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ACERVOS Y FLUJOS FINANCIEROS EN UNA ESTRUCTURA DE CONTABILIDAD
SOCIAL. MEXICO: 1980, 1985 Y 1990.

s= I obpucc

Este trabajo tiene como objetivo principal la construccién de
una base de datos para la economia mexicana utilizando el esquema
de las Matrices de Contabilidad Social. Ello implicd retomar las
fuentes estadisticas sustanciales del pais y conciliar las
inconsistencias bajo el criterio central de las Cuentas Nacionales.

La innovacién mé&s importante es 1la incorporacién de 1los
acervos y flujos financieros como contraparte y espejo del sector
real de la economia. Esto no sdlo brinda consistencia global a 1la
construccién de las matrices, sino que permite identificar 1los
limites y problemas de las diferentes fuentes de informacién. E1l
trabajo de consolidacidén es mads arduo pero los resultados son muy
satisfactorios ya que esta doble contabilidad -sector real, sector
financiero- permite identificar datos por dos vias.

Un ejemplo interesante lo tenemos al calcular el ahorro del
sector privado durante la década de 1los 80’s. Las Cuentas
Nacionales brindan la informacién del ahorro privado consolidado;
pero si nuestro interés es separarlo entre ahorro de los hogares y
de las empresas encontramos inconsistencias en el sector real. Asi
los hogares presentan ahorro negativo y las empresas ahorro
excesivo, producto de la caida de la participacién de los salarios
en el valor agregado, al tiempo que se da un boom de consumo. La
respuesta a esta inconsistencia 1la hallamos en el sector
financiero, que nos permite hacer el ajuste necesario (ver IV.2.c).

Finalmente el trabajo también presenta dos aspectos
inherentes:



- una breve descripcién de la estructura econémica de México que
muestra cémo las Matrices elaboradas son una "fctografia" de dicha
estructura;

- el detalle metodoldégico de la construccién de las Matrices para
hacer mds flexible su utilizacidén. En este sentido se destaca que
las Matrices de Contabilidad Social elaboradas en este trabaijo
estdn siendo empleadas por el Instituto de Estudios Sociales de La
Haya (ISS), como base de un Modelo de Equilibrio General dinamico
que busca analizar 1la relacién entre los flujos de capital
internacional y el proceso de ajuste econémico que tuvo lugar en la
década de los 80’s en México.

I.1.- LA SELECCION DE LOS ANOS BASE

Se seleccionaron los afios 1980, 1985 y 1990, claves en el
proceso de estabilizacién y ajuste llevado en México. Estos nos
permiten captar tres momentos importantes del paso de una economia
basada en un modelo de industrializacién por sustitucidédn de
importaciones =-con elevadas tasas de proteccién arancelaria y
participacidén estatal-, a otro de liberalizacidén y apertura de la
economia que se orienta a la promocién de exportaciones, con menor
participacién del Estado en la economia y mayor presencia de 1la
inversién privada, nacional y extranjera, en el crecimiento
econémico.

1980 estd al final de una época que se inicidé luego de la
Segunda Guerra Mundial. Alto crecimiento del PIB (con tasas
superiores al 6% anual) vy baja inflacidén caracterizaban una
estrategia basada en "la proteccién, la represidén financiera y una
fuerte presencia del estado" (Aspe, 1993). La década de los 70 fue
marcando el fin de esta estrategia: caida de la inversién privada,
aumento de la inflacién, creciente déficit gubernamental, comercial
y endeudamiento del pais; todas estas sefiales para un necesario
cambio de timén.



En 1982 estalla la crisis. México no puede hacer frente a los
pagos de la deuda externa acumulada en medio de grandes
desequilibrios de las finanzas publicas y la suspensién de 1los
flujos monetarios externos. Esta situacidén, agravada por una fuerte

fuga de capitales, da lugar a una etapa de estancamiento y alta
inflacién.

