumidor tipico no se ubicara en ningln extremo, sino que buscara
consumir en ambos periodos, pero cabe la posibilidad que ahorre hoy para
consumir mas mafana, o bien, que pida prestado para incrementar su consumo
hoy en detrimento del de mafiana.

Es decir, el consumidor debe decidir cuanto consumir hoy y
cuanto mafana. Dependiendo de sus preferencias, podria
decidir endeudarse a cambio de un mayor consumo hoy, o por
el contrario, reducir su consumo hoy, prestar el ingreso sobrante
a cambio de un interés, y con ello consumir méas el dia de
marfiana.

Grafica 6.20 Efecto de un incremento en la tasa de interés en el consumo
intertemporal

C =Y, +(1+MY,

Dénde:
R, : restriccion presupuestal original.

R, : restriccion consecuencia del incremento en la tasa de interés.
Un incremento en la tasa de interés provoca que la restriccion presupuestal
gire en el sentido de las manecillas del reloj, teniendo como punto pivotal

aquél donde el ingreso iguala al consumo contemporaneo. Ello provoca que
sea mas caro consumir hoy y sea mejor consumir mafiana.
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Cuando la tasa de interés se incrementa, se reduce la cantidad
méaxima que se podria consumir hoy. Simultdneamente, se
incrementa la cantidad méaxima que podria consumirse mafana.
Por lo anterior, lo que ocurrira, las més de las veces, es que el
consumo actual se reducird y, en cambio, el consumo de
mafana se incrementard. En pocas palabras: un incremento en
las tasas de interés, implica una reduccion en el consumo de hoy
y un incremento en el consumo de mafiana.

Ejemplo 6.20. Consumo intertemporal para consumidores “ahorradores”
y “desahorradores”

Dependiendo de las preferencias del consumidor, éste puede optar por
consumir hoy una cantidad inferior a su ingreso o ahorrar la diferencia, y, el
dia de mafiana, consumir su ingreso contempordneo mas el ahorro y los
intereses generados hasta ese periodo. En este caso, nos encontrariamos en
presencia de un consumidor con habitos de ahorro (panel izquierdo en la
grafica).

Si por el contrario, el consumidor prefiere consumir hoy mas que su ingreso
actual, lo que debe hacer es contraer deuda, es decir, se trata de un
consumidor que “desahorra” y que sabe que mafiana su consumo sera inferior
a su ingreso, ademas de que debera pagar intereses sobre la deuda contratada
(panel derecho en la grafica 6.21).

Gréafica 6.21 Consumo intertemporal con habitos de ahorro y desahorro

C, <Y, : Ahorro C, > Y, : Desahorro
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En el panel izquierdo el consumo del periodo cero es menor que el ingreso, lo
que implica que dicho consumidor tiene habitos de ahorro. Por otra parte, en
el panel derecho el consumidor prefiere tener un consumo superior a su
ingreso en el periodo cero, por esa razén es que este consumidor “desahorra”
hoy en detrimento del consumo de mafiana.

Ante un eventual incremento en las tasas de interés, la
restriccion presupuestal cambiard, de modo tal que el crédito
serd mas caro, consecuentemente habra incentivos para reducir
el crédito e incrementar el ahorro. En tal caso, el efectos sera el
de una reduccion en el consumo actual y un incremento del
consumo de mafana.

En otros términos:

TR=!C,

Es decir, un incremento en las tasas de interés se refleja en una
reduccidn en el consumo actual.

En resumen, el enfoque del consumo intertemporal establece
que el consumidor elige entre consumir hoy y consumir mafiana
a través de un proceso de optimizacion dadas sus preferencias
intertemporales y su ingreso a lo largo del tiempo. La
incorporacion de mercados financieros permite “suavizar” el
consumo o bien transferir consumo futuro al presente o
viceversa. Ante un incremento en las tasas de interés, la
restriccién presupuestal intertemporal provoca que sea mas
costoso el crédito actual y sea mejor ahorrar.
Consecuentemente, el consumo presente se reduce a favor del
consumo futuro.
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Problemas

1.

2.

10.
11.

Empiricamente se observa que las familias tienden a
ahorrar, aun las mas pobres. Comente.

Discuta si el modelo de salario de subsistencia es aplicable
al caso de México. Confirmelo con informacion oficial
sobre nivel de sueldos en México.

Bajo el modelo clésico, el consumo de los trabajadores era
igual a su salario, por lo tanto, la Unica fuente de ahorro
provenia de los capitalistas. Por lo tanto, para que una
economia crezca, bajo este enfoque, es necesario fomentar
el ahorro de los capitalistas. Comente.

La visibn malthusiana es que la tierra no puede
incrementar su productividad a la misma velocidad que la
poblacion crece, por lo tanto era necesario tener control en
la natalidad. En la vida real, ;se valida la vision de
Malthus?

El contexto de Lord Maynard Keynes cuando escribio su
obra maestra es distinto al de México, por lo tanto
debemos ignorar por completo sus ensefianzas y construir
un modelo tedrico propio. Comente.

La especulacion financiera fue un motivo importante para
gue ocurriera la gran depresion. Comente.

Las corridas bancarias pueden tener efectos importantes en
el sector real de la economia. Comente.

La oferta agregada en el largo plazo es perfectamente
inelastica, mientras que en el corto es perfectamente
elastica, por lo tanto, las politicas a aplicar en alguna
economia deberian ser las de corto plazo, pues en el largo
todos estamos muertos.

La esperanza de vida al nacer se ha incrementado
dramaticamente en las Gltimas décadas, por lo tanto la
frase: “en el largo plazo todos estamos muertos” carece de
sentido.

Resuelva los ejemplos 6.10 y 6.11.

El sofisma o paradoja del ahorro implica que lo que es
bueno para una familia, no necesariamente es valido para
la colectividad. Comente en otros ambitos distintos al del
ahorro.
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12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.
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El modelo del ciclo vital (CV) es mas realista, pues
muestra el consumo en funcion de las edades del
individuo. Comente.

En el modelo del CV se dice que si un consumidor gasta
maés a lo largo de su vida que sus ingresos, alguien tendréa
gue pagar la diferencia, posiblemente las generaciones
venideras, por lo tanto, lo mejor es que cada generacion
gaste a lo més lo mismo que sus ingresos.

Si los consumidores saben que tienen una vida limitada,
entonces deberian consumir todo en vida y no dejar nada
para el futuro. Comente.

Las transferencias inter e intrageneracionales implican que
algun trabajador debe transferir parte de su ingreso a otro
trabajador, al que tal vez no conoce, por lo tanto, dado que
son inequitativas, dichas transferencias  deberian
desaparecer. Comente.

Realice una investigacion para determinar las edades de
quiénes son los duefios del capital en México. ¢Tiene
sentido que las generaciones jovenes transfieran recursos a
las generaciones viejas?

En el mundo se observa que el capital ha crecido y lo
seguirad haciendo, por lo tanto, se puede concluir que las
herencias o legados son positivos y que las herencias
negativas son ampliamente superadas por las positivas.
Comente.

El consumo del vecino puede alterar los habitos de
consumo de uno mismo. Por lo tanto, debemos seguir de
cerca el desempefio econdémico de otros paises para
entender el nuestro.

La teoria del ingreso permanente de Milton Friedman falla
en nuestro pais porque, dada la movilidad laboral que hay,
es en extremo dificil determinar nuestro ingreso del
préximo afio. Por lo tanto deberiamos desestimar este
modelo y buscar una alternativa propia. Comente.

El estado benefactor trae efectos negativos para la
sociedad, pues se generan incentivos para no trabajar y
para la separacion familiar, por lo tanto no deberia existir
en nuestro pais. Comente.
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21.

22.

23.

24,

25.

26.

Dada la desigualdad existente en México, es necesario
fortalecer al estado benefactor para reducir dicha
desigualdad. Tome varios ejemplos, entre ellos el de
educacion publica contra privada, asi como esquemas de
becas para estudiantes de escasos recursos.

El consumo intertemporal da pie a la existencia de
mercados financieros, que a la postre permite que la
economia crezca a mayores tasas. Comente.

Un consumidor que desea “suavizar” su consumo a lo
largo del tiempo, debe utilizar al sistema financiero para
ahorrar y/o acceder al crédito, por lo tanto, la existencia
del sector financiero es crucial para los consumidores.
Comente.

Un incremento en las tasas de interés se refleja en menor
consumo actual, por lo tanto no es pertinente que las tasas
de interés sean altas.

Un consumidor es de habitos de ahorro, por esa razén, al
subir las tasas de interés, decidird ahorrar ain més de lo
que lo hace.

Un consumidor prefiere consumir hoy a mafiana, por lo
tanto, un incremento en las tasas de interés reducira su
consumo actual.
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Capitulo 7

El comportamiento de las empresas

Después de la Revolucién Industrial, la forma en que las
sociedades han resuelto el problema de qué producir ha sido a
través de la empresa. Sea publica o privada, una empresa es un
organismo que agrupa a los factores de la produccion (tierra o
recursos naturales, trabajo, capital y el espiritu de empresa),
para transformar materia prima y generar bienes o servicios de
consumo intermedio o consumo final.

Las empresas deben decidir cuanto y en qué invertir, para, a
partir de lo anterior, decidir qué, cuanto y para quién producir.
Para que lo anterior sea posible, es indispensable invertir, asi la
inversion se traduce en la adquisicién de maquinaria, equipo,
capacitacion, edificios, instalaciones, etc., que permitan
producir, asi, la inversion es el requisito previo para generar una
mayor cantidad de bienes y/o servicios en la economia.

Los inversionistas apoyardn con recursos a empresas que
generen un nuevo bien o servicio, mismo que se reflejard en
ganancias o dividendos para los accionistas. La creacion de
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nuevos bienes y/o servicios, asi como la generacion de
ganancias, en el agregado se traducen en crecimiento
economico.

Gréfica 7.1. Inversién y crecimiento econémico 2003-2011 (precios de

2003)
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Gréfica comparativa de la inversion fija bruta y el IGAE(Indicador Global de
la Actividad Econémica). Fuente: elaborado con datos de INEGI (2012)*

Como puede verse, existe una relacién positiva entre la inversion, medida por
la inversion fija bruta, y el crecimiento econémico, medido por el IGAE en
Meéxico. La razén es simple: no se puede crear un nuevo bien o servicio si
previamente no se invierte.

Observemos que la inversion se convierte en capital, es decir,

AK , donde

I
I : Inversion

! www.Inegi.org.mx [Consultado el 7 de mayo, 2012].
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AK :Cambio en el acervo de capital

Por otra parte, la inversion es financiada con el ahorro de la
economia, es decir, que se sigue cumpliendo la igualdad ahorro-

inversion:S =1 .

7.1 El capital y sus formas

Existen muchos malos entendidos respecto a lo que es el
capital, en los medios periodisticos en muchas ocasiones se le
confunde con el dinero. Ciertamente esa puede ser una de sus
formas, pero no todo dinero es capital.

El capital es un auxiliar técnico de la produccion.
Generalmente se manifiesta a través de maquinaria y equipo,
vehiculos, edificios, escritorios, etc. En una palabra, capital es
todo aquél bien (tangible o0 no) que permite, junto con el trabajo
y la materia prima, producir.

Ejemplo 7.1 Las formas del capital en diversas empresas

Practicamente cualquier instrumento que permita producir podria considerarse
capital. Asi, las mesas, sillas, cocina e instalaciones en general, constituirian el
capital de un restaurant.

Al hablar de una escuela, los edificios, salones, mesas, sillas, pupitres,
instalaciones eléctricas, conexiones a internet, lineas telefénicas; en pocas
palabras, todo lo que contribuya a prestar el servicio, constituye el capital.

Un centro comercial debe tener edificio, estacionamiento, instalaciones
eléctricas, lineas telefonicas, bafios, estanteria, aparadores, mostradores, etc.
Todos los elementos anteriores constituyen parte del capital de dicho centro
comercial.

Una empresa de software podria requerir apenas algunas cuantas
computadoras, lineas telefonicas, escritorios y acceso a internet para producir.
Sin embargo, en este caso existe una forma de capital adicional sin el cual no
seria posible producir software: el capital humano. En este caso, el
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conocimiento acumulado, la sapiencia de los programadores y la habilidad
para generar nuevos programas constituyen parte del capital de la empresa.

El capital puede tener muchas formas, empezando por el capital
fisico, que como se mencioné previamente, se refiere a
edificios, equipo, maquinaria, instalaciones eléctricas,
telefonicas, etc.

Una forma adicional es el capital financiero. Este se compone
por inversion en bonos, acciones e instrumentos de deuda
publica y/o privada. Este capital generalmente se encuentra en
el sector financiero y el duefio de dicho capital sélo tiene en sus
manos papeles, es decir, los contratos que avalan la titularidad
de dicha riqueza.

Una variante adicional es el capital humano, mismo que
generalmente se encuentra en las personas y que es adquirido a
través del estudio y/o ejercicio laboral. Asi, si un trabajador
decide aprender algin lenguaje de programacion, su capital
humano se incrementa. Una forma adicional de este capital
humano lo encontramos en el conocimiento, que puede estar en
la internet o en los libros. ElI conocimiento almacenado por
cualquier medio se puede considerar capital humano (incluido
este texto y el software en que esta escrito).

El Capital natural es aquél que, como el nombre lo dice, se
encuentra en la naturaleza y es conformado por recursos
naturales renovables y no renovables. Dentro de los primeros
encontramos la variedad de animales y vegetales existentes. Los
no renovables son aquellos que, una vez utilizados, dejan de
existir. Los hidrocarburos son ejemplo de ello.

Cuando hay mayor capital, de cualquier tipo, se producen mas
bienes y servicios. Por lo tanto, dado que la inversion se
convierte en capital, ésta genera crecimiento econémico. En
suma, para que una economia crezca, se necesita inversion. Sin
ésta, no hay crecimiento.
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7.2 Inversion bruta, inversion neta y depreciacion

Hasta el momento nos hemos referido al término inversién de
un modo general. No hemos hecho ningun tipo de distincion
entre lo que es inversion y lo que es depreciacion. La diferencia
es importante.

La depreciacion es la pérdida de valor que tiene el capital por el
uso o por el simple paso del tiempo.

Ejemplo 7.2 La depreciacion de las distintas formas del capital.

Précticamente la totalidad del capital tiende a depreciarse por el simple paso
del tiempo. Los edificios sufren deterioro por el uso de los mismos, asi como
por los embates de la naturaleza. Dentro del edificio, las puertas, ventanas, y
mobiliario en general, tienden a perder valor por el uso o por el paso del
tiempo. Todo esto es lo que podriamos considerar depreciacion.

El capital humano también se deprecia. Si algin programador deja la actividad
durante algunos meses o afios, es necesario tomar algin curso de actualizacion
para volver a programar. En todo caso, es necesario estudiar para volver a
programar como lo hacia antes. En estos términos, el olvido es una forma de
depreciacion del conocimiento. Por otra parte, la creacion de nuevo
conocimiento, que puede provocar que el conocimiento actual sea obsoleto,
podria considerarse otra forma de depreciacién, pues la obsolescencia hace
que el conocimiento que se tiene, pierda utilidad.

Los vehiculos, la maquinaria, el mobiliario, instalaciones eléctricas y de
internet, etc., requieren mantenimiento para conservar su valor. Dicho
mantenimiento, que es una parte de la inversidn bruta, debe descontarse para
obtener la inversion neta, pues una parte de los recursos invertidos se utilizan
tan s6lo en evitar que haya pérdida de valor del capital.

Una de las formas del capital que posiblemente no esta sujeta a depreciacién
es el financiero, pues adecuadamente invertido, una vez depositado el capital
en algun instrumento financiero, no es necesario hacer nada, el capital crecerd
por si solo. Sin embargo, ante alguna posible crisis que afecte a toda la
economia, es altamente probable que también este capital se pueda mermar,
pero no podemos decir que esto sea propiamente depreciacion.
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La naturaleza podria ser otra forma de capital que no se deprecia con el paso
del tiempo. De hecho, una vez que deja de estar presente la mano del hombre,
la naturaleza por si misma tiende a restaurarse y a alcanzar un equilibrio
ecoldgico que podria implicar el crecimiento de especies vegetales y animales
que el ser humano pudo haber agotado.

La inversidn que genera crecimiento econémico es aquella a la
que se ha descontado la depreciacion, es decir, la inversion neta.
Entonces:

In=1-06K,
donde:

In: Inversién neta

| : Inversion bruta

0 tasa a la que se deprecia el capital (letra griega delta
minuscula)

K': Capital

Asi pues, una condicién para que la economia crezca es que la
inversion neta sea superior a cero.

7.2.1 Formas de inversion

Una vez estudiadas las formas del capital y el concepto de
depreciacion, podemos referirnos a las formas que tiene la
inversion:

Fisicas: Nos referimos a objetos o instalaciones nuevas, es
decir, bienes que se pueden ver, palpar. En el sector publico a la
construccién y/o conservacion de bienes y servicios publicos
son muestra de ello.
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Humanas: cuando una persona se capacita para adquirir
habilidades que no tenia, por ejemplo algin oficinista que toma
un curso de office.

Natural: el reciclaje de materia prima, la basqueda de energias
alternas, la conservacion de especies animales son muestra de
ello.

La inversion en la economia puede ser publica o privada,
dependiendo del agente que efectle el gasto. Si se trata del
Gobierno, ya sea federal, estatal o municipal, la inversién sera
publica. Si la inversidn la realizan empresas privadas, entonces
se tratara de inversion privada.

Ejemplo 7.3 La inversion publica vs. privada: ¢sustitutos o
complementos?

La teoria monetaria menciona que existe una suerte de efecto “expulsiéon”, al
menos en los mercados financieros, cuando el Gobierno compite con la
iniciativa privada para hacerse llegar de recursos monetarios y con ellos
financiar, principalmente, su deuda publica. Al realizar este fondeo en los
mercados financieros, lo que genera el Gobierno es un desplazamiento de la
inversion privada, y con ello, al existir una limitada cantidad de recursos
financieros disponibles, la iniciativa privada no obtiene los recursos
suficientes para llevar a cabo las diversas actividades productivas, ya que el
Gobierno obtuvo dichos fondos.

Sin embargo, en periodos recesivos, el Gobierno, en lugar de competir con la
iniciativa privada por los fondos prestables, desempefia un papel de
complemento de la inversion, es decir, lo que deja de adquirir la iniciativa
privada lo adquiere el Gobierno y asi llevar a acabo, por ejemplo, la
construccion de carreteras o bien capitalizar los programas sociales; ademas,
dicha intervencion del Gobierno en los mercados financieros para adquirir
recursos muchas veces brinda liquidez al mismo.

Para ilustrar lo anterior, podemos observar en la grafica 7.3 la evolucion de la
inversion, medida a través de la formacion bruta de capital fijo, para el
periodo de 2003-2010 a precios corrientes, en dicha grafica se muestra como,
cuando existen periodos recesivos en la economia —como fue en el afio
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2008—, la inversion puablica juega un papel complementario a la inversion
privada.

Gréfica 7.2 Gréfica de la inversién publica contra la inversién privada
(2003-2010 a precios corrientes)
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Fuente: Con base en cuentas nacionales, cuentas por sectores institucionales.
INEGI 2012.

El sector publico construye su inversion en hospitales, escuelas,
etc. Este a su vez se divide en sus diferentes niveles, que serian
municipal, estatal y federal (que abarca todo el pais).

El sector municipal ofrece servicios como vigilancia, agua,
drenaje, seguridad, etc., el estatal ofrece escuelas, aeropuerto,
salud y otros. EI Gobierno Federal ofrece servicios como
fuerzas armadas, emision de actas de nacimiento, pasaportes,
carceles, etc.

La inversion publica y privada puede ser complementada,
aunque eventualmente sustituida por la inversion extranjera.
Esta se encuentra formada por los recursos que inversionistas
del resto del mundo destinan a nuestro pais.
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Ejemplo 7.4 La inversidn extranjera directa y de cartera.

La inversion extranjera puede ser invertida en la construccion de nueva
infraestructura, maquinaria, etc., o bien, puede destinarse a inversiéon en
instrumentos financieros. En el primer caso nos referimos a inversion
extranjera directa (IED) y en segundo a inversién extranjera de cartera o
indirecta (IEC).

La primera es la que se traduce inmediatamente en la creacion de nuevas
empresas 0 expansion de las ya existentes. Son las que, con una probabilidad
muy alta, generaran nuevos empleos y produciran nuevos bienes y/o servicios.

La IEC en ocasiones es criticada porque sélo busca obtener rendimientos en la
bolsa de valores y no se refleja o traduce necesariamente en creacion de
empleos o en la produccion de una mayor produccion de bienes y/o servicios.
Sin embargo, la inversion en bolsa es importante porque otorga liquidez al
sistema financiero y permite que haya compra y venta de acciones, que a la
postre se traducen en una mayor inversion fisica.

En el caso de México, en los Gltimos afos la inversion extranjera ha sido
preferentemente en cartera, siendo una parte muy pequefia la inversion
extranjera directa. Al respecto, lo que podemos decir es que las condiciones de
nuestro pais no han sido las mejores para los inversionistas. Aunque existen
diversos factores, una parte importante de lo anterior lo constituye la creciente
inseguridad publica, que desalienta la creacion de nuevas empresas. Si a lo
anterior sumamos la inseguridad juridica y lo complejo de las leyes fiscales,
es casi natural que la inversidn extranjera no se destine a la construccion de
nuevas empresas.
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Gréfica 7.3 Inversion extranjera directa y de cartera en México, millones
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Fuente: Banco de México (2012)?

7.3 Evaluacion de proyectos de inversién y ciclo de vida de
los proyectos®

El objetivo fundamental de una empresa privada en una
economia de mercado o capitalista, es la maximizacion de
beneficios 0 ganancias. Se puede argumentar que éste no es
siempre el fin Gltimo, pues la atencidn al cliente, la calidad en la
prestacion del servicio, la responsabilidad social y otros fines,
podrian ser mas importantes. Sin embargo, aun en el supuesto
de que sean empresas no lucrativas, para alcanzar sus objetivos
es necesario minimizar sus costos. En cursos de microeconomia

*hitp://ww.banxico.org.mx/Sielnternet/consultarDirectoriolnternetAction.do?

accion=consultarCuadro&idCuadro=CE
% Esta seccion esta tomada, con permiso de los autores, del libro Evaluacion
Privada y Social de Proyectos para el Desarrollo de México (Ibarra, et al., 2012).
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avanzada se demuestra que maximizar beneficios y minimizar
costos, hacen alusion exactamente al mismo problema, por lo
que al final del dia estamos hablando de lo mismo.

Maéas adelante hablaremos del comportamiento del sector
publico, en ese apartado veremos las razones por la que las
empresas publicas no siempre tienen como fin minimizar sus
costos o maximizar beneficios. En ocasiones lo que los
empleados de dichas empresas buscan maximizar es su propio
beneficio, no el de la empresa. A este comportamiento se le
conoce como rent seeking behavior, o bien, comportamiento
buscador de rentas. A este tema regresaremos mas adelante.

Para que una empresa produzca un nuevo bien o servicio, es
necesario evaluar si es pertinente producirlo o no. En pocas
palabras, es necesario evaluar el proyecto de inversion.

7.3.1 Proyectos de inversion

La puesta en marcha de algun proyecto, que dé como resultado
la produccion de algin bien o servicio, implica el uso de
recursos. Si el proyecto es rentable y de naturaleza privada, el
inversionista recibird una retribucion a través del pago al
capital, los consumidores podran hacer uso de un bien o
servicio gque antes no existia y se generaran nuevas fuentes de
empleo. Si los recursos son de origen publico, igualmente los
consumidores podran adquirir un nuevo bien o servicio en la
economia y se generardn nuevas fuentes de empleo. Aun
cuando podria no haber una ganancia monetaria, si el proyecto
es rentable socialmente, ello implicara que la sociedad como un
todo mejorara y que los ciudadanos tendran un mejor nivel de
vida.

Si se lleva a cabo un proyecto que no es rentable, ello implicara
pérdidas para los inversionistas o para el sector publico, no se
produciran otros bienes o servicios, y no se generaran nuevos
empleos. En pocas palabras, la falla de un proyecto puede
implicar pérdidas para todos, desde el inversionista que pierde
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su capital hasta el consumidor que no recibe un nuevo bien o
servicio; ante una situacién como ésta, la economia no crece y
no se incrementa el bienestar de la poblacion. Por lo anterior, es
indispensable realizar la evaluacion del proyecto antes de su
puesta en marcha para reducir su probabilidad de fracaso.

Si es el sector privado el que esta interesado en el proyecto, no
basta hacer la evaluacion, es necesario elaborar el plan de
negocios que permita determinar cuales seran los canales de
distribucion, quienes seran los consumidores potenciales, cuales
seran los costos y cuéles la posibles ganancias. Con estos
elementos, la probabilidad de fracaso del proyecto es menor.
Esto es particularmente importante en proyectos ecoldgicos, que
por definicién son amistosos con el ambiente y explotan a la
naturaleza sin degradarla, pero que estan destinados al fracaso
por no considerar a quién se le venderan los bienes y servicios
producidos, en decir, por no escuchar la “voz del mercado”.

El éxito de un proyecto implica mayor bienestar social y mayor
crecimiento econdmico, por ello es que la evaluacién de
proyectos es una herramienta que puede ayudar a generar
crecimiento econdémico. Antes de entrar en materia y analizar
casos practicos, conviene revisar algunos elementos cuyo
entendimiento es fundamental para entender lo que es la
evaluacion de proyectos y los planes de negocios.

7.3.2 Evaluacion privada de proyectos

Cualquier oportunidad para producir un bien o servicio que
ayude a satisfacer una necesidad no satisfecha es un proyecto.
Asi, desde la perspectiva privada, un servicio tan sencillo como
el ofrecer cortes de cabello, significa satisfacer una necesidad,
generar empleos y generar ganancias. La construccion de un
parque industrial es otro ejemplo, pero aqui la inversion debera
ser cientos 0 miles de veces mayor que la requerida para el
ejemplo previo.
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Los inversionistas privados deben hacer los estudios de
factibilidad respectivos para minimizar la probabilidad de
fracaso de su proyecto. No hacerlo reducira su riqueza, de ahi
que el sector privado esté interesado en realizar estudios de
prefactibilidad y factibilidad antes de llevar a cabo el proyecto.

7.3.3 Ciclo de vida de los proyectos

Los estudios para evaluar la rentabilidad de una inversion se
hacen a través de un proceso de aproximaciones sucesivas, gque
va paulatinamente mejorando la precision y calidad de la
informacién utilizada en el disefio y evaluacion de los
proyectos. Este proceso puede ser muy sencillo cuando se trata
de obras menores o de proyectos que son claramente rentables,
0 bien, muy completos y detallados cuando se trata de obras de
gran importancia por su valor o complejidad.

En esencia, el proceso busca reducir el riesgo de perder riqueza,
mediante una correcta identificacion, preparacion y evaluacion
de los proyectos. Este proceso de denomina “ciclo de vida de
los proyectos”, que consta de las siguientes etapas:

. Preinversion: incluye la preparacion y evaluacion de un
proyecto, desde su etapa de idea hasta factibilidad.
. Inversion: incluye el disefio e ingenieria de detalle y la

construccion de la obra, una vez que se ha terminado el estudio
de factibilidad y se ha aprobado el proyecto.

. Operacion: puesta en marcha de la obra terminada.

. Evaluacion Ex-Post: analisis de aciertos y errores una
vez que la obra esta funcionando.
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Figura 7.1 Ciclo de vida del proyecto
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Generacion y analisis de la idea del proyecto

Todo proyecto inicia con una o varias ideas que surgen cuando
existen necesidades insatisfechas, o cuando se encuentra un
sustituto o complemento a politicas publicas, planes de
desarrollo o bien otros proyectos. En la idea es importante
definir, con absoluta claridad, el problema que se pretende
resolver, establecer, de manera aproximada, su magnitud e
identificar a los afectados, al mismo tiempo que se plantean
alternativas y se seleccionan las que parecen mejores. Se deben
identificar metas, propdésitos, componentes y actividades de los
proyectos pensados, asi agregar bases objetivas para medir su
cumplimiento.

Estudios a nivel de perfil

Una vez elaborados los documentos de ideas (dos o tres
paginas), se decide hacer estudios de perfil de las que parecen
mas rentables para solucionar un problema. En ellos se hacen
andlisis preliminares de estudios de mercado, de aspectos
técnicos y de evaluacion. Se usan cifras aproximadas de costos
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y beneficios relevantes, para lo cual se define la situacion “sin
proyecto”.

La situacion “sin proyecto” es la situacion actual “optimizada”,
es decir, la que rinde el servicio de base sobre la cual se llevara
a cabo el proyecto. Nunca se comparan directamente la
situacion actual con la situacidon “con proyecto”. Para esto se
usan fuentes de informacion “secundarias” y se complementan
con estudios aproximados sobre aspectos clave del proyecto
(por ejemplo aforos vehiculares, niveles de agua o
contaminacion, etc.).

En este mismo nivel de estudios a perfil se evaltan las
alternativas técnicamente viables (con andlisis de sensibilidad
de los aspectos criticos), a fin de recomendar las mas
convenientes. A partir del analisis de los datos se debe decidir:
abandonar la (s) idea (s), profundizar con mas informacion, o
hacer el disefio con los antecedentes disponibles.

Estudios de prefactibilidad

Una vez llevado a cabo el estudio a nivel de perfil, se hace un
analisis detallado de las alternativas identificadas como las mas
convenientes, a fin de recomendar una. Se profundiza en la
informacién pertinente utilizando informacion primaria o
mejorando los estudios generales hechos en el perfil.

Se deben examinar a detalle los aspectos criticos identificados
en el perfil, como son: mercado, tamafio Gptimo, momento
Optimo de inversion, tecnologia, localizacion, impacto
ambiental, aspectos juridicos e institucionales. Se hacen analisis
de sensibilidad de los principales supuestos a fin de identificar
los principales riesgos y definiendo las medidas a ser
implementadas en casos extremos. Por Gltimo se debe concluir:
seguir adelante, abandonar o postergar la (s) idea (s).
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Estudios de factibilidad

En este nivel de estudio se profundiza el analisis de las
variables criticas, mejorando la informacion relevante. Los
estudios de factibilidad examinan con precision la alternativa
recomendada en la etapa de prefactibilidad. Se da la
especificacion a detalle de los datos técnicos, cotizaciones,
calendarios de entrega de materiales, tamafio y fecha probable
de puesta en marcha del proyecto. Se optimizan todos los
aspectos de la obra fisica.

Siguen presentes los anélisis de sensibilidad (o de ser factible,
se aplican modelos de probabilidad) a fin de precisar muy bien
las variables clave que pueden afectar el proyecto. Asimismo,
los programas de desembolso son afinados; se prevén las
condiciones de los mercados financieros y la disponibilidad de
los trabajadores; es realizado un andlisis de la organizacion, la
politica, la situacion internacional, la politica econémica y la
legislacién vigente.

Con esta etapa termina el proceso de aproximaciones sucesivas
en la preparacion y evaluacién de proyectos. El informe de
factibilidad constituye la base de la decision respecto a su
ejecucion: Debe ser uatil a los promotores del proyecto,
instituciones financieras, autoridades y los responsables de su
puesta en marcha. Al igual que en otras etapas, debe
concluirse: seguir adelante, rechazar el proyecto o ponerlo en
espera.

Estudios de disefio (proyectos ejecutivos)

Una vez aprobada la realizacion de un proyecto, se procede al
disefio detallado de todos sus componentes. Incluye todos los
planos de construccion, manuales de procedimientos,
especificacion de equipos, materiales y partes determinadas por
la tecnologia seleccionada.
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Debe realizarse un plan de implementacion que afiada a lo
anterior los planes operativos y calendarios, asi como los planes
de contingencia. Aun cuando el proyecto esté aprobado,
nuevamente debe revisarse a fin de determinar que sigue siendo
rentable. La opcion de rechazo siempre debe estar presente, aun
cuando ya se haya iniciado la construccion fisica.

Evaluacién Ex-Post

Debe llevarse a cabo una vez que el proyecto esta en
funcionamiento o bien cuando éste ha concluido. Aunque la
evaluacion ex-post ha tenido mucho menos atencién que la
evaluacion ex-ante., su utilidad es aun mayor, ya que permite el
disefio o redisefio de politicas. Basicamente consiste en
aprender de errores y aciertos en proyectos ya realizados,
identificando variables criticas que determinaron su éxito o
fracaso.

Evaluacion de proyectos

La evaluacién del proyecto debe realizarse en todas las etapas
de la pre inversién, desde la idea hasta el proyecto ejecutivo.
Los criterios de evaluacion son los mismos en una evaluacion
privada o social. La diferencia radica en la metodologia.

En esencia, la evaluacion consiste en hacer una comparacién de
costos y beneficios a través del tiempo, para determinar la
conveniencia de realizar o no un proyecto. Sélo debe considerar
los costos y beneficios que son atribuibles al proyecto
expresado a valor de un cierto momento.

Puesto que siempre existen alternativas de inversion, la
evaluacion es un medio que ayuda a establecer prioridades. Sin
embargo, dichas prioridades se determinan después de la
evaluacion, utilizando sus resultados y otros criterios de
administracion. La evaluacion de proyectos ayuda a establecer
un sistema de informacion, que nos indica en qué medida un
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pais es mas rico 0 mas pobre a consecuencia de realizar 0 no un
proyecto.

7.3.4 Herramientas de analisis en la evaluacién de proyectos

Cualquier texto de finanzas corporativas, ingenieria econémica
o financiera, o bien, de matematicas financieras, da cuenta de
las principales herramientas a utilizar. En este texto no
especializado en evaluacién de proyectos sélo hacemos una
breve recapitulacion de los principales indicadores utilizados.

Valor Presente Neto (VPN) o Valor Actual Neto (VAN)

En el presente texto utilizamos indistintamente estos términos.
El VAN trae a valor presente la totalidad de flujos de ingreso y
egreso del proyecto dada una tasa de descuento. Si la suma es
positiva, ello indica que el proyecto es rentable, en caso
contrario, indica que no es pertinente llevarse a cabo. En el caso
de la evaluacidn privada, la tasa, costos y beneficios son los que
recibiria un inversionista privado; mientras que en el caso de la
evaluacion social es necesario tomar precios de mercado,
descontando impuestos y subsidios asi como utilizar una tasa
social de descuento. El criterio de evaluacion es el mismo: un
VAN positivo indica que es pertinente llevar a cabo el proyecto.

