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RESUMEN

El presente estudio pretende poner de manifiesto algunos de los
Antercambics (trade-offs) a los que las autoridades econémicas mexicanas
se han enfrentado en los Gltimos veinte afos. El trabajo se basa en la
especificacién y construccién de un modelo econométrico de ecuaciones
simulténeas que conjugue los aspectos tebricos relevantes con ciertas
caracteristicas empiricas de la economia nacional, no sin antes haber
discutido la relevancia de la politica econdémica y los problemas a que

se enfrentan las autoridades en su manejo.

Tras la especificacién y estimacién del modelo econométrico, se
realizan las pruebas clésicas para verificar la calidad de los pardmetros
obtenidos y confirmar que el modelo permite reproducir satisfactoriamente

las trayectorias de las variables enddgenas del mismo.

Se concluye que entre los thade-cf4s caracteristicos de la economia

mexicana se encuentran:

1) La decisi6n de usar el tipo de cambio como instrumento para la
obtencién de super&vits en la cuenta corriente © su estabilidad

para que funja como ancla nominal del sistema de precios.

2) E1 dilema entre el uso de las variables econémicas para restrin-
gir la demanda interna y generar asi excedentes comerciales o
para aminorar los costos sociales del ajuste depresivo aunque no

se logren metas sustanciales en el sector externo.

3) La decisién de usar las tasas internas de interés como instrumen-
to de financiamiento del sector piblico o como mecanismo de pro-

mocién de la inversién productiva.

4) Determinar si la inversién publica o la privada es el mejor medio

para dinamizar la economfa y obtener los objetivos planteados en

materia de bienestar social.

$in embargo, se precisa que —dado el nivel de agregacién del modelo -
no es posible determinar con precisién la magnitud de los Zrade-ofgs, lo

que impide realizar sugerencias precisas respecto a la efectividad de los

diferentes instrumentos de politica econémica aqui contemplados.
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CUADRD # 1
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NOTAS

Smith, A. 7?76, Libro IV, Cap. IX, p. 725.

Debe considerase que la polilica econcimica puede aplicarse
an crLertos CUSOS para influir sobre la oferla agregoda, cCoOmo
suceds con una  variacion  en las  tasas impositivas cobradas a

las empresas por ejemplo.

Aunr los economislias que posiulan la existencia generalizada
agentes economicos con expectalivas racionaules aceplan que
la  polilica =scondmica 98  efectiva en el corto plozo Bl el

gobuerno posee mejor informacicon que el resto de los agenles.

Para mayores detalles, consuliar Begy {(1983).

Consuliar Lucas (1981 © Sargeant y Wallace 1O76).

Consultar Keynes {1943 o Taylor {(1980).

Para una discusion detallada sobre ol tema, consultor

sargent v Walluce LO76).

Consulior Lucos 19B4).

Lonaultar Dornbusch v Fizcher (1988).

ELl nsmo Lucas U7 reconoce qus si hay informacion

imperfcta sobre las variables economicus les individuos



10. -

id. -

12. ~

13. ~

1. ~

volatilidad de la inversion fija bruta.

corfundiran movimienics absolulos con VATLACLONSS reales o
relativas, (o que implica que Lo medida de politica economica
tendrd efectos en sl corto plazo.

Autores como  Mishkun (1982 v Gordon 1v82) cuestionan aste
resullado argumetnando que aun las variaciones anticipadas
an Lo palibica monelaria lenen efectos reales,

Una buena r-eferehci.o. socbre eata Cli.SCLlSLC;]'I S encu=ntra e el
numero espocial de Journal of Money, Credit and Eaking, row,

1080 .

Solow v  Kareken {(1£63) realizoron un  estudic para el casc de
politica monataria en Los Estados Unidos, ancontrandoe un
retrasc internc de casi cinco meses en sUu reconocimento.
CGonauliar Lucdas (1983).