Se inicia un periodo de ajuste y estabilizacién, que si bien
no fue exitoso, sentd las bases fundamentales para las correcciones
macroeconémicas. El Programa Inmediato de Reordenacién Econdmica
(PIRE) impulsado por el gobierno redujo significativamente el
déficit pGblico y externo, pasando el pais a ser un exportador neto
de capitales. Asi 1985 marca el punto culminante de este primer
intento de ajuste.

Los shocks de oferta (el terremoto de 1985, la caida de los
precios petroleros de 1986) y la persistencia de la inflacién con
la distorsién consecuente de los precios relativos, la adan "tibia"
y no muy definida politica de apertura comercial se combinaron para
que el PIRE no fructificara. No habia un ambiente de certidumbre en
el rumbo econémico general.

El control de la hiperinflacidén en ciernes pasé a ser el
centro de atencién del gobierno que implementa asi un nuevo plan de
estabilizacién conocido como el Pacto de la Solidaridad Econémica.
Sus ejes fundamentales fueron 1la politica de ingresos para
controlar precios, la correccidén de los déficit de las finanzas
piblicas, 1la restriccién monetaria, un decidido impulso a 1la
liberalizacién comercial y la privatizacién de empresas pGblicas.
La eleccién de 1990 para la MCSM permite captar los inicios de esta
fase, siendo el primer afio con crecimiento econémico vy
endeudamiento positivo con el exterior.

Por ello la seleccidén de 1980, 1985 y 1990 recoge tres
momentos escenciales de la década de crisis: el fin de 1la
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estrategia de desarrollo '"hacia adentro", el final del primer
intento de reconversién y los inicios de la nueva estrategia de
desarrollo "hacia afuera" respectivamente. También marcan tres
circunstancias bien definidas de 1los flujos de capital
internacional: fuertes flujos de ahorro externo en 1980,
exportacién neta de capitales en 1985 y nuevas corrientes de
ingreso de capitales en 1990 (Oks y Wijnbergen, 1993).

I.2.- ORGANIZACION DEL TRABAJO

En el capitulo dos se encuentra una introduccién general a las
Matrices de Contabilidad Social: qué son, cudl es su estructura y
qué relacidén tienen con la teoria econdmica.

El siguiente capitulo presenta algunos elementos de 1la
economia mexicana, mostrando cémo las matrices de esta monografia
reflejan la estructura del pais.

En el capitulo cuatro se describe la metodologia empleada para
la elaboracién de las matrices y se especifican las fuentes de
informacidén; esto es muy importante ya que no sélo permite 1la
futura revisidén de los datos, sino también continuar este trabajo
con una desagregacién mayor o diferente a la actualmente planteada.

Finalmente se anexa la metodologia RAS que se utilizé para la
actualizacidén de matrices y conciliacién de los datos.



.= ASPEC NE ES D AS CES D

El interés en la contabilidad nacional es muy antiguo. Baste
recordar la famosa "tableau economique" de Quesnay. Pero debemos
esperar hasta la crisis del 29 para que las mediciones de 1la

produccién nacional, el ingreso y gasto agregado se combinaran en
un marco contable.

Desde entonces los avances fueron muy rdpidos hasta llegar al
Sistema de Cuentas Nacionales de las Naciones Unidas, publicado en
1968, que contenia una aproximacién basada en un esqueleto de
Matriz de Contabilidad Social' (en adelante MCS). Inicialmente su
uso se confindé a los paises desarrollados, dado que se consideraba

que la mayoria de los paises en desarrollo contaban con
estadisticas limitadas.

Sin embargo diversos economistas que han trabajado en paises
en desarrollo han encontrado en la MCS un esqueleto estadistico que
organiza y traduce 1la informacién en forma mds confiable vy
significativa’. Esto les permitié estudiar aspectos que las Cuentas
Nacionales no podian reflejar como los cambios en los grupos o
sectores de la sociedad ante shocks exégenos o inducidos por
politicas, el efecto de las transferencias institucionales (sobre
todo gubernamentales como salud, educacidén), 1los objetivos
distributivos del desarrollo, etc.