La formula matematica del VAN es:

iR
VAN =) '
;:‘(1+i)t

Donde:
R, : Flujo neto de beneficios del afio t

i: Tasa de descuento
n: Afio final de vida del proyecto

198



Dario Ibarra Zavala y Daniel Gonzalez Sesmas

Observemos que el VAN vy la tasa de interés tienen una relacion
negativa, es decir, cuanto mayor el nivel de la tasa de interés,
menor el valor del VAN.

El VAN es una herramienta importante, probablemente la mas
utilizada, pero no la Unica, la Tasa Interna de Retorno (TIR) es
otro instrumento en la evaluacion de proyectos. Es la tasa de
interés de descuento que hace que el VAN sea igual a cero.
Cuando se tienen diferentes proyectos, pero sélo es posible
llevar a cabo uno o algunos de ellos, el VAN podria ser
insuficiente para determinar cual se de debe llevar a cabo. En
este caso se toma en cuenta el criterio de la TIR, pues cuanto
mayor el valor de este indicador, mayor la rentabilidad del
proyecto. Asi, ante un men0 de diferentes proyectos, se deberan
elegir aquellos de mayor TIR.

La TIR es la tasa de interés (r) que hace que se cumpla la
siguiente expresion:

F F

+..+ =0
(1+1) (L+r)

R+

Donde:
F. : flujo neto del periodo i

r: tasa de interés que hace que se cumpla la igualdad

Una limitante de la TIR es que, si los flujos son positivos y
negativos, esto puede provocar que existan varias soluciones, 1o
que podria provocar problemas para determinar cuél es la TIR
adecuada.
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Ejemplo 7.5. Ingresos y costos de un proyecto hipotético, VAN y TIR.

Supongamos que tenemos un proyecto de inversion con un horizonte de
tiempo de diez afios mas el periodo de inicio que corresponde al afio cero. Los
ingresos y egresos se encuentran en las siguientes tablas. La Gltima columna
corresponde al Ilamado flujo neto en valor presente. La suma de dicha
columna corresponde al valor actual neto (VAN) o valor presente neto (VPN).

Tabla 7.1 VAN de un proyecto de inversién con tasa de interés de 4%

r=4% =0.04

Periodo Ingresos  Egresos Flujoneto  VPFN
0 500.00  4,000.00 -3,500.00 -3,500.00

1 1,000.00 2,000.00 -1,000.00 -961.54
2 1,200.00  800.00 400.00 369.82
3 1,400.00  800.00 600.00 533.40
4 1,500.00  800.00 700.00 598.36
5 1,500.00  800.00 700.00 575.35
6 1,500.00  800.00 700.00 553.22
7 1,500.00  800.00 700.00 531.94
8 1,500.00  800.00 700.00 511.48
9 1,500.00  800.00 700.00 491.81
10 1,500.00  800.00 700.00 472.89

VAN 176.75

Observemos que el VAN es positivo, esto indica que, bajo los ingresos y
egresos planteados, el proyecto valdria la pena ser llevado a cabo.
Observemos lo que ocurre si se incrementa la tasa de interés:

200



Dario Ibarra Zavala y Daniel Gonzalez Sesmas

Tabla 7.2 VAN de un proyecto de inversion con tasa de interés de 5%

r=5% =0.05

Periodo Ingresos  Egresos Flujoneto VPFN
0 500.00  4,000.00 -3,500.00 -3,500.00

1 1,000.00 2,000.00 -1,000.00 -952.38
2 1,200.00  800.00 400.00 362.81
3 1,400.00  800.00 600.00 518.30
4 1,500.00  800.00 700.00 575.89
5 1,500.00  800.00 700.00 548.47
6 1,500.00  800.00 700.00 522.35
7 1,500.00  800.00 700.00 497.48
8 1,500.00  800.00 700.00 473.79
9 1,500.00  800.00 700.00 451.23
10 1,500.00  800.00 700.00 429.74

VAN -72.33
La TIR= $4.7%, notemos que se encuentra entre 4 y 5, mientras que el VAN
es positivo para un nivel de 4% y negativo para un nivel de 5%. Esto indica
que la tasa que hace al VAN igual a cero debe encontrarse entre esos valores,
como efectivamente ocurre.

Ejemplo 7.6. Ingresos y costos de un proyecto hipotético, VAN y TIR
(para ser resuelto por el lector).

Verificar que el VAN de la siguiente tabla es correcto reproduciendo los datos
en Excel. Encontrar el valor de la TIR.
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Tabla 7.3 VAN de un proyecto de inversion con tasa de interés de 8%

r=8% =0.08

Periodo Ingresos  Egresos Flujoneto VPFN

0 100.00 300.00 -200.00 -200.00
1 300.00 300.00 0.00 0.00

2 500.00 200.00 300.00 257.20
3 550.00 200.00 350.00 277.84
4 600.00 200.00 400.00 294.01
5 650.00 200.00 450.00 306.26
6 700.00 200.00 500.00 315.08
7 750.00 200.00 550.00 320.92
8 800.00 200.00 600.00 324.16
9 850.00 200.00 650.00 325.16

=
o

900.00 200.00 700.00 324.24

VAN 2,544.88

Es importante sefialar que el horizonte de evaluacion puede ser
pequefio o largo, segun la naturaleza del proyecto. Algunos
podrian ser de corta maduracién: cinco 0 menos afios, pero
otros podrian ser de hasta 50 afios, como la construccion de una
planta para generar electricidad.

Otro instrumento es la Razén Beneficio Costo (B/C). El criterio
es por demas simple: se deben traer a valor presente tanto los
beneficios como los costos, una vez obtenidos, se dividen los
beneficios por los costos, si la razon es mayor que uno, esto
indica que el proyecto debe llevarse a cabo, toda vez que los
beneficios superan a los costos. De alguna forma es un criterio
similar al VAN, pero tiene la ventaja de decir qué tanto méas son
los beneficios en relacion a los costos.
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7.3.5 Planes de negocios

La apertura de una empresa mercantil no es sencilla en nuestro
pais. Se debe cumplir con una enorme cantidad de trdmites ante
diferentes instancias gubernamentales, tanto municipales como
federales, antes de poder establecer un negocio. Dichos tramites
son el primer obstaculo a vencer si se desea ser empresario en
México.

A lo anterior se debe sumar la competencia, la cual podria ser
tan feroz que desinhiba la creacién de nuevas empresas.
Adicionalmente, se debe considerar que la demanda puede ser
fluctuante, lo que dificultaria vender lo suficiente para apenas
recuperar costos.

Por lo anterior, es de suma importancia llevar a cabo estudios
que ayuden al empresario a tener una mejor idea de la
competencia que enfrentard, asi como de la demanda de los
potenciales consumidores. Estos elementos ayudaran a
incrementar la probabilidad de éxito de la empresa.

El conocimiento de los precios del mercado y la determinacién
de los costos de produccion ayudan a determinar cual es la
cantidad minima que se debe producir para que la empresa
recupere costos. Equivalentemente, la estimacién de los costos
de produccion ayuda a determinar cual es el precio minimo al
que se puede vender el producto para no tener pérdidas.

El Plan de negocios es una herramienta que ayuda al
inversionista privado a determinar si vale la pena llevar a cabo
el proyecto. En el mismo establecemos los canales de
distribucion, estudiamos a la competencia, revisamos posibles
barreras a la entrada y determinamos los costos hundidos del
proyecto. De igual forma, se debe incluir la evaluacion privada
o financiera del proyecto. Si el resultado es positivo, vale la
pena invertir, en caso contrario mejor es destinar los recursos a
otros proyectos que sean rentables.
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Dentro del plan de negocios es necesario realizar un estudio de
mercado, en el mismo se deben revisar los canales de
distribucion del producto, hacer encuestas sobre las preferencias
de los potenciales consumidores, preguntar sobre su
disponibilidad a pagar, y la disposicion a vender de parte de los
posibles distribuidores. El estudio de mercado no garantiza que
el producto se convierta en un éxito, pero reduce su
probabilidad de fracaso.

Un elemento adicional del plan de negocios es el estudio
técnico, es decir, el analisis detallado de la tecnologia que se
utilizard para la produccion del bien o servicio, los costos de
instalacién, los insumos necesarios, el personal requerido, la
depreciacion, etc. Estos elementos deben ser detallados, incluso
con planos, diagramas y/o croquis.

Con estos elementos se pueden plantear supuestos sobre los
ingresos y egresos del proyecto, mismos que son utilizados para
la realizacion de la evaluacién financiera, que debe ser
igualmente parte del plan de negocios. Adicionalmente, el
estudio técnico nos sirve para determinar el horizonte de
evaluacion del proyecto, que puede ser de uno hasta cincuenta o
mas afos.

Ejemplo 7.7. Evaluacion financiera y plan de negocios de una guarderia
en Valle de Chalco.

La Colonia Santiago, ubicada en el municipio de Valle de Chalco Solidaridad,
Estado de México, tenia una poblacién aproximada de 14,215 habitantes para
el afio 2000. Esta requiere de fuentes de empleo para subsistir. Hasta el
momento, dicho problema se ha solucionado mediante el comercio, pero al ir
aumentando la poblacidn, se ha wvuelto insuficiente dicha actividad,
demandando asi, por parte de sus habitantes, una mayor cantidad de fuentes de
empleo, méas seguras, de mejor calidad y con los derechos que marca la ley.
Las necesidades de las mamas en el cuidado de sus pequefios han cambiado:
anteriormente, los periodos en los que la madre se separaba de sus hijos eran
esporadicos y cortos, por lo que facilmente se podia convencer algn familiar
de que se hiciera cargo de ellos, sin embargo, ya sea por razones econdmicas o
de realizacion profesional, cada vez hay mas madres que trabajan (representan
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ya un 35.45% de la poblacién econémicamente activa), y es probable que esta
responsabilidad sea otorgada a centros especializados en cuidado infantil,
mejor conocidos como guarderias.

La cantidad de familias con padres que trabajan (contando a los padres y
madres solteras, ademas de familias en las que ambos padres trabajan) esta
creciendo, creando la necesidad de guarderias de calidad, la cual es una gran
oportunidad para las personas que tienen empatia por los nifios y quieren
construir una empresa.

Para la asistencia publica en Valle de Chalco Solidaridad, existe una estancia
infantil del DIF y tres guarderias de SEDESOL, ademéas de guarderias
privadas que no se encuentran en Gptimas condiciones y que son viviendas
modificadas para darles este uso sin cumplir las condiciones requeridas.

Ante esta situacion, el presente trabajo tiene como objetivo determinar la
rentabilidad privada en la instalacion de una guarderia en la colonia Santiago
del municipio de Valle de Chalco Solidaridad, a través de cuantificar y valorar
los beneficios y los costos consecuentes de la realizacion del proyecto; como
producto del anélisis, se determinara si resulta 6ptimo invertir en el mismo.

Por razones metodoldgicas, el proyecto, para su andlisis, se separd en: 1)
Diagnostico regional, 2) Origen del proyecto y objetivo de estudio, 3)
Investigacion del mercado, 4) Requisitos para la instalacion de la guarderia y
5) Anélisis financiero.

Los resultados de la evaluacion privada muestran que el negocio es rentable.
Los indicadores VAN vy TIR, sefialan que el proyecto es viable
financieramente.

De acuerdo al VAN, es conveniente aceptar el proyecto, pues el valor presente
de los flujos netos de ingreso es mayor al valor de la inversién. Por otra parte,

la TIR tiene un valor elevado, lo que refuerza el resultado anterior.

En resumen, bajo los supuestos utilizados, los resultados anteriores indican
que el proyecto es rentable y deberia llevarse a cabo (véase cuadro 4.1).
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Tabla 7.4 Evaluacion privada del proyecto

Factor de
Flujo Neto de | descuentoal 12% | Valor Actual
Afo Efectivo real anual Neto

0 -$189,369 1 -$189,369
1 $62,227 0.893 $55,560
2 $62,227 0.797 $49,607
3 $62,227 0.712 $44,292
4 $62,227 0.636 $39,547
5 $62,227 0.567 $35,310
6 $62,227 0.507 $31,526
7 $62,227 0.452 $28,149
8 $62,227 0.404 $25,133
9 $62,227 0.361 $22,440
10 $62,227 0.322 $20,036

VAN = $162,229

TIR= 30.60%

Ejemplo 7.8 Evaluacién financiera y plan de negocios de una planta
procesadora de agua en Zacualpan Veracruz.

Ejecutar decisiones racionales a través de herramientas que brindan la técnica
de formulacion y evaluacién econdmica de proyectos, por parte de los
silvicultores y las instituciones pablicas, aumentara paulatinamente la calidad
de vida de la sociedad. Por tanto, solamente eligiendo la mejor alternativa
posible, se podran reducir costos e incrementar los empleos decentes, la
productividad y competitividad en la industria forestal; todo esto como
consecuencia de evaluar a priori la factibilidad de la inversidn. Ahora bien, el
actual proyecto de inversion para instalar una purificadora de agua de
manantial, denominado “Proyecto AuriaguA”, elaborado para el Ejido Cerro
Tzocohuite, ubicado al Norte de Veracruz por el grupo consultor LAES A.C,
documenta los elementos técnicos, arquitecténicos, quimicos, mecanicos,
analisis de mercados, econémicos y financieros que reducen la incertidumbre
que conlleva un proceso de inversion.

Cimiento econémico de la comunidad ejidal de Cerro Tzocohuite es la
modesta produccion maderable en rollo, colocando a la comunidad ejidal en
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una situacion de vulnerabilidad como lo evidencio el fuerte invierno del 2007,
que generd precipitaciones de nieve como no se presentaban por lo menos en
50 afios, el meteoro ocasiond el derribo y ha dafiado gran parte de la masa
forestal del ejido que se proyectaba aprovechar durante este afio.

Actualmente, la comunidad ha visto mermada en 10% su cosecha de madera,
sin embargo, estas pérdidas permaneceran durante los préximos afios y
conforme se evalué en mayor detalle el dafio ocasionado podria incrementar el
desempleo y la marginacion.

Pero el actual estudio confirma que el agua de los manantiales emanada de las
entrafias pétreas de los bosques ubicados en el ejido, pueden detonar un plan
emergente de empleo compensando las pérdidas maderables a través de la
tecnificacion y diversificacion productiva, ya que las primeras pruebas del
agua de los manantiales de Cerro Tzocohuite la muestran técnicamente ideal
para comercializarla en garrafones y posteriormente en PET a nivel regional,
no sélo por su abundante aforo, sino por su excelente calidad, la cual
representa una ventaja competitiva.

Objetivos y metas

En este trabajo se busca proporcionar los elementos para la construccion de
una planta purificadora de agua de manantial, con el fin de diversificar el
aprovechamiento del ecosistema forestal, reduciendo presion al recurso
madera, garantizando la generaciéon de empleos decentes y el incremento de
los ingresos de la comunidad para mejorar su calidad de vida.

Al mismo tiempo se pretende establecer precios preferenciales a los
consumidores de la comunidad de Cerro de Tzocohuite, con lo que se ayudara
a reducir el gasto familiar destinado al consumo de este bien. De igual modo
se busca diversificar los ingresos provenientes del bosque, promoviendo la
creacion de nuevas empresas forestales no maderables.

Resultados cualitativos y cuantitativos
e Ahorro de costos derivados de la técnica del proceso productivo
para la purificacion de agua de manantial y por la excelente calidad

de agua que emana de ellos.

e  Mejores precios, muy por debajo de la competencia, derivados del
ahorro de costos de produccion de $6.00.
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El proyecto creara seis empleos, tres directos: operarios de planta, y
tres indirectos: un administrador, un chofer-repartidor y un velador.
Una derrama econémica anual de $156,000 para las seis familias de
los empleados de la comunidad.

Tomando en cuenta que el precio promedio del garrafén de
Electropura es de $27.00, se otorgard un precio preferencial de
$9.00 que generara una economia a cada una de las familias de los
37 ejidatarios al afio de 1 mil 248 pesos.

Para poder realizar las evaluaciones, es necesario realizar una
serie de pasos previos:

1)

2)
3)
4)

Determinar el periodo, ingresos y costos por medio del
estudio de mercado.

Obtener el flujo neto (ingreso — costos).

Conseguir el flujo neto en valor presente.

Sumar todos los valores, para asi obtener el valor
presente neto.

En esta seccién se propone una serie de ejercicios a ser
realizados por el lector para que se ejercite en la obtencion del
VANYydelaTIR.

Ejemplo 7.9 Con los datos siguientes verificar el VAN del proyecto con

diferentes tasas de interés

Periodo

Ingreso Costos Flujoneto  Flujoneto Flujo neto  Flujo neto
(r: 8%) (r:10%)  (r: 12%)

0
1
2
3
4
5

500.00 2,000.00 -1,500.00 -1,500.00 -1,500.00 -1,500.00
1,000.00  1,500.00 -500.00 -462.96 -454.55 -446.43
1,200.00  1,000.00 200.00 171.47 165.29 159.44
1,500.00  1,000.00 500.00 396.92 375.66 355.89
2,000.00  1,000.00  1,000.00 735.03 683.01 635.52
2,000.00  1,000.00  1,000.00 680.58 620.92 567.43
Suma 21.03 -109.66 -228.15
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Observemos que al modificar el valor de la tasa de interés, existe un cambio
en el VAN, cuanto mayor el nivel de la tasa de interés, el VAN tiende a ser
menor.

En conclusion, cuando la tasa de interés se incrementa, el VAN
se reduce, es decir:

VAN = f (r)

Si la tasa de interés sube, el valor actual neto baja, por lo tanto
se reduce la inversién de la economia. En otros términos:

Tr=41

Es decir, un incremento en las tasas de interés se refleja en una
reduccion en la inversion.

7.4. ElI comportamiento de las empresas bajo el modelo
keynesiano

El enfoque keynesiano parte del supuesto de que las empresas
se comportan Optimamente, y que determinan producir o0 no
hacerlo dependiendo de si los proyectos de inversion son
rentables o no.

Para determinar la rentabilidad de los proyectos de inversion, es
necesario utilizar las herramientas vistas en la seccion previa: el
VAN o VPN y la TIR. La conclusion es que la inversion
presenta una relacion negativa con respecto a la tasa de interés,
es decir:

| = f(r)
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Adicionalmente, recordemos que la identidad basica que hemos
venido desarrollando es:

Y=C+I+G+X—-M

Ahora conviene revisar al segundo componente del lado
derecho de la igualdad, es decir, la inversion. De los resultados
vistos hasta el momento, es claro que existe una relacion
negativa entre ésta y la tasa de interés.

La relacion funcional entre ambas variables podria ser de
diversas formas, como lo muestra la grafica 7.4, sin embargo,
en este texto supondremos que se tiene una relacion lineal, es
decir,

| =1-br,

Gréfica 7.4 Relacion entre tasa de interés e inversion
r

La relacion negativa entre la tasa de interés y la inversiéon podria tener
diversas formas, sin embargo, lo que analizaremos serd el caso lineal, esto es:
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Gréfica 7.5 Relacion lineal entre tasa de interés e inversion

r

S|~

>
!

Como se observa, conforme aumente la tasa de interés se reduce la inversion,
lo que indica que existe una relacion negativa entre inversion y tasa de interés,
es decir,

I=f()

7.4.1 LacurvalS

Como hemos sefialado antes, la relacion entre la inversion y la
tasa de interés es:

I=1-br,
donde:
I: inversion

[ inversion autbnoma
b: constante
r: tasa de interés

Con el objeto de ejercitar al lector, los siguientes ejemplos estan
resueltos grafica y algebraicamente.

211



Capitulo 7. El comportamiento de las empresas

Ejemplo 7.10 Determinacion grafica de la relacién entre tasa de interés e
inversion.

A) Supongamos que

Por lo tanto 1=1000-1000r

Ia

v

1000 1
B) Supongamos que
=200
b=100
Por lo tanto 1=200-100r
I'a
2
200 |
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C) Supongamos que
=600
b=500

Por lo tanto 1=600-500r

I

1.2

600 1

A partir de la relacion entre la inversion y la tasa de interés, y
considerando la identidad béasica del PIB:

Y=C+I+G+X-M

Recordemos que bajo el enfoque keynesiano, el consumo se
definié como:

C=C+cY
Mientras que la inversion se acaba de definir como:
I =1—bR*

Sustituyendo Ce len:

“ En el capitulo 4 abordamos los conceptos de tasas de interés reales y nominales,
en tal caso utilizamos a la variable r para indicar la tasa de interés real y a R para
la nominal. En ausencia de inflacién ambas tasas coinciden, por lo tanto, de aqui
en adelante supondremos que no hay inflacién y la letra que utilizaremos sera R.
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Y=C+cY+I — bR
Y-cY=C+I — bR
Y = ﬁ (C+1-bR)
Que es la misma identidad vista en el enfoque keynesiano del
consumo con la diferencia que ahora hemos agragado a la tasa

de interés. Dado que las Unicas variables por determinar son Y y
R, la relacion entre éstas es la llamada curva IS.

Ejemplo 7.11 Determinar graficamente y algebraicamente la 1S

a)

€ = 5000
[ =1000
b=1000
c=0.7

Y=—(C+T1-br)

1
1-C
Y = 1%07 (5000 + 1000 — 10007)
y=t (6000 — 10007)

03 r

10
Y = - (6000 — 10007)

Y =2000-3333.33r
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6.0006

20,000 1

Aunque el resultado algebraico muestra una tasa de interés de 6, ello en
realidad implica 600%. En la vida real es en extremo dificil, si no imposible,
encontrar tasas de interés tan elevadas, pues en las economias contempraneas
dificilmente encontramos tasas siquiera cercanas al 20%. Por ello es que estos
ejemplos son solo de caracter ilustrativo.

b)
¢ =600
=200
b=100
¢=0.75
1 — —_
Y = E (C + 11— br)
Y =—~— (600 + 200 — 1007)

T 1-075
Y = — (800 — 100r)
=025 T

4

Y = 7 (800 - 1007)

Y =3200 - 400r
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I'a

3,200 |
c)
¢ =600
I = 2500 b=500
c=0.8
Y=-—(C+1-br)
T 1-c r
1
Y = o8 (2500 + 600 — 50071)
Y= 1 (3100 — 5001)
02 T
Y =5(3100 — 5007)
Y = 15500 — 2500r
T4
6.2
15,500‘1

Para ser resueltos por el lector:
d)
¢ = 5000, I = 1500, b=1000, c=0.8
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e)
€ = 3000, I = 600, b=600, c=0.6
f)

C =800, I = 200, b=150, ¢=0.7

7.5. El enfoque neoclasico

La perspectiva keynesiana es probablemente la mas utilizada en
la vida real por las empresas, pues antes de llevar a cabo
cualquier proyecto de inversion, vale mas evaluar su viabilidad
financiera. Sin embargo, la economia neoclésica tiene su propia
version del comportamiento de las empresas que no sélo no se
contrapone al enfoque keynesiano, sino lo complementa.

En los cursos de microeconomia se aprende que una funcién de
produccion es una tabla, ecuacién o grafica que relaciona a los
factores productivos con el producto total. De esta forma,
tipicamente se dice:

Y =F(L,K), donde:
Y: producto total,

L: Trabajo

K: Capital

Implicitamente estamos suponiendo que los otros factores
productivos permanecen constantes.

A partir de la funcion de produccion podemos encontrar las
isocuantas, que como se estudia en microeconomia, nos
muestran las diferentes combinaciones de los factores
productivos que nos dan el mismo nivel de produccion. Es
decir:
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F(L,K)=Y, donde Y es el nivel de producto que hemos

fijado. De esta forma, al momento de mover el nivel de
producto, podemos obtener graficamente las siguientes
isocuantas:

K
A

b = =

AK
Y=150
Y=100

> L

AL

La gréfica anterior nos muestra que, en caso de desear
incrementar el nivel de producto, es necesario aumentar el
trabajo y/o capital.

7.5.1 Desembolso total. Isocosto

Para abrir una empresa es necesario contar con recursos
monetarios. Por ello, es que el empresario puede conseguir los
recursos con un inversionista o con varios. En México, se estila
colectar el capital constitutivo de la empresa y con ello abrir
una cuenta bancaria a nombre de la empresa. Este capital
constitutivo es lo que podriamos llamar el desembolso total, es
decir, los recursos requeridos para constituir la empresa.
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Este Desembolso Total (DT) debe utilizarse en la adquisicién de
los factores productivos. Si el precio del trabajo es w, y el del
capital es r, entonces el DT se convierte en:

DT =wL+rK

La segunda parte de la ecuacion es lo que en economia se
conoce como isocosto, es decir, las diferentes combinaciones de
trabajo y capital que implican el mismo costo para la empresa.

Gréfica 7.6 El isocosto de la empresa y el 6ptimo del productor

K

DT/r

DT/w L
El productor racional producira en el punto donde la isocuanta hace tangencia
con el isocosto, es decir, donde la productividad marginal del trabajo
iguala al salario real y donde la productividad marginal del capital iguala
a la tasa de interés real.

K4

K* |--
150

. 100

1

1 >

L* L

El empresario racional producird en un punto 6ptimo. Asi, en la grafica
previa, no se ubicara en la isocuanta que le da un nivel de producto de 100,
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sino en la que le permite producir 150, pues, para el mismo nivel de costo, le
es posible producir una cantidad mayor.

Ejemplo 7.12 La igualacién de las productividades marginales con el
precio real de los factores productivos.

De la funcién de produccion Y = F(L,K) podemos encontrar su diferencial:
dy = aF(II‘_’ K) dL+

aF((; K) dK , si nos ubicamos en una isocuanta, donde el

nivel de producto no cambia, es decir, dY =0Ilo que implica:
6F(L,K)dL+6F(L,K)dK:0

oL
Reagrupando:
OF (L,K)
dK oL PmgIL . . . .
— == =— , es decir, la pendiente de la isocuanta es igual
d.  OF(L.K)  PmglK P g

oK

al negativo del cociente de la Productividad Marginal del Trabajo dividida por
la Productividad Marginal del Capital.

Por su parte, el isocosto es: DT =wL +rK , reagrupando:
_ DT w L
r r

K

. w
por lo que su pendiente es: ——.
r

Igualando las pendientes del isocosto e isocuanta obtenemos:

dK _ PmglL _
dL PmglK

w .
—— , es decir,
r

PmglL _w
PmglK r’

que es la condicion de optimizacion del productor racional.
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Alternativamente, podemos plantear que el objetivo del empresario es
maximizar sus beneficios o ganancias. Para ello debe maximizar la diferencia
entre ingresos y gastos. Si el precio del articulo que vende es p, entonces su
problema es:

Max 7z = py—wL—-rK = pF(L,K)-wL—-rK,

Aplicando las condiciones de primer orden:
or _F(LK)

—= -w=0
oL oL

om _ F(LK) __
oL oK

La solucién del sistema anterior nos conduce a:
F(LK) w F(LK) r

’ 1

oL p oK p

En otras palabras: la productividad marginal del trabajo debe ser igual al
sueldo real, mientras que la productividad marginal del capital debe ser
igual a la tasa de interés real.®

Gréfica 7.7 El 6ptimo del productor ante cambios en el salario

® La funcion debe tener una serie de caracteristicas sin las que la anterior

derivacién no seria posible. Sin embargo, el objeto de tales propiedades se
encuentra mas alla del alcance del presente libro.
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Observemos que, partiendo del 6ptimo del productor, si por
alguna razén externa los salarios suben, lo que ocurrird con la
demanda de trabajo es que ésta se reducira. Lo mismo ocurrird
si se incrementa la tasa de interés: la demanda de capital sera
menor. En pocas palabras, la demanda de trabajo depende
negativamente del salario (w), mientras que la demanda por
capital depende negativamente de la tasa de interés (r), es decir:

L= f(w) y K°=f(r), donde:

L* : demanda por trabajo

W : sueldo o salario

K®: demanda por capital

r : tasa de interés real de la economia.

La implicacion inmediata es que al incrementarse los sueldos,
se reduce la demanda por trabajo, mientras que al incrementarse
la tasa de interés, se reduce la demanda por capital.

No olvidemos que el capital es la inversién acumulada. Esto
implica que la inversion depende negativamente de la tasa de
interés, es decir:

| = £(r)

Supongamos ahora que en la economia como un todo, es decir,
en el agregado, los inversionistas deciden invertir mas.
Equivalentemente podriamos pensar en que llegan nuevos
inversionistas (nacionales o extranjeros), o bien, que el sector
publico decide invertir. El efecto serd el de tener un mayor
desembolso total, o bien, pasar a un mayor isocosto para la
economia. Por lo tanto, tendremos un desplazamiento de este
Gltimo hacia arriba, es decir:
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Grafica 7.8 Incremento en la inversion reflejada en el desembolso total

KA

Al incrementar la inversion pasamos del isocosto cero al uno (10 a I11). Con
ello alcanzamos una isocuanta mayor, pasando de la isocuanta cero a uno (1Q0
a 1Q1). Por lo tanto, se incrementan tanto el trabajo como el capital utilizados
en la economia. Esto provoca una expansion del capital y un mayor nivel de
empleo.

Conclusion: al incrementarse el precio de los factores
productivos (trabajo y capital), se reduce la demanda de los
mismos. Consecuentemente, si suben exdgenamente los
salarios, la demanda por trabajo se reduce, lo que implicaria un
mayor nivel de desempleo. De igual forma, si se incrementa
exogenamente la tasa de interés, la demanda por capital se
reducird, lo que implica que habria menos inversiones.

Por lo tanto, cuando se incrementa la tasa de interés, se

reduce la inversion en capital, consecuentemente se reduce
el nivel de produccion y por lo tanto cae el nivel de empleo.
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Ejemplo 7.13 Los limites de la inversion.

En la literatura econémica sobre teoria de la produccion se suele hablar de
diferentes tipos de rendimientos a escala. Esto es, en qué porcentaje se
incrementara el producto total cuando se incrementa la totalidad de los
factores productivos. Los tres tipos de rendimientos que tipicamente se dice
que existen son:

Rendimientos a escala constantes

Situacién caracterizada por un aumento (o disminucion) de la produccién en
la misma proporcion en que han aumentado (o disminuido) todos los factores
productivos.

Rendimientos a escala crecientes

Cuando al variar la cantidad de todos los factores en una determinada
proporcidn, la cantidad producida varia en una proporcién mayor. Se produce
una disminucién de los costos medios al aumentar la produccion.

Rendimientos a escala decrecientes

Ocurren cuando aumentando todos los factores de produccion en la misma
proporcidn, la cantidad producida aumenta en una proporcién menor.

En la vida real es probable que diversas industrias presenten diversos tipos de
rendimientos a escala. Sin embargo, en ausencia de cambio tecnolégico, la
planta productiva existente, tarde o temprano, llegard a su limite, esto es,
invertir mas empleando la misma tecnologia producira una menor cantidad de
bienes. Esto implica que tarde o temprano nos encontraremos en el mundo de
los rendimientos a escala decrecientes. Por lo tanto, para continuar creciendo
sostenidamente, no basta con invertir, es necesario realizar inversiéon en
investigacion y desarrollo que generen cambios tecnolégicos que a su vez se
reflejen en mayor crecimiento econémico.
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Ejemplo 7.14 El gran empuje (Big Push) y el desarrollo econémico

Dentro de la literatura que versa sobre desarrollo econémico, un enfoque al
que no se le ha puesto suficiente atencion es el llamado gran empuje o gran
impulso. Esta vision parte de una economia en total subdesarrollo, donde sélo
existen recursos naturales y no hay industrias ni agricultura fuertemente
desarrollada.

Si subitamente llegase una importante cantidad de inversionistas a explotar los
recursos naturales y producir bienes y/o servicios, rdpidamente se generaria
riqueza, se crearian empleos y ganancias. El nivel de vida de la poblacién
local rapidamente mejoraria y se crearia mas riqueza. En una palabra, la
economia podria crecer de una manera espectacular, generando bienes y
servicios que antes no existian, creando empleo y ganancias para los
inversionistas.

Lo primero que viene a la mente al pensar en esta teoria es el caso de algin
pais africano al que subitamente llegan una gran cantidad de inversionistas, y
parafraseando a Marx, los capitalistas crearian ciudades donde antes solo
habia llanos, tal pareceria que se sembraran flores.

El gran impulso est4d muy lejos de ser un caso hipotético. En realidad, existen
casos que definitivamente corresponden a este modelo tedrico. La universidad
donde se escribe parte de este libro es ejemplo de ello: la Unidad Académica
Profesional Nezahualcdyotl (perteneciente a la Universidad Auténoma del
Estado de México), es parte de un complejo denominado Ciudad Jardin, que
se construy6 donde hace apenas algunos afios eran tiraderos municipales. Lo
mismo podria decirse de Santa Fe, en el poniente del Distrito Federal, donde
igualmente se construy6 préacticamente una ciudad donde antafio s6lo habia
basura.

La creacion de universidades, centros comerciales, tribunales, hospitales, etc.,
no son otra cosa que inversion explosiva en zonas donde s6lo habia pobreza, y
que han elevado el nivel de vida de la poblacién y han llevado efectos
colaterales inesperados pero bien recibidos, concretamente la creacion de
fuentes de empleo y el incremento en el valor de los predios aledafios a la
zona.
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Problemas

1. Se ha criticado que las empresas sélo buscan el lucro.
Por ello es que algunas empresas han decidido catalogarse
como no lucrativas. Ello implica que la teoria econdmica
neoclasica no sirve para analizar el comportamiento de dichas
empresas. Falso o verdadero, justifique.

2. Para un tamafio de planta determinado, los empresarios
contrataran empleados hasta que la productividad marginal sea
igual a cero. Falso o verdadero, justifique.

3. Si se desea contratar a mas mano de obra, es necesario
incrementar el tamafio de planta, lo que implica mayor
inversion. Esto reducira la productividad del trabajo por lo que
los sueldos se reduciran.

4. Bajas tasas de interés reducen el costo del capital, razén
por la que la politica econdémica adecuada para que la economia
crezca es la imposicion de tasas de interés bajas.

5. La solucion para abatir el desempleo es reducir los
salarios, de ese modo se reduciran los costos y con ello la
produccién crecera.

6. El incremento salarial debe hacerse en la misma
proporcion que el incremento en la productividad marginal de
los trabajadores, no hacerlo asi encareceria costos, mismos que
se reflejarian en mayores precios y consecuentemente habria
mayor inflacion.

7. El ahorro de las familias ricas es mayor que el de las
familias pobres. Como el ahorro es el motor de la inversién, lo
gue se debe hacer es desgravar a los ricos y gravar a los pobres,
de ese modo el ahorro agregado se incrementara y con ello la
inversion, y por lo tanto el crecimiento econémico sera mayor.
8. La inversion genera crecimiento econémico, por lo
tanto, para crecer, es necesario generar incentivos para la que la
iniciativa privada invierta. Comente y proponga algunos
ejemplos concretos de incentivos a la inversion.