Denison (1067 estimo que en el pericdo de la posgusrra, el
incremento del ACErvVo de estructuras no residencloles v de
SquUipo contribuyso cerca de 145 al crecimiento LCONSMLCO de
Europa del noroeste v de los Estados Unidos.

Se argumenla frecusntemente que =3 el alte grado de
variabilidad de las expectalivas lo gque ocasiona tal
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Coonsultar Rowley y Trivedi (UL75).

Eata simplificacion s, aln embargo, contraria o La
evidencia empirica puesto que las decisiones de tnversion =

hacen generdalmentes bajo horizontes cortos y variables.

En realidad, todos los Lnsumos s0nN variables puesto que
tenemos un horizonte de inversion de largo plaze. Lo
diferencia estriba, on nusstra definicion, en que
consideramos como insumos  variables a todos aquellos

factores de produccion que no se incorporan o los acervos de

de capital {ijo.

Esto no debe implicar que las expectativas sSEaAn estaticas
respecte o las variables relsvantes para la inVersicn. Lo

ideal es suponer que las trayectorias de adguisicon de los

insumos  cambian al surgir alguna informacion nusva respecto
cualguiry variable, cambiando ast las decisiones de
inversion.

Consultar Arrcow 1964).

Para profundizar sobre el metodo de calculo de variaciones v

la condicidn de Euler, consultar Intrilligator ©71).
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En ol <coso de qus 5o selaccione la frncion ds produccion

Gobb-Douglas, por ejempla, los programas oplimos de

adquisicidn de capital tienan exprosionss simples que
dependen fundamentalmente de los preciLos relativos de Los
factores asi  como del nivel de produccidn planeado, lo que
simplifica en buena mecdicdea los caleulos de la solucion
optima.

Consuliar Varian {984,

Suponemos que es posible definir un insumo homogeneo Lllamado

capltal asl como wuna funcien de produccicon agregada. Existe,
sin emborgo, un< controversia entre distintas ascuslas de
pensamiento sconsmico respecto a este supuesto conocida como
la Controversia de Cambridge. Una buena referencio pora
conocer la naturaleza vy desarrollo de La controversia puede

encontrarse an Jones {1979,

Esta  sustituibilidad entre los factores de La produccion es
posible gracias ol tipo de funcion de produccidn que hemos

usado en esle caso.

St conslruysramos una seorie de valorsa eaperados de esta
variable, implicitamente estartamos suponiendo Lo exislencia
expectativas estdtico.s respecto al coato de uso dal capital
v el salario v que, ademas, no ccnﬁb'tczn 9 pesar de que se

suscilen movimientos ex-post de lules variables.
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Consuliar Hall (1078).

Dornbusch 2% Fischer (1978 axplican gue axiste una
restriceidn de Lkiguidez cuando el consumidor que espara una
renta corriente mas elevada, no pusade endeudarsase para
finonciar un mayor consums corriente. Esto oCasiona ~por
tanto™ el exceso de sensibilidad del mayor conaumo a las
variaciones de la renta corrientse, razdn por Lo que ‘el
comportamients del gasto de consumo s ajusto, mas A la
funcicn de consume Keynesiana que o La de ta rento.
permanenie.

El supussto obedece Q. Lo poca participacion que puade tener
la  demanda mexicana  por bienes del resto detl mundo en el
mercado internacional.

Se consideran como relevantes los precios de los Estados
Unidos porgue aproximadamente el 70% de lasg importaciones
realizadas por México en los Ultimos veinte aflos.

ElL cicle economico es el perfil mos < menos regular de
SXPANSLON v contraccion de la  actividad econdmica en terno a
la senda de crecimiento tendencial.

LOS bienes finales requieren aer trosiadocdos a los centros

de consumoe, por ejemplo.



38, ~ Esata eopecificacion eviita, por tanto, La multicolineolidad
que  sxiste entre =l ingress  personol digponible v el valor

de la produccion.