Se puede afirmar que en general las Cuentas Nacionales proveen
el fundamento estadistico para los modelos macroecondémicos, y la
matriz insumo-producto para los modelos multisectoriales. Sin
embargo al analizar aspectos como la distribucién del ingreso y los

! La primera MCS fue un producto en el marco de un Proyecto

de Crecimiento de Cambridge en 1960, iniciado por Stone y Brown
(Pyatt y Round, 1977, pp 341).

2 Ibid, p.4



ajustes estructurales se necesita un esqueleto que incluya a ambas;
esto se logra con la MCS’.

Asi una MCS tiene dos objetivos principales:

1) organizar la informacidén de un pais, regidén, ciudad, etc, en una
unidad de tiempo dada, presentdndonos una imdgen estatica
instantanea, que nos revela diversos aspectos de la estructura
econdémica; en este sentido las matrices nos ayudan a cruzar el
puente que hay entre los productores y usuarios de datos'.

2) pero para analizar cémo trabaja la economia y predecir los
efectos de una politica, hace falta mds: un modelo econémico. Este
es el segundo objetivo de una MCS, es decir, dar 1la base
estadistica para la creacidén de un modelo. En especial son la base
para la construccién de Modelos de Equilibrio General cuyo uso en
los paises en desarrollo se va extendiendo cada vez mas’.

En este sentido 1las Matrices de Contabilidad Social
Macroecondémicas que se presentardan a continuacién serdn el insumo
central de un estudio comparativo entre paises de América Latina,
Africa y Asia, organizado por el "Institute of Social Studies" de
Holanda, para analizar mediante un Modelo de Equilibrio General
dindmico las relaciones entre los flujos de capital internacional
y los procesos de ajuste econdémico que tuvieron lugar sobre todo
durante la década de los ochenta en diversos paises en desarrollo.

II.1.- :QUE ES UNA MCS?

En economia hay una ley fundamental: para cada gasto debe

’ Robinson (1989), pp 896.

¢ de Melo, 1988, p.322
’ King, 1978. Un ejemplo de MCS en México lo tenemos en
Sobarzo, 1990, la cual fue utilizada para construir varios MEG que
evaluaron los efectos del Tratado de Libre Comercio Norteamericano.
(Sobarzo, 1991; YaGnez, 1992).



ingreso correspondiente. La MCS puede verse como una forma simple
y eficiente de representar esta ley®; es una matriz cuadrada, con
los mismos sectores e instituciones ordenados por renglén vy

columna, cuya suma por columna o renglén correspondiente da el
mismo valor.

Por tan*»> si denotamos por T; el valor de una celda cualquiera,
donde el receptor del ingreso es el renglén i y quien efectia el
gasto es la columna j, nuestra ley fundamental implica que:

Ti,]-l....n = T

i=l..aj

Cada T; es un tipo particular de transaccidén, y puede ser
representado tedricamente en forma algebraica. Asi enlazamos la
base estadistica con el modelo econémico, donde tenemos en general
"ecuaciones de demanda" por renglén, "ecuaciones de oferta" por
columna, y para completar el modelo reglas de cierre’.

Como ya se indicdé mas arriba las MCS son y han sido utilizadas para
estudiar problemas econémicos muy diversos. Pueden centrarse en una
regién, sectores o instituciones particulares. Analizaremos en
primer lugar la estructura de la matriz para luego explicar el
concepto basico de flujo circular que en ella se expresa. En el
cuadro n? 0 tenemos un esquema general de una matriz de
contabilidad social macroecondémica (MCSM en adelante).