9. Discuta las diferencias entre ahorro e inversion. ;Por
qué la inversion se convierte en capital?

10.  ¢Qué es el capital? Comente por lo menos tres formas

de éste.
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11.  ;Qué es la depreciacion? ;Por qué se debe descontar de
la depreciacidn bruta?

12.  Discuta sobre algin bien o servicio que puede ser
considerado por los consumidores como bien de consumo, pero
para los inversionistas bien de inversion. ¢Es posible que exista
tal dualidad?

13.  La inversién publica puede desplazar a la inversion
privada, por lo tanto es recomendable que sélo invierta el sector
privado. Comente y ejemplifique las razones a favor y en contra
del argumento.

14.  Lainversion extranjera no deja los dividendos en el pais
en que se invierte, por lo tanto deberian ponerse obstaculos a su
existencia, pues en el largo plazo el pais receptor pierde mas de
lo que gana. Comente con ejemplos de la vida real.

15.  Mencione por lo menos tres razones por las que el
empresario maximizador de beneficios debe realizar una
evaluacion de proyectos y plan de negocios antes de invertir.

16.  Muestre y explique las etapas del ciclo de vida de los
proyectos. Tome algln ejemplo de la vida real y explique su
ciclo de vida.

17.  La tasa interna de retorno (TIR) tiene un problema
cuando los flujos netos del proyecto son positivos y negativos,
¢cual es? ¢qué alternativas habria?

18. Bajo el enfoque keynesiano, la inversion depende
negativamente de la tasa de interés, por lo tanto, se deberia
buscar que las tasas de interés sean tan bajas como sea posible.
Comente desde la perspectiva del inversor y la del consumidor.

19.  Resuelva los casos no respondidos del ejemplo 7.11

20. Bajo el enfoque neoclasico las empresas siguen un
proceso Optimo al momento de determinar cuénto invertir. Por
lo tanto, podemos desestimar al modelo keynesiano.

21. Bajo el enfoque neoclédsico la inversion depende
negativamente de la tasa de interés. Explique las razones y
contrastelo con el enfoque keynesiano.
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22.  En el largo plazo la dnica forma de crecer
sostenidamente es fomentando el cambio tecnoldgico, pues de
otra forma, tarde o temprano la inversion llegara a sus limites,
por lo que no se podra crecer a pesar de seguir invirtiendo.
23.  Dé algunos ejemplos de la vida real que muestren que la
hipotesis del gran impulso puede aplicarse en la vida real.
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Capitulo 8

El sector financiero y la parte
“real” de la economia

Hasta el momento no hemos hablado explicitamente de dinero.
Todo el tiempo hemos supuesto que todos los bienes y servicios
producidos se intercambiaban en el mercado directamente por
mercancia. En la vida real las cosas no son asi, es necesaria la
presencia de un medio de cambio, esto es precisamente lo que
es el dinero.

Es dificil pensar que hubo una época en que no existia el
dinero. Lo cierto es que hace miles de afios nadie lo usaba. Para
obtener los bienes que necesitaban, la gente de la antigiiedad
empleaba el trueque, es decir, cambiaban una cosa por otra.
Esta forma de intercambio no siempre funcionaba bien, pues
era necesario que cada persona poseyera algo que le interesara
al otro. Aunque el trueque contintia usandose, la economia en la
actualidad es principalmente monetaria.
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8.1 Dinero. Definicién, caracteristicas y usos

El dinero es un bien que presta un servicio en la economia.
Dicho bien es aceptado como medio de cambio, es considerado
como un cambio tecnolégico puesto que ayuda a producir un
mayor numero de bienes y servicios en la economia con su
existencia que sin ésta, sirve como numerario de sistema o
unidad de cuenta, pues todo lo cuantificamos en términos de
pesos.

Una definicion de dinero: (del latin denarius o denario, moneda
romana) es todo medio de intercambio comln y generalmente
aceptado por una sociedad que es usado para el pago de bienes
(mercancias), servicios, y de cualquier tipo de obligaciones
(deudas).

Una caracteristica del dinero, para que se considere como tal, es
que debe de ser reconocido por la poblacion.

Moneda: Moneda es la pieza de un material resistente,
normalmente un metal acufiado en forma de disco, que se
emplea como medida de cambio (dinero) por su valor legal o
intrinseco y como unidad de cuenta. También se llama moneda
a la divisa de curso legal de un Estado.

Tipos de dinero:

Dinero Fiat: es aquel que circula porque el publico lo acepta y
confia que el resto de la poblacion lo va aceptar.

Dinero Fiduciario: aquel que emite una entidad que puede 0 no
tener el monopolio en emision del dinero.

Dinero Metalico: generalmente hecho de algin metal precioso
como oro o plata. Tiene un valor intrinseco propio, es decir, el
material con que esta hecho le da valor independientemente de
que el publico lo acepte o no.
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Dinero Pléastico: Es todo aquel tipo de dispositivo plastico
magnético que permite comprar bienes y/o servicios.

Cuasidinero: No es propiamente dinero pero se pueden hacer
transacciones. Por ejemplo tarjetas prepagadas como metrobds,
centros de diversion, etc.

Caracteristicas o propiedades del dinero:

Para ser considerado como tal, el dinero debe tener una serie de
caracteristicas:

1. Que sea dificilmente reproducible.

2. Que la poblacion lo acepte como dinero. Debe ser aceptado
generalizadamente, si no lo reconoce la poblacion, no funciona
como tal. Tenemos el ejemplo de los centavos que poco se han
ido dejando y ahora no tan facilmente los aceptamos.

3. Que sea facilmente divisible.

4. Que sea dificilmente falsificable

En el mundo actual la mayoria de la oferta de dinero es emitida
por un monopolio, generalmente publico, que tiene el control
sobre la oferta de dinero. En el caso de México se trata del
Banco de México, mientras que en el caso de Estados Unidos,
se trata del Sistema de la Reserva Federal (FED).

El dinero cumple tres funciones en una economia:

*Medio de cambio: ya que es generalmente aceptado por la
sociedad para saldar la compra y venta de bienes y servicios.

*Unidad de cuenta: porque permite fijar precios y documentar
deudas.
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*Deposito de valor: ya que permite transferir la capacidad para
comprar bienes y servicios a lo largo del tiempo.

Caracteristicas del dinero como medio de pago:

Para que el dinero cumpla con la funcion de medio de cambio
debe ser:

*Durable: debe ser capaz de circular en la economia en un
estado aceptable por un tiempo razonable.

*Transportable: los tenedores deben poder transportar con
facilidad dinero con un valor sustancial.

*Divisible: el dinero debe poder subdividirse en -pequefias
partes con facilidad sin que pierda su valor, para que su valor
pueda aproximarse al de cualquier mercancia.

*Homogéneo: cualquier unidad del dinero debe tener un valor
exactamente igual al de las demas.

*De emision controlada: para que mantenga su valor y que no
detenga la economia porque la oferta de dinero es insuficiente.
Esto implica que es necesario evitar su reproduccion excesiva o
muy limitada.

Ejemplo 8.1 La isla del Dinero de Piedra.

Friedman (1993), relata el sistema monetario de una isla polinesia, donde no
se habia desarrollado la industria de los metales. Las comunidades vivian en
condiciones cercanas a la edad de piedra. Tan era asi que la moneda utilizada
era precisamente de dicho material: de piedra.

En esta isla las piedras eran el dinero, y la riqueza dependia de que tan grande

fuera la piedra que se tenia almacenada en casa, en otras palabras, las piedras
cumplian con una de las funciones del dinero: deposito de valor.
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En algin apartado, Friedman destaca la odisea de una familia rica, que al
mudarse a otra isla, la canoa donde se trasladaban sufre una volcadura, la
piedra que representaba su riqueza se hunde en el mar; pero la comunidad
sabia que la piedra existia, solo que ahora guardada en el océano. Por lo tanto,
la familia sigui¢ siendo rica. En pocas palabras, a la comunidad no le importé
que la riqueza se encontrara en su hogar o en el mar: sabian que la familia era
rica.

En otro episodio, cuando los ingleses conquistaron, intentaron forzar a los
nativos a hacer caminos y sembrar determinados productos. No lo lograron en
el primer intento. Para conseguirlo, pusieron una X con pintura roja en las
piedras de todas las familias, lo que indicaba que su riqueza estaba embargada
por la corona britanica. En automatico la poblacion respondié haciendo lo que
los conquistadores pedian. Tan pronto terminaron, se borro la X y todo volvio
a la normalidad. Esto es un caso de Dinero Fiat.

8.2 Banco central. Oferta Monetaria

El Banco Central de un pais esta encargado de emitir la moneda
nacional, regular el mercado monetario y de divisas asi como
gjecutar las politicas gubernamentales en lo referente a medidas
monetarias y financieras.

Los objetivos del Banco central son:

e Preservar el poder adquisitivo de la moneda.

e Regular a los deméas bancos o sistemas
financieros.

e Fungir como prestamista de Ultima instancia.

El Banco de México es nuestro Banco Central y ayuda a que el
sistema financiero de nuestro pais se desarrolle sanamente. Es
la instancia que se encarga de imprimir el papel moneda y darlo
a conocer a la poblacion, es una institucion autonoma desde
abril de 1994. Su objetivo prioritario es procurar la estabilidad
del poder adquisitivo de la moneda nacional.
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El Banco de México es la Unica institucion que puede emitir
moneda nacional para que se realicen todas las transacciones en
nuestra economia. México es uno de los pocos paises que
fabrican sus propios billetes y monedas. Para eso existen la
Fabrica de Billetes y la Casa de Moneda.

Ejemplo 8.2 El TUmin como moneda alterna en una comunidad
veracruzana®

Segun datos de EI Universal, una comunidad indigena en Veracruz ha
desafiado el mandato constitucional que otorga monopolio al Banco de
México en la emision de papel moneda. En dicha comunidad desde
noviembre de 2010 existe una moneda alternativa al peso, denominada timin,
que significa moneda en la lengua indigena local.

Segun el reportaje la comunidad acepta los papeles denominados tdmin con
diferentes denominaciones como complementarias o alternativas al peso. Ante
la posibilidad de ser considerados como delincuentes, la comunidad se ha
defendido diciendo que circula localmente y que no es dinero, son so6lo vales,
que se intercambian entre ellos mismos.

En la préctica, el que una comunidad acepte dichos papeles como moneda, es
un rompimiento con el monopolio del Banco de México, pues el timin
funciona como dinero fiat.

El Banco de México se asegura que haya la cantidad de dinero
necesaria para cubrir todas las necesidades sin que haya
inflacién; es decir que los precios de los bienes y servicios no
aumenten hasta el punto en que podamos comprar menos cosas
con la misma cantidad de dinero. Cuidar la estabilidad de
precios es una de las responsabilidades mas importantes del
Banco de México. A la serie de medidas que esta institucion
aplica para combatir la inflacion se les llama politica monetaria.

! Datos tomados del reportaje de EI Universal,
http://www.youtube.com/watch?v=cgKOFY SJGgl&feature=player_embedded
[Consultado el 14 de marzo, 2012].
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El Banco de México no es un banco comercial, por lo que ni las
personas, ni las empresas pueden abrir una cuenta en el banco
central. Como s6lo otorga créditos a los bancos comerciales se
dice que es un banco de bancos. EI Banco de México, como la
mayoria de los bancos centrales del mundo, es autbnomo. Esto
quiere decir que el gobierno no puede intervenir directamente
en coOmo se maneja. Esta autonomia impide, por ejemplo, que
alguna autoridad le ordene al banco que le preste dinero, o
incluso, que emita mas dinero del conveniente.

Ejemplo 8.3. El mandato constitucional del Banco de México. Funciones
legales.

El Banco de México serd la persona de derecho publico con caracter
autdnomo en el ejercicio de sus funciones y en su administracién, cuya
finalidad es proveer a la economia del pais de moneda nacional, y
desempefiara las funciones siguientes:

I. Regular la emision y circulacion de la moneda, los cambios, la
intermediacion y los servicios financieros.

I1. Operar con las instituciones de crédito como banco de reserva y acreditante
de Gltima instancia.

I11. Prestar servicios de tesoreria al Gobierno Federal y actuar como agente
financiero del mismo.

IV. Fungir como asesor del Gobierno Federal en materia econémica vy,
particularmente, financiera.

V. Participar en el Fondo Monetario Internacional y en otros organismos de
cooperacion financiera internacional o que agrupen a bancos centrales.

VI. Operar con los organismos a que se refiere la fraccion V anterior, con
bancos centrales y con otras personas morales extranjeras que ejerzan
funciones de autoridad en materia financiera.

Véase en Ley del Banco de México articulo | (parrafo sexto y séptimo del
articulo 28 de la Constitucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos),

articulo Iy articulo 111 el mismo.
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El objetivo primordial por el que se desempefia el Banco de México es
procurar la estabilidad del poder adquisitivo de la moneda nacional,
corresponder y promover el sano desarrollo del sistema financiero, asi como
propiciar el buen funcionamiento de los sistemas de pago.

El servicio que desempefia el Banco de México para facilitar la informacion
financiera, expedir disposiciones financieras y otras se puede clasificar en las
siguientes secciones:

Estadisticas
Disposiciones

Servicios

Publicaciones y discursos
Material educativo

arwpdPRE

1.- Estadisticas:

En esta seccion se puede consultar un amplio conjunto de estadisticas
econdmicas y financieras con la finalidad de conocer, analizar e interpretar los
datos para explicar las condiciones por las cuales se dan las variaciones
porcentuales en el sistema financiero de México, para poder conocer lo antes
ya mencionado El Banco de México nos desglosa los resultados de los
sistemas y politicas que se han aplicado, esto se puede verificar en los
siguientes cuatro puntos:

e Billetes y monedas: Ordena la acufiacion de moneda metdlica, la
cantidad de billetes y monedas que circulan en Meéxico, la
disposicién de los billetes deteriorados, duracion del billete y la
falsificacion de éste.

e Sistema financiero: Procura la asignacion eficiente de recursos
entre ahorradores y demandantes de crédito. Un sistema financiero
sano requiere mercados eficientes y completos y un marco legal
que establezca claramente los derechos y obligaciones.

e Politica monetaria e inflaciéon: Contribuye el establecimiento de
condiciones propicias para el crecimiento econémico 'y la
generacion de empleos permanentes.

e Sistemas de pago: Conjunto de instrumentos, procedimientos y
normas para transferir recursos financieros entre sus participantes.
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2.- Disposiciones

El Banco de México esta facultado para expedir disposiciones que tengan por
finalidad la regulacion monetaria 0 cambiaria, el sano desarrollo del sistema
financiero, el buen funcionamiento de los sistemas de pagos y la proteccion
de los intereses del publico, los cuales estan disponibles en los siguientes
puntos:

e Billetes y monedas: Regulacién de los institutos de crédito para
otorgamiento de un préstamo a demandantes que lo soliciten.

e Sistema financiero: Disposiciones otorgados a Instituciones de
crédito, Casas de bolsa, Casas de cambio y Otras entidades en
funcion de la asignacion eficiente de recursos financieros de crédito.

e Politica monetaria e inflacién: Disposicion a promover el
desarrollo monetario bancario mediante subastas de depositos, de
bonos de regulacion monetaria y de valores gubernamentales.

e Sistemas de pago: Instrumentos, procedimientos y normas para
transferir recursos financieros entre sus participantes en un tiempo
determinado.

3.- Servicios

El Banco de México ofrece al publico diversos servicios para satisfacer las
necesidades generales como los de registro de aspirantes a empleo y el uso de
la Biblioteca, entre otros.

e Billetes y monedas: Se proporciona medios por los cuales el
publico puede cambiar de billetes por otros, cambiar billetes y
monedas presuntamente falsos, venta de monedas, entre otros.

e Sistema financiero: Sistema por el cual se puede calcular el
Crédito y Costo Anual Total mediante calculadora de créditos
diversos y calculadora de créditos hipotecarios.

e Politica monetaria e inflacion: Sistema por el cual se puede
calcular la inflacion.

e Sistemas de pago: Sistema por el cual se calculan las Tarifas y
comisiones maximas en los servicios de pago.

237



Dario Ibarra Zavala y Daniel Gonzalez Sesmas
4.- Publicaciones y discursos

El Banco de México publica documentos que sustentan y describen el
analisis, las politicas, los instrumentos que se utilizan, asi como la opinion de
la Institucion sobre diversos temas de los cuales se encuentran los siguientes:

e Informes periddicos: Pueden ser Anuales, Programa de politica
monetaria, Informes sobre politica monetaria, Informes trimestrales
sobre la inflacion o Reportes sobre el sistema financiero.

e  Documentos de investigacién: Los cuales pueden ser Documentos
de investigacion del Banco de México o Publicaciones externas.

e Discursos y presentaciones de la Junta de Gobierno: Las
opiniones y criticas que dan los funcionarios de gobierno ante la
economia y agentes sociales.

5.- Material educativo

Esta seccidn contiene material que describe y explica didacticamente temas
financieros y econémicos, para mejorar su comprension.

e Billetes y monedas: Se proporcionan temas inherentes en relacion
con billetes y monedas para un fécil entendimiento de éste.

e Sistema financiero: Se otorgan fichas sobre el sistema financiero,
glosario del sistema financiero y otros para su mejor comprension.

e Politica monetaria e inflacion: Material audiovisual sobre politica
monetaria e inflacidn, glosario de politica monetaria e inflacion, y
respuestas a las preguntas frecuentes de politica monetaria e
inflacion son los medios por los cuales se da el entendimiento de
este punto.

e Sistemas de pago: Mediante materiales, glosarios y preguntas
frecuentes se proporciona el conocimiento de este punto.

8.2.1 Los agregados monetarios (M’s) en México
Los Agregados Monetarios se conforman por el dinero en

circulacion, cuentas de ahorro y cheques, inversiones en activos
financieros publicos y privados, nacionales o extranjeros. En
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dinero o que es un sustituto cercano del mismo.

En México, los agregados financieros son:

M1la= Billetes y monedas en circulacion. (Oferta monetaria:

permite hacer transacciones por tanto permite comprar).

M2a= M1 + cuentas bancarias de corto plazo (menor a un afio).

M3a= M2 + cuentas bancarias de largo plazo (mayor a un afio).

M4a= M3 + resto de instrumentos financieros.
Grafica 8.1 Los agregados monetarios en México
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Fuente: Banco de México, 20122

2http://www.ba\nxico.org.mx/Sielnternet/consultarDirectoriolnternetAction.do?acc
ion=consultarCuadro&idCuadro=CF77&sector=3&locale=es [Consultado el 14 de

marzo, 2012].
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Graéfica 8.2 Agregados Monetarios Reales, pesos de enero de
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Banco de México,
2012.

8.3 Creacion de dinero en la Economia. Dinero de
alto poder y base monetaria

El Banco de México tiene, dentro de sus funciones, el de
controlar la oferta monetaria de un pais. Adicionalmente, puede
persuadir, moralmente, a la Banca Comercial para que
modifiquen el nivel de las tasas de interés. Por otra parte, el
Banco de México funciona como prestamista de Ultima
instancia, es decir, le presta dinero a la Banca Comercial

cuando nadie le quiere o puede prestar y el sistema bancario
necesita liquidez.

8.3.1 Creacion de dinero en la Economia

En México la entidad encargada de emitir el dinero original es
el Banco de México. Por dinero original nos referimos al dinero
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que se imprime y se lanza a la circulacion. El dinero emitido
por Banxico es conocido como dinero de alto poder o base
monetaria.

Este dinero de alto poder es emitido originalmente por el Banco
de México, entregado a la Banca Comercial y ésta a su vez lo
presta al pablico en general. El publico en general conserva una
parte de dichos depésitos en efectivo, otra parte la vuelve a
depositar. Dichos depoésitos a su vez tienen dos destinos: una
parte se guarda en el banco como reserva y el resto se vuelve a
prestar. El proceso continta, de modo tal que la Base Monetaria
termina convirtiéndose un una suma muy grande de dinero. Al
final del proceso lo que tenemos es la oferta monetaria, que se
integra por el dinero de alto poder multiplicado por lo que se
Ilama Multiplicador Bancario.

En otras palabras:

1) El Banco central emite dinero (Base Monetaria
o0 Dinero de Alto Poder).

2) Lo envia al sistema bancario.

3) LaBanca comercial otorga préstamos.

4) La Banca comercial recibe depdsitos.

5) Reinicia los puntos 3y 4

Ejemplo 8.4 Posibilidad de no tener monopolio en la emision de dinero.

Un economista perteneciente a la escuela Austriaca, liberal y premio nobel de
economia, Friedrich Hayek, propone en La Desnacionalizacién del dinero
(1994), que la existencia de un monopolio en la emisiéon de papel moneda
presenta perjuicios para la poblacién igual que la existencia de cualquier otro
monopolio. Prueba de ello es que las monedas emitidas por solo una entidad
han tendido a depreciarse con el tiempo.

Por ello es que propone que el dinero pueda ser emitido por diferentes
instituciones bancarias privadas. Cada banco privado podria emitir su propia
moneda y deberian competir con otros bancos para que los consumidores
determinen cual moneda usar.
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Asi, en el caso de México, los pesos de Banamex (pesos Banamex) deberian
competir con los pesos de Bancomer (pesos Bancomer), y asi para otros
bancos interesados en emitir moneda. El piblico demandaria aquellos que no
perdieran poder adquisitivo y la banca privada tendria que emitir
cuidadosamente su moneda para evitar depreciacién de la misma.

Para Hayek, esta medida acabaria con la inflaciéon y no seria necesaria la
existencia de un monopolio en la emision de la moneda.

No es la Unica postura contra los bancos centrales. Desde la Ciencia Politica
se han lanzado propuestas para que los gobernadores del Banco Central
rindan cuentas a la poblacion tal como lo hacen otros organismos publicos.
Hasta el momento los autores desconocen si se ha logrado algo al respecto en
algun lugar del mundo.

Con todo, parece poco probable que en el corto o mediano plazo pueda
cambiar la estructura del Banco Central, de modo tal que seguira siendo un
monopolio publico y gobernado por un grupo de expertos que rara vez tienen
que rendir cuentas a la poblacion.

8.3.2 La Banca Comercial en México

El sistema financiero es un conjunto de instituciones como
bancos, sociedades de inversion, aseguradoras, Sofomes (antes
sofoles), y otras mas. Estas instituciones financieras facilitan el
acceso de personas y empresas a los sistemas de pago, es decir,
cheques, tarjetas de crédito y débito, transferencias electrénicas
y cualquier otro sistema por medio del cual se transfiera dinero.

La banca comercial es responsable de recibir depdsitos del
publico en general y de emitir préstamos. Ambas actividades
bancarias pueden clasificarse en “Activas” y “Pasivas”,
dependiendo si representan un beneficio 0 un costo para la
institucién. Las activas son las que generan ingreso para la
banca, pasivas las que implican un costo para la misma.

Al momento de otorgar préstamos, la banca debe hacer un
estudio para evaluar la calidad crediticia del potencial cliente.
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Si se trata de un crédito al consumo, debe asegurarse que el
consumidor tiene un nivel de ingresos razonablemente alto para
poder pagar. Si se trata de un préstamo de inversién, debe
estudiar el proyecto de inversion y plan de negocios; si es
rentable, debe prestar, en caso contrario, no. A esta labor se le
conoce como screanning, es decir, es como analizar a la luz de
rayos X la calidad crediticia de los clientes. Esta actividad es
una de las actividades activas de la banca, pues por el préstamo
de recursos recibe un interés, que se conoce como tasa de
interés activa.

La contraparte es la captacion de recursos del publico en
general, empresas y gobierno. Por cuentas de ahorro
generalmente paga un interés, por ello, a la tasa de interés
pagada se le conoce como tasa de interés pasiva.

Ejemplo 8.5 La Banca Comercial en México.

La lista de los bancos multiples en funciones incluye a las siguientes 14
instituciones que forman parte de un grupo financiero: Banamex, BBVA,
Bancomer, Santander, HSBC-México, GECapital, Ixe, Inbursa,
Interacciones, Mifel, Scotiabank, Invex, Afirme, Mercantil del Norte, Banco
del Centro, Bank of America, J.P. Morgan, ING, Credit Suisse y Barclays.
Los Bancos multiples que no pertenecen a grupo financiero son como sigue:
Regional de Monterrey, Bansi, Banco del Bajio, ABN Amro, American
Express, Bank of Tokio-Mitsubishi, Comerica Bank, Deusche Bank México,
Azteca, Autofin México, Compartamos y Ahorro Famsa. Para finalizar, la
lista de grupos financieros es como sigue: Afirme, Banrregio, GECapital,
Bank of America, Banorte, Barclays, Bancomer, Credit Suisse, HSBC,
Inbursa, Interacciones, Mifel, Santander, Scotiabank-Inverlat, Ve por Mas,
ING, Invex, Ixe, J.P. (Chase) Morgan.

La entrada de la banca foranea a México ya sin restricciones reglamentarias,
se inicié con una primera operacién que se concretd en agosto de 2000
cuando BBV adquirié en definitiva Bancomer. Al afio siguiente, Citibank
hizo lo propio con Banamex y en noviembre de 2002 HSBC consiguid el
control accionario de Bital. Serfin habia sido ya comprado por Banco
Santander y lo propio ocurri6 con Inverlat a cargo de Bank of Nova Scotia.
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La banca mdltiple integra a un conjunto de 40 instituciones, entre las cuales
se encuentran los bancos mas tradicionales (Banamex, Bancomer, por
ejemplo) y los de nueva creacion (por ejemplo, BanCoppel y Banco Wal-
Mart). La gran mayoria de esos bancos multiples forman parte de los 47
grupos financieros que existen a la fecha. A su vez, esos grupos constituidos
alrededor de sus respectivas empresas tenedoras, cuentan con otras filiales
ademas de los bancos multiples.

Fuente: http://www.banxico.org.mx/sistema-financiero/material-
educativo/basico/%7BFFF17467-8ED6-2AB2-1B3B-
ACCE5C2AF0E6%7D.pdf [consultado el 21 de marzo de 2012]

Ejemplo 8.6 Entidades Financieras Nacionales e Internacionales en
México.

El sistema financiero mexicano estd constituido por un conjunto de
instituciones que captan, administran y canalizan a la inversion, el ahorro
tanto de nacionales como de extranjeros.

El sistema Financiero Mexicano se integra por: Grupos Financieros, Banca
Comercial, Banca de Desarrollo, Casas de Bolsa, Sociedades de Inversion,
Aseguradoras, Arrendadoras Financieras, Afianzadoras, Almacenes Generales
de Dep6sito, Uniones de Crédito, Casas de Cambio, Empresas de Factoraje,
SOFOMES, Sociedades de Ahorro y Prestamo.

En cuanto a los bancos es importante conocer su definicion:

“Un banco es un intermediario financiero que se encarga de captar recursos en
forma de depositos, y prestar dinero, asi como la prestacion de servicios

. 1
financieros”

“Empresa o grupo empresarial que se dedica a actividades de intermediacion
financiera, recibiendo dinero de unos agentes econdmicos (depdsitos), para
darlo en préstamo a otros agentes econdmicos (créditos) y obtener asi unos
rendimientos econdmicos como fruto de esa actividad.” ?
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“Un banco es una institucion de tipo financiero que por un lado administra el
dinero que les deja en custodia sus clientes y por el otro utiliza este para
prestarselo a otros individuos o empresas aplicandoles un interés y que es una
de las variadas formas que tiene de hacer negocios e ir ampliando el dinero de
sus arcas.”

Fuentes:
D “Instituciones  Bancarias”  http://es.wikipedia.org/wiki/Banco,

Consultado el 10 de abril del 2010.

“Institucion  Bancaria” www.1ahorro.com/ahorro/diccionario,

consultado el 10 de abril del 2010.

2)

8.3.3 Algunos instrumentos de inversion de la Banca
Comercial en México

Invertir implica colocar dinero en algin negocio y/o destinar
recursos a alguna operacion con el objeto de obtener alguna
utilidad. En la inversidn, existe un componente especulativo en
practicamente todas las inversiones posibles, este componente
especulativo se refiere a una cierta dosis de incertidumbre y
riesgos respecto a factores que podran  afectar
desfavorablemente el resultado de la inversion. Tomando en
cuenta el riesgo en la inversion se resaltan los siguientes
actores:

e Inversionista agresivo: es aquel tipo de inversionista
que sigue y analiza el desenvolvimiento del mercado
practicamente sobre una base diaria, en busqueda de
oportunidades. Teniendo como objetivo acelerar el
ritmo de generacion de utilidades.

e Inversionista conservador: es un inversionista pasivo,
se limita a disfrutar del beneficio de lo ya conocido,
tiene cierto grado de riesgo, y no sigue de cerca el
desarrollo del mercado.
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e Especulador: implica una toma de riesgo mayor en la
correspondiente a una inversion en igualdad de
circunstancias. Esa toma de mayor riesgo pretende estar
balanceada, de alguna manera, con una recompensa
proporcionalmente mayor, en caso de éxito, a la que se
obtendra de no incurrir en riesgos adicionales y mas
grandes. Un especulador toma mayores riesgos; es una
persona con actitud hacia el riesgo muy marcada. El
especulador actGa como catalizador en economia. Su
principal funcion, en este sentido, es la de servir de
"foco rojo" que pretende Ilamar la atencion respecto a
cambios notables. Implica el ejercicio de la razén.
Asimismo el especulador juega un riesgo calculado
sobre una estimacion inteligente acerca de
posibilidades futuras.

e Apostador: significa comprometerse con un resultado
sobre el cual el apostador no tiene control, mas puede
anticiparlo. Involucra el azar; es decir, gana o pierde
jugando un albur o extrayendo una carta de una baraja.

Tipos de inversién

En una empresa hay una serie de inversiones fijas (en
estructura) y variadas (dependen del funcionamiento). Las
inversiones de una empresa, ademas, pueden ser a corto, a
medio o a largo plazo, en funcién de cuando se espere que sean
rentables.

Segun el tiempo existen 2 tipos de inversiones:

Inversiones de Corto Plazo u Operativas. Corresponden a todas
aquellas decisiones con un horizonte inferior a un afio.

Inversiones de Largo Plazo o Estructurales. Por su parte, este

tipo de inversiones, se dan de acuerdo con la estrategia de la
misma.
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8.3.4 Los Grupos Financieros en México:

Un grupo financiero se forma cuando se integran en una
sociedad controladora al menos tres de las siguientes entidades
financieras: bancos, casas de bolsas, instituciones de seguros,
almacenes generales de deposito, arrendadoras financieras,
empresas de factoraje financiero e instituciones de fianzas.

México cuenta con grupos financieros nacionales e
internacionales dentro de esta clasificacion se ubican:

Grupos financieros Grupos financieros _Internacionales
» Banca afirme » American Express Bank
» Banca Mifel » Banco Cedit Suisse

» Banco amigo » Banco Invex

» Banco Autofin » Banco J.P Morgan

» Banco Azteca » Bank of América

» Banco del Bajio » Bank Of Tokio

» Banca ahooro Famsa » Barclays bank

» Compartamos Banco » deutsche bank

» Bancoppel » HSBC

» Banco Facil > ING BANK

» Banco Inbursa » PRUDENTIAL BANK
» Banca Interacciones » Scotiabank

» BANAMEX » The bank of New York
> Banorte » The Royal bank of scotland
» Banco Monex » USB Bank

» Banco Multiva » volkswagen bank

» Banca Regional de

» Banco Santander

» Banco ve por mas

» Banco Wal Mart

» Banco Bansi

» BANCOMER

» Cl Banco

> IXE BANCO

Fuente: Banco de México y Asociacién de Bancos de México®

® http://www.abm.org.mx/bancos/asociados.htm [Consultado el 16 de marzo,
2012]. http://www.banxico.org.mx/sistema-financiero/sistema-financiero-
informacio.html [Consultado el 16 de marzo, 2012].
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Los principales usos que presta la Banca Comercial son:

» Depositos o captacién del ahorro
*Paga interés
*Cobra comisiones, (saldo minimo, retiro de efectivo,
cuota anual, consulta de saldo, emision de cheques).

» Otorga créditos
*Screanning (Se encarga de realizar una revision de
calidad crediticia).
*Cobro de comisiones, interés, cuota de apertura,
cargos moratorios, gastos de cobranza y otros.

Un problema que enfrenta el Sistema Bancario Mexicano es el
de la falta de claridad de la tasa de interés a cobrar, pues son tan
diversas, que el consumidor termina por no saber qué le estan
cobrando.

Screanning:

El banco se encarga de analizar el proyecto del empresario, con
la informacién disponible determina otorgarle o no el crédito
dependiendo de la probabilidad de que el inversionista recupere
el credito mas los intereses.

Existen dos tipos de créditos que se pueden otorgar:

Crédito de consumo: Es un préstamo a corto o mediano plazo
en cuotas normalmente iguales y que sirve para obtener dinero
de libre disposicion.

Crédito de Inversion: Orientado a financiar a largo plazo

inversiones requeridas por empresas productoras de bienes o
Servicios.
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8.4 Corridas bancarias

Cuando un banco enfrenta problemas financieros que lo llevan
al borde de la quiebra, el banco podria estar en riesgo de no
poder pagar los depdsitos de los cuenta habientes. Si los
usuarios de la banca lo supieran, solicitarian sus ahorros, con lo
que acelerarian la quiebra de dicho banco. Por otra parte, si los
usuarios de otros bancos comerciales creen que lo mismo puede
pasar con sus bancos, podrian igualmente solicitar sus recursos
financieros generando la quiebra de otros bancos, es decir,
habria una suerte de “contagio” de un banco en problemas hacia
otros bancos saludables. En pocas palabras, la caida de un solo
banco puede provocar que todos se colapsen. A esto se le llama
corrida bancaria.

Ejemplo 8.7 Corridas Bancarias revisitadas

El principal negocio de los bancos es, en palabras simples, captar ahorro y
prestarlo a los agentes econémicos que lo requieran. Por la captacion del
ahorro paga un interés, que sera una tasa pasiva para el banco, en tanto que
por prestar los fondos cobrard un tipo de interés, que representa una tasa
activa para el banco. Por lo tanto, el tener el ahorro de los individuos en la
boveda representa un costo de oportunidad igual a la tasa de interés activa
para el banco, es por ello que buscara prestar los fondos inmediatamente. Es
conveniente pensar que los bancos, entonces, no tendrén la totalidad de los
ahorros de los individuos disponibles al mismo tiempo, ya que el banco los
habra prestado a diferentes agentes econdmicos.