34. - Consideramos gue el costo  de oportunidad de mantener dinero
viene dado por la tasa de interés noralnal o Lo tasa de

inflacidn, eligiendo la mds alta de las dos.

35. ~ Para una exposicion amplia sobre el tema, consullar McCullum
1282).
36. - Reciantemente, la Secretaria de Hacirenda (SHCP) anuncio que

en el segundo Llrimestre de 1voi se logro por primera vez en
mas de 18 afics um superdvit financiero en las finanzas
publicas del poia. Para mayores detalles, consultar SHCP

vy SPP Uo®l).

3I?. - Para  una  exposicion ropida sobre los origenes v ol estado
aclual cde la Laoria cuantilaliva moderna, consultar

Dornbusch y Fischer d988), p. 250-252.

38. -~ =i analizamos la formula del multiplicador rnonetario, la
csual  esta  dada por mm={i+e, T+, vemos que el aumento de la
rolacion efectivo-depositios (&) aumsnia el multiplicodor
monetarito mm) % lo oferia monelaria (M3, dada ura base
monstaria (H fijo “va que M = mm¥HT ., Como el aumentio  dw los

precios  aumanta  la  demanda de  dinere, entonces =s posLble que



30, ~

40, ~

41. -~

42, -

43. -

“estando fija la base monetoria” los mayores reguerimientos

de dinero por el alza de los precios , aumenten tanto & coOmo
M.

Esta relacicn se conoce como  Curva de Phillips Y% se hizo
famosa en dran Bretafia en loas aflos cincusnta, convirtidndoss
degde antonces @r un slemenic bdstce del andlisis

MACrOSecONOMLCO.

La clasificacion de la Inversion Fija Bruta, dal Sector
PUblice para aflos  anteriores a 1970, por ejemple, se hace en
base a la  Inversidn Publica Federal Autorizada ¥ no a la

sfectivamente realizada.

Existe una publicacidn  de la Secretria de Programacion {(SPP»
llamada Participacion del Sector FPublico en el Produc Lo
inlerno Bruto de Me&xico 19875-1983, pero no eos Gl porgque
generario, inconsistencias debido V1 la necesidad de generar

al resto de los datos con olra melodologla.

A diferencia de los malocos de informacion Limitada, los
suaules sdlo toman  en cuenta un subconjunto de informacion

para estimar cada scuacidn.

Cuabe sefialar que debido a que las SCULCLONSS estan

sobreidentificadas, como se seflala mds adelunte, asto © nos



S,

45,
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47,
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40,

lleva o  estimadores  diferentes de los que oblendriamos con
meétodos de informaocion Limitada. Para mayorss detalles,

congultar Johston (1984 p. 489,

Consultar el Marual de Time Series FProcessor (T5P2 editado

por Hall o),

Consuliar Parke 1982).

ELl metodo de identificacion fue el descrito por Gujarati

aeBid), pp. 359-304.

Esto se debe <} gue Ltoma en cuentao, simultaneamente La matriz

de wvarianzas y covarianzas del modelo completo.

La primeara  vez que se estudic el efecto de La  deuda pliblica
vy  las  tasas impositivas fue en ol siglo XIX por David
Ricardo, paro él mismo rechazs ol arguments de la
neutralidad. Hacs 17 afios, Barro AOT4) resucilo el
argumento realizando una invesligacicn empirica para el cuso
de Los Estados Unidos , concluyendo que Lo reulralidad
oxistia,

un excelente estudic empirico donde se rofuta la validez del
teorema de la  eulvalencia ricardiana =) ancu2antra an Buller

1985), coaps. 3 v 7.



50. — Un anadlisis sobre los efectos del tipo de cambiLo

thversidn privada es el que realiza Schwartzman (1485).

<3 QS Para rewvisar la naturaleza y forma de recalizacion

pruebas, consultar Jhonston {1084)

sobre

de

aalas
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