* pyatt, 1988, p. 329
’Drud, Grais and Pyatt, 1985
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CUADRO N2 0

[—— m
1 2 3 4 H 6
INSTITUCIONES PRODUCCION RESTO TOTAL
MUNDO
CORR. CAFIT. FACTOR ACTIV. BIENES
1 CORR. transf. 0 producto mpuesto impuesto transf.corr. Ingreso
N corr. nacional actividad bienes recibida Nacional
S
T CAPITAL ahorro transf. 0 0 0 transf.cap. Ahorro Total
capital recibida
P FACTOR 0 0 0 valor 0 ingreso Ingreso n
agregado factor Factor
R
O | aAcTiv. 0 0 0 0 prod.bruto 0 Valor
D Producto
BIENES consumo inversion 0 compra 0 exportacion Demanda
insumos Agregada
RESTO MUNDO tr.corr. tr.cap. pago 0 importacién vanos Egresos
pagada pagada factor paises Exterior
TOTALES logreso loversié Ingreso Costo Oferta Ingresos
Nacional n Total Factores Total Agregada Exterior
Fuente: Pyatt, 1988, p. 332-333
Las cuentas 1 a 5 representan nuestra economia con las

transacciones domésticas que ocurren en un periodo determinado de
tiempo. Las dos cuentas principales son las instituciones que
efectlan transacciones corrientes y de capital, y la produccién
como una abstraccién ya que siempre las transacciones ocurren entre

instituciones.

Las instituciones basicas son los hogares, las empresas

estas estar

desagregadas en diferentes estratos de hogares, diversos tipos de

corporativas y el gobierno; pueden a su vez

empresas (pGblicas, privadas, extranjeras, etc), y distintas ramas

del gobierno. Las instituciones financieras son la banca central,

la banca de desarrollo, la banca comercial, la bolsa de valores,

las instituciones financieras internacionales, etc, pudiendo

incluso considerarse el crédito informal.

La produccién cuenta a su vez con tres cuentas centrales:
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factores -que es posible separar en diferentes tipos de trabajo,
tierra, capital-, actividades productivas -donde pueden
considerarse por ejemplo todas las de la matriz insumo producto,
examinarse diferentes tecnologias para una actividad, o agruparse
las actividades en formales e informales, etc-, y por dltimo
bienes, que bdsicamente representan el mercado de los productos®.

La cuenta 6 es la del resto del mundo, y los cruces con
las restantes cuentas representan las transacciones de nuestra
economia con el extranjero -que de igual manera puede desagregarse
en varios paises o areas econdmicas mundiales-. Como se observa en
el cuadro n90, nuestras instituciones pueden recibir (pagar)
transferencias corrientes y de capital del (al) extranjero;
nuestros factores productivos perciben ingresos por trabajo,
intereses por activos extranjeros, etc, y a su vez efectuamos pagos
a los factores afuera, como por ejemplo el pago de intereses por la
deuda externa como mas significativo en México; por Gltimo también
se registran las exportaciones e importaciones que el pais efectia.

Si la matriz no tiene flujo de fondos, el déficit
(superavit) en cuenta corriente es la que cierra permitiendo que la
ley fundamental enunciada mds arriba se cumpla, registrandose como
un ahorro (desahorro) del pais. Si en cambio toda la balanza de
pagos es considerada, entonces la variacién en reservas (que se
suma en T,,) cierra esta cuenta. O sea la suma de los ingresos
externos de nuestro pais es igual a las erogaciones efectuadas al
extranjero.

*En general hay tantas actividades como bienes, aunque no
siempre ocurre: por ejemplo nuestro interés puede ser estudiar las
tecnologias de produccién del maiz como actividades diferentes, que
al venderse en el mercado constituyen un Gnico bien. Pero es
importante destacar que esta divisién entre actividades y bienes
puede no utilizarse como en las MCS de esta monografia.
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Volvamos la mirada a la economia nacional. La columna 4 es
la de las actividades productivas cuyos costos totales incluyen la
contratacién de factores que generan el valor agregado, la compra
de insumos intermedios que son basicamente las transacciones de la
matriz insumo-producto, y el pago impuestos al gobierno
(instituciones corrientes). Generan un producto bruto que por el
renglén 4 lo venden al mercado de bienes.