Cuando en la economia entra en etapas recesivas, por diferentes
consecuencias que no se analizaran aqui, los ahorradores posiblemente haran
uso de sus recursos para enfrentar las dificultades financieras ocasionadas por
la recesion, como es la falta de ingreso al encontrarse desempleado o para le
pago de deudas. Si la recesion es tan fuerte que se convierta en crisis
econémica, mas personas acudiran a su banco a retirar sus ahorros, el banco,
al tener los fondos en préstamo, probablemente dird a los ahorradores que
regresen al dia siguiente para que se les entreguen los ahorros, ello generara, a
demas de una molestia a los ahorradores, un rumor entre la poblacion
sefialando que el banco esta en insolvencia. Ello ocasionara que aumente el
ntmero de personas que reclamen sus ahorros, ante el panico de que el banco
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no tenga los fondos suficientes y los ahorros de toda su vida se pierdan, al
acudir todas las personas al mismo tiempo, el banco se declara insolvente. A
lo anterior se le conoce como una corrida bancaria: ocurre cuando una gran
cantidad de clientes de un banco acuden a retirar sus ahorros al mismo tiempo
debido al temor de que el banco sea insolvente. Una consecuencia de la
corrida bancaria es que el banco tenga que declararse en bancarrota, y
entonces el proceso de recuperacion de los ahorros se vuelve tortuoso para los
ahorradores.

Lo anterior fue la descripcion de un banco, pero imaginemos que pasa si el
conjunto de los ahorradores de todo el sistema bancario hiciera exactamente
lo mismo, es decir ir a retirar sus fondos, entonces se generaria un panico
bancario, esto ocurre cuando muchos bancos enfrentan corridas bancarias. Lo
anterior, generard una crisis en el sistema bancario, por lo que el capital
financiero del pais se veria afectado severamente, ello provocaria que la
actividad econémica, de por si ya deprimida, disminuya con un desenlace
poco agradable como puede ser una larga recesion econémica.

La solucién al problema no es sencilla y generalmente implica altos costos
para la poblacion, al menos asi lo muestran los casos latinoamericanos donde
la caida de la produccion fue significativa: en Chile la caida del PIB fue,
aproximadamente, del 18% en el periodo de 1971 a 1975; en México de 6%,
en el periodo 1994-1995. Ademas de la caida en el PIB, las soluciones
implementadas en dichos paises implicaron un aumento en la deuda publica,
consecuencia del alto costo fiscal que involucra el rescate de los bancos. De
acuerdo a datos de la OCDE en los paises latinoamericanos el costo fiscal en
promedio ha sido superior al 20% del PIB, porcentaje que es casi dos veces
superior al experimentado en los paises de la OCDE y una tercera parte mayor
al promedio observado en otros mercados emergentes (OCDE, 2005).

Ejemplo 8.8 El Fobaproa y la crisis financiera de México de 1994-1995

Los gobiernos federales de la mayoria de los paises establecen medidas
regulatorias para prevenir las crisis bancarias y financieras, entre ellas se
ubica el establecimiento de reservas legales. En México en 1990 se creo el
Fondo Bancario de Proteccion al Ahorro (Fobaproa) con fundamento legal en
el articulo 122 de la Ley de Instituciones de Crédito (que dice en esencia que
el banco no dejara sin su dinero al cliente en caso de quiebra). El Fobaproa es
un fideicomiso para realizar operaciones preventivas tendientes a evitar
problemas financieros que pudieran presentar las instituciones de banca
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maltiple. También debe procurar el cumplimiento de obligaciones a cargo de
dichas instituciones.

Entonces, ¢por qué no funcioné el Fobaproa para prevenir la crisis de los afios
1994-1995? Una explicacién es que el Fobaproa fue creado para funcionar en
una sola institucion, y no para funcionar con todo el sistema bancario en
dificultades. La crisis financiera de 1994-1995 resultd de proporciones
gigantescas, el Fobaproa como estaba entonces, le quedaba muy chico.

El Fobaproa fue s6lo un instrumento financiero que necesitaba fondos para
que el ahorro no desaparezca, la inversién no se acabe, y el empleo siga
existiendo, asi, el fondo otorgd financiamientos a instituciones de banca
multiple, préstamos, crédito simple, o en cuenta corriente; o bien, adquirié
titulos representativos de su capital social y obligaciones subordinadas
convertibles en acciones de las mismas.

La crisis econdmica y financiera de 1994-1995 en México

El crecimiento econémico de México ha sido muy accidentado. De hecho,
podriamos decir que no ha habido tal desde hace aproximadamente 30 afios,
pues en 1982 se cerrd uno de los ciclos de crecimiento econémico mas
recientes. La década de los ochenta estuvo marcada por estancamiento con
inflacion, parecia que en la década de los noventa las cosas cambiarian. De
hecho, hubo un pequefio crecimiento econémico de 1989 a 1994, pero en
diciembre de dicho afio surgié una crisis econémico-financiera de gran
magnitud. A lo anterior contribuyo la crisis en el sector bancario.

Durante dicho periodo el crédito del sector bancario se incremento, de hecho,
durante dicho periodo de tiempo el crédito al consumo creci6
draméticamente, de modo tal que era posible que cualquier persona
adquiriera una tarjeta de crédito o de cualquier otra naturaleza. Al respecto, es
cuestionable si la banca comercial realizd correctamente su labor de
screanning, pues dicho crecimiento del crédito fue desmesurado.

Por otra parte, la pujante economia provocd que varias empresas privadas
contrataran deuda en dolares, razon por la que el sector privado tenia un fuerte
riesgo de depreciacion del peso frente al délar. En adicion a lo anterior, el
gobierno federal emitio deuda publica respaldada en délares, es decir, habia
cobertura cambiaria ante una posible depreciacion de la moneda.
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El primero de enero de 1994 ocurrieron dos eventos importantes en la vida de
México: por un lado la entrada en vigor del Tratado de Libre Comercio de
América del Norte (TLCAN), y por otra, el levantamiento armado del
llamado Ejército Zapatista de Liberacion Nacional (EZLN). En particular este
segundo evento trajo consigo multiples dudas respecto a la estabilidad de la
economia mexicana y la pertinencia de invertir en el pais. Por si lo anterior
fuera poco, el 23 de marzo de dicho afio asesinaron al candidato presidencial
por el Partido Revolucionario Institucional (PRI), lo que a todas luces
sefialaba que México estaba dejando de ser un pais atractivo para invertir.

En dicho contexto, en diciembre de 1994, se llevd a cabo lo que pretendia ser
una pequefia devaluacion del peso frente al dolar. Dicho movimiento
cambiario no tuvo credibilidad ante los inversionistas, por lo que dicha
devaluacion rapidamente se hizo mas dréstica, poniendo con ello en jaque a
las empresas que tenian deuda denominada en dolares, pues en pocos dias el
valor de su deuda se habia incrementado dramaticamente. Este crecimiento de
la deuda se reflejo en incapacidad de pago al sistema bancario, por lo que el
problema de la devaluacion del peso frente al dolar rapidamente se extendio al
resto de la economia, generando una de las crisis econdmica mas dramaticas
de los ultimos afios, solamente superada por la de 2008-2009, donde otros
factores se conjugaron para hacerla mas profunda que la del afio 1995.

La devaluacion provocé que el sistema bancario entrara en crisis. Era
necesario rescatarlo para evitar el colapso de la economia. Entonces surgieron
una serie de discusiones en torno a la posibilidad de “dolarizar” la economia,
de dejar quebrar al sistema bancario o rescatarlo. Se tenia que tomar alguna
decision y asi ocurrio, de modo tal que el Fobaproa comprd gran parte de la
deuda de la banca comercial, para, con ello, evitar una corrida bancaria.

Sin embargo, en el proceso hubo fallas, errores, actos de corrupcién y de
impunidad que provocaron muchos bancos vendieran “deuda mala” que poco
0 nada tenia que ver con la crisis financiera. A las arcas del Fobaproa Ilegé de
todo un poco. La adquisicion de la dicha deuda incrementé de manera
importante los pasivos del gobierno federal. De hecho, aunque actualmente
(2012) se habla poco del Fobaproa, una parte del presupuesto federal se
destina al pago de dicha deuda. Una de las controversias se centraban en si era
ético o justo que el gobierno federal adquiriera deuda del sector bancario y lo
pagara con los impuestos de los contribuyentes. En retrospectiva hubo actos
que no debieron cometerse, pero en el momento se tenia que tomar una
decision y asi se hizo.
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8. 5 Intermediarios financieros no bancarios

Sector no bancario se encuentra integrado por cualquier entidad
publica o privada que se encarga de captar u otorgar recursos
financieros. Una de las principales diferencias respecto al sector
bancario es que sus fondos provienen de organismos o
instituciones 'y no del puablico ahorrador, entre ellas
encontramos:

Caja de ahorro informales: Son las cajas de ahorro que las
realiza cualquier persona. La prestamista local es ejemplo de
ello, pero también lo es la caja de ahorros que algunas empresas
realizan con los trabajadores de la misma, donde el patrén
puede 0 no otorgar intereses.

Caja de ahorro formales: aquellas que se encuentran
debidamente registradas ante las autoridades financieras
respectivas: SHCP, CNBV, Banco de México.

Tiendas comerciales que ofrecen servicios financieros, tales
como tarjetas de crédito de centros comerciales como Walt
Mart, Comercial Mexicana 0 Bodega Aurrera, etc.

Casas de bolsa: Se encarga de comprar o vender acciones de
empresas. Ejemplo Telmex, Cemex, Vitro, etc. mismas que
operan con la Bolsa Mexicana de Valores.

Casas de cambio: se encargan de comprar y vender divisas. De
su actividad se desprenden dos tipos de cambio:

Tipo de cambio a la compra: Es la cantidad de dinero las casas
de cambio pagan a los vendedores de dolares.

Tipo de cambio a la venta: Es la cantidad de pesos que la casa
de cambio recibe por délar vendido.

La Banca de Desarrollo tiene la funcion de otorgar créditos

de diferente naturaleza, como hipotecarios, es decir a personas
gue no tienen o cuentan con FOVISSSTE, INFONAVIT o
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cualquier otra dependencia publica encargada de otorgar
créditos para vivienda. Para ello puede utilizar intermediarios
bancarios y no bancarios.

Ejemplo 8.9 Tasa de interés de establecimientos comerciales

En Meéxico, en febrero de 2009, existian mas de 6 millones de tarjetas
comerciales de establecimientos comerciales. La participacion del crédito
otorgado por establecimientos comerciales en el total de crédito al consumo,
de acuerdo con las cifras de Banco de México, disminuy6 de 23.5% a 11.8%
entre 2000 y 2006.

Participacion del crédito con tarjetas de establecimiento
en el total del crédito al consumo

Z2.0%
23.0% =3 5%

21.5%

16.5%

13 6%
118%

2000 I 2001 I 2002 I 2002 I 04 I 20065 2006
Fuente: Profeco (2009)*.

La mayoria de los establecimientos que se muestran en el siguiente cuadro no
cobran comision de apertura ni anualidad, tarjetas adicionales, reposicion,
consulta de saldo y reclamaciones.

Lo que si cobran es una tasa de interés por el crédito, asi como moratorios en
caso de retraso en los pagos.

A la hora de usar el crédito de una tarjeta comercial es conveniente comparar
el costo anual total (CAT) que anualiza la totalidad de los costos inherentes al
crédito, y sirve para efectos informativos.

“* www.profeco.gob.mx [Consultado el 15 de febrero de 2009].
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Con el CAT es posible comparar el costo financiero de créditos de diferentes
plazos o periodicidades, pues los homologa, permite al consumidor elegir el
plan de crédito con el costo mas bajo.

B Famsa: con tasa anual del 27.5 %.

W Elektra:con una tasa anual de 35.46 % (Las tasas dependen de los
productos, informacion tomada directamente en tienda).

B Coppel: tasas anual del 25.58% (Las tasas dependen de los
productos, informacion tomada directamente en tienda).

B Hermanos Vazquez:39.7%

Tasa de interés en tarjetas comerciales de los propios establecimientos

COSTO C&A MODAS  LIVERPOOL PALACIO DE HEERRO SEARS COOPEL MIXUP PROMEDIO
tasa de interes mensual 2.0 3.8 33 33 2.6 33 31
costo anual CAT 29.5 63.6 53.4 53.4 40.1 53.4 49.4

Fuente: PROFECO (2011).

8.6 Vision Schumpeteriana

En la literatura econémica existe cantidad de tratados sobre el
sector financiero donde se le atribuyen actos especulativos y en
contra de parte de la poblacion, como de aquellos que sostiene
gue la banca es necesaria para el sano desarrollo de cualquier
economia.

Joseph Schumpeter afirmaba que aquellos paises con mayor
crecimiento y desarrollo econémicos eran aquellos donde el
sistema financiero estaba mas desarrollado. Pues la existencia
del sistema financiero permite que los ahorradores inviertan sus
recursos en proyectos de inversion. Alternativamente, los
inversionistas pueden tomar recursos de los ahorradores para
invertirlos en procesos productivos. Si los proyectos
productivos ser realizan adecuadamente, realizando los estudios
de factibilidad respectivos, es mas probable que la economia
crezca, generando mas riqueza y bienestar para la poblacion.
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Un posible problema se centra en la diferencia entre las tasas de
interés activas y pasivas, pues en el caso de México es notorio
que un banco pague sumas verdaderamente ridiculas por
cuentas de ahorro y cobre tasas de interés escandalosamente
caras. Con todo, existen razones para que lo anterior ocurra
aunque se encuentra mas alla del alcance del presente texto el
analisis de éstas. Con todo, se puede sefialar lo siguiente como
posibles causas:

1. Excesiva regulacion financiera.

2. Elevados costos de capital requeridos para que
cualquier entidad opere.

3. Riesgo de no poder cobrar los créditos otorgados.

4. Inseguridad puablica.

Existen tres paradigmas importantes en lo que se refiere a la
regulacion del sector financiero: la represion financiera, la
liberalizacién y la restriccion financiera.

En el primer caso el sector financiero se encuentra férreamente
regulado, de modo tal que se ponen limites maximos y minimos
a las tasas de interés y comisiones cobradas. Por otra parte, la
asignacion del crédito no lo asigna la banca libremente, sino
que algun organismo gubernamental determina a qué sectores
se deben realizar préstamos.

La liberalizacion financiera es la contraparte de la primera: se
permite que las fuerzas del mercado operen libremente en el
sector financiero, permitiendo que la banca cobre libremente lo
que considere pertinente y asigne los créditos de la manera que
mejor le parezcan. Esto ha traido consecuencias desastrosas en
algunos paises, como México y Chile.

Por ultimo, la regulacion financiera se encuentra en un punto
intermedio entre las dos primeras. Pareciera que en el mundo
este paradigma estd ganando adeptos, pues el sector financiero
es muy importante como para permitir que las fuerzas del
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mercado determinen todo, pues los riesgos de crisis son muy
altos.

Ninguno de los paradigmas anteriores cuestiona que el sector
financiero debe desarrollarse. En suma, la vision de Schumpeter
parece ser correcta. La medida en que el sector financiero debe
regularse es otro tema, que debe ser tratado en textos
especializados.

Ejemplo 8.10 Caso a favor de la existencia de sistema financiero
desarrollado

Si un proyecto es de calidad es decir, productivo, y la Banca Comercial le da
el financiamiento, entonces generara crecimiento econémico, pues se
producen nuevos bienes y/o servicios y con ello se crean nuevos empleos.

El sistema financiero permite que el ahorro efectivamente se convierta en
inversion, pues en lugar de guardarse bajo el colchén, se permite que los
ahorros de las familias sean utilizados por empresas con proyectos
productivos y con ello crear nuevos productos.

Si algun productor o emprendedor tuviese una buena idea, sobre la creacién
de un bien o servicio, pero no tuviese el capital financiero para llevarlo a
cabo, dicho proyectos no se realizaria. Si en cambio, es posible utilizar los
ahorros de la poblacidn en la realizacién de dicho proyecto, a cambio de un
interés, la economia como un todo tendrd un nuevo bien o servicio, se
generaran intereses para los ahorradores, se crearan empleos y se obtendran
ganancias para los emprendedores.

Tener un sistema financiero sélido es pues, una condicion para el crecimiento
y desarrollo econémico.
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Problemas

1. El dinero presta un bien o servicio a la economia y se puede
considerar como una mejora tecnoldgica, pues permite
producir mas con los mismos recursos. Comente.

. Si la poblacién los aceptara, se podrian utilizar billetes don
la imagen del pato Donald. Comente las implicaciones y si
se podria cumplir con las funciones del dinero.

. Las tarjetas prepagadas son una especie de dinero, por lo
tanto, con su uso se rompe el monopolio del Banco de
Meéxico. Comente.

4. Existen instrumentos financieros denominados en UDI’s, por
lo tanto, los pesos no se pueden considerar como
numerario de la economia. Comente.

5. La banca comercial contribuye a la creacion de dinero en la
economia. Explique el mecanismo para que lo anterior
ocurra.

6. El Banco de México tiene como objetivo principal el de
conservar el valor de la moneda. Comente porqué debe
regular a la banca comercial para lograr su objetivo.

7. La funcién del Banco Central como prestamista de Gltima
instancia es determinante para | estabilidad del sistema
financiero. Comente.

8.El Banco de Meéxico crea la oferta monetaria inicial
denominada “dinero de alto poder”. Comente.

9. Desde una perspectiva teérica, es posible no tener
monopolio en la produccidn de dinero. Comente.

10. Sin Banca Comercial no seria posible llevar a cabo
diversas actividades econdmicas. Comente.

11. Si la Banca Comercial no realiza correctamente la labor de
screanning, el riesgo de corridas bancarias se incrementa.
Comente.

12. Una corrida bancaria tiene el efecto de generar recesiones,
por lo tanto es importante evitarlas a toda costa. Comente.

13. Los intermediarios financieros no bancarios se han
incrementado en México, lo que dificulta su regulacion.
Comente.

N

w
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14. La Banca de Desarrollo tiene entre sus objetivos fines
sociales antes que lucrativos, por lo tanto deberia
fomentarse su existencia. Comente.

15. Un sistema financiero desarrollado contribuye a tener una
economia mas desarrollada, por lo tanto no deberia
regularse, pues con ello se incrementaria el bienestar de la
poblacién. Comente.

259






Capitulo 9

Demanda por dinero e inflacion

Una vez revisada la importancia del sector financiero en la
economia y los impactos tanto positivos como negativos del
mismo, conviene extender nuestro estudio de economia
monetaria a dos temas fundamentales:

1) Por qué el publico demanda dinero y, consecuencia del
primero,

2) cuéles son las determinantes de la inflacion.

En el presente capitulo nos dedicaremos a estudiar
primeramente los diversos enfoques que hablan de demanda por
dinero, en el siguiente apartado abordaremos el tema de las
causas de la inflacion y politicas para controlarla y, por ultimo,
nos centraremos en la posibilidad de tener esquemas monetarios
alternos al que tenemos, como es la dolarizacion unilateral o la
integracién monetaria, sus ventajas y desventajas.
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9.1 Demanda por dinero

En las economias modernas el uso del dinero es indispensable
para realizar transacciones. No se concibe una economia que
dependa del trueque, pues ello tiene una serie de problemas que
se reflejan en un menor nivel de crecimiento econdémico. El
principal problema es el de la doble coincidencia de deseos,
esto es lo que posee un individuo sea requerido por otro y que
éste a su vez tenga lo que el primero necesita.

Ejemplo 9.1 Los problemas del trueque

Una economia no monetaria implica el intercambio directo de mercancias
entre productores. Esto trae consigo una serie de problemas de organizacion.

1. Doble coincidencia de deseos: esto implica que el productor de
lacteos que necesita calzado puede acudir con el zapatero a ofrecer
sus productos, pero éste podria necesitar ropa, no lacteos. Por lo
tanto, el ganadero tendria que intercambiar con el sastre sus
productos para ofrecerlos al zapatero. El sastre, a su vez, podria
requerir frutas y verduras, no lacteos. Esto podria implicar un largo
peregrinar para el productor de leche. La existencia del dinero
permite que simplemente venda sus productos y con lo obtenido
obtenga lo que desea.

2. Divisibilidad: la mercancia no siempre es divisible. Una res, por
ejemplo, puede ser demasiado para llevar a intercambio. Mejor seria
pensar en una fraccion de la misma, en cuyo caso el intercambio se
deberia llevar a cabo con un animal muerto, que corre el riesgo de
descomponerse rdpidamente. El uso del dinero permite adquirir
fracciones de alimentos.

Asi pues, dando por sentado que el publico o la poblacion
demanda dinero, lo que resta es estudiar las determinantes de
dicha demanda.

Los libros de texto tipicamente sostienen que la demanda por
dinero tiene las siguientes causas:
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= Motivo transaccion, esto es tener efectivo para
comprar o vender mercancias, bienes o servicios, en
general.

= Motivo precautorio: ahorrar una parte del ingreso y
mantenerlo liquido por si ocurriese alguna contingencia
que requiriese el uso del mismo. Una enfermedad o
accidente imprevistos son ejemplo de ello.

= Motivo especulativo: tener la posibilidad de invertir en
el supuesto de que se perciba la oportunidad de algin
proyecto de inversion.

Por otra parte, es necesario reconocer que, en presencia de un
sistema financiero desarrollado, el mantener saldos monetarios
en efectivo implica un costo de oportunidad para el consumidor,
pues si la tasa de interés es elevada, al consumidor tipico le es
mas conveniente mantener dinero en su cuenta bancaria, por lo
tanto, demandaria menos dinero en efectivo.

Otro elemento determinante de la demanda por dinero lo
encontramos en el nivel de ingreso de la economia o Producto
Interno Bruto (PIB), que simbolizaremos con la letra Y. Asi,
cuanto mayor el nivel de ingreso de la economia, mayor la
demanda por dinero.

Centraremos nuestro interés no en la demanda por dinero en
términos nominales, sino reales, por ello es que nos
enfocaremos en:

Md
- ~ TR

Donde:

M ¢: demanda por dinero en términos nominales
P: nivel general de precios

Y: ingreso o Producto Interno Bruto

R: tasa de interés nominal de la economia
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Esto indica que la demanda por dinero la cuantificamos en
términos reales, es decir, si la poblacion anticipa que va a haber
algun incremento en precios, la demanda por dinero incorpora
esa informacion, razén por la que lo relevante es lo que
efectivamente se puede comprar con dichos recursos.

Veamos algunos enfoques o teorias de la demanda por dinero.

9.1.1 La ecuacion cuantitativa del dinero (Irving Fisher)

Corresponde a la “Vision Clasica” o, equivalentemente, a lo que
pensaban los economistas clasicos sobre la demanda por dinero.
Dentro de esta vision encontramos a David Hume, Adam Smith,
David Ricardo, Carlos Marx y John Stuart Mill.

Propuesta por Irving Fisher en 1911, la ecuacion cuantitativa
del dinero, parte de una identidad, la ecuacién de cambio, segln
la cual el valor de las transacciones que se realizan en una
economia ha de ser igual a la cantidad de dinero existente en esa
economia por el nimero de veces que el dinero cambia de
manos.

En otras palabras:

PY =MV

Donde:

P: nivel general de precios

Y: cantidad de bienes y servicios producidos en la economia
(PI1B o ingreso nacional)

M: cantidad de dinero en circulacién de la economia

V: velocidad de circulacién del dinero

Esta ecuacion requiere hacer una estimacion de la velocidad de
circulacion del dinero.
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Ejemplo 9.2. Implicaciones de la ecuacion cuantitativa

Si el ingreso no se incrementa y la velocidad de circulacién del dinero es
aproximadamente constante, entonces la ecuacion cuantitativa deviene en:

PY =MV

La linea sobre las variables indica que éstas permanecen constantes. Por lo
tanto, ante un aumento en la masa monetaria o cantidad de dinero en
circulacion en la economia, para que la ecuacion se restablezca, es necesario
que los precios suban.

Sin embargo, si el ingreso nacional esté creciendo, es necesario incrementar la
masa monetaria para restablecer la igualdad, en pocas palabras, no toda
expansion monetaria se reflejard en expansion de precios o inflacion.

En conclusidn, es posible incrementar la cantidad de dinero en circulacion en
la economia sin que esto se refleje en incremento en precios, pero la condicion
para esto es que hay un incremento en la produccion de bienes y servicios.

En el supuesto de que se incremente la cantidad de dinero en
circulacion, bajo el supuesto que la velocidad de circulacién es
constante, implica un incremento en el nivel general de precios
o, alternativamente, un incremento en el nivel de ingreso de la
economia. Sin embargo, para tener un incremento en la
produccion es necesario contar con mayores recursos 0 con
mejoras tecnolégicas. Por lo tanto, la variable que con mayor
probabilidad se modificard ante un incremento en la oferta
monetaria es la de precios. En suma, un incremento en la oferta
monetaria muy probablemente se reflejard en un incremento en
precios.

En otras palabras:

T™M=TPoTY, siendo la primera opcion la mas
probable.
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Observemos por otra parte que, si tanto la velocidad de
circulacion del dinero como la masa monetaria se mantienen
constantes, ello implica que la relacion entre el nivel general de
precios y el nivel de ingreso serd negativo, de modo tal que se
describird una hipérbola equildtera que mostrara que un
incremento en precios se reflejara en un decremento en el nivel
de ingreso y reciprocamente.

Gréfica 9.1 Relacidon entre el nivel general de precios y el ingreso
P A

>

Y

La ecuacion cuantitativa del dinero, al relacionar el ingreso y el nivel de
precios muestra una hipérbola equilatera, que quiere decir, que si todo lo
deméas permanece constante, un incremento en precios se reflejard en una
reduccién del ingreso y reciprocamente.

9.1.2. El efecto Pigou

Si se incrementa la cantidad de dinero en circulacion en la
economia, temporalmente se presenta un efecto monetario que
hace creer al publico que es mas rico. Ello provoca un
incremento en la demanda agregada, lo que estimula
temporalmente a la economia. Sin embargo, con el tiempo los
precios se incrementan, de modo tal que la demanda vuelve a su
nivel original. A este efecto temporal en el PIB es lo que se
conoce como efecto Pigou.
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La siguiente grafica muestra un incremento temporal en el
ingreso, que después de cierto tiempo se traduce en incremento
en precios. Lo anterior es valido en el supuesto de que la oferta
agregada no reacciona con presteza. Esto indica que nos
encontramos en presencia de una oferta agregada perfectamente
inelastica.

Gréfica 9.2 El Efecto Pigou

N

> .
Tiempo

Un incremento en la cantidad de dinero en circulacion puede tener en el corto
plazo un efecto positivo en el ingreso, esto es, podria incrementarse. Sin
embargo, con el paso del tiempo el efecto se trasladaria a los precios, por lo
que se llegaria al nivel de ingreso inicial con un mayor nivel de precios.

9.2. Lavisién temprana y madura de Keynes. La curva LM

El pensamiento keynesiano pasé por un proceso de madurez,
donde, en una primera etapa estaba influenciado por el
pensamiento clasico para posteriormente crear su propia teoria
econdmica, que daria inicio a la macroeconomia como area de
estudio separada de la Economia.
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9.2.1 Vision temprana de Keynes

En una primera etapa, Keynes planteaba que la demanda por
dinero dependia fundamentalmente del ingreso, en otras
palabras, los motivos para demandar dinero se podian reducir a
un planteamiento como el siguiente:

d
M2y
P

M . Lo
- demanda por dinero en términos reales.

k: porcentaje del ingreso que es demandado en efectivo.

Es decir, en una primera etapa Keynes creia que la demanda por
dinero dependia esencialmente de las transacciones llevadas a
cabo por los consumidores, éstas a su vez dependian de su
ingreso, por lo que, al final la demanda real por dinero dependia
del ingreso de las personas.

En realidad esta vision no difiere de la ecuacion cuantitativa del
dinero, pues es suficiente hacer algunos despejes para pasar de
una ecuacion a otra. Para ello baste hacer

1 . ., I
k=\7, y despejar para obtener la ecuacion cuantitativa del

dinero.

9.2.2 La vision madura de Keynes

En una siguiente etapa de su evolucion intelectual, Keynes
postulé que el dinero depende no sélo del ingreso, sino, en
menor medida, de la tasa de interés. La forma funcional
propuesta en numerosos libros de texto es:
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d
M. kv -hR
p

Es decir, existe una relacién negativa entre la demanda por
dinero y la tasa de interés. Como se ha mencionado
previamente, la razon de esto es que existe un costo de
oportunidad en tener saldos monetarios en efectivo, pues
hacerlo asi implica dejar de percibir un interés que otorgaria el
sistema financiero.

De esta forma podemos observar que la demanda por dinero
tiene una relacion positiva con el ingreso, pero negativa con
respecto a la tasa de interés. De ello dan cuenta las siguientes
gréficas:

Gréfica 9.3 y 9.4 Relacion entre la demanda de dinero con la tasa de
interés y el ingreso

M*? Me
P P
F' A
)R >Y

La demanda por dinero tiene una relacion negativa con respecto a la tasa de
interés, y positiva con respecto al ingreso.

En ocasiones es pertinente analizar la demanda por dinero
manteniendo constante a alguna de las variables y modificando
a las otras, esto es, realizando estatica comparativa. De esta
forma, si revisamos en el plano de la demanda por dinero con
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respecto al ingreso, si la tasa de interés se incrementa, ello
implicara una menor demanda por dinero, pues el costo de
oportunidad de tener la riqueza en efectivo se incrementa dado
que por cada peso que se tiene en la bolsa, se deja de recibir un
interés.

Por el contrario, si la tasa de interés se reduce, el costo de
oportunidad de tener dinero en el bolsillo es menor, por eso es
gue la demanda por dinero se incrementa.

Ambas situaciones previas se muestran en la siguiente gréfica:

Gréfica 9.5. La demanda por dinero ante cambios en la tasa de interés
d

d M
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Si se mantiene constante el ingreso, un incremento en la tasa de interés
provocara una contraccion de la demanda por dinero. Reciprocamente si la
tasa de interés disminuye, la demanda por dinero se incrementa.

Por otra parte, si es el ingreso el que se modifica, la demanda
por dinero puede incrementarse o reducirse, asi, en el plano de
demanda por dinero con respecto al ingreso tendriamos los
siguientes movimientos:
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Graéfica 9.6. Movimientos en la demanda por dinero ante cambios en el
ingreso

(Disminuye Y)

>R

o . . M¢ N
Si se incrementa el nivel de ingreso, la cuva de e se desplaza hacia arriba;

. ) . M
en caso contrario, si disminuye el nivel de ingreso, la curva de 5 se

desplaza hacia abajo.

Si suponemos que la demanda monetaria es constante, podemos
observar la forma en que se relacionan la tasa de interés con el
nivel de ingreso de la economia:

h hP

Esta relacion la podemos observar en la siguiente gréafica:
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Gréfica 9.7. Relacion entre el ingreso y la tasa de interés
R

A

ey
>

Y

A partir de la curva de demanda por dinero se puede establecer la relacion
existente entre la tasa de interés y el ingreso, como puede verse, dicha relacion
€s positiva.

Por conveniencia, que sera evidente mas adelante, vale la pena
mostrar en un sistema de ejes la relacion entre la tasa de interés
y la demanda por dinero, sélo que ahora en el eje de las
ordenadas pondremos a la tasa de interés. De esta forma:

Gréafica 9.8. Relacion entre la tasa de interés y la demanda por dinero

R
A

>——
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Si suponemos que la oferta de dinero estd dada exdgenamente
en el sistema y es igual al dinero de alto poder, multiplicado por
el multiplicador bancario -estudiados en el capitulo 8-, entonces
la oferta es constante y se muestra a través de una linea recta
paralela al eje de las ordenadas:

Gréfica 9.9. La oferta y demanda por dinero

R M?S
P

Md
>P

La oferta por dinero es constante, siempre y cuando el Banco Central no tenga
una politica monetaria expansiva, por lo que ésta se muestra como una curva
perfectamente inelastica.

De este modo podemos observar el efecto de un incremento en
la oferta de dinero: si hay mayor dinero en la economia, los
bancos entonces tienen mas recursos para prestar, para que la
colocacion de dichos recursos sea posible, es necesario reducir
la tasa de interés, pues sélo asi los tomadores de crédito estarian
dispuestos a tomarlo. En suma, un incremento en la oferta de
dinero implica una reduccion en las tasas de interes.
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Gréfica 9.10. Un incremento en la oferta monetaria
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Un incremento en la cantidad de dinero en circulacion implica un

desplazamiento hacia a la derecha de la curva de oferta, que se refleja en una
menor tasa de interés.

Si, por el contrario, la oferta de dinero se contrae, habra menos
recursos disponibles para los tomadores de créditos. Una
contraccion de los recursos provocara que se pueda tener acceso
a los mismos s6lo a condicién de pagar un interés mayor,
consecuentemente las tasas de interés se incrementaran. Esto se
observa en la gréafica 9.11.
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Gréfica 9.11. Un decremento en la oferta monetaria

R
A Mls M s
P P
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La contraccién de la oferta monetaria implica un incremento en las tasas de
interés para restablecer el equilibrio en el mercado de dinero.

El incremento y decremento en la oferta monetaria se observa
en la grafica 9.12:

Gréfica 9.12. Aumento y decremento en la oferta monetaria

R
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P
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9.3 Oferta de dinero

Como vimos en el capitulo 8, la Banca Central emite el dinero
de alto poder, también llamada base monetaria, que al ser
prestada a la banca comercial, a través del multiplicador
bancario, da lugar a la oferta monetaria.

De esta forma, la oferta monetaria esta dada por la expresion:

S

= BM (mb)

Donde:
BM: Base Monetaria o dinero de alto poder
mb: multiplicador bancario

Dado que en este modelo tedrico estamos suponiendo que el
dinero lo crea el Banco Central y la banca comercial, se dice
que el dinero es exdgeno, es decir, que es creado fuera de la
economia. De generarse el dinero dentro de la misma, se diria
gue es enddgeno.

La Banca Central (BC) controla la oferta de dinero en el caso de
ser hexogeno.

BC emite dinero, por lo tanto, la oferta de dinero se encuentra
estable (fijo). En un esquema donde tenemos a la demanda por
dinero en funcién del ingreso, la oferta monetaria se muestra a
través de una recta:
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Gréfica 9.13. Oferta y demanda de dinero en funcion del ingreso
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Un incremento en la oferta de dinero (bajo el supuesto de precios rigidos)
provoca que el ingreso aumente. Esa es una de las razones por la que algunos
economistas sugieren tener una politica monetaria blanda para hacer que la
economia crezca.