La oferta agregada por columna 5 se nutre por un lado de
la produccidn bruta nacional indicada en el parrafo anterior, méas
los bienes importados e impuestos en bienes que pagan. Esta oferta
se vacia por el renglén 5 entre la demanda de consumo de las
instituciones corrientes (hogares y gobierno), demanda de
inversién, demanda intermedia (indicada en el parrafo anterior como
la de insumo-producto) y una parte se exporta, constituyendo todo
la demanda agregada.

A su vez los factores productivos perciben ingresos por
sus actividades dentro del pais y del exterior indicado en el
renglén 3. Este 1ingreso 1lo transfieren por un lado a las
instituciones corrientes nacionales y al exterior por columna 3.

Luego tenemos las instituciones: en el renglén 1 las
corrientes perciben ingresos ya sefialados por el pago a los
factores, por impuestos a los factores, actividades y bienes, y por
transferencias del exterior, constituyendo Jjunto con las
transferencias corrientes interinstitucionales el ingreso agregado.
Este es gastado por columna 1 en transferencias nacionales y al
exterior, y en consumo nacional. El diferencial entre ingresos y
gastos lo consituye el ahorro como residual que puede ser por
supuesto negativo.

Por Gltimo en 1las instituciones de capital, se da 1la
igualdad entre la inversién y el ahorro. Si no hay flujo de fondos
la igualdad es inversidén real-ahorro nacional y externo. Si hay

12



flujo de fondos hay que agregar como contrapartida de lo anterior
las inversiones financieras y la contratacién de obligaciones
financieras, es decir los cambios en activos y pasivos de las
instituciones. Es interesante volver a remarcar que en este Gltimo

caso las transacciones con el exterior se cierran con el cambio en
reservas.

Finalmente hay que destacar dos aspectos: el primero es
que la ley fundamental se cumple en la MCS ya que los totales por
rengldén y columna respectiva son iguales. Lo segundo es remarcar el
clasico flujo circular de la macroeconomia intrinseco en nuestras
matrices. La demanda de bienes domésticos, conduce a la demanda de
factores de las actividades productivas; el ingreso generado es
trasladado a las instituciones que demandan bienes reiniciando el
ciclo; si le agregamos las transferencias, impuestos vy
transacciones externas tenemos la matriz completa.

II.2.- MATRICES, TEORIA Y usos

Como estructura contable cada celda de la MCS representa
el valor de una transaccién de doble via (gasto por columna,
ingreso por renglén). Pero a ese valor se le puede corresponder una
expresién algebraica que explique dicho valor: en este momento nos
introducimos a la MCS como estructura de un modelo. Ya se ha
seflalado en este sentido que detras de cada modelo hay una MCS
implicita. Sin embargo detrds de una MCS puede haber varios modelos
de acuerdo a las expresiones algebraicas y las reglas de cierre
utilizadas. O sea "la eleccidn de la MCS restringe la eleccidén del
modelo, pero no lo determina Gnivocamente"’.

En la literatura econdémica de 1los modelos multi-
sectoriales se distinguen tres ramas en las que las MCS son

° pyatt, 1988, p.345
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tratadas asiduamente en el Gltimo cuarto de siglo'.

En primer 1lugar tenemos las MCS como mejora de 1la
contabilidad nacional, que abona el terreno a todos los modelos que
utilizan multiplicadores de "precios fijos", donde los coeficientes
son un promedio derivado de los datos. En general son desagregadas
las cuentas institucionales, y se aplican a estudiar los problemas
de distribucién del ingreso, de desarollo, etc'.