Al juntar la oferta y demanda de dinero en el plano de la tasa de
interés y la demanda por dinero, la curva de demanda tendra
ahora una pendiente negativa, mientras que la oferta serd
perfectamente inelastica, monstrando con ello que depende
solamente del dinero de alto poder y del multiplicador bancario.

Gréfica 9.14. Equilibrio en el mercado de dinero

A M
R 1)
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Al juntar la oferta y demanda de dinero en este plano, podemos observar la
tasa de interés de equilibrio de la economia.

Ejemplo 9.4. La oferta monetaria y la tasa de interés de equilibrio de la
economia

El BC emite dinero, la Banca Comercial lo toma y se dispone a prestarlo, ante
una mayor cantidad de recursos disponibles para ser tomados por el publico,
el exceso de oferta de fondos provoca que la tasa de interés se reduzca.

Gréfica 9.15. Politica monetaria expansiva
A M?®

R

|

R**

En resumen, ante un incremento en la oferta de dinero, la tasa de interés se
reduce, esquematicamente:

Ms IR
P

Supongamos ahora que el BC contrae la oferta monetaria ante este hecho, la
menor disponibilidad de fondos provoca que el publico esté dispuesto a pagar
una mayor tasa de interés por adquirir dichos fondos, esto provoca que la tasa
de interés se reduzca; lo anterior se muestra en la siguiente grafica:
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Gréfica 9.16. Politica monetaria restrictiva
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Esqueméaticamente,

9.3.1 Andlisis LM

Para niveles conocidos de la oferta de dinero, es posible
encontrar en un sistema cartesiano, donde en el eje de las
ordenadas se tenga a la tasa de interés y en el de las abscisas al
ingreso o PIB.

Es decir, si la oferta monetaria permanece constante y existe
equilibrio en el mercado de dinero (la oferta de dinero es igual a
la demanda del mismo), podemos hacer lo siguiente:

M M?

— =——, por lo tanto,

P P

M?* M*®

?zkY—hR, pero si es constante, entonces, podemos

reescribir la ecuacion como una relacion en el plano R,Y, esto
es:
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MS
P

R-Ky M1

h h
Esta ultima ecuacion es conocida como curva LM, por Lending
Money. Si tenemos movimientos de incremento en la oferta de

dinero, para restaurar el equilibrio la curva LM tiene los
movimientos mostrados en la grafica 9.17.

La curva LM tiene pendiente positiva. El lector debe analizar
qué ocurre cuando la oferta monetaria se incrementa y cuando
se reduce. Esto es, cuando se tiene politica monetaria expansiva
0 contractiva.

La politica monetaria expansiva implica incremento en la oferta
de dinero, también se le llama politica monetaria ‘‘blanda”. La
politica monetaria “dura” es lo contraria a la blanda, es decir,
cuando se contrae la oferta de dinero.

Ejemplo 9.5. El impacto de la politica monetaria en la tasa de interés

Al incrementar la oferta de dinero, el sistema bancario desea ampliar los
préstamos. Ante este incremento en la oferta, el pablico reacciona, pero esta
dispuesto a adquirir préstamos sélo si la tasa de interés baja. Por lo tanto, una
politica monetaria blanda o expansiva, provoca que las tasas de interés se
reduzcan. Si el ingreso permanece constante.

Por el contrario, si la oferta monetaria se contrae, ahora el sistema bancario
dicta las reglas: ante la escasez de dinero, esta dispuesto a prestar solo a una
tasa de interés mayor. Por lo tanto, la politica monetaria dura o contractiva
incrementa las tasas de interés, con un ingreso constante.
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Gréfica9.17. Lacurva LM
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Cambios en la oferta monetaria implica cambios en la posicion de la curva
LM, asi, una politica monetaria expansiva desplaza la curva LM hacia abajo y
a la derecha y reciprocamente.

9.3.2. Anélisis IS-LM
A partir de la curva de demanda por dinero es posible analizar,

en el mismo plano, la relacion entre la demanda agregada
(curva IS) y la demanda por dinero, asi a partir de:

d

M. kv -nR
P

Recordando del capitulo 7 (ver seccion 7.4.1) que la curva IS se
obtenia como sigue:

Bajo el enfoque keynesiano, el consumo se definié como:

C=C+cY
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Mientras que la inversion se definié como:
| =1 —bR!
Sustituyendo Ce len':
Y =C+cY +1-bR

Y -cY=C+I-bR

Y —cY =$[E+T—bR]

Esta Gltima ecuacién corresponde a la curva IS.

Juntando ambas ecuaciones es posible analizar qué pasa con la
demanda por dinero ante diferentes niveles de la tasa de interés.
Asi, para cada tipo de politica monetaria (dura o blanda), se
obtiene una tasa de interés de equilibrio, lo que dara lugar a un
nivel de ingreso de equilibrio, asi como a una tasa de interés de
equilibrio:

Grafica 9.18. Analisis IS-LM en presencia de politica monetaria
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La politica monetaria “blanda” implica un incremento en la oferta monetaria.
La mayor disponibilidad de fondos provoca que la tasa de interés se reduzca.
Tasas de interés mas bajas, provocan que haya mas proyectos de inversion
llevados a cabo, por lo tanto, el resultado final es un incremento en el nivel de
ingreso y una reduccion en el nivel de tasas de interés.

Alternativamente, una politica monetaria “dura” provoca escasez de dinero en
la economia. Ello hace que los fondos disponibles se reduzcan, razén por la
que so6lo se podran adquirir a una tasa de interés mas alta. Esto a su vez
restringe los proyectos de inversion, por lo tanto, el resultado final es que la
tasa de interés se incrementa mientras que la economia se contrae.

En el analisis previo hemos supuesto que los precios de la
economia se mantienen constantes, por lo que el incremento de
la oferta monetaria se puede observar solamente en
movimientos en el producto. Aunque no es realista pensar en
esto, en el corto plazo los precios podrian no reaccionar tan
rapidamente, por ello es que la politica monetaria podria tener
un impacto inmediato, sin embargo, conforme se incrementen
los precios, volveriamos al punto de inicio. En pocas palabras,
existe la posibilidad de que la politica monetaria tenga un efecto
s6lo en el corto plazo, y que en el mediano y largo, se refleje
Gnicamente en movimientos en el nivel general de precios.

En resumen, la demanda por dinero segin la version madura de
Keynes, tiene una forma como la siguiente:

d
MT =KkY —hR que al igualrse con la oferta de dinero y después

de un poco de algebra deviene en:

s
hR=ky - M
P

R=%Y—E% que es propiamente la ecuacién de la curva
P

LM.
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Graficamente podemos mostrarlo como sigue:

Grafica 9.19. Politica monetaria expansiva y contractiva
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Al contraer la oferta de dinero, se reduce el circulante. Reciprocamente, al
expandirla, la cantidad de dinero en circulacién se incrementa.

El incremento o decremento de la oferta monetaria provoca desplazmientos en
la curva LM, que se traduce en desplazmientos a la derecha o a la izquierda.

En el primer caso implica reduccion en tasas de interés y en el segundo,
incremento.

Un incremento en la oferta de dinero provoca un desplazamiento hacia a la
derchas y hacia abajo, mientras que una contraccion en la cantidad de dinero
en ciruclacioén un desplazamiento hacia arriba y la izquierda.

Al juntar a la curva LM con la IS, obtenemos lo siguiente:

Y = 1 [c+1-bR]curvals.
1-c
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Grafica9.20. Lacurva IS
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Grafica 9.21. Analisis IS-LM
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La curva IS y la LM conforman el andlisis IS-LM. Una politica monetaria
expansiva provoca una reduccion en la tasa de interés y un incremento en el
nivel de ingreso.

En este caso, una politica monetaria expansiva o blanda, trae
consigo una reduccion en las tasas de interés y un incremento
en el nivel de ingreso. En ausencia de inflacion, esta politica
monetaria es la preferida por diversos economistas de corte
keynesiano. En pocas palabras, bajo su dptica, la solucién a una
economia con elevadas tasas de interés y poco crecimiento
economico consiste en incrementar la oferta monetaria.
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Si, por el contrario, la economia se encuentra creciendo a tasas
muy elevadas, surge escasez de mano de obra y la economia se
encuentra en riesgo, es decir, se esta sobrecalentando, por lo
tanto, lo que se debe hacer es aplicar una politica monetaria
dura, esto es, reducir la oferta monetaria y con ello incrementar
las tasas de interés y reducir el nivel de ingreso de la economia.

Gréfica 9.22. Efectos de una politica monetaria contractiva

‘h LMH
'

Una politica monetaria dura provoca reduccion en la oferta monetaria y un
incremento en las tasas de interés, con lo que a su vez el nivel de ingreso se
reduce.

En la practica, el Gltimo caso no es mas que un ejercicio
meramente académico, pues en el pasado reciente, por lo menos
de 1980 a la fecha, el principal objetivo de los paises ha sido
crecer, no reducir las tasas de crecimiento.

9.4 Analisis Neoclasico o Monetarista
El analisis keynesiano supone que los precios se mantienen
constantes, lo que en la vida real no es del todo cierto. Por lo

tanto, la réplica a la vision keynesiana es neoclésica; ésta
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sostiene que si se incrementa la cantidad de dinero en
circulacion, tarde o temprano esto se traducird en un incremento
en los precios. Por lo tanto, la politica monetaria no importa, es
decir, no tiene efectos reales. Asi, incrementar la oferta
monetaria puede tener un efecto temporal en el ingreso, pero
tarde o temprano los precios comenzaran a incrementarse, razén
por la que la oferta monetaria real se contraerd y con ello las
tasas de interés volveran a subir. En suma, no existen efectos
reales de la politica monetaria.

Ejemplo 9.6 la politica monetaria con precios flexibles

Grafica 9.23. Efectos de una politica monetaria expansiva
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La expansion de la oferta de dinero puede provocar un desplazamiento de la
curva LM a LM’, con lo que la tasa de interés se reduce mientras que el nivel
de ingreso crece. Sin embargo, cuando los precios empiezan a subir, la oferta
real de dinero se contrae, razén por la que regresa a su nivel original, de modo
tal que, en la préctica, no existen efectos reales en la aplicacion de politica
monetaria.

El monetarismo surgi6 como una respuesta a la escuela
keynesiana, en un contexto en que las politicas monetarias
habian caido en descrédito y donde la economia de Estados
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Unidos presentaba un doble problema: inflacion y bajo
crecimiento econémico.

Para los monetaristas, la inflacion es en todo lugar y todo
momento, un fendmeno monetario, es decir, la inflacién surge
como consecuencia del incremento permanente y sostenido de
la oferta de dinero. La inflacién, por su parte, trae consigo una
serie de distorsiones en la economia que provoca que ésta no
crezca, de hecho, cuando los precios comienzan a subir, los
productores podrian confundirse respecto a si su producto en
particular tiene una mayor demanda, o bien, la generalidad de
los precios estan subiendo. Ante dicha incertidumbre, la opcion
es no producir de mas, por lo tanto, la inflacién puede generar
un menor nivel de crecimiento econémico.

Desde la perspectiva de los monetaristas los que mas pierden
son los consumidores, pues observan como los precios suben y
con ello se erosiona su poder de compra. Por lo tanto, lo mejor
es estar en una economia donde los precios no suban.

Ejemplo 9.7. El impacto de la inflacion en los pobres

Cuanto mayor el ingreso de una familia, mayor la posibilidad de tener acceso
al sistema financiero. Asi, una familia de escasos recursos dificilmente tiene
acceso a cuentas bancarias o instrumentos de inversion. Esto implica que la
mayor parte de su ingreso la recibe en efectivo.

En presencia de inflacién, el dinero que tiene en sus manos rapidamente
pierde su poder de compra, por lo que las familias pobres se empobrecen
todavia mas. Por su parte, las familias de mayores recursos pueden mantener
su ingreso en cuentas bancarias o instrumentos de inversion que les garanticen
un rendimiento cercano o por encima de la inflacion, por lo tanto, es menos
probable que se empobrezcan cuando los precios suben. En resumen, uno de
los efectos indeseables de la inflacion es que los pobres se empobrecen aln
mas.

Una caracteristica importante de la vision neoclésica es que
tienen una fe casi ciega en el mercado. Un supuesto crucial es
que el Gobierno s6lo genera distorsiones en la economia, que
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hacen que crezca menos y que por lo tanto la intervencion
estatal deberia ser minima. A esto volveremos en el capitulo 10.

La escuela monetarista, una parte de la escuela neoclésica,
sostiene pues, que no existe una politica monetaria efectiva,
razén por la que se contrapone a la vision keynesiana, en suma:

™ TP

Es decir, un incremento en la oferta de dinero se traducira en un
incremento en el nivel general de precios.

Asi pues, un incremento en la oferta de dinero provoca un alza
en el nivel general de precios, y por lo tanto, no existen efectos
reales de la politica monetaria, sélo se provoca inflacion y no
incrementa el ingreso.

Ejemplo 9.8 Una aplicacion extrema de economia de mercado

En 1972, Augusto Pinochet tom¢ el poder en Chile de una manera violenta,
derrocando al entonces presidente Salvador Allende. La historia dice que este
pais pudo llegar al socialismo por la via electoral, pero ello no se consigui6
pues el golpe de estado militar lo evito.

Cuando Pinochet lleg6 al poder realizo en el pais un experimento de economia
de mercado extrema, para algunos casi salvaje. Siguiendo los consejos de un
grupo de economistas formados en la universidad de Chicago, por ello
denominados los Chicago Boys, decidieron que el mercado, o los mercados,
dictarian lo que se produciria en la economia.

Asi eliminaron todo tipo de controles de precios, el Gobierno se contrajo hasta
casi no intervenir en la economia mas que como érbitro. Lo méas importante: el
sector financiero se dejé operar libremente sin regulacién de ningdn tipo.

Los resultados fueron desastrosos. Durante varios afios los Chicago Boys
tuvieron que llevar a cabo una labor de bomberos mas que de arquitectos. De
bomberos porque debieron apagar el fuego que ellos mismos habian creado.

Entre 1979 y 1981 la economia chilena se contrajo en mas de 16%
porcentuales. Fue hasta después de esa fecha en que la economia chilena se
estabiliz6 y desde entonces ha crecido a tasas sostenidas, tanto asi que, en
términos de paridad de poder de compra, cada chileno produce ahora mas que
cada mexicano. De seguir con dicha trayectoria, no hay duda que pronto Chile
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se pondra convertir en lider econémico de la region. Lo que resta determinar
es si dicho crecimiento se consigui6 gracias a una economia de mercado o a
que, una vez vistos los resultados tan desastrosos, realizaron cambios para
tener una economia preponderantemente de mercado, pero regulada.

El enfoque neoclasico muestra una relacion entre inflacion y
cantidad de dinero en circulacion. Sin embargo, falla al
momento de establecer relaciones causales, es decir, si el
exceso de dinero en circulacion genera inflacion, o bien, si el
incremento en precios provoca una mayor demanda de dinero
que, a la postre, fuerza al Banco Central a emitir una mayor
cantidad de papel moneda. En suma, la correlacién entre dinero
e inflacion es correcta, pero no se tiene la certeza total respecto
a qué es causa y qué efecto.

Dentro de la misma estructura tedrica del enfogue neoclasico es
posible encontrar alternativas al incremento en precios, una de
ellas la encontramos en el llamado enfoque estructuralista, que
apela a las formas de competencia existentes en la industria y, a
partir de ellas, concluir que la inflacion puede ser provocada por
un incremento en los costos de produccion. Esto sera abordado
en el siguiente apartado.

9.5 Enfoque estructuralista

Practicamente la totalidad de modelos de competencia se
encuentran dentro de los limites de lo que es la competencia
perfecta y el monopolio. Por ello es que estudiando el
comportamiento de los precios en ambas estructuras tedricas es
posible determinar las causas del incremento en precios.

9.5.1 La industria bajo competencia perfecta
En otro texto (ver lIbarra, 2011) se ha desarrollado el modelo

tedrico de competencia perfecta, en él, el precio se encuentra
dado por el cruce de oferta y demanda. La empresa, por su
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parte, toma el precio como dado, y a partir de ahi decide si
permanece 0 no en la industria dependiendo si cubre sus costos
medios totales.

Ejemplo 9.10. Precio y producto bajo competencia perfecta.

Graéfica 9.24. Determinacion del precio en competencia perfecta

CMgl

CMcT

|l A ). Gk P*|-

v

Q* Q Q* Q

Mercado Empresa
La interseccion de oferta y demanda determina el precio vigente en el
mercado. La empresa toma dicho precio como dado y a partir de él y su
estructura de costos determina cuanto producir. El productor racional

producira donde el precio es igual al costo marginal e igual al costo medio
total, esto es:

P =IMgl =CMgl
Lo mas importante, en todo caso es:

P =CMgl

9.5.2 Monopolio

Bajo una estructura de mercado de monopolio, la empresa
encontrara su 6ptimo en un punto donde IMgl=CMgl. Lo que a
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su vez implica que el precio se encontrard por encima del costo
de produccién.

Ejemplo 9.11. El 6ptimo del monopolista

Graéfica 9.25. Determinacién del precio bajo monopolio puro

CMgl

Imgl = CMgl

En el punto de produccion dptimo se iguala al ingreso marginal con el costo
marginal. Esto ocurre en el punto donde ambas curvas se cruzan. La linea
punteada indica la cantidad producida por el monopolista cuando corta al eje
de las abscisas, mientras que su prolongacién hacia arriba muestra el precio
cobrado por el monopolista. Como se puede ver, el precio se encuentra por
encima del costo marginal, lo que genera condiciones para tener ganancias
extranormales.

En otras palabras, bajo monopolio, el precio esta por encima del
Costo Marginal, y podriamos plantearlo como sigue:

PM = CMgl (1+ 1)

De esta forma, bajo monopolio el precio esta dado por el costo
marginal y un factor adicional llamado Mark-up o sobreprecio.
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Recordando que bajo competencia perfecta ocurre que:
P =CMgl

Esto implica que en ambas estructuras de mercado el precio
depende del costo marginal. En pocas palabras, un incremento
en los costos marginales podria traer consigo un incremento en
los precios, lo que presionaria a los trabajadores que a su vez
solicitarian un mayor sueldo. Esto a su vez incrementaria los
costos de produccion, lo que implicaria un mayor precio, que a
su vez forzaria a los trabajadores a pedir un mayor sueldo y asi
sucesivamente.

La conclusion de lo anterior es que los precios estan dados
por los costos de produccion, no por la oferta de dinero. Es
posible que se presente una mayor oferta de dinero, pero como
consecuencia de una mayor demanda. En suma, la vision
estructuralista sostiene que la inflaciébn puede no ser un
fendmeno monetario, sino uno asociado a incremento en costos
de produccién.

9.6. Inflacion

Con lo visto hasta el momento debe quedar claro cuales son las
posibles causas de la inflacion, aunque es pertinente
primeramente definirla antes de continuar con su discusion:

Inflacion es el incremento sostenido y generalizado del nivel de
precios. Es necesario considerar que se deben incrementar la
totalidad de los precios para que la inflacion sea considerada
como tal. Por otra parte, el alza en precios debe ser superior a
3% anual, pues de otra forma el incremento se puede atribuir a
cambios tecnolégicos o a fluctuaciones en los mercados.
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9.6.1 La visiébn monetarista

Como hemos visto en secciones previas, la ecuacion
cuantitativa del dinero, asi como la visibn monetarista de la
demanda por dinero, concluyen que la inflacion es provocada
por el exceso de papel moneda en circulacion. Asi, la inflacion
podria evitarse si el Banco Central anuncia una politica
monetaria donde dice el porcentaje en que se incrementara la
oferta de dinero y ademas cumple con dicha politica.

Milton Friedman, uno de los padres del nuevo monetarismo
acufio una frase que identifica a la escuela monetarista: La
inflacion en todo lugar y en todo momento es esencialmente un
fendbmeno monetario.

9.6.2. La vision estructuralista y el abatimiento de la
inflacion en México

México vivio episodios de elevada inflacion durante la década
de 1980 y hasta aproximadamente la mitad de los afios 90. En
1988 y 1989 sin embargo, se llevé a cabo una politica de
estabilizaciébn macroecondmica que implic6 una dramatica
caida en las tasas de inflacion. Lo anterior fue posible gracias al
acuerdo de tres partes importantes: el sector puablico, el sector
de los trabajadores y las clpulas empresariales.

El acuerdo se denominé inicialmente Pacto de Solidaridad
Econdémica (PSE), posteriormente refrendado y denominado
entonces Pacto para la Estabilidad y el Crecimiento Econémico
(PECE), gracias a lo cual fue posible reducir la inflacion
dramaticamente. En este acuerdo el Gobierno se comprometié a
no incrementar los impuestos y precios de servicios publicos,
mientras que los empresarios se comprometian a no subir los
precios. Los trabajadores, por su parte, tenian el compromiso de
no exigir incrementos salariales muy altos. Merced al acuerdo
de las tres partes, fue posible abatir la inflacion en un periodo
de tiempo relativamente corto. Esto fue una medida econémica
de corte estructuralista, donde fue posible abatir la inflacion
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gracias al consenso y acuerdo de los tres sectores sefialados
previamente.

Ejemplo 9.12. El ajuste inflacionario en México

El PSE y el PECE fueron exitosos en el objetivo de controlar la inflacion.
Antes del pacto se puede observar que se habia llegado a un extremo de tener
inflacién mensual mayor al 15%, pero después del pacto las cosas cambiaron,
de modo que se lleg6 a tener niveles inflacionarios cercanos al 2% mensual, a
todas luces todavia muy elevado, pero definitivamente mucho menor que
como se habia tenido en periodos previos.

Gréfica 9.26. Inflacién mensual en México 1981-1990

18

16

14

12

10

: T A
LAY N Y A
LAY L

Feb 1981

Feb 1981
Feb 1981 |
Feb 1982
Feb 1982 |
Feb 1982
Feb 1983 |
Feb 1983
Feb 1983 |
Feb 1984 |
Feb 1984
Feb 1984 |
Feb 1985 |
Feb 1985 |
Feb 1985 |
Feb 1986 |
Feb 1986 |
Feb 1986
Feb 1987 |
Feb 1987
Feb 1987 |
Feb 1988 |
Feb 1988 |
Feb 1988 |
Feb 1989 |
Feb 1989 |
Feb 1989 |
Feb 1990 |
Feb 1990 |
Feb 1990

Fuente: Banco de México (2012)".

A partir de 1994 el Banco de México es auténomo, razon por la
que ya no tiene la obligacion de imprimir dinero para que el
Gobierno federal lo gaste. Por lo anterior es que desde dicha

http://www.banxico.org.mx/Sielnternet/consultarDirectoriolnternetAction.do?acc
ion=consultarCuadroAnalitico&idCuadro=CA55&sector=8&locale=es
[Consultado el 14 de marzo, 2012].
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fecha la inflacion ha venido a la baja, de modo tal que
actualmente (2012) nos encontramos a punto de tener tasas de
inflacion cercanas a la de nuestros principales socios
comerciales.

Ahora el Banco de México puede imprimir papel moneda sin
gue ello necesariamente implique inflacion, eso se consigue a
través del llamado sefioreaje.

El sefioreaje es el ingreso que obtiene un Gobierno a través de
la emision de dinero pero sin causar inflacion. Ello ocurre asi
porque el Banco de México emite papel moneda conforme la
demanda por dinero crece. Si la economia crece y ello implica
una mayor demanda por dinero, el Banco Central simplemente
lo emite y lo lanza a la circulacion a través del gasto. Esto no
genera inflacion y permite al Banco de México o al Gobierno
federal contar con una mayor cantidad de recursos. Esto es lo
que se denomina sefioreaje.

El procedimiento se puede resumir como sigue:

La economia crece, por lo tanto el PIB es mayor

La demanda por dinero se incrementa

El Banco Central imprime més dinero

El Banco Central o el Gobierno federal lo gastan

Se crean mas servicios y bienes sin generar inflacion

El dltimo periodo inflacionario importante que vivimos en
nuestro pais ocurrid6 en 1995 y 1996, cuando la crisis
econoémico-financiera se tradujo en inflaciéon. En ese entonces
se discutian en la arena econémica y politica los mecanismos
que pudieran evitar la inflacion y, simultdneamente, acabar de
una vez por todas con los procesos devaluatorios que han sido
traumaticos para nuestro pais.

296



Capitulo 9. Demanda por dinero e inflacién

Ejemplo 9.13. Diversos mecanismos para “dolarizar” una economia

Varios paises en diversos continentes han cedido su soberania monetaria a
cambio de abatir la inflacién y de evitar devaluaciones. Tal vez el caso mas
paradigmatico es Puerto Rico, que si bien es un Estado Libre Asociado de
Estados Unidos, mantienen su idioma y soberania politica, no asi la monetaria,
pues utilizan al délar como moneda de uso corriente. La gran ventaja de
utilizar esta moneda es precisamente que no hay devaluacién, y su inflacion
corresponde a la inflacion de Estados Unidos. Por lo anterior es que para
algunos es atractiva la idea de “dolarizar” una economia, para conseguir lo
anterior existen diversas alternativas:

Dolarizacion unilateral. En este caso el pais deja de imprimir papel moneda
y permite que todas las transacciones econdmicas se lleven a cabo
exclusivamente en ddlares. Panama es un pais que tomd una medida como
ésta, de modo tal que ya no cuentan con moneda propia. El problema de una
medida de esta naturaleza es que se deja de tener el instrumento de politica
monetaria que es la oferta de dinero. Con todo, es una forma segura de poner
una “camisa de fuerza” al Gobierno para que deje de emitir papel moneda y
con ello generar inflacion.

Una forma alterna de dolarizacion unilateral consiste en emitir una unidad
monetaria a cambio de cada délar que ingrese en la economia. De esta forma,
por poner un ejemplo, en México se podria emitir un délar sélo bajo la
condicion de que ingrese un délar en la economia. Argentina fue un pais que,
hasta antes de la crisis economico-financiera de principios del milenio, habia
optado por esta medida.

Canasta de monedas. Una forma alterna de controlar la oferta monetaria se
centra en la creacion de una cesta o canasta de monedas. Esto implica que se
emitira moneda local sdlo en la medida que ingresen divisas al pais. Si no
ingresaran ddlares, euros u otras monedas, no se imprimiria mas dinero. Esto
es una forma anéloga a la descrita en el parrafo previo, con la salvedad de que
en este caso no se ata la moneda a sdlo una divisa, sino a un conjunto de éstas.

Integracion monetaria. La Unién Europea ha pasado por una serie de etapas
de integracion econémica que han concluido en la adopcion de una moneda
Unica o integracion monetaria. Esto implica que cada pais cede su soberania
monetaria a una entidad supranacional que es la encargada de emitir papel
moneda y, consecuentemente, controlar la oferta de dinero. En el caso de
América del Norte, hace algunos afios se viene discutiendo la posibilidad de
una integracion monetaria entre Canada, Estados Unidos y México, en cuyo
caso se tendrfa una moneda denominada Amero?. De esta forma se tendrfa
solo una politica monetaria y el Banco de México se convertiria en una

2 Véase Grubel, Herbert (2001).
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sucursal del Sistema de la Reserva Federal (organismo encargado de regular la
politica monetaria en Estados Unidos). Una medida de esta naturaleza
acabaria de una vez por todas con las devaluaciones.

La plata, ¢el camino para México? Hace afios un empresario sugirié que en
Meéxico deberiamos volver a utilizar monedas de plata. Histéricamente nuestra
moneda de plata llegd a ser mas valorada que los dolares, pero los
movimientos de independencia y revolucion dieron al traste con el poderoso
peso de plata mexicano. Por ello es que se ha propuesto que con monedas de
plata sera posible abatir la inflacién y tener nuevamente una moneda dura. Sin
embargo, las condiciones han cambiado, desde el punto de vista de los autores
mejor seria pensar en una integracion monetaria antes que volver a las
monedas de metal.

La adopcidn del ddlar o la integracién monetaria traeria consigo
el problema de la cesion de la soberania monetaria. A muchos
economistas les disgusta esta posibilidad. No sélo a ellos,
también a muchos politicos e incluso ciudadanos les desagrada
la idea de no tener una moneda propia.

Lo que es un hecho es que existen tanto ventajas como
desventajas. Tal vez la mas importante es que se conjura de una
vez por todas al fantasma de la inflacion y devaluacion. Una
desventaja es que el sefioreaje podria pasar a formar parte de los
ingresos del sistema de la reserva federal, y no de México o del
Banco de México.

En el largo plazo las apuestas siguen cruzadas a favor de la
integracion econdmica total, en donde gradualmente se
igualarian los aranceles en los paises miembros, se tendria una
moneda comun vy, por ultimo, se tendria libre movilidad de los
factores productivos. Falta mucho para llegar a esos niveles,
pero la firma del TLCAN es precisamente un buen comienzo.

Antes de terminar con el presente capitulo, queda una pregunta

por responder: en ausencia de integracion monetaria, ;qué se
debe hacer para conservar el valor de la moneda?
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No se puede decir que existan recetas Unicas en las que todos
los economistas estén de acuerdo, sin embargo, varios
coincidiriamos en que una buena respuesta es:

e No teniendo un exceso de moneda en circulacion.

e  Asegurandose que el incremento en la oferta de dinero
sea congruente con el incremento de la demanda por
dinero.
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Problemas

Comente las siguientes afirmaciones utilizando los elementos
tedricos del presente capitulo.

1.

La politica monetaria debe ser tal que permita la expansién
del dinero en la misma proporcién que la expansion de la
economia.

A Meéxico le conviene ceder su soberania monetaria,
adoptando el délar como moneda de uso corriente, para de
ese modo, acabar de una vez por todas con los periodos
inflacionarios que hemos tenido.

Al subir las tasas de interés, la demanda por dinero se
incrementard, razén por la que un alza en las tasas debe
venir acompafada de un incremento en la oferta monetaria.
Si el sistema bancario se expande de modo tal que hay un
cajero automatico en cada esquina y que la comisién por
disposicion de efectivo es cero, entonces la demanda por
dinero en efectivo serd mayor.

“En el largo plazo todos estamos muertos”. Como asi son
las cosas en la vida real, entonces no importa que hoy
ejerzamos un elevado gasto publico, pues con ello la
economia crecera a tasas elevadas.

Si los cuenta-habientes dudan de la solvencia de un banco,
la desconfianza se extendera al resto del sistema bancario
generando con ello una “corrida bancaria”.

Si el Gobierno se erige como prestamista del sistema
bancario, la desconfianza se eliminara, y con ello el riesgo
de una corrida bancaria, por ello, el Gobierno debe servir
como prestamista de Ultima instancia.

Si el Gobierno compra la “cartera vencida” de la banca,
entonces ésta vendera tanto la deuda ‘“buena” como
“mala”, generando incentivos perversos para generar
corrupcion.

Es mejor permitir que el sistema bancario quiebre a
rescatarlo, pues con ello se evita la corrupcion en la
compra-venta de cartera vencida.
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10. El rescate bancario no habia existido antes en el mundo,
por ello es que México es pionero en compra de cartera
vencida.
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Capitulo 10

El sector publico en la economia.
Tributacion y Gasto Publico

Los impuestos son una parte necesaria para el funcionamiento
de cualquier Estado. Una vez que los seres humanos deciden
estar en sociedad y formar un Estado surge la necesidad de
mantenerlo, y una parte fundamental para el mantenimiento
econémico del mismo son los ingresos por concepto de
impuestos. Adam Smith (1776) sefiala que los ciudadanos de
cualquier estado deben contribuir al sostenimiento de su
gobierno, en proporcion a sus respectivas posibilidades; esto es,
en proporcion al ingreso que les permite percibir la proteccion
del Estado. El pago de los impuestos proviene de la actividad
econdmica que generan los individuos en una sociedad, David
Ricardo (1959) apunta que los impuestos son una porcion del
producto de la tierra y de la mano de obra de un pais, puestos a
disposicién de un gobierno, y que su pago proviene siempre, en
altimo termino, ya sea del capital o del ingreso de un pais.

En este sentido, no existe impuesto alguno que no tenga
tendencia a disminuir el poder de la acumulacién econémica.
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Todos los impuestos inciden ya sea sobre el capital o sobre el
ingreso: si gravan el capital disminuyen la capacidad productiva
de un pais, de recaer en el ingreso pueden disminuir la
acumulacién econémica u obligar a los contribuyentes a ahorrar
la cantidad correspondiente al impuesto, disminuyendo
proporcionalmente su anterior consumo (Ricardo, 1959)".

El gobierno mediante la provision de servicios publicos
(seguridad publica, sanidad, agua potable, electricidad, etc.),
programas sociales (de combate a la pobreza, de apoyo a grupos
sociales vulnerables, de pensiones, etc.) y mantenimiento de las
instituciones aplica los recursos recaudados via impuestos, y
satisface las demandas que los individuos de la sociedad a la
que gobierna demandan. Las herramientas econémicas que
tiene el sector publico son entonces el ingreso y el gasto
mediante las cuales puede influir en el comportamiento de las
empresas Yy los consumidores por lo que modifica las decisiones
de consumo, ahorro, inversion, produccién, y con ello el
desempefio de la economia, en este capitulo se revisara de qué
manera el sector pablico interviene en la economia, y las
consecuencias de dicha intervencion.

10.1 Ingresos del sector publico

Existen diversas clasificaciones de los impuestos, sin embargo
en la literatura especializada en finanzas publicas, que es la
rama de la economia que se encarga del estudio financiero del
sector publico, generalmente se identifican impuestos directos e
indirectos.

Los impuestos directos gravan a los agentes econémicos en
funcion de su riqueza o de su ingreso, por ejemplo en el caso
particular de tener una casa, se cobra el impuesto por poseer un
predio; en el caso de gravar al ingreso, se cobran un impuesto al
sueldo o salario que paga el patron.

! Este es el antecedente de la idea desarrollada por R. Barro respecto a la
equivalencia ricardiana, que se mencionara mas adelante.
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Por su parte, los impuestos indirectos establecen los impuestos
en determinadas transacciones econémicas, por ejemplo en el
caso al consumo, se cobran por el Impuesto al Valor Agregado
o famoso IVA, pero también hay un impuesto especial tanto al
consumo de cigarros como por vino o cervezas.

Los derechos que cobra el Estado por permitir a los agentes
econdmicos llevar a cabo determinada actividad econémica o
simplemente por un servicio publico que provee a la sociedad,
como es el de agua potable, son otra fuente de ingresos que
tienen los gobiernos. Asimismo, cuando se incumple una
regulaciéon establecida por el gobierno, con el objetivo de
mejorar el bienestar publico, el agente infractor se hace
acreedor de una multa o sancién, y si dicha multa es monetaria,
es otra fuente de ingresos, tal vez menor en comparacion con
los impuestos, de los gobiernos.

En México los ciudadanos pagan impuestos y tienen como
destino las haciendas publicas de los tres niveles de gobierno:
federal, estatal y municipal. Por ejemplo, a nivel federal se paga
el impuesto al ingreso, mejor conocido como Impuesto Sobre la
Renta (ISR) gue se termina en la hacienda Federal; a nivel local
se paga el impuesto a la tenencia vehicular, mediante el cual los
estados se hacen de recursos; en tanto a nivel municipal el
impuesto a la propiedad es el principal ingreso por concepto de
impuestos de los ayuntamientos en el pais.

A nivel federal el gobierno considera los siguientes impuestos:
impuesto sobre la renta, el impuesto al valor agregado, el
impuesto empresarial a tasa Unica, el impuesto a los depdsitos
en efectivo, el impuesto sobre automoviles nuevos los
aranceles. En los siguientes ejemplos se detallaran cada uno de
los impuestos sefialadas.
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Ejemplo 10.1 Impuesto Sobre la Renta

El ISR se puede dividir segln el tipo de ingresos:

e ISR personas fisicas actividad empresarial y profesional.

e ISR personas fisicas. Actividad empresarial régimen
intermedio para la federacion.

e ISR personas fisicas. Arrendamiento de inmuebles (uso o
goce).

e ISR personas fisicas. De los demas ingresos.

e ISR retencidn por salarios.

e ISR retenciones por asimilados a salarios.

El ISR en México es un impuesto directo sobre el ingreso de las
personas. La actual Ley del Impuesto Sobre la Renta (LISR) entr6
en vigor el 1 de enero de 2002, abrogando la ley que habia estado
vigente desde el 1 de enero de 1981. La mayoria de las leyes en
México cuenta con un reglamento de la misma, y en el caso de la
LISR no es la excepcion.

El impuesto se causa por ejercicios y se hacen pagos provisionales
mensuales a cuenta del impuesto anual, debiendo presentar
declaraciones mensuales por los pagos provisionales efectuados, y
una declaracion anual, la cual debe presentarse tres o cuatro meses
después del cierre del ejercicio fiscal, segiin se trate de persona
moral o fisica, respectivamente.

Conforme al articulo primero de la LISR los sujetos —Iléase
obligados a pagar el gravamen— son todas las personas fisicas y
morales, que sean residentes de México u obtengan sus ingresos de
fuentes ubicadas en el territorio nacional. Las personas fisicas o
morales pagan impuestos por ingresos percibidos, mismos que
pueden provenir de diferentes fuentes como los salarios, los
honorarios por realizar actividades profesiones, arrendamiento o uso
de bienes inmuebles, intereses y premios obtenidos, las ganancias y
dividendos que repartan otras personas morales, principalmente.

La tasa impositiva varia dependiendo del limite inferior en que se

ubique la base gravable, esta puede ir desde el 1.92% al 30% para
personas fisicas y del 30% para todas las personas morales. En la
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siguiente tabla se muestra un ejemplo de un calculo del impuesto a
pagar de una persona fisica que gana $10,700.00 mensuales,
conforme al articulo 113 de la LISR.

Tabla 10.1
Concepto Monto
Ingresos acumulados $ 10,700
menos
Deducciones $ 3,800
Base $ 6,900
menos
Limite inferior $ 421042
Excedente $ 268958
Tasa 10.88%
Impuesto $ 292.63
mas
Couta fija 3$ 247.23
Impuesto causado $ 539.86
menos
Pagos anteriores $ -
Retenciones $ 200
Impuesto a pagar $ 339.86

Fuente: Elaboracion propia

Ejemplo 10.2 Impuesto al valor agregado

En Meéxico, el Impuesto al Valor Agregado estd reglamentado en la Ley del
Impuesto al Valor Agregado (LIVA) publicada por decreto del H. Congreso
de la Unidn en el afio de 1978.

El I.V.A. es un impuesto indirecto, es decir, es sobre las transacciones
comerciales, en este caso la compra-venta de bienes o servicios, la
caracteristica de este impuesto es que se va trasladando a lo largo de toda la
cadena de la produccion y distribucién de un bien o servicio hasta que llega al
consumidor final, quien en dltima instancia, al no poder trasladarlo, soporta el
pago del impuesto. Ademas de ser un impuesto indirecto, el 1.V.A. es de tipo
real, esto quiere decir que este impuesto no toma en cuenta las condiciones
socioeconomicas de los sujetos pasivos (que son quienes pagan el impuesto),
sino sdlo la naturaleza de las operaciones econémicas.

En términos formales, en le articulo primero de la LIVA sefiala lo siguiente:
"es un tributo que grava la enajenacion de bienes muebles, la

prestacion de servicios y la importacion de bienes, aplicable
en todo el territorio nacional, que deberan pagar las personas
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naturales o juridicas, las comunidades, las sociedades
irregulares o de hecho, los consorcios y demas entes juridicos
y econdmicos, publicos o privados, que en su condicién de
importadores de bienes habituales o no, de fabricantes,
productores, ensambladores, comerciantes y prestadores de
servicios independientes, realizan las actividades definidas por
la ley como hecho imponible".

Derivado de lo anterior, los sujetos pasivos son las personas fisicas y morales
que, en territorio nacional, realicen los actos o actividades siguientes:
Enajenen bienes, presten servicios independientes, otorguen el uso o goce
temporal, importen bienes o servicios”. Actualmente, la tasa impositiva del
LLV.A. es del 16%.

En la siguiente tabla se muestra como se da el proceso del 1.V.A. en una
articulo como puede ser un comedor de madera, el proceso inicia con la
produccion de la madera, posteriormente la empresa maderera, vende el
producto a un taller de carpinteria, le cual hace el comedor, para que a su vez
sea vendido a la muebleria, misma que la pone al alcance del consumidor
final.

Tabla 10.2
Empresa Compras aotras | Valor ?recio IVA Impuesto paggdo en cada P_recio usuario
empresas agregado final (16%) |etapa productiva final
Maderas del Sur S.A. de
CV. $ - $ 1500 | $ 1500 [$ 240 [ $ 240
Carpinteria Rosita S.A. de
CV. $ 1,500 | $ 1,000 | $ 2500 [ $ 400 [ $ 160
Muegbleria “Casa Bonita"
S.A.deC.V. $ 2500 | $ 500[$ 3000|$% 480($ 80|$ 3,480

Fuente: elaboracion propia

Ejemplo 10.3 Impuesto empresarial a tasa Gnica

El Impuesto Empresarial a Tasa Unica (IETU) es un impuesto directo a la
retribucién a los factores de la produccion de la empresa, entendiéndose como
factores de produccion el trabajo y capital.

Para obtener la base gravable del IETU se tiene que disminuir a los ingresos
percibidos por las actividades de las empresas, las deducciones autorizadas
que establece la ley. Cabe sefialar que este impuesto no sustituye al ISR, sino
que lo complementa, y es un impuesto disefiado para trata de disminuir la
evasion fiscal. Entre las deducciones que pueden aplicar los contribuyentes se
tienen la siguiente:

a) Erogaciones por la adquisicion de bienes, de servicios independientes o por
uso o goce temporal de bienes, o para la administracion, produccion,
comercializacion y distribucidn de bienes y servicios.

En resumen, lo que se pagara sera la cantidad que, de los ingresos obtenidos
(ganancia por venta de bien o servicio), menos las deducciones debidamente
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requisitadas, y que son conforme a derecho, resulte la base gravable, misma
que se multiplicar por 0.175. Dando asi el impuesto a proporcionar al
gobierno.

Ejemplo 10.4 Impuesto especial sobre produccién y servicio

Este impuesto se aplica, principalmente, a la producciéon y venta o
importacién de gasolinas, alcoholes, cervezas y tabacos. Al igual que el
ILV.A. es un impuesto indirecto, en virtud de que los contribuyentes del
mismo no lo pagan directamente sino que lo trasladan o cobran a sus clientes
(excepto en importacion) y el contribuyente s6lo lo reporta al Sistema de
Administracion Tributaria (SAT).

Los pagos se realizan mes a mes, generalmente con una fecha limite al dia 17
del mes siguiente al que corresponda el pago y no se tiene que presentar
declaracion anual.

Ejemplo 10.5 Impuesto a los depdsitos en efectivo

Este es un impuesto del 2% que se aplica a los depdsitos en efectivo, ya sea
por uno o por la suma de varios dep6sitos cuyo monto en el mes exceda de
$15,000 pesos.

La suma se calcula a partir del acumulado de todos los depdsitos en efectivo
que recibe un contribuyente en todas las cuentas en las que sea titular en una
misma institucidn, incluyendo aquellas de tarjeta de crédito con saldo a favor
generado a partir de depdsitos en efectivo. Si dicha suma de depdsitos dentro
del mes de que se trate, excede $15,000, tal excedente causara impuesto sobre
los depdsitos en efectivo.

Los sujetos pasivos del impuesto son las personas fisicas o morales que
realicen depdsitos en efectivo, tanto en moneda nacional como extranjera, en
cualquier tipo de cuenta de cheques y/o tarjeta de crédito (solo cuando exista
saldo a favor generado por depdsitos en efectivo) abierta a su nombre en las
instituciones del sistema financiero.

Tabla 10.3
Suma de dep6sitos mensuales
en efectivo en todas las cuentas
gue sea titular $30,000
Monto excento $15,000
Excedente (base gravable) $15,000
Tasa de impuesto 2%
IDE que se debe recaudar $300

Fuente: Elaboracion propia
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El proceso de retencidn es como sigue, el impuesto es retenido por los bancos
y otras instituciones del sistema financiero y el Gltimo dia del mes de que se
trate, indistintamente de cualquiera de las cuentas que tengan abiertas el
contribuyente en la institucion del sistema financiero. En caso de existir IDE
no pagado por falta de fondos, se intentara realizar la recaudacién diariamente
en la cuenta correspondiente.

Ejemplo 10.6 Impuesto sobre automéviles nuevos

Conforme a la Ley Federal del Impuesto Sobre Automéviles Nuevos los
sujetos pasivos son todas las personas fisicas o morales que realicen los
siguientes actos:

I Enajenen automoviles nuevos de produccion nacional
I Importen en definitiva al pais automoviles.

El procedimiento del calculo del ISAN consiste cuatro etapas:

1 Al precio de la unidad se le resta el limite inferior determinado en la
LFISAN.

2 A ese resultado se le aplica la tasa determinada.

3 Al monto resultante se le suma la cuota fija establecida y ambos conforman
el importe calculado del ISAN para cada unidad.

4 Al importe calculado se le aplica el descuento conforme al rango de precios
sefialado en la ley para obtener el ISAN a pagar.

Aritméticamente podemos mencionar, y con base en lo dicho en el parrafo
anterior, que si adquirimos un auto de 143 mil 127 pesos, el cual se clasifica
en el rango de precios de hasta 150 mil y el ISAN queda eliminado.

Si la unidad tiene un precio de 178 mil 427 pesos queda en el rango de entre
150 mil hasta 190 mil pesos y es sujeto de la disminucién del 50% del ISAN.
Esto significa que se pagarian 2 mil 41 pesos.

Y si la unidad cuesta 207 mil 990 pesos esta en el rango de precio de mas de
190 mil pesos razon por la cual pagara el ISAN completo, conforme lo sefiala
la ley, en este caso 6 mil 284 pesos, aproximadamente.

Ejemplo 10.7 Los aranceles

El arancel es un tipo de impuesto o gravamen que se debe pagar por concepto
de importacion o exportacion de bienes. Pueden ser ad valorem (al valor),
como un porcentaje del valor de los bienes, o "especificos” como una
cantidad determinada por unidad de peso o volumen. Han sido utilizados por
los gobiernos para proteger a cierto sector de la economia de la competencia
internacional, sobre todo via importaciones. El incremento del impuesto sobre
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los productos a importar eleva su precio y los hacen menos competitivos
dentro del mercado del pais que importa, restringiendo con ello su
comercializacion.

Los aranceles son ingresos para la Federacion y son aplicados en aduanas, es
un impuesto que grava los productos transferidos de un pais a otro, y se
pueden clasificar en: arancel a la exportacion y arancel en transito, cuando se
gravan los productos que entran en un pais con destino a otro. El que es mas
frecuentemente utilizado por los paises es el segundo, y persiguen los
siguientes objetivos:

a. Disminuir las importaciones y mejorar la posicion de la balanza comercial
de los paises.

b. Generar ingresos a la caja del Estado.

c. Proteger la produccién nacional.

d. Proteccion y fomento de una industria incipiente. (Solamente en la medida
de que dicha proteccion sea temporal).

Sélo existen dos tipos de aranceles: ad valorem y especificos, de los cuales
existen combinaciones:

1. "Arancel de renta" es una serie de tarifas designadas fundamentalmente
para recaudar fondos por un gobierno. Por ejemplo, un arancel para
importacion de café (en un pais que no produce café) recauda una cantidad
estable para el gobierno.

2. "Arancel anti - dumping" Es un arancel que se aplica a la importacion de
productos que se sabe que reciben subvenciones de los paises donde se
producen. Subvenciones que les permiten exportar por debajo del costo de
produccién.

Dentro de los impuestos estatales tenemos al impuesto sobre las
nominas y el impuesto sobre la tenencias de vehiculos. En los
siguientes ejemplos se realizara una descripcion de los mismos.

Ejemplo 10.8 Impuesto sobre néminas

Es un impuesto que se considera dentro de las leyes hacendarias estatales y
grava el pago, ya sea en dinero o especie, que hace un patron o dependencia
como remuneracion al trabajo realizado por un trabajador. Los sujetos pasivos
del impuesto son las personas fisicas 0 morales, en su caracter de patrones,
realicen pagos por remuneracion a sus trabajadores, asi como los trabajadores
que perciban dichos pagos, cuando su patron resida fuera del estado.

La base gravable del impuesto es el monto total de los pagos hechos por el
patrén a sus trabajadores y la tasa impositiva es del 2%. Dicho impuesto se
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paga mediante declaracién mensual, a través de un formato Gnico de pago de
impuestos estatales y se paga dentro de los 20 dias al mes siguiente que se
realiz6 el pago de némina.

Ejemplo 10.9 Impuesto sobre tenencia o uso de vehiculos

Si bien es cierto que la ley del impuesto sobre tenencia o uso de vehiculos
quedd abrogada a partir de 2012, los estados estan facultados para cobrar el
impuesto en sus respectivas jurisdicciones. Por ello, al dejar de ser un
impuesto a nivel federal, ahora los estados decidiran crear un impuesto similar
a nivel local, conforme a los objetivos fiscales que cada estado fije.

Este impuesto tenia una jurisdiccion federal, pero su administracion y uso se
ejercia a nivel local. Los gobiernos locales podian cobrar una tenencia sin
afectar el impuesto que se cobraba a nivel federal. Actualmente, como ya se
menciono, el impuesto es cobrado por algunos estados y en otros no.

Una vez que ya se ha revisado los diferentes impuestos que se
cobran a nivel federal y estatal, ahora toca el turno a los
impuestos gque se cobran a nivel municipal, que dichos sea de
paso, es donde el ciudadano tiene un contacto mayor con su
gobierno, muchas veces los ciudadanos no saben que los
impuestos son recaudados por los gobiernos estatales y
federales, y si tienen una mala experiencia en la oficina
recaudatoria al momento de pagar el impuesto puede ser que
castiguen al gobierno municipal aungue el impuesto sea del
orden federal, este castigo ciudadano es a través del voto.

La hacienda publica municipal hace referencia al conjunto de
recursos financieros y patrimoniales de que dispone el gobierno
municipal para la realizacién de sus fines. El objeto de las
finanzas publicas municipales es lograr una adecuada, eficiente
y segura operacion econémica (INAFED, 2008).

Los municipios tienen pocos instrumentos recaudatorios uno es
el impuestos predial, y el otro es el pago de derechos por
concepto de agua. En este texto nos centraremos en el impuesto
predial, ya que el otro no representa ingresos importantes para
las haciendas publicas municipales.

En particular respecto al impuesto predial, el articulo 115
Constitucional menciona que los municipios pueden percibir las
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contribuciones que establezcan los estados sobre materia
inmobiliaria. Asimismo, indica que son los ayuntamientos son
los Unicos facultados para proponer a las legislaturas estatales
las cuotas y tarifas aplicables a las contribuciones sobre la
propiedad inmobiliaria.

El impuesto predial se deberia tomar con base en el valor
comercial del inmueble, sin embargo, en la gran mayoria de los
municipios mexicanos no existe un base actualizada de lo
predios por lo que los ingresos de los municipios por este
concepto es bajo. La mayoria de los municipios en México
dependen de las transferencias de ingresos que realiza la
Federacion, véase grafica 1.1. En algunos casos, la tasa que se
aplica en el impuesto predial es de una tarifa por millar, por
ejemplo si el impuesto es de $5 por millar, y el valor comercial
del inmueble es de $400,000, entonces el impuesto a pagar sera
de $2,000, esto es asi ya que se divide el valor de los $400,000
entre $1,000 y el resultado se multiplica por la tarifa del
impuesto, en este caso $5.

Grafica 10.1 Ingresos municipales en México (1989-2010)

Ingresos municipales (1989-2010)

‘ B Tributarios ~ @No tributarios ~ OAportaciones O Transferencias ‘
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Fuente: Con base en INEGI, SIMBAD 2011.
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10.2 Enfoque keynesiano: la demanda agregada para
economias cerradas

En el capitulo 6 se revisaron las condiciones historicas que
dieron origen la modelo Keynesiano, asi como sus principales
caracteristicas. En ese mismo capitulo se desarrollo la
interpretacion de Hicks sobre el modelo Keynesiano,
considerando una economia en la cual Unicamente participaban
las familias, sin la participacion del gobierno y sin intercambio
comercial con el resto del mundo. La ecuacion con la cual se
determinaba el PIB fue la siguiente:

Y=C+I

Después de haber revisado los principales impuestos en
Meéxico, en el resto del capitulo se analizara el efecto que tiene
la intervencion del gobierno en la economia. Las herramientas
con las que el gobierno participa en la economia son ingreso y
gasto publico.

Los ingresos publicos son los recursos monetarios recaudados
por los gobiernos por concepto de impuestos y pago de
derechos, principalmente. Dichos ingresos provienen del
ingreso de los ciudadanos y empresas, ya sea de sus ganancias
de capital o bien de sus salarios.

El cobro de los impuestos reduce el ingreso de los agentes
econdmicos. En el caso de las familias, el cobro de un
impuesto reduce su consumo de bienes y servicios, por lo que
es de esperarse que si agregamos dicha reduccion, es probable
gue el consumo de todas las familias disminuya, si eso sucede,
las empresas tendran un impacto negativo en sus utilidades, por
lo que tendran que reajustar sus planes de inversion. Hasta aqui
tenemos un impacto negativo en ambos agentes econémicos,
por un lado las familias reducen su consumo y ello puede
provocar una reduccion en las utilidades de las empresas y
consecuentemente un reduccién en la inversion, aunque este
segundo efecto no siempre sucede.
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En el caso que se establezca un impuesto a las utilidades de las
empresas, el efecto es el mismo que en las familias s6lo que en
el caso de las empresas lo que reducen es su consumo de los
factores de la produccion, es decir, demandardn menos factores
de la produccion (capital y trabajo), y en algunos casos
cancelar planes expansion. En otros casos, dependiendo del
impacto del impuesto, las empresas pueden optar por reducir
gastos para mantenerse en el mercado, en ese caso es probable
gue reduzcan sus costos variables, lo que llevaria a un despido
de personal, lo que tendria un impacto en el consumo de las
familias, ya que las mismas no tendrian ingreso para realizar su
consumo.

Es claro, entonces, el efecto negativo que tienen los impuestos
en las variables de consumo e inversion. Sin embargo, la
recaudacion monetaria del gobierno no se queda en una
b6veda, por el contrario el gobierno gasta dichos recursos en el
pago de burdcratas, el mantenimiento de hospitales, pago a
profesores, construccion de caminos y puentes, programas de
asistencias social, etc. Lo anterior es lo que se denomina gasto
publico. Es decir el gobierno les quita dinero a los agentes
privados para posteriormente realizar una especie de
redistribucion de dichos recursos en la sociedad.

El gobierno adelanta recursos a los agentes privados via el
gasto publico, ya que tiene la posibilidad de endeudarse para
financiar proyectos o bien para hacer frente al pago de la
noémina gubernamental. Por lo anterior, la intervencion del
gobierno dinamiza la economia al incrementar el consumo de
las familias y aumentar los proyectos de inversion que,
probablemente, ejecuten las empresas privadas via licitaciones.
Por ello, la intervencién del gobierno desplaza hacia adelante la
demanda agregada, pues al gastar el gobierno demandara
factores de la produccion, provocando un incremento en el
ingreso total. Por lo tanto, la ecuacion de la demanda agregada
gueda como sigue:

Y=C+I1+G
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Donde:

Y = Ingreso total
C =Consumo

| = Inversion

G = Gobierno

De acuerdo a lo sefialado en parrafos anteriores el gasto
publico tiene que ser igual a los ingresos recaudados via pago
de impuestos, por lo que tendriamos la siguiente igualdad:

G=T
Donde:

T = Impuestos (la letra T es por la palabra impuesto en inglés:
tax)

10.2.1 Déficit y superavit presupuestario

El presupuesto publico estd formado por los ingreso y gastos
del gobierno, ya se ha mencionado de donde provienen los
ingresos y que hace el gobierno con dichos recursos, es decir el
gasto.

Cuando el gobierno gasta mas de lo que recauda se dice que
tiene un déficit presupuestal, ello se puede formalizar a través
de una sencilla ecuacién

G-T>0

Donde T depende del valor de los impuestos y del balance
presupuestario o publico, por lo que podemos rescribir la
ecuacion como sigue:

G-ty>0

Donde:
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T=ty
y = valor de impuestos
t = balance publico

Ahora bien, en caso de que el gobierno recauda mas de lo que
gasta, entonces tendra un supervit presupuestario, fomalmente
la ecuacién queda como sigue:

G-ty<0

En caso de que exista una igualdad entre los gastos y los
ingresos se dira que existe un equilibrio en el presupuesto
publico, por lo que tendremos la siguiente igualdad:

G-ty=0

10.2.2 Deuda publica

En caso de que el gobierno presente un deficit presupuestario o
publico, tendra dos opciones para remediarlo: cobrar mas
impuestos o bien emitir deuda para hacer frente al déficit.
Analicemos que sucede cuando el gobierno emite deuda.

Cuando el gobierno tiene que hacer frente a un pasivo
financiero, puede acudir a los mercados financieros,
especificamente al mercado de dinero, y emitir bonos. Los
bonos son adquiridos por inversionistas a través de los
intermediarios financieros, que pueden ser nacionales o
internacionales; a cambio de los recursos financieros otorgados
por los inversionistas, el gobierno paga una tasa de interés.

En este sentido, los ciudadanos actuales no soportan el pago
total del déficit pdblico, ya que no se incrementaron los
impuestos, por el contrario el hecho de que el gobierno emita
deuda que se pagara varios afios méas adelante, involucra a las
generaciones futuras, por lo que las generaciones de hoy
comparten el costo de la deuda con las generaciones futuras.
En este punto existe un dilema ético en el sentido de que las
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generaciones futuras no decidieron en que deberia gastar el
gobierno de hoy, es decir, ellos no eligieron a los gobiernos
qgue hicieron un manejo poco adecuado del presupuesto
publico, la pregunta es ¢por qué pagar por algo que no
eligieron o disfrutaron? Sin embargo, también es cierto que sin
las acciones de las generaciones actuales tal vez su futuro
podria ser menos alentador.

Si el gobierno se decide a emitir deuda en los mercados
financieros, ello implica que no aumente los impuestos, sin
embargo, quienes tendran que pagar la deuda el dia de mafiana
seran las generaciones futuras. Es decir, si bien no se
incrementan los impuestos, el pago de la deuda de hoy
simplemente se va postergando, de cualquier forma se tiene
que pagar, no hay forma de no pagarla, a amenos que los
acredores condonene la deuda, opcion que es posible pero poco
probable.

10.2.3 Politica fiscal

La utilizacién de las herramientas de las finanzas publicas para
el logro de mayor crecimiento econdémico la podemos
denominar como politica fiscal, es decir, mediante la politica
fiscal el gobierno puede influir en las distintas variables
economicas con el objetivo de aumentar el bienestar social. Sin
embargo, existen algunas confusiones al respecto, ya que
algunos consideran a la estabilidad de las variables
macroeconémicas como un objetivo en si, cuando en realidad
el objetivo es el crecimiento econémico.

La politica fiscal influye en las variables econdmicas, ya sea
estabilizandolas o bien dinamizéndolas, pues con ello, se
considera, habra mayor crecimiento econémico. La politica
fiscal la podemos dividir en dos: expansiva y restrictiva.

La politica fiscal expansiva tiene como objetivo impulsar la
demanda agregada via un aumento en el gasto publico. Para
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modelar lo anterior se tomaran las curvas IS que se revisaron
en el capitulo 6.

De acuerdo al modelo, cuando se incrementa el gasto publico
las familias tiene mas recursos monetarios y, por lo tanto,
demandaran mas bienes y servicios, en terminos agregados
habra mayor consumo, por lo que curva IS se desplaza a la
derecha, situdndose en un nuevo equilibrio, en el cual se
incrementa la tasa de interés, sin embargo existe un incremento
en el PIB. Ya se mencioné que el gobierno puede aumentar el
gasto a través de la deuda publica, es decir en caso de que no le
alcancen los impuestos recaudados puede contratar deuda para
financiar el gasto publico. El desplazamiento del ingreso total
se muestra en la grafica 10.2.

Grafica 10.2 Politica fiscal expansiva

r A

LM

v

Y, Y, Y
—>
Fuente: elaboracidn propia

Un incremetno en el gasto puablico implica un desplazamiento hacia la
derecha de la curva IS, razén por la que se incrementa la tasa de interés y se
incrementa el nivel de ingreso de la economia. Esta es la razon por la que a
los economistas de corte Keynesiano les agrada incrementar el gasto pablico,
asi sea a costa de mayor deuda publica. Como se ha sefialado antes, la deuda
debe pagarse tarde o temprano y si llega a niveles dramaticos, puede
convertirse en un remedio peor que la enfermedad que buscaba curar.
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Es l6gico pensar que todos los gobiernos querran crecimiento
econdmico, nadie desearia lo contrario. Sin embargo, existen
situaciones en las cuales las variables econdémicas pueden
representar un peligro para el crecimiento econémico, tal es el
caso del aumento en los precios o propiamente dicho la
inflacion.

Cuando existen presiones inflacionaras que pueden poner en
peligro el crecimiento econémico, el gobierno tiene una
herramienta de politica fiscal Ilamada restrictiva, la cual
influye en las variables econdémicas para reducir la demanda
agregada y con ello quitar presion al aumento de los precios,
generalmente estd politica fiscal restrictiva se aplica en
momentos en que la economia se encuentra con una demanda
superior a la oferta, es por ello que surgen presiones
inflacionarias, para contrarrestar esto el gobierno puede reducir
el gasto publico e impactar negativamente la demanda
agregada, con lo cual las personas demandaran menos bienes y
servicios y con ello quitar presiones inflacionarias a la
economia. Lo anterior se puede apreciar en la grafica 10.3

Grafica 10.3 Politica fiscal restrictiva

r A

v

Y, Y, Y
%
Fuente: elaboracién propia
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La politica fiscal restrictiva contrae tanto a las tasas de interés como al nivel
de ingreso de la economia. A pesar de sus efectos, los economistas de corte
neoclasico la prefieren, pues aseguran que el crecimiento de la inflacion o de
la deuda publica pueden generar problemas mas graves tanto en el corto
como en el largo plazo.

El efecto de las politicas fiscales es més lento que las politicas
monetarias, esto es debido a que el incremento o disminucion
en el gasto publico tarda mucho en ejercerse. Por ejemplo, en
nuestor pais el presupuesto publico se aprueba a finales del afio
anterior al que pretende ser ejercido, una vez que ya existe
presupuesto se asigna a las diferentes dependencias, pero el
gasto publcio que tiene un mayor efecto en la economia es
aquel que se aplica en infraestructura. Para ello se tiene que
llevar a cabo licitaciones puablicas, que muchas veces toman
demasiado tiempo en estar listas, y corren el peligro de no
ejercerse, en tal caso el dinero tiene que ser devuelto a la
hacienda publica o bien se ejecuta hasta el siguiente afio al que
se prentedia ejercer, y cuando, muy probablemente, la
contingencia econémica ya habra pasado.

10.3 Enfoque Neoclasico: la equivalencia ricardiana

Ya se ha descritdo la forma en que el modelo Keynesiano
considera que un aumento en el gasto publico puede aumentar
el ingreso total. Sin embargo, existe otra escuela econémica
gue consdiera que eso no necesariamente se cumple, a dicha
tesis se le conoce como la “equivalencia ricardiana” y fue
propuesta por primera vez por R. Barro, con base en los
escritos del economista britanico David Ricardo.

Para entender un poco lo que David Ricardo proponia es
importante tener en cuenta el momento histérico en el cual
vivid. En la epoca de Ricardo solo existian dos clases sociales:
trabajadores y capitalistas. Asimismo, sefialaba que los
capitalistas buscan lograr la mayor utilidad posible al
consumir. En este sentido, Ricardo pensaba que en el cédigo
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genético de los seres humanos estaba impreso el tener hijos,
por lo cual les interesa su satisfacion y lo que va a pasar con
ellos.

Derivado de lo anterior, se puede mencionar que se busca
maximizar la utilidad de una dinastia y no unicamente la de un
individuo.

No obstante lo anterior, la tesis central del desarrollo de la
equivalencia ricardiana se basa en la idea de que los
consumidores son racionales y ahorran el equivalente al
aumento en la deuda contratada por el gobierno para hacer
crecer la economia. En el texto de Ricardo se puede leer lo
siguiente:

“Todos los impuestos inciden ya sea sobre el capital o sobre el
ingreso: si gravan el capital disminuyen la capacidad
productiva de un pais, de recaer en el ingreso pueden
disminuir la acumulacién econémica u obligar a los
contribuyentes a ahorrar la cantidad correspondiente al
impuesto, disminuyendo proporcionalmente su anterior
consumo” (Ricardo, D., 1959)

La idea propuesta por R. Barro es la siguiente: si el gobierno
emite deuda para aumentar el gasto publico y con ello
incrementar el crecimiento econdémico, las familias empezaran
ahorrar paulatinamente el monto equivalente a la deuda mas
sus interéses. Por lo que disminuyen su consumo, el efecto del
incremento en el gasto publico en la economia se diluye,
provocando que el crecimiento econémico sea nulo o infimo,
es decir, en la economia como un todo no paso nada. Lo
anterior, se conoce como el teorema de la equivalencia
ricardiana. Desde el punto de vista de la escuela neoclésica no
se debe incrementar el gasto publico, ya que no tienen ningun
efecto positivo para el crecimiento econémico.
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10.4 El gasto publico

El gasto publico se puede financiar mediante impuestos, via
emision de deuda o bien a través de la impresion de dinero por
parte del Banco Central. Aunque éste Ultimo mecanismo ya no
se ha utilizado, fue un instrumento muy importante para los
gobiernos en afios anteriores a la declaratoria de autonomia del
Banco Central en México.

El procedimiento era sencillo, si el gobierno se endeudaba o
necesitaba financiar algun gasto, en lugar de subir impuestos o
emitir deuda lo que hacia era ordenarle al banco central que le
prestara dinero, con ello el Banco Central tenia que poner a
andar la maquina de hacer dinero, por lo que enviaba mas
dinero a la economia, y ocasionaba un aumento en los precios,
por lo que a dicho procedimiento también se le conoce como el
impuesto inflacionario.

El gasto publico son las erogaciones que realiza un gobierno
para cumplir sus diversas actividades, asi como en la provision
y produccion de bienes y servicios publicos. Cabe sefialar que
los gastos de administracién y servicio de la deuda también
forman parte del gasto publico.

Mediante el presupuesto de egresos de la federacion, el
gobierno en México toma sus previsiones de gasto publico y
con ello se paga la operacion de hospitales, la nomina de los
profesores, se construye infraestructura necesaria para las
comunicaciones como carreteras y puertos, se provee de agua
potable, se financian programas sociales, etc.

En la literatura especializada en finanzas publicas existen tres
clasificaciones del gasto publico: administrativa, funcional y
econdmica.

La clasificacion administrativa responde a la pregunta ;quién
gasta? En esta clasificacion se define al administrador de los
recursos publicos, quien se ayuda de ramas presupuestales para
tener una mejor organizacion.
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La clasificacion funcional responde a la pregunta ¢para qué se
gasta? En esta clasificacion se definen los objetivos de politica
publica y con base en ello se agrupan los gastos. El objetivo de
esta clasificacion es presentar una descripcion que permita
informar sobre la naturaleza de los servicios gubernamentales y
la proporcion de los gastos que se destinan a cada tipo de
servicio (Guerrero y Lépez, 2004).

Por su parte, la clasificacion econémica divide al gasto publico
en gasto corriente y en gasto de capital. Con ello, responde a la
pregunta ¢en que se gasta? Esta clasificacion del gasto tiene la
finalidad de mostrar el impacto que tiene el sector publico en el
desarrollo del pais.

En el gasto corriente se considera el pago de sueldos de los
burdcratas, profesores, etc. Asimismo, en este rubro se toma en
cuenta la adquisicibn de bienes y servicios para
aprovechamiento del gobierno. En tanto, el de capital se refiere
al gasto que hace el sector publico para la creacion de bienes de
capital y a al conservacion de los ya existentes; generalmente
en este rubro se destina el gasto a inversion en infraestructura.

De acuerdo con la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico el
gasto también se puede dividir en programable y no
programable. El gasto programable es el conjunto de
erogaciones destinadas al cumplimiento de las atribuciones de
las instituciones, dependencias y entidades del gobierno
federal, incluye también el gasto descentralizado a los estados
y municipios. En tanto, el gasto no programable es la erogacion
que no se considera dentro de un programa especifico como
son los intereses de la deuda, programas de ayudo a deudores y
ahorradores de la banca, entre otros.

La politica del gasto se plasma en el Presupuesto de Egresos de
la Federacion (PEF). ElI PEF es un documento de politica
econOmica y social, que tiene un carécter juridico y financiero,
y es aprobado por la H. Cémara de Diputados, a propuesta
previa del ejecutivo federal. Dicho documento tiene
fundamento en el Plan Nacional de Desarrollo (PND), que es el
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principal documento de planeacion de la politica
gubernamental.