Otra linea son los modelos de multiplicadores de "precios
flexibles" que reconocen las restricciones de recursos por la
oferta y las posibilidades de sustitucién. Aqui los coeficientes
son marginales, derivados de 1la matriz jacobiana de primeras
derivadas. Son los modelos de equilibrio general, aplicados sobre
todo a indagar problemas de comercio como "1) los efectos en el
bienestar de estructuras arancelarias, ...2) los balances interno
y externo en el mediano y largo plazo, y 3) modelos con
expectativas racionales, para analizar intertemporalmente, reformas
fiscales y estrategias de endeudamiento &ptimo"'’. Otros temas
abordados son los impactos
ambientales, problemas energéticos y de tecnologia.

Una tercera linea mads cercana al espiritu neoclésico trata
de los costos en el bienestar de reformas fiscales y estructuras

Y de Melo, 1988
I para distribucién del ingreso en México ver Adelman &
Taylor, 1990. También en Pyatt and Round (1977) hay un estudio
sobre Iradn, Sri Lanka y Swazilandia.

En Malasya (Bell and Hazell, World Bank Reprint Series No.
154, 1980), se exploraron las implicaciones de grandes proyectos de
desarrollo y cémo impactaban en la economia regional.

2 de Melo, 1988
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tarifarias®.

Sin embargo a medida que se utilizan las MCS en modelos
multisectoriales, nuevas aplicaciones surgen, como los estudios de
impactos regionales, los estudios de migracién, y mas recientemente
las MCS hechas en pequefias poblaciones'.

En general Drud apunta cuatro ventajas del uso de la MCS":

- el punto de partida es la eleccidédn de detalles en relacidén a los
temas de interés y a la disponibilidad de datos; esto es posible
porque la misma MCS captura las especificaciones tedéricas y los
hechos empiricos;

- permite hacer uso éptimo de los datos disponibles; la "mezcla" de
los datos en el esqueleto permite cualificar la informacién;

- permite entender el comportamiento del modelo; la expresidn de la
MCS en forma de valor de una transaccién facilita la comprensidén de
la estructura del modelo, con tres juegos de ecuaciones: las de
oferta por columna, las de demanda por fila y las reglas de cierre;
- faculta la calibracién y solucién mediante una formulacién
tedrica que puede reproducir exactamente las cantidades estimadas
en un ano base.

3 ver Shoven y Whalley, 1984
¥ Ver Adelman, et al, 1994
5 et al (19Drud 85)
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Il.~- CONOM M CANA Y LAS MCS
III.1.- ASPECTOS GENERALES

En comparacidén con otras Matrices de Contabilidad Social
elaboradas en paises en desarrollo, esta MCSM pone menos énfasis en
la desagregacidén de las actividades productivas y la distribucién
del ingreso. Sus rasgos distintivo son la desagregacién sectorial
de las instituciones en pilblicas (gobierno y empresas) y privadas
(hogares y empresas), asi como la construccidén de una matriz de
flujos y acervos financieros. Por convenciédn 1llamaremos a las
cuentas del sector privado, pablico y externo sector real para
diferenciarlo de la parte que desarrolla al sector financiero.

En los cuadros 1 a 3 se presentan las matrices de 1980, 1985
y 1990.

Las caracteristicas fundamentales de la matriz (ver mas abajo
una explicacién mds detallada) son las siguientes:

1) los sectores productivos fueron agrupados en cinco actividades
de produccidén: agricola, minera, manufacturera, de construccién y
energia, y de servicios en general.

2) Hay tres factores productivos: trabajo, capital corporativo y
capital no corporativo.