El PEF pasa por dos etapas antes de ser ejecutado,
primeramente el ejecutivo federal elabora el paquete
econémico, es decir, los ingreso y gastos publicos,
posteriormente es enviado a la Camara de Diputados para su
discusion y adecuaciones, una vez aprobado es enviado para su
publicacidn en el Diario Oficial de la Federacion. La ejecucion
del presupuesto consiste en otorgar el presupuesto a cada
unidad administrativa gubernamental para el uso de los
recursos.

10.4.1 Politicas de gasto publico social

Las politicas de gasto publico social se centran en tres aspectos
de la politica social: educacién, salud y pobreza.

Educacion

Para algunos, el gasto en educacion debe ser visto no como
€s0, sino como una inversién, al argumento principal para ello
es que en realidad la educacion mejorara las destrezas y
habilidades del capital humano, y ello aumenta la
productividad del pais, por lo tanto el gobierno esta invirtiendo
en capital humano.

Por lo anterior, es importante que se asegure el acceso a la
educacion a todas las personas, sin embargo el punto de
conflicto en México es la calidad de la educacion basica, ya
que cada vez mas familias prefieren hacer un esfuerzo
econdmico y enviar a sus hijos a escuelas privadas en lugar de
que ingresen a escuelas puablicas, ello demuestra que la calidad
de la educacion publica en México puede mejorar.

Algunas acciones que recomiendan organismos internacionales

respecto a la educacién pablica consisten en reducir las tasas de
aprobacion y desercién, elevar la calidad de la educacion
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bésica realizando un mayor gasto tanto en salarios de los
profesores como en infraestructura e ir reduciendo
gradualmente los subsidios a la educacién superior.

Salud

Se puede considerar, también, al gasto publico en salud como
una inversion en capital humano, lo anterior debido a que
permite que las personas tengan un mejor nivel de vida que
puede impactar favorablemente la productividad de los
trabajadores y con ello contribuir con el crecimiento
econémico del pais.

En México la salud publica esta integrada por el sistema de
seguridad social, la Secretaria de Salud y los servicios de salud
estatales, de Pemex y de las fuerzas armadas.

En 2009 entr6 en vigor un programa de salud universal en
México llamado seguro popular, y el objetivo del programa es
dotar de servicios de salud a la mayoria de los mexicanos, sin
importar su condicién econémica.

Un aspecto importante de los programas de salud tiene que ver
con los problemas nutricionales; dicho problema muestra una
clara diferencia de acuerdo a las zonas geogréaficas de México.
Las principales causas del problema nutricional son la
ignorancia del contenido nutricional de los alimentos, asi como
las inadecuadas practicas de preparacién de los mismos.

Pobreza

Los programas asistenciales que tiene el gobierno
generalmente se enfocan en grupos vulnerables de la sociedad.
El principal programa de combate a la pobreza en México se
Illama oportunidades y tiene como poblacién objetivo a todos
lo hogares en condicién de pobreza alimentaria asi como
aquellos que, sin exceder la condicion de pobreza, presentan
caracteristicas socioecondmicas y de ingreso insuficientes para
invertir en el desarrollo adecuado de las capacidades de sus
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integrantes en materia de educacion, nutricion y salud
(SEDESOL, 2012).

El programa considera los siguientes apoyos:

1. Recursos para mujeres, madres de familia, para el ingreso
familiar y una mejor alimentacion.

2. Becas para nifios y jovenes, a partir de tercero de primaria y
hasta el ultimo grado de educacion media superior.

3. Apoyo monetario a familias beneficiarias con hijos de 0 a 9
afios para fortalecer su desarrollo.

4. Fondo de ahorro para jovenes que concluyen su Educacion
Media Superior.

5. Apoyo para Utiles escolares.

6. Paquete de servicios médicos y sesiones educativas para la
salud.

7. Suplementos alimenticios a nifios y nifias entre 6 y 23 meses,
y con desnutricion entre los 2 y 5 afios. También a las mujeres
embarazadas o en periodo de lactancia.

8. Apoyo adicional por cada adulto mayor integrante de las
familias beneficiarias, que no reciba recursos del Programa 70
y mas.

9. Apoyo adicional para el consumo energético de cada hogar.

Con estos apoyos el gobierno mexicano intenta contribuir a

superar la condicion de pobreza, a través del desarrollo de
capacidades basicas de las personas.
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Problemas

1.

2.

Mencione tres posibles fuentes de financiamiento del gasto
publico.

Mencione el impacto que tiene el impuesto al consumo y
al ingreso sobre el gasto de las familias y sobre el ingreso
de las mismas. Si el gobierno gastara el ingreso asi
obtenido ¢Conviene que lo gaste el gobierno o que lo
gasten las familias?

El gobierno emite deuda para financiar programas de
infraestructura, lo que incrementa el valor de los predios,
por lo que el gobierno debe cobrar una tarifa especial
ademas del impuesto al predial, ya que contrato deuda
¢estd de acuerdo o en desacuerdo? Argumente su
respuesta.

Si el gobierno cobra una tasa predial mayor a la ganancia
gue produce el inmueble, este impuesto puede ser
confiscatorio, es decir, que el gobierno se apodere del
inmueble. Argumente su respuesta.

Supongamos que el gobierno tiene un presupuesto
equilibrado, de modo tal que su ingreso es igual a su gasto.
Si decide gastar mas y para ello emite deuda publica,
¢Quién pagara dicha deuda? ¢Bajo qué condiciones
conviene que se incremente dicho gasto?

Si se sostiene la Equivalencia Ricardiana, ¢Tiene sentido
incrementar el gasto publico?

La politica fiscal expansiva funciona en el corto plazo,
pero en el largo pierde efectividad, por lo que mejor seria
no ejercer ningun tipo de gasto publico.

El gasto publico debe financiarse con impuestos actuales o
futuros, por lo que los ingresos de las familias se reduciran
y con ello se reducird su consumo. Ante ello, lo mejor es
que no haya gasta publico de modo tal que las familias no
reduzcan su bienestar.

La politica fiscal debe ser expansiva durante las recesiones
y restrictiva cuando la economia estd creciendo a tasas
muy altas, pues de ese modo se “suavizan” los ciclos
econémicos.
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

El IVA es equivalente al impuesto al consumo, por lo
tanto, al gobierno no le importa cuél de ellos cobrar.

El impuesto al ingreso de las familias y empresas es un
robo por parte del gobierno federal, pues él cobra antes que
los trabajadores reciban su ndémina. Por lo tanto,
deberiamos abolir la existencia del gobierno.

El Estado tiene todo el derecho a cobrar la tasa impositiva
que desee, pues asi lo han decidido los ciudadanos
democraticamente y han otorgado ese poder al Estado.
¢Qué mecanismo tiene el ciudadano para que ello no
suceda?

Es mejor que los ciudadanos decidan a quién ayudar via
ayudas filantropicas, en lugar de que el gobierno decida a
que grupos beneficiar con nuestros impuestos, pues
siempre quieren capitalizarlo politicamente. ¢Estd de
acuerdo o en desacuerdo? Argumente su respuesta.

El gobierno es necesario, ya que sin él la sociedad
simplemente no podria avanzar a mejores niveles de
bienestar. ¢Estd de acuerdo o en desacuerdo? Argumente
su respuesta.

¢A qué problema ético se enfrentan las generaciones
actuales al momento de que los gobiernos emiten deuda
para financiar proyectos publicos?
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Capitulo 11

El mercado de trabajo

Aunque en capitulos previos hemos discutido algunos
elementos importantes del mercado de trabajo, es necesario
abordarlo por separado para analizar algunos detalles finos que
no pueden sino ser tratados en un capitulo separado. De
particular importancia es destacar que el caso de México es
muy particular, pues simultaneamente, en diferentes sectores
econémicos conviven distintos enfoques del mercado de
trabajo: el clasico, el neoclasico y el keynesiano.

11.1 Mercado laboral. Empleo y Desempleo. Definiciones
para el caso de México

La mayoria de las personas tiene una nocion del concepto
trabajo como una actividad por la cual percibimos una
remuneracion. Formalmente se puede decir que el trabajo es el
tiempo y esfuerzo que las personas dedican para producir
bienes y servicios, dicho esfuerzo puede ser fisico o mental
(Parkin, 2004).
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Una definicion alterna nos dice que es la compaginacion del
esfuerzo fisico y mental encaminado a la obtencion de un fin
econdmico. El trabajo tarde o temprano se manifiesta a través
de la creacion de nuevos bienes o servicios; genera una
compensacion materializada en un sueldo o salario (Ibarra,
2011:189).

En la literatura econdmica también se maneja el concepto de
capital humano, tal vez la distincion es un poco simple, cuando
se habla de capital humano se alude al conocimiento y
habilidades que la gente obtiene de la educacion, experiencia
laboral y capacitacion. Por lo tanto, cuando se tienen
trabajadores con un nivel educativo mas alto hablamos de que
se tiene un capital humano con mayor valor o bien cuando las
empresas desean incrementar su capital humano, capacitan a
sus trabajadores para que sean mas productivos.

En nuestro pais el concepto de trabajo adquiere diversas
connotaciones y se ha convertido en un tema controversial
determinar el nivel de empleo en el pais, lo anterior, derivado
de las diferentes definiciones que encontramos del término.

En México la institucion encargada de medir el empleo es el
INEGI, al respecto mencionaremos algunas de las definiciones
mas importantes:

11.1.1 Empleo o persona ocupada

De acuerdo al glosario de la Encuesta de Nacional de
Ocupacion y Empleo (ENOE) una persona empleada es lo
mismo que una ocupada, y considera a todas las personas que
durante la semana de referencia realizaron algin tipo de
actividad econdmica, estando en cualquiera de las siguientes
situaciones:

1. Trabajando por lo menos una hora o un dia, para

producir bienes y/o servicios de manera independiente
o0 subordinada, con o sin remuneracion.
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2. Ausente temporalmente de su trabajo sin interrumpir
su vinculo laboral con la unidad econémica. Incluye: a
los ocupados del sector primario que se dedican a la
produccion para el autoconsumo (excepto la
recoleccion de lefia).

Con tal definicion es muy probable que la poblacion ocupada
sea alta, ya que aunque el trabajador no tenga un contrato
formal, si el mismo trabajé una hora en el momento de levantar
la encuesta se considerara como una persona empleada.

11.1.2 Desempleo o persona desocupada

Para el caso de la definicion de desempleo sucede lo mismo
gue con la definicion de empleo, es decir, nos remite al
concepto de poblacién desocupada, que es una persona que no
ha estado ocupada en la semana de referencia del
levantamiento de la encuesta, buscaron activamente
incorporarse a alguna actividad econémica en algin momento
en altimo mes transcurrido

11.1.3 Poblacién econdmicamente activa

La poblacion econdmicamente activa (PEA) esta integrada por
las personas que durante el periodo de levantamiento de la
encuesta realizaron o tuvieron una actividad econémica
(poblacion ocupada) o buscaron activamente realizar una en
algin momento del mes anterior al dia de la entrevista
(poblacién desocupada).

11.1.4 Tasa de empleo y desempleo
A partir de las definiciones anteriores podemos determinar la
tasa de empleo o desempleo, seglin convenga, el procedimiento

es simple, para el caso de la tasa de empleo se obtiene la
poblacidn ocupada y se divide entre la PEA.
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TE = (PO/PEA) * 100

TE =Tasa de Empleo
PO = Poblacion desocupada
PEA = Poblacidn econémicamente activa

Asi, para el primer trimestre de 2011 la PEA era de 47,911,345
personas, de las cuales 45,430,178 estaban ocupadas, lo que
nos da una tasa de ocupacién de 94.82%.

Por su parte, para le calculo de la tasa de desempleo se realiza
la misma operacion aritmética, solo que cambia el nominador a
la poblacion desocupada:

TE = (PD/PEA) * 100

TE =Tasa de Empleo
PD = Poblacion desocupada
PEA = Poblacion econdmicamente activa

En nuestro ejemplo, la tasa de desocupacion asciende a 5.18%.

Algunos investigadores prefieren utilizar los datos de los
trabajadores que cotizan en el IMSS y con ello determinar la
tasa de empleo y desempleo. El nimero de personas que
cotizan en el IMSS fue de 15,260,368 personas a diciembre de
2011, para ese mismo lapso la PEA fue de 50,273,465. Asi la
tasa de empleo es 30%.

Con todo, tomar solo los datos del IMSS también nos conduce
a un error, pues no se considera a los empleados del sector
publico federal asi como a trabajadores de estados y
municipios asi como a personas que trabajan por cuenta propia
(por ejemplo por honorarios) y, por lo tanto no cotizan ante el
IMSS. La realidad del empleo de este pais se podria encontrar
en una situacion intermedia entre las sefialadas.
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11.1.5 Ocupacion informal

En México, como en muchos paises de Latinoamérica, el sector
informal representa muchas veces una valvula de escape para
la desesperada situacion de desempleo que enfrena las personas
gue en épocas de crisis. En si mismo el sector informal es un
tema de estudio, en este apartado Unicamente nos
restringiremos a la definicion de la ENOE, misma que sefiala
gue el sector informal son todas aquellas actividades
econdmicas de mercado que operan a partir de los recursos de
los hogares, pero sin constituirse como empresas con una
situacion identificable e independiente de esos hogares.

La ocupacion informal se refiere a las personas obtienen
ingresos sin estar constituidos formalmente en una empresa,
muchas de estas empresas son de caracter familiar. De acuerdo
a dicha definiciébn en México el 29.2% de las personas
ocupadas se desempefia en el sector informal.

En realidad no se puede decir que exista una definicion de
economia informal que satisfaga a todos los estudiosos del
tema. Por otra parte, dentro del sector informal se encuentra
otra parte: los mercados negros y uno gris: la pirateria. Todos
estos mercados constituyen un factor importante en la
produccion de bienes y servicios del pais, pero no existen datos
gue puedan cuantificar con certeza el porcentaje del PIB que
representan’.

11.2 El mercado de trabajo: el enfoque clésico

Para que exista un mercado es indispensable que exista una
oferta y una demanda, y para el caso del mercado laboral o
mercado de trabajo no es la excepcion. Asi, el mercado laboral
esta formado por la oferta y demanda de trabajo.

! Préximamente se publicara un libro sobre Economia informal y
mercados negros en México, (lbarra, 2012). Donde se abordara con
mayor detalle a este importante sector de la economia.
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Cuando se hace referencia al enfoque clasico debemos
considerar a los economistas de mediados del siglo XVIII a
mediados del siglo XIX, entre los mas destacados se ubican a
Adam Smith, Malthus, Ricardo, Marx y Mill. Esto primeros
economistas se ocupaban del estudio de las leyes sociales que
determinaban la produccién y distribucién de los bienes que
satisfacian las necesidades humanas, cada uno desde una
perspectiva filosofica personal.

Derivado de la vision de Malthus, quién sefialaba, entre otras
cuestiones, que la poblacion tenia un crecimiento exponencial
(es decir 1, 2, 4, 8, 16) y los alimentos un crecimiento lineal (es
decir 1, 2, 3, 4, 5), la poblacion estaba irremediablemente
condenada a vivir duras épocas de hambre. Por ello es que era
necesario evitar el crecimiento poblacional, y la mejor forma
de hacerlo era a través de pagar bajos salarios. Un limite para
el crecimiento de la poblacion era el salario, la tesis era que si
aumentaban los medios de subsistencia, entonces las personas
se reproducirian mas por ello era necesario mantener salarios
de subsistencia de modo tal que no permitieran altas tasas de
crecimiento poblacional.

El salario de subsistencia lo podemos ver en la grafica 11.1. Si
se tiene un salario creciente entonces la tasa de crecimiento
poblacional tenderia a ser mayor. Por otra parte, cuanto menor
el salario, la tasa de mortalidad tenderia a ser mas alta. Asi, el
salario de subsistencia seria aquél que permitiese igualar ambas
tasas. De este modo la poblacion se mantendria en un nivel
donde no habria crecimiento excesivo y con ello se evitaria el
mundo apocaliptico descrito por Malthus.
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Grafica 11.1 Determinacién del salario de subsistencia
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Fuente: Foley y Michl (1999).

En el mundo en que vivieron los clasicos s6lo existian dos
clases sociales: trabajadores y capitalistas. Los capitalistas,
quienes eran duefios de los medios de produccién, se
enfrentaban a una oferta laboral perfectamente elastica,
consecuencia de un salario de subsistencia dado. Esto quiere
decir que la demanda de trabajo no tenia influencia en el nivel
salarial, como ya se ha mencionado, derivado de un salario de
subsistencia (véase grafica 11.2)

En el caso de México, el salario de subsistencia parece ser el
que mejor se ajusta a un importante nimero de trabajadores,
pues segun datos del IMSS?, en 2009, el 70% de los cotizantes
en el instituto tenian un ingreso maximo de cuatro salarios
minimos, es decir, menos de $6,000.00 mensuales (pesos de
2009).

2 Informe estadistico del IMSS 2010. http//www.imss.gob.mx [Consultado el 30
de junio de 2011].
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Grafica 11.2 Mercado laboral en el enfoque clasico
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Fuente: elaboracidn propia

Donde:
W = Salarios
L = Trabajo

WS = Oferta de trabajo
WP = Demanda de trabajo
W* = Salario de subsistencia

En el mundo de los clasicos, la demanda de trabajo estaba dada por un
proceso de optimizacién de los capitalistas, mismos que observaban al salario
como dado y a partir de ahi decidian cuanto contratar.

11.3 El mercado laboral: el enfoque keynesiano

En este enfoque se supone que las personas consideran al
trabajo como un mal, y el trabajador toma una decision entre
ocio y consumo, es decir, el ingreso depende del tiempo
dedicado al trabajo. El tiempo dedicado al ocio es tiempo no
trabajado, tiempo por el que se deja de percibir un ingreso, por
lo tanto, se considera que el precio del ocio es precisamente el
salario que recibiria en caso de destinar dicho tiempo al
trabajo.
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En este orden de ideas, para niveles bajos de salarios las
personas destinaran menos horas al trabajo por lo que valoran
mas su tiempo libre u ocio. Por el contrario si los salarios van
aumentando los trabajadores estaran dispuestos a trabajar mas,
sacrificando horas de ocio.

No obstante lo anterior, llegara un momento en que los salarios
sean tan altos que los trabajadores preferiran trabajar menos
horas si existe una reduccion en sus salarios.

En este modelo del mercado laboral la curva de demanda de
trabajo es perfectamente eléstica y la curva de oferta de trabajo
tiene pendiente positiva como se observa en la grafica 11.3.

En el mundo de Keynes, el sueldo o salario estaba determinado
por circunstancias historicas e institucionales. La presencia de
sindicatos provocaba que los salarios nominales no pudieran
reducirse, razén por la que se podian considerar que la
demanda era perfectamente eléstica.

Grafica 11.3 Mercado laboral en el enfoque keynesiano
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Fuente: elaboracidn propia
Donde:

W = Salarios
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L = Trabajo

WS = Oferta de trabajo
WP = Demanda de trabajo
W* = Salario fijo

En el mundo que Keynes observo, la demanda de trabajo era perfectamente
elastica y el sueldo se encontraba determinado por circunstancias historicas e
institucionales. La oferta de trabajo, por su parte, obedecia a un proceso de
optimizacion del trabajador entre ocio y consumo.

En este sentido, si los salarios aumentan, se tendrd, por una
parte, un incremento en los costos de las empresas; sin
embargo, las ventas también aumentaran derivado del
incremento en los salarios, lo que a su vez incrementaria el
consumo. No debemos olvidar que Keynes escribié su obra
durante los afios de la gran depresion, por lo tanto, habia una
cantidad de empresas con capacidad instalada ociosa. Si
incrementar el salario implicaba un costo para el sector
privado, el gobierno tenia que intervenir para incentivar la
demanda agregada.

11.4 El mercado laboral: el enfoque neoclasico

El esquema tedrico neoclasico establece que a partir del sueldo
se determina el nimero de trabajadores, por lo tanto si se
aumenta el salario, las empresas contrataran menos
trabajadores, y se hace un pago menor existird una posibilidad
de contratar mas trabajadores. En este modelo, los
consumidores tomaran sus decisiones considerando la relacion
ocio-consumo descrita en el apartado anterior.

Los neoclasicos consideran que en la economia existe una tasa
natural de desempleo, es decir, cuando el mercado no esta en
equilibrio se debe a que se esta ajustando y las personas que
despidieron de algin trabajo, y que estando en busca de
alguno, les toma tiempo encontrarlo.
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Si una empresa quiebra, los trabajadores se quedaran sin
empleo temporalmente, sin embargo eventualmente el propio
mercado laboral les dard oportunidad de obtener un nuevo
empleo. Se puede decir que la vision neoclésica considera que
no existe desempleo, y que la oferta y demanda laboral
ajustaba autométicamente al mercado de trabajo.

Grafica 11.4 Mercado laboral en el enfoque neoclasico
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Donde:
W = Salarios
L = Trabajo

WS = Oferta de trabajo
WP = Demanda de trabajo
W* = Salario de equilibrio

La demanda de trabajo obedece a un proceso de optimizacion de la empresa,
mientras que la oferta se obtiene de un proceso de optimizacion del
consumidor. Los neoclasicos tomaron parte del modelo clasico y parte del
keynesiano. En su mundo, el desempleo es un accidente motivado por la
busqueda de un mejor empleo, que el mercado tarde o temprano se encargara
de crear.
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11.5 La curva de Phillips

La curva de Phillips muestra la relacion que existe entre la
inflacion y el desempleo, esto es cuanto mas aumentan los
precios, le nivel de desempleo tiende a reducirse, es decir
existe una relacion inversa entre el nivel de precios y el
desempleo, gréaficamente se muestra una pendiente negativa
entre inflacion y desempleo, como se puede observar en la
grafica 11.5

Grafica 11.5 Curva de Phillips con pendiente negativa

T A

Fuente: elaboracidn propia
Donde:

7 = Inflacion
U = Desempleo

Esta relacion resulto de un ejercicio que realizo el economista
norteamericano Joseph Phillips para la economia de E.U. para los afios de
1930 a 1960. Los resultados mostraban que, cuanto mayor la inflacion,
menor el nivel de desempleo. En éstos términos, la inflacién podria ser
preferida al desempleo, particularmente por el gobierno, que podria ser
castigado por los votantes en las elecciones.
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Después de 1960 cuando el gobierno emitia una mayor
cantidad de dinero los precios tarde o temprano tenderian a
subir, los trabajadores solicitaban un incremento en el salario y
al incrementarse el salario las ganancias de las empresas se
reducian o simplemente desaparecia; por lo tanto, el desempleo
se mantenia sin variacion, y todo el incremento de los salarios
se trasladaba a los precios. Por ello, la emision de papel dinero
se ve reflejado en mayor inflacion.

De lo anterior surgieron dos propuestas que tratan de explicar
dicho fendmeno: las expectativas racionales y las expectativas
adaptativas.

Las expectativas racionales consideran que toda la poblacion
es experta en temas financieros y econdmicos, que pueden
anticipar los movimientos del gobierno y del banco central,
asimismo considera que las personas hacen uso de la
informacién de forma racional. Con estos supuestos,
mencionan que si el banco central emite dinero también hay un
incremento en los precios, es decir hay una relacion positiva
entre el incremento en la oferta monetaria con el nivel de
precios.

Por su parte las expectativas adaptativas mencionan que las
personas no tienen informaciéon completa, pero que pasan por
un proceso de adaptacién. Por ejemplo, si el dia de hoy el
banco central emite dinero, la poblacién no se dara cuenta de
manera inmediata de ello, sino a través del incremento
paulatino de los precios, y ello provocara que para la proxima
vez las personas prevean ese hecho cuando el banco central
incremente nuevamente la oferta monetaria, es decir existe un
proceso adaptativo. Por lo tanto: si sube la cantidad de dinero
emitida hoy, el incremento en precios serd hasta el dia de
marfiana.

Conforme pasa el tiempo la capacidad de adaptacion de la
poblacion se incrementa, es decir, se adapta mas rapidamente
en el segundo periodo que en el primero. El incremento en la
oferta monetaria se ve reflejado en un alza de los precios

343



Dario Ibarra Zavala y Daniel Gonzalez Sesmas

después de cierto periodo de tiempo. La politica monetaria se
transforma en incremento en precios, perdiendo efectividad,
por lo que la pendiente de la curva de Phillips, bajo este
esquema, es infinita, como se muestra en la gréfica 11.6.

Grafica 11.6 Curva de Phillips con pendiente infinita

T[d\

Fuente: elaboracidn propia

En presencia de expectativas racionales o adaptativas, la poblacion descubre
que cuando el banco central emite dinero, los precios subiran. Por lo tanto, se
anticipan y solicitan aumentos salariales. Ello provoca que la pendiente de la
curva de Phillips deje de ser negativa para ser infinita. En pocas palabras, la
politica monetaria pierde efectividad, de modo tal que la oferta monetaria se
convierte en la determinante de los de precios.
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Problemas

1.

10.

Si sube el salario y un consumidor decide reducir el
nimero de horas que trabaja, (Qué efecto domina, el
ingreso o sustitucién?

¢Para qué niveles de ingreso un alza en el salario se
reflejara en una mayor oferta de trabajo?

En la vida real, el nivel salarial del trabajador promedio,
¢lo hace estar en la parte con pendiente positiva 0 negativa
de la curva de oferta de trabajo?

Los economistas clasicos (Mathus, Smith, Ricardo, Marx)
pensaban que el salario en el mercado estaba determinado
por el nivel de subsistencia. La vision neoclasica sostiene
que el salario se ofrece inelasticamente. En términos de la
curva de oferta de trabajo, ¢Cudl es la diferencia entre
ambas posturas?

Keynes pensaba que la oferta de trabajo era resultado de
un proceso de optimizacion de utilidad por parte de las
familias, pero el nivel salarial estaba dado por razones
histdricas e institucionales, ademas, no podia reducirse.
¢COmo analizaria graficamente esta idea?

Un trabajador tuvo un alza salarial del 100%, como
consecuencia de ello ahora trabaja mas tiempo. ;Qué
efecto predomino, el ingreso o el sustitucion?

La tasa natural de desempleo se incrementa en verano,
pues los estudiantes buscan trabajar un par de meses y
muchos no encuentra trabajo. Esto presiona a los sueldos y
los hace bajar.

La tasa natural de desempleo en México es cercana a la de
Estados Unidos, ello se debe a que en ambas economias es
igualmente facil conseguir empleo y nos muestra que en
realidad ambas economias son muy parecidas.

Una persona altamente calificada debe tener un salario
mayor que aquél que hace trabajo no calificado. Ello se
debe a que la productividad marginal del primero es mayor
que la del segundo.

Es mejor soportar inflacion a estar desempleado. ¢Esta de
acuerdo o en desacuerdo? Argumente su respuesta
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La tasa de empleo como se mide en México es inadecuada
pues considera personas que en el momento del
levantamiento de la encuesta estan trabajando aunque no
tengan un contrato. ¢Estd de acuerdo o en desacuerdo?
Argumente su respuesta

A niveles de salario bajo las personas requeriran trabajar
mas, ¢para que niveles de ingresos de la poblacion esto es
una realidad? Argumente su respuesta

Si la mayoria de la poblacién tiene ingresos altos un baja
en salario aumentara la preferencia por horas de ocio ¢Esta
de acuerdo o en desacuerdo? Argumente su respuesta.

El sector informal se debe considerar al momento de
calcular la tasa de empleo, ya que el gobierno de cualquier
forma les otorga el seguro popular. ¢Esta de acuerdo o en
desacuerdo? Argumente su respuesta

Desde su perspectiva qué tipo de modelo de mercado
laboral se asemeja al caso mexicano: ninguno, el
keyenesiano, el clasico, el neoclasico o una combinacion
de todos. Argumente su respuesta.
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Economia del sector externo

Las actividades econdmicas de una sociedad no se limitan a las
gue tienen lugar entre las personas del mismo pais dentro de su
territorio, sino que tienden a involucrarse con personas,
Gobiernos y empresas de otras nacionalidades, habitantes de
otros paises.

Es de esta manera como surge el sector externo en una
economia; dicho sector comprende todas las actividades
econdémicas que se realizan con alguien fuera del pais.
Fijandonos en nuestro territorio nacional, al resto del mundo
podemos comprarle mercancias y servicios, podemos
vendérselos, o bien, realizar operaciones de préstamos de
dinero, inversiones, donaciones, etc. Igualmente, otros paises
pueden llevar a cabo estas actividades con nosotros. Para
englobar las actividades con agentes de otros paises, se les ha
llamado sector externo.

12.1 El sector externo en la demanda agregada

Recordaremos que, hasta el momento, la contabilidad de la
demanda agregada por sus usos ha sido definida como la suma
del consumo, la inversion y el gasto del Gobierno. En
equilibrio, esto debe ser igual al ingreso, por ello:
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Y=C+I+G
Donde:

Y=Ingreso
C=Consumo
I=Inversion

G=Gasto del Gobierno

Sin embargo, el consumo, la inversion y el gasto del Gobierno
son actividades que se llevan a cabo internamente, con personas
del mismo pais. Para el sector externo existe un componente
gue debe adicionarse a la demanda agregada: las exportaciones
netas (X). De esta manera la ecuacion de la demanda agregada
se modifica a:

Y=C+I+G+X

Desde el punto de vista de las exportaciones netas, se hace caso
omiso de otro tipo de transacciones o relaciones con el sector
externo y sblo se toma en cuenta las exportaciones y las
importaciones de bienes y servicios.

Las exportaciones son la cantidad de bienes y servicios que se
venden al exterior (Vizcarra, 2001: 102). Por ejemplo, cuando
alguna empresa de nuestro pais vende zapatos a Estados
Unidos, para nuestro pais esto se contabiliza como una
exportacion.

Por el contrario, las importaciones son la cantidad de bienes y
servicios que se compran a otros paises, al exterior. Por
ejemplo, comprar vodka a alguna empresa rusa es una
importacion para nuestro pais.

Es importante sefialar que, como parte de la contabilidad
nacional, las exportaciones e importaciones, en su mayoria no
se contabilizan por unidades como toneladas, metros, pares,
etc., sino por su valor monetario. Asimismo, por ser relaciones
con el exterior, se contabiliza en la moneda que se hacen los
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pagos, para México y América Latina, la moneda preferida para
ello es el délar estadounidense.

Las exportaciones significan ventas, por tanto, entrada de
dinero a nuestro pais; sin embargo, las importaciones son
compras que se traducen en salidas de dinero del pais. Para
hacer un so6lo indicador de estas transacciones, las
exportaciones netas son la diferencia entre las exportaciones e
importaciones totales de un pais respecto al resto del mundo.

X=X-m
Donde:

X : Exportaciones netas
X: Exportaciones
m: Importaciones

Las exportaciones netas seran positivas cuando se exporte mas
de lo que se importe, cuando se venda al exterior mas de lo que
se le compra. Seran negativas, cuando se importe mas de lo que
se exporte, es decir, se compre mas de lo que se venda.

Notese que cuando las exportaciones netas sean positivas, se
adicionarian a la demanda agregada, con lo que se aumentaria
la misma y por tanto se estimularia la produccion dentro de un
pais. De lo contrario, si son negativas, éstas deben restarse de la
demanda agregada, desincentivando la produccién nacional.

12.2 Economia cerrada vs economia abierta

Se habla de una economia cerrada cuando un pais no tiene
ningun tipo de intercambio o actividad econémico con el resto
del mundo. No se pueden ni comprar ni vender bienes y
servicios al resto del mundo, incluso existen cuotas, aranceles o
prohibiciones a la compra y venta con el exterior. Cuando estas
transacciones se permiten, se habla de una economia abierta.
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Desde la década de los afios 70 del siglo XX, la tendencia
mundial fue hacia la apertura de las economias. Para este
entonces, muchas de las potencias europeas que fueron dafiadas
por la Segunda Guerra Mundial (1939-1942), alcanzaron
niveles importantes de recuperacion econémica, por lo tanto
deciden abrirse a las transacciones internacionales. En la
actualidad ser una economia cerrada es practicamente
imposible, en toda América no existe una economia cerrada.

Mantener una economia cerrada es una decision importante,
una medida drastica que obedece, principalmente, a una politica
econémica que persigue objetivos importantes de interés
nacional. EI mas importante de ellos es mantener un mercado
cautivo.

Un mercado cautivo es aquel en el cual se aseguran los
consumidores por medio de cerrarle otras posibilidades. Si el
Gobierno decide mantener una economia cerrada, los
consumidores nacionales no pueden comprar bienes y servicios
del resto del mundo, es decir, si viviéramos en una economia
cerrada, no podriamos comprar chocolate de Suiza, salchichas
alemanas, series japonesas, ni ropa francesa; tendriamos que
comprar todos esos bienes de procedencia nacional.

Si el Gobierno impulsa la economia cerrada, las empresas
mexicanas se benefician, ya que tienen consumidores seguros,
sin tener que competir con bienes venidos desde exterior. Esto
ayuda a fortalecer a las empresas nacionales y eventualmente, si
se abriera la economia, podrian ser mas competitivas en el
exterior.

Ejemplo 12.1. Infantilismo industrial

En algunos paises el Gobierno protege y da subsidios a empresas que acaban
de nacer, empresas nuevas que por ir comenzando no cuentan con un mercado
fuerte, ni con procesos muy especializados que las hagan competitivas en el
mercado internacional.
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Como a un nifio, el Gobierno protege a estas empresas el tiempo que sea
necesario para que se vuelvan competitivas y puedan salir al mercado
internacional. La manera de protegerlas puede ir desde subsidios, exenciones
de impuestos, compras masivas del Gobierno, o bien, aranceles o
prohibiciones a la importacion de bienes parecidos.

Un ejemplo de esto es la empresa Toyota, empresa fundada en 1933 en Japon.
Al principio de su historia, el Gobierno japonés encargd a Toyota la
produccién de camiones para el ejército imperial japonés, al mismo tiempo
que no se compraban automdviles extranjeros en el pais. Dichos camiones
fueron usados durante la Segunda Guerra Mundial.

Posteriormente, durante la restauracion, el Gobierno japonés continué con la
misma politica de mantener cerradas las fronteras para los automoviles
extranjeros y de compras a las automotrices niponas. Con ello, la empresa
Toyota comenz6 una expansion agresiva a partir de 1960, cuando ya era una
compafiia fuerte y que generaba innovaciones tecnoldgicas en el sector
automotriz, comprando otras empresas del ramo y abriendo sucursales y
plantas alrededor del mundo.

De 2008 a 2011, Toyota fue el primer fabricante mundial de automoviles, a
pesar de la recesion que enfrenta Japén en los siguientes afios, Toyota se
mantiene como una de las empresas lideres del ramo automotriz a nivel
mundial.

Fuente: www.toyota.com y Andnimo. noticias.coches.com/historia/la-
historia-de-toyota/9409 (recuperado: 12/Dic./2011).

En el caso de México, durante la época de posguerra y hasta la
década de los 1980, existi6 una economia practicamente
cerrada, existia proteccion a las empresas que producian
nacionalmente y una gran cantidad de aranceles para los
productos que ingresaban del extranjero, con ello, el
consumidor nacional invariablemente compraba lo hecho en
México por ser mas barato.

Sin embargo, cuando México entra en la apertura comercial, y
en especial cuando entra en vigor en 1994 el Tratado de Libre
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Comercio de América del Norte, se vio en la necesidad de abrir
sus fronteras y enfrentarse a la competencia internacional.

Muchas de las empresas que intentaban competir quebraron
alimentando la crisis de 1995; aunque no todas las empresas
corrieron esta suerte, algunas realizaron adaptaciones
importantes a su estructura productiva y comercial,
convirtiéndose en empresas competitivas a nivel mundial, tal es
el caso de empresas como Cemex, Vitro, Telmex, Bimbo,
Televisa y la Cerveceria Cuauhtémoc-Moctezuma.

12.3 Consecuencias de la apertura econémica

Cuando un pais se inserta en el comercio internacional, puede
gue sus empresas quiebren ante la competencia con otras
empresas extranjeras, o bien, puede que salga beneficiado al ser
mas competitivo que las empresas extranjeras.

A fin de simplificar, consideremos el caso en que existe un solo
productor en la economia, es decir, existe un monopolio.
Asimismo, existe un solo productor en el resto del mundo. Cada
uno de ellos presenta un precio derivado de la demanda que
enfrentan y su estructura de costos.

Al abrir stUbitamente la economia, si el productor nacional
presenta un precio (PM) mayor que el precio presentado por la
empresa extranjera (PE), el consumidor al interior del pais
preferird comprar con el que venda mas barato, en este caso, al
productor extranjero. La compra al exterior, importaciones,
sustituira a la produccion nacional en la preferencia del
consumidor, por lo que la empresa nacional quebraria de no
mejorar su precio. La economia se volveria importadora.

Por el lado del consumidor nacional, éste se ve beneficiado, ya

que puede comprar los bienes a precios méas bajos,
incrementando su bienestar.
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Figura 12.1. Monopolio nacional en presencia de apertura comercial.

PM

PE/

v

Donde:

CMgl: Costo marginal

IMgl: Ingreso marginal

PM: Precio del monopolista nacional
PE: Precio del monopolista extranjero
P: Precio

Q: Cantidad

D: Demanda

Fuente: elaboracidn propia

Caso contrario sucederia si es el precio de la empresa extranjera
el que es mayor que el precio nacional (PE>PM), dado que es
més barato el producto nacional, el consumidor lo prefiere,
tanto en el pais, como en el extranjero. EI consumidor
extranjero decidiria comprar el producto a la empresa de
nuestro pais, por lo que se vuelve exportadora y los
consumidores extranjeros incrementan su bienestar.

Desde este punto de vista, la competencia con el exterior
deviene en un mayor bienestar del consumidor mundial.
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Ejemplo 12.2 La cuenta corriente de México y Chile

Como teéricamente se indica, no todas las naciones resultan favorecidas en el
comercio internacional. Por ejemplo, México puede considerarse una
economia importadora, en el periodo 2000 — 2010, siempre sus exportaciones
fueron inferiores a sus importaciones, logrando con ello un saldo negativo de
su cuenta corriente, que es la diferencia entre las exportaciones menos las
importaciones.

Figura 12.2. Cuenta corriente de México, 2000-2010
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Fuente: elaboracidn propia con datos de inegi.gob.mx

Otros paises latinoamericanos no poseen esta vocacion tan definitiva, tal es el
caso de Chile, cuyo saldo de cuenta corriente, no siempre es negativo, al
contrario generalmente es positivo.

Como se puede ver en la figura, s6lo en 2008 registra un saldo negativo.
Desde esta Optica, Chile es una nacion favorecida con la apertura econémica,
ya que su saldo es positivo.
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Figura 12.3. Saldo de cuenta corriente de Chile, 2003-2010
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Fuente: elaboracion propia con datos del Banco Central de Chile

Otra manera de analizar las consecuencias de abrirse al
comercio internacional, es a través del andlisis de la frontera de
posibilidades de produccién (FPP). La frontera de posibilidades
de produccion se obtiene a través de la teoria de equilibrio
general en la produccion, cuando hay equilibrio general en la
produccion podemos llegar a una curva llamada FPP, que nos
dice lo que una sociedad puede producir si Sus recursos se
utilizan eficientemente. En una economia cerrada, el consumo
de bienes X1y X2 se dara en la tangencia del vector de precios
nacionales, tocante a la frontera de posibilidades de produccion,
y la curva de indiferencia social més alta.

Sin embargo, al abrirse la economia, el consumo de bienes X1y
X2 debe ajustarse al nuevo vector de precios internacionales,
este vector, en su tangencia con la frontera de posibilidades de
produccion, determinard una nueva curva de indiferencia social
alcanzable, fijandose asi nuevos consumos de X1y X2.
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Figura 12.4 Exportacion e importacién desde la FPP
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Fuente: elaboracion propia

Recordemos que el nivel de produccién se fija en la tangencia
de la frontera de posibilidades de produccion con el vector de
precios, mientras que el consumo nacional se da en la tangencia
del vector de precios con la curva de indiferencia social mas
alta. En condiciones de apertura comercial, estos dos puntos no
coinciden. Si el nivel producido de un bien es menor al
consumo nacional, la diferencia es el nivel de importacion de
ese bien. Complementariamente, si el nivel producido de un
bien es mayor al consumo nacional, la diferencia es el nivel de

exportacion del bien.
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12.4 Algunas teorias sobre economias abiertas

A pesar de que se dice que desde 1970 el mundo empezé a
abrirse, en realidad pas6 por un proceso de reapertura, ya que
desde las primeras civilizaciones se mantenian relaciones
comerciales con otras ciudades o incluso otras culturas.

Existen varias teorias sobre las relaciones que se entablan con
el exterior que datan de siglos atrds. Lo que ha variado es la
manera en que se llevan a cabo estas relaciones y el tipo de
relaciones. En un principio fue el comercio lo que unid a las
naciones. En la actualidad existen complejas relaciones de
intercambio de capitales, servicios, informacion y bienes.

Las primeras teorias versaron sobre el comercio internacional
de bienes. Las teorias clasicas al respecto son las formuladas
por Smith en 1776 y por David Ricardo en 1817, Ilamadas
posteriormente, como la teoria de la ventaja absoluta y la
ventaja comparativa, respectivamente. Teorias mas recientes
son el Modelo Heckscher-Ohlin y el Modelo Mundell-Fleming.

12.4.1 Teoria de las ventajas absolutas

La ventaja absoluta se puede definir como la capacidad de
producir un bien a un costo absolutamente menor medido en
términos de unidades de trabajo (Chacholiades, 1980).

Adam Smith (1776), incorpora los efectos reales del comercio
internacional sobre el funcionamiento de la economia,
valorando el bienestar que pueda reportar a los ciudadanos y asi
aumentar la riqueza nacional, se basé en uno de los conceptos
clave de todo su analisis, la division del trabajo con lo que se
logra un abaratamiento de los costes productivos y economias
de escala.

Se baso en el principio de la division del trabajo, esto significa
que cada individuo se especializa en la produccion de ciertos
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bienes o servicios que, posteriormente, intercambiard por los
otros bienes y servicios para satisfaccion de sus necesidades.

Sin embargo, los beneficios de la especializacion quedan
limitados por la dimension del mercado y por ello propone la
liberalizacién del comercio internacional, con el objetivo de
lograr la mayor amplitud posible del mercado y permitir, asi, un
proceso de division internacional del trabajo mas intenso.

Smith propone qué es lo que debe y no debe producir cada
nacion, en consonancia con el comportamiento eficiente de una
economia doméstica. De esta manera, Smith establece la “teoria
de la ventaja absoluta”, bajo la cual un pais exportaria
(importaria) aquellas mercancias en las que tuviera ventaja
(desventaja) absoluta de costos respecto a otro pais. Esta
ventaja vendria dada por un menor costo laboral en el primer
pais, asumiendo que el trabajo es el Unico factor productivo
empleado y que es homogéneo internacionalmente.

12.4.2 Teoria de la ventaja comparativa

David Ricardo en el siglo XIX realiz6 aportaciones novedosas y
valiosas para profundizar en las teorias de comercio
internacional, al igual que Smith, parte de la teoria de valor-
trabajo, es decir, el valor de los bienes depende de la cantidad
de trabajo que éstos incorporan; ademas el trabajo se considera
movil dentro de un pais pero inmovil entre paises.

David Ricardo reconoce que las fuerzas del mercado asignaran
los recursos de una naci6on a aquellos sectores donde sea
relativamente mas productivo.

Se sabe que la productividad es constante dentro de cada pais,
pero también este supuesto puede variar internacionalmente
debido a la utilizacién de diferentes técnicas productivas. Hay
competencia perfecta, los costos unitarios con constantes, los
costos de transporte no se tienen en cuenta y no existen
obstaculos al comercio internacional.
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David Ricardo establece la teoria por la que un pais debe
especializarse en la produccion y exportacion de aquellos
bienes cuyo costo relativo respecto a otros bienes en el propio
pais sea menor al correspondiente costo relativo existente en
otro pais, ya que al producir un bien donde se tiene una ventaja
comparativa, la produccion total mundial de cada bien se
incrementa, por lo tanto todos los paises obtendran un
beneficio.

Esta teoria apela a la productividad de trabajo para que cada
pais pueda exportar a otros paises y de esa manera importar lo
necesario sin necesidad de dafiar la produccién nacional.

12.4.3 El Modelo Heckscher-Ohlin-Samuelson

Este modelo es una evolucién del planteado originalmente por
David Ricardo, mas formalizado y que agrega un instrumental
analitico mas refinado que no se poseia en tiempos de Smith y
Ricardo. Este modelo se formula primeramente por Eli
Heckscher en 1919, es reafirmado por Bertil Ohlin en 1933 y
retomado por Paul Samuelson en los 1950.

Se basa en supuestos de libertad econémica y en el comercio
internacional. Presupone que al interior y exterior del pais
existe competencia perfecta en los mercados, que no existe
restriccion alguna al comercio internacional entre paises.

Al interior de cada pais, este modelo considera que hay perfecta
movilidad de los recursos, es decir, en el caso de los
trabajadores todos pueden trabajar donde mejor parezca y
reubicarse cada que lo deseen o lo necesiten. No sucede lo
mismo en lo internacional, ya que no se pueden cambiar de pais
los factores productivos.

Dentro de los supuestos simplificadores del modelo tenemos: a)
solo existen dos paises en estudio, el pais A y el pais B; b) cada
pais produce dos bienes X y Y, y los bienes se producen con la
misma calidad en ambos paises; ¢) la funcidn de produccion es
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igual en cada pais y opera con rendimientos constantes a escala;
d) no existen costos de transporte; y €) solo existen dos factores
de produccion de los que hay dotaciones fijas en cada pais y
pleno empleo: trabajo y capital.

Con estos supuestos, el modelo llega a la conclusion que la
diferencia entre producir un bien el pais A o en pais B, radicara
en qué tan abundantes son los factores en el pais y qué tanto se
necesitan para la produccion de los bienes a comerciar. Las
diferentes dotaciones de factores determinan la diferencia en los
costos de produccién y por tanto de los precios.

Por ejemplo, si la produccion del bien X es intensiva en capital
y la produccién del bien Y es intensiva en mano de obra, lo
recomendable es que el pais que tiene abundancia de capital
produzca el bien X y lo exporte e importe el bien Y. El pais que
tenga abundante mano de obra debe producir el bien Y,
exportarlo e importar el bien X.

Esta teoria también predice que si un pais tiene una abundancia
relativa de un factor (ya sea trabajo o capital), tendra una
ventaja comparativa y competitiva en aquellos bienes que
requieran una mayor cantidad de ese factor, o sea que los paises
tienden a exportar los bienes que son intensivos en los factores
con gue estan abundantemente dotados y a importar los bienes
gue requieren de los factores de produccidn que escasean en su
territorio (Krugman, 2001).

De esta manera, el teorema central del modelo Heckscher-
Ohlin-Samuelson determina la especializacion y direccion de
los flujos de comercio internacional, determinando un patrén
sectorial y geogréfico del comercio (Suérez, 2007).

12.5 EI mercado cambiario
La concurrencia de la oferta y la demanda de un producto, con

su consecuente fijacién de precio, hace un mercado. Las
monedas extranjeras, al interior de cada pais, se manejan como
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si fueran un producto, es decir, se ofertan y se demandan
monedas extranjeras, a este mercado se le conoce como
mercado cambiario. Al precio establecido en el mercado
cambiario se le llama tipo de cambio’.

Podemos hablar de diferentes mercados cambiarios, uno para
cada moneda extranjera, sin embargo en México y América
Latina el mercado méas importante es el del ddlar
estadounidense. Monedas como el euro o el yen japonés
también son seguidas cominmente por los noticieros
internacionales.

Como todo bien comerciado en un pais, el tipo de cambio es un
precio en moneda nacional. Si el tipo de cambio, pesos por
dolar estadounidense es $12.90, quiere decir que cada unidad de
moneda dolar, nos cuesta 12.90 unidades de pesos mexicanos.

La oferta y la demanda del mercado cambiario siguen la misma
forma de una oferta y demanda de otros productos. La oferta
tiene pendiente positiva que quiere decir que la cantidad se
incrementa cuando el precio sube. La demanda tiene pendiente
negativa: la cantidad baja cuando el precio sube.

12.5.1 El tipo de cambio y la balanza de pagos

¢De donde provienen la oferta y la demanda de monedas
extranjeras (divisas)? La oferta y la demanda de las divisas
provienen de las relaciones que entable el pais con el exterior.
El registro contable de estas relaciones se establece en la
balanza de pagos.

La balanza de pagos contiene cinco rubros:

1. Cuenta corriente. Es el registro de la importacion y
exportacion de bienes y servicios.

! También llamado tasa de cambio.
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2. Cuenta de capitales. Contabiliza la entrada y salida de
dinero, como pueden ser donaciones, préstamos e
inversion extranjera, tanto directa como indirecta. La
inversion extranjera directa es aquella que va al sector
real de la economia nacional, como la compra de
empresas o la instalacion de plantas productivas. La
inversion extranjera indirecta o de cartera es la que va
dirigida a invertir en la bolsa de valores de nuestro pais.

3. Errores y omisiones. Es un rubro de ajuste estadistico,
en él se contabilizan las entradas y salidas de recursos
que no es facil de comprobar su procedencia. Los pagos
del narcotréfico y contrabando, entre otras operaciones
son registradas aqui, aungque no se desagrega, ni se
conoce con exactitud su origen.

4. Valoracion de activos. Tanto el Gobierno como los
particulares tienen activos que se encuentran invertidos
en otros paises, en especial aguellos de caracter
financiero, como valores bursatiles. Estos cambian su
precio en el tiempo, esta cuenta es una actualizacién del
valor de esos activos.

5. Variacion de las reservas internacionales del Banco
Central. Es el saldo de la balanza de pagos, suma
algebraica de todas las cuentas anteriores.

Figura 12.5 Mercado cambiario
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Asi, la oferta de divisas deviene de todo aquello que signifique
una entrada de moneda extranjera al pais: exportaciones de
bienes y servicios, entradas de inversion, remesas, donaciones,
préstamos a nuestro pais, pago de negocios ilicitos, incremento
en el valor de los activos en el exterior.

La demanda de divisas es aquello en que a nosotros como pais
nos toca pagar: importaciones de bienes y servicios, pago de
servicios por deuda, donaciones al exterior, préstamos que
hacemos al exterior, inversion que sale de nuestro pais y pagos
que se hacen ilegalmente a personas en otros paises.

En condiciones de completa libertad del mercado cambiario,
donde se cruzasen la oferta y la demanda se estableceria el tipo
de cambio.

Hablamos de una apreciacién de nuestra moneda cuando
pagamos menos por una unidad de la moneda extranjera, como
en cualquier mercado, esto se da cuando disminuye la demanda
o cuando aumenta la oferta.

Una depreciacion de la moneda nacional es cuando tenemos
gue pagar mas por la moneda extranjera, es decir, se incrementa
el tipo de cambio. Se da al aumentar la demanda o al disminuir
la oferta. En la figura se muestra una apreciacion y una
depreciacion por movimientos en la demanda de divisas.
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Figura 12.6. Apreciacion y depreciacion por movimientos en la demanda
de divisas
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Fuente: elaboracion propia

12.5.2 Regimenes cambiarios

El tipo de cambio es una variable muy influyente en la
economia de un pais. Para el caso de México, se ha
comprobado que es la variable fundamental que sostiene a las
inversiones y estabiliza la inflacion del pais. Por ello, no en
todos los paises se puede dejar que el mercado fije libremente el
tipo de cambio, sino que existen diversos regimenes
cambiarios, es decir, de como se establece el precio de las
monedas extranjeras.

A estas actuaciones se les conoce como la politica cambiaria,
estd a cargo generalmente del Banco Central, pero en algunas
ocasiones existen consejos monetarios que la llevan a cabo.
Los regimenes cambiarios son:

Libre flotacion
Este representa la libre competencia en el mercado cambiario,
nadie interviene para influir en el tipo de cambio, este Gltimo se

fija entonces por la interaccion de la oferta y la demanda.
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Flotacién sucia

El banco central de un pais es quien atesora para el Estado las
divisas obtenidas como saldo de la balanza de pagos, son las
Ilamadas reservas internacionales.

En la flotacion sucia, se da un engafio hacia los agentes
participantes en el mercado de cambios. Cosiste en que
oficialmente se opera en un régimen de libre flotacion, sin
embargo, cuando el tipo de cambio registra niveles no
deseados, el banco central interviene como un agente mas,
incrementando la oferta o la demanda segln convenga.

Por ejemplo, si se estan fugando capitales de un pais, es decir,
la oferta se contrae, se eleva el tipo de cambio y se deprecia la
moneda nacional; si llega a niveles no deseados, el banco
central toma sus reservas y las coloca en el mercado para
incrementar la oferta, logrando asi que el tipo de cambio no
suba a niveles excesivos.

Cabe mencionar que es el régimen mas utilizado en América
Latina.

Sistema de bandas de flotacion

En este régimen, el Gobierno abiertamente fija un limite
superior y un limite inferior para el tipo de cambio, cuando las
condiciones del mercado llevan al tipo de cambio fuera de esos
limites, el banco central interviene para regresarlo al interior de
las bandas.

El diagrama muestra una banda de flotacion de 12.80 a 14
unidades monetarias nacionales por unidad de moneda
extranjera. Al interior de las bandas el tipo de cambio puede
adquirir cualquier valor.
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Figura 12.7 Sistema de bandas de flotacion
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Deslizamiento programado

Cuando se presentan condiciones especiales en el mercado de
cambios, tal como una notoria depreciacion, o un ajuste
necesario, el banco central fija una regla a través de un anuncio
oficial. La regla consiste en un determinado valor en que se ira
depreciando o apreciando la moneda nacional para que los
agentes puedan prever el valor futuro del tipo de cambio y
tomar las debidas precauciones.

Por ejemplo:
Regla: depreciacion de 0.2 centavos cada mes
Mes Precio de la moneda
extranjera
Enero de 2012 7.50
Febrero de 2012 7.70
Marzo de 2012 7.90
Abril de 2012 8.10
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De esta manera es predecible que en mayo el tipo de cambio se
ubicara en 8.30.

Tipo de cambio fijo

Este tipo de cambio es sumamente riguroso, en él el precio de la
moneda extranjera no sufre variacion alguna, siempre es el
mismo. No existe régimen que dé mas certidumbre a los
nacionales de sus operaciones con el exterior, ya que al
convertir sus ganancias 0 costos a moneda nacional, puede
tener la certeza de que las variaciones del tipo de cambio no lo
afectaran.

Evidentemente, quien se encarga de mantener el valor fijo es el
banco central operando constantemente con sus reservas.
Cuando la balanza de pagos es de saldo cero, es decir que lo
gue entra es exactamente lo que sale, este régimen no tiene
problemas, se puede mantener fijo indeterminadamente.

Si el saldo de la balanza es constantemente positivo, la oferta
expandida de divisas estaria presionando siempre para bajar el
precio de la moneda extranjera. ElI banco central tiene que
actuar como un demandante para mantener el tipo de cambio,
acumulando contantemente reservas.

Cuando el saldo de la balanza de pagos es constantemente
negativo, la demanda de divisas sube presionando para un alza
del tipo de cambio. En este caso el banco central debe actuar
como un oferente mas, poniendo a disposicion de los
demandantes sus reservas de divisas, con la finalidad de
mantener el valor fijo.

Los términos utilizados en este régimen son devaluacion y
revaluacion. La devaluacion es el aumento del precio de la
moneda extranjera, del tipo de cambio, y se da cuando las
presiones a la alza terminan con las reservas del banco central y
este se ve incapacitado para sostener el valor fijo. La
devaluaciéon es también un cambio deliberado en el tipo de
cambio que se utiliza como medida de politica econdmica
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cuando se buscan otros  objetivos, como puede ser la
competitividad de las exportaciones nacionales en el extranjero.

La revaluacion se da cuando el precio de la moneda extranjera
alcanza un nivel més bajo que el nivel fijo. Esta s6lo se da
como medida de politica econdmica, quizas porgue la economia
se ha consolidado y desea un incrementar el valor de la moneda
nacional.

Dolarizacion

Es innegable que en el mundo algunas monedas son mas
aceptadas que otras, la principal razén es que se consideran mas
seguras y que no pierden su valor facilmente. Tal es el caso del
dolar de los Estados Unidos de Norteamérica.

En algunas economias, los residentes poco a poco empiezan a
utilizar mas las monedas que consideran fuertes en
comparacion a su moneda nacional, al grado que utilizan mas la
extranjera que su propia moneda.

Cuando esta preferencia incluye al Gobierno del pais,
comunmente se declara la dolarizacién, que es la adopcién del
dolar estadounidense como moneda de curso legal y oficial en
el pais. Esta medida, elimina las variaciones del valor de la
moneda nacional y brinda mas certidumbre a las operaciones
gue se realizan con el exterior.

No siempre se elimina la presencia de una moneda nacional,
pero ésta queda relegada a operaciones pequefias y de uso
interno exclusivamente. Comunmente, las clases pobres que
viven en la economia doméstica son las que siguen usando la
moneda nacional, que es percibida sin valor, mientras las clases
altas que realizan pagos con el Gobierno o con el extranjero,
utilizan los ddlares, considerada moneda con valor. Argentina,
El Salvador, Panama y Ecuador son paises con economias
dolarizadas.
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Ejemplo 12.3 Dolarizacién en Argentina

Argentina fue un participe activo del endeudamiento que sufrieron las
economias latinoamericanas en la década de los 1980. En el caso de esta
economia, la salida de capitales jugd un papel importante, ya que asi como se
endeudaba el pais, también se fugaban los capitales, poniendo en graves
aprietos la balanza de pagos y por tanto la estabilidad de su moneda, el peso
argentino.

Parte de la inestabilidad que caracterizd a esta economia fue la hiperinflacion
que la acus6 a partir de 1989, bajo esta circunstancia, la poblacién, y en
especial las grandes empresas, comenzaron a perder confianza en el valor de
la moneda nacional. La preferencia por dolares estadounidenses llevo a que en
1991, durante el gobierno del Presidente Menem, se fijara una paridad de uno
a uno, es decir, existia libre convertibilidad entre ddlares y pesos argentinos,
un ddlar igual a un peso.

En un principio, esta medida, méas otras acciones de politica econémica,
permitieron a la Argentina retomar el crecimiento, recuperacion que alcanza
hasta 1994. Mas cuando México (1995) y Asia (1997) entraron en crisis, esta
bonanza termind y regresé la incertidumbre y la inestabilidad.

En 2001, era muy notoria la preferencia de la poblacion argentina por el ddlar,
mas del 70% de los depodsitos bancarios estaban en dolares; sin embargo, el
déficit cronico y la fuga de capitales, la crisis econémica interna con un alto
nivel de desempleo no permitian mantener la paridad 1 a 1 con el délar. Se
tuvo que devaluar la moneda y perder esa paridad.

En la actualidad, en Argentina un délar cuesta aproximadamente 4.4 pesos
(diciembre de 2011). La moneda oficial sigue siendo el peso argentino, pero
las preferencias del puablico continGan con el dolar. Es decir, posee una
dolarizacion no reconocida oficialmente.

Fuente: elaboracion propia con informacion de Banco de México; Basualdo,
2002 y Moncarz, 1999.
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12.6 El modelo Mundell-Fleming de economias abiertas

Robert Mundell y Marcus Fleming formulan este modelo en la
década de 1960. Consiste en la extension del modelo 1S-LM,
revisado con anterioridad, hacia la economia abierta. También
significa un avance en las relaciones con el exterior, ya que se
considera la parte de la cuenta de capitales, a través de la
atraccion de los mismos via tasas de interés.

La curva IS representa las diferentes combinaciones de ingreso
(YY) y tasa de interés (r) que equilibran el mercado real, el de
bienes y servicios, en el que también se incluyen las
exportaciones netas. La curva LM representa las diferentes
combinaciones de ingreso y tasas de interés que equilibran el
mercado monetario de un pais.

El cruce de ambas curvas determina una combinaciéon de
ingreso y tasa de interés que consigue el equilibrio simultaneo
en ambos mercados, real y monetario.

Figura 12.8 Modelo IS-LM
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Fuente: elaboracion propia
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Los inversionistas del mundo buscan constantemente donde
colocar su dinero para obtener rendimientos, una medida de
rendimiento es justamente la tasa de interés. Si en Chile esta
vigente una tasa de interés del 8% anual y en Venezuela operan
al 6% anual, cualquier inversionista decidiria llevar su dinero a
Chile para obtener un mayor rendimiento; ello favoreceria a la
balanza de pagos chilena, ya que entraria capital a su pais y
mejoraria su saldo. En el modelo Mundell-Fleming, el saldo en
la cuenta de capitales de un pais, depende de su nivel de tasa de
interés (r), comparada con el nivel de tasa de interés del exterior
(R¥).

Por otro lado, el saldo de la cuenta corriente depende del
ingreso nacional, ya que al subir el ingreso nacional, también
suben las importaciones, las personas tienen mas dinero y le
compran mas al exterior.

El modelo Mundell-Fleming, como se puede observar, agrega
la cuenta de capitales al analisis econémico de una economia
abierta. Agrega a la curva I1S-LM un tercer mercado, que es el
sector externo representado en la balanza de pagos con dos
cuentas: capitales y corriente.

El tercer mercado se representa por la curva BP (balanza de
pagos). Aunque existen muchas versiones de este modelo y se
ha utilizado para infinidad de aplicaciones, podemos
generalizarlo en dos versiones: cuando existe movilidad
imperfecta de capitales y cuando existe movilidad perfecta de
capitales. Aqui sélo se analizan los casos en que el tipo de
cambio es totalmente flexible, es decir, esta en libre flotacion.

12.6.1 Movilidad imperfecta de capitales
Se da cuando los activos financieros nacionales y extranjeros no

son sustitutos perfectos, es decir, algunos presentan ventajas
sobre otros.
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La curva BP representa todas las combinaciones de ingreso y
tasas de interés que mantienen el saldo de la balanza de pagos
en cero, es decir, un equilibrio con el exterior. En movilidad
imperfecta de capitales, la curva BP presenta una pendiente
positiva, ya que si se incrementara el nivel de ingreso, con su
consecuente incremento en las importaciones, la cuenta
corriente se volveria negativa, para equilibrar la cuenta de
capitales debe ser positiva, al sumar lo negativo de la cuenca
corriente y lo positivo de la cuenta de capitales BP=0. Ello es
s6lo posible incrementando la tasa de interés, para atraer
capitales y garantizar saldo positivo en la cuenta de capitales.

En la figura se puede observar el equilibrio en los tres
mercados, fijando un nivel de ingreso y una tasa de interés. En
movilidad imperfecta del capital con tipo de cambio flexible, si
ocurriera un desajuste, como puede ser la caida de las
exportaciones, ocurriria que la funcién IS se contraeria, al igual
que la funcién BP, ésta ultima tendria que incrementar la tasa
de interés para poder compensar el desajuste en la cuenta
corriente.

Figura 12.9 Modelo Mundell-Fleming con movilidad imperfecta de
capitales

Tasade A

interés (R) LM

BP

IS

>
Ingreso (Y)

Fuente: elaboracién propia
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Esta situacion bajaria el nivel de actividad econdmica, fijado en
el cruce de la IS con la LM.

Figura 12.10 Ajuste automatico en el Modelo M-F con movilidad
imperfecta y tipo de cambio flexible

Tasade 4
interés (R) .
BP
1
|
|
|
| IS
1
: >
Ingreso (Y)

Fuente: elaboracién propia

Sin embargo, el momentaneo déficit de la balanza de pagos
ocasionaria una depreciacion de nuestra moneda. La
consecuencia de una depreciacion es que a bolsillos del
extranjero, nuestra moneda es mas barata, por tanto, nuestras
mercancias en términos de divisas se abaratan estimulando las
exportaciones. Con ello, el momentaneo desajuste desaparece
automaticamente. EI modelo Mundell-Fleming tiene como una
de sus conclusiones que el tipo de cambio flexible aisla de
impactos externos a la economia nacional.
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12.6.2 Movilidad perfecta de capital

El supuesto base es que los activos nacionales y extranjeros son
sustitutos perfectos. Asi, no importa a doénde vaya el
inversionista, los rendimientos seran los mismos. Bajo esta
consideracion, el saldo de la cuenta de capitales siempre seré
cero, el pais no tiene que competir con otros paises via tasas de
interés para atraer capitales.

El saldo de la balanza de pagos, por tanto, se decide en la
cuenta corriente, que depende del ingreso y no de la tasa de
interés, por ello, en este caso, la curva BP es totalmente
horizontal, es decir, no varia respectoar, sinoa .

Figura 12.11 Modelo Mundell-Fleming con movilidad perfecta de capital

Tasade 4
interés (R) LM
BP
IS
>
Ingreso (Y)

Fuente: elaboracién propia

En esta situacion, practicamente el destino de una economia
dependeria de las acciones que se tomen internamente para
fomentar su crecimiento, ya que la tasa de interés siempre se
mantendra al nivel internacional. Las variaciones en el tipo de
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cambio afectaran a las exportaciones e importaciones y con ello
variaran el nivel de ingreso nacional de equilibrio, pero nunca
la tasa de interés.

Una medida para mejorar la economia puede ser incrementar la
oferta monetaria, lo cual desplazaria la curva LM a la derecha,
el nivel de produccion aumentaria y la tasa de interés quedaria
por debajo de la internacional, provocando una masiva salida de
capitales. Dicha fuga de capitales depreciaria el tipo de cambio,
volviendo mas baratas nuestras exportaciones para los
extranjeros; pero también, haria més caras a nuestros ojos las
importaciones. La depreciacion mejoraria las exportaciones
netas, incrementando asi la curva IS hacia la derecha.
Necesariamente el pais debe regresar a la tasa de interés
internacional para detener la fuga de capitales, pero lo haré con
un nivel de produccién mayor.

Figura 12.12 Ajuste en MF con movilidad perfecta de capital y tipo de
cambio flexible

A

Tasa fie M
interés (R)

LM*

BP
IS*
IS
>

Y=ppY* Ingreso (Y)

Fuente: elaboracidn propia
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Este modelo ha sido de gran utilidad para el estudio de la
economia abierta, mas los casos aqui presentados son sélo dos
particularidades y sus conclusiones aplican solo para ellos.
Cada adicién o modificacion al modelo induce a nuevos y
diferentes resultados.
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Problemas

1. En la funcién de demanda agregada (Y = C+I+G+X) de qué
dependera el si se suma o se resta el valor del sector externo
representado con una X.

2. El gobierno debe proteger aquellas industrias que considera
estratégicas para el crecimiento del pais, acosta de la
ineficiencia econémica que ello provoque. ¢Esta de acuerdo en
desacuerdo? Argumente su respuesta.

3. En México se puede decir que se aplica el modelo EI Modelo
Heckscher-Ohlin-Samuelson pues tenemos una abundante
oferta laboral ¢Esta de acuerdo o en desacuerdo? Argumente su
respuesta

4. En el pais se debe dolarizar la economia, ya que la mayor
parte de los flujos comerciales y monetarios son con E.U. ;Qué
consecuencias tendria tal decision en términos de politica
monetaria?

5. Es preferible tener siempre una moneda depreciada, pues con
ello impulsamos las exportaciones. ¢Estd de acuerdo o en
desacuerdo? Argumente

6. Al momento de tomar una decisién respecto al tipo de
politica cambiara que debe seguir un pais ¢se debe de
considerar los efectos que tendra en el pais vecino con el que
tengo el mayor intercambio comercial? Argumente su
respuesta.

7. Podemos considerar que las conclusiones del modelo de
Mundell Fleming con movilidad perfecta de capitales se puede
cumplir en la realidad. ;Por qué? ¢Por qué no?

8. Primero hay que fortalecer las industrias nacionales y
después ponerlas a competir a nivel internacional. ;Esta de
acuerdo o en desacuerdo? Argumente su respuesta.

9. ¢Qué riesgos se corren para la economia si se mantiene un
tipo de cambio fijo? ¢y con uno flexible?

10. El motor del crecimiento econémico en México, en los
altimos afios, ha sido el comercio exterior ¢se debe seguir dicha
estrategia? Argumente su respuesta
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casa editorial. Se tiraron 1,000 ejemplares mas sobrantes para reposicion.






“La mayoria de los textos elasicos sobre macroeconomia limitan su analisis hacia
3505 que responden a ka realidad de Estados Unidos y Eurapa y en no mas de una
ocasion sus conclusiones han puesto en dinda ka validez de ciertos paradigmas
economices en el contexto latinoamericano. El texto de barra Zavala y Gonzalez
Sesmas surge como una herramienta eficaz para comprender el significado de
ciertos coneeplos Macroeconamicos en el contexto latinoamericano..”

internacsonal, contabiidad publica, economia, finanzas, entre otras. Incluso por
estudiantes o profesionistas de otras areas que tengan la necesidad de un
acercamiento a esta especialidad sujeta a tantos debates tedricos y practicos tan
mteresantes.

Maestro definitivo de Economia Poitica , Facultad de Economia, UNAM,

§= Laes [N
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