3) Las cuatro instituciones nacionales son:

- los hogares cuyas fuentes principales de ingresos son los
salarios y los excedentes de las empresas no corporativas

16



CUADRO No. 1

1980. MATRIZ DE CONTABILIDAD SOCIAL PARA MEXICO (MILES DE MILLONES DE PESOS)

CUENTA CORRIENTE I CUENTA DE CAPITAL
PRODUCCION FACTORES INSTITUCIONES TOTAL |INSTITUCIONES FINANCIERAS SuUB TOTAL REVAL TOTAL
Ag L Mend Cons Serv  Subiot | Seledo Excc Excnoc Subtot | Hog Empav Empid Gob Mundo SUBTOT|Clecom | Hog Empn  Spub Boa crel Bos com Beades Mundo | TOTAL PASIVO PASIVO|RIGUEZ
1 2 3 ) s 7 ) 9 0 " 12 13 1" 15 1% 17 uﬁ 19 20 2 2 gr 2 2 7 | 29
Hogeres « T77e '_%5_1‘: m_Ls 3216 3| 18
IACERVO Emgreses privadas 00 43 7S Q22 2 5795 5795
53pp p20 INCIAL 4183 178 no a2 1488 1488
Banco Central 1496 M L3 4 5036 S8
Banca comercial 5668 1650 “% me 618
Banca de desarrolio “e 558 2187 3203 3203
Resto del Mundo 3185 mne 3961 3861
Activos fisicos 24158 31686 35722 §1566 91568
e T L o A L /WL 141
ICUENTA CORRIENTE
PRODUCCION
1 Agricuturs s 00 242 0o 17 2881 1705 07 “s 186 aa 29 150 s 511 9|
2 Mineria 04 a7 804 M3 02 W7 o1 00 68 56 1939 20 15 s 1974
3 Manufacturs 670 S6 5538 2041 1889 10194 10202 %2 120 115%4] 216988 1382 are 261 298
4 Const -energle 24 23 ns 58 179 80 137 27 30 1% 795 2010 150 2570 6080 6875
5 Servicio-comercio 24 130 2783 86 953 78 18145 e 220 28 NS 1068 688 1756 33031
7 SUBTOTAL 1383 426 11852 3319 6041 2204 8189 “wi 4786 37406] 60447 2010 4199 4301 10510 TOS 7
FACTORES
8 Selmnos M 302 3248 2001 527 1890 51 1616
9 Excedentes corporstivos | 1240 860 4700 1067 7057 14924 1492 4
10 Excedentes no corporstiv| 153 2 239 1240 140 7084 10235 s 1063 0|
11 SUBTOTAL 713 1401 98 399 23668 41288 “s a“na
INSTITUCIONES 1 o
12 Hogares 16160 10630 26790 7638 1500 181 172 36281
13 Empresas privades 1346 1334 6 3%6 mn
14 Empresas publicas 1578 1578 1200 205
15 Goblemo Central -32 39 701 16 2703 27 1040 1430 51 S48
16 Resto del Mundo 56 10s 27 n2 620 3222 87 127 ar 5 1630 7709
17 SUBTOTAL 24 “?r mms 238 3322 6649| 16160 14524 10630 41714] 3217 10395 1788 2 172 1630 6650 7
18 TOTALCTA CORRIEN| 5119 1974 23958 6875 33031 70957] 16160 14924 10630 4i714| 31 7 4 12140 o 1791]
ICUENTA DE CAPITAL
INSTITUCIONES y
19 Hogares “@ra 487 4 4874 00 00 0o oo ne 132 0 1068 5642 594 2
20 Empresas privades m7 ™7 3320 13 00 00 57T 14 308 135 2078 6198 6198
21 Sector publico 1070 574 1644] 1841 67 158 00 we7 22 10 807 3289 4930 | ——l
FINANCIERAS
22 Banco Central "4 00 00 00 1456 - -3 1739 1739 m
23 Banca comercial 2002 a0 00 0o 00 00 n Me7 67 3467
24 Bance de desamolo 102 102 00 00 0o 00 2 130 130 130
25 Resto del Mundo 205 230 205 1285 0o 0o L) 0o 00 0 s 3783 3783
26| TOTAL CTA CAPITAL 474 M7 W70 574 205 12w 1 w2 " 00 1708 3559 1069 3784| 14555 26695 2669 5
27 TOTAL 5119 !!! !Z!z! EE! l1!| 4
12 00 00 00 00 00 F ¥4 4 3%
00 o %20 3820 01 N2 s
IACERVO Empresas privades 13 00 3520 730 4 8847 8847 174 3420] 0287
FINAL Sector publco 120 20 5660 200 380 12 14879 1879 1" 25773 «08s 2|
Banco Certral 1950 “@ro 40 0 6760 6760 -1 160| 6920
Banca comercial 7670 2430 " 1n270 270 - n 160
Banca de desarolo 560 660 36 4380 400 4 68 506
Resto del Mundo 4551 %0 5511 5511 y 9 8232 1IN
Al 3688 6 103 1




CUADRO No. 2

1965, MATRIZ DE CONTABILIDAD SOCIAL PARA MEXICO (MILES DE MILLONES DE PESOS)

[ T —_ CUENTA CORmEwTE T CUENTA DE CAPTAL
PRODUCCION FACTORES INSTITUCIONES TOTAL aminG en [INSTITUCIONES FINANCIERAS Jsus TOTAL REVAL TOTAL
Ag  Min  Manf Cons Serv Sublol |Selrio Excc Excno Sutol| Hog Empnv Empu Gob Mundo SUBTOI Cia cor | Empn  Spib Bcact Beaco Beade Mundo | TOTAL PASVO  PASIVO | RIQUEZ
1 2 3 4 - 1 8 9 10 1 12 13 14 15 16 17 18 21 2 23 24 25 26 i 28
Hogares 1238 381 1619 1619 33523 35142
IACERVO Empresas privades “ <72 2148 637 5809 8563 8563 21899 30462
JINICIAL  Sector pubeco 244 570 4224 1820 3972 8377 19207 19207 " 30615
Banco Central 119 587 -8 48/ 5155 5155 597 8782
Banca comercial 5200 1904 1605 8709 8700 84 8793
Barca de desarrolo 561 209 4467 5267  s267 -2 4982
Resto del Mundo 8240 1600 9840 9840 1087 20715
Actvos fisicos 19707 7 30615 78101 78101 78101
[ ACTIVOS FINANCIEROS TOTALES 1984 14 1 [l 5 1 101] 21
ICUENTA CORRIENTE
IPRODUCCION
1 Agnauurs 695 0 2887 0 23 3605 2108 16 168 2202 15 o 163 6060
2 Mineria L] 176 1210 362 3 1755 1 0 1022 1024 7 0 7 2786
3 Manufacars n2 118 6025 1787 2076 10718 11087 237 1950 13283 1609 774 382 26384
4 Const -energle 25 30 325 58 209 646 151 3% 1 1 2079 1115 1704 4898 5730
5 Serviclo-comercio 276 207 2974 849 4645 8051 16557 4019 3702 24278 925 444 1369 34598
7 SUBTOTAL 1713 531 13421 3056 6955 25676 29914 4306 6843 41063 667 2079 I 2969 8s19 75588
[FACTORES
8 Salarios 833 290 2541 1559 8367 13590 a 13671
9 Excedertes corporativos | 1562 1892 6185 779 7801 18219 18219
10 Excedentes no 1932 23 1575 308 73T 11158 832 11987|
11 SUBTOTAL 4327 2206 10300 2646 23485 42964 - (. 893 e —_n e m _A3s77
INSTITUCIONES
12 Hogares 13671 11987 25658, 10178 843 1120 259 12400 38058
13 Empresas privedas 15550 '%I 2715 17828
14 Empresas publices 2669 810 3479
15 Goteemo Centrasd 21 12 768 127 3795 428 904 995 4an 6738
16 Resto del Mundo “0 37 1884 155 363 2490 661 122 ™S nz 3761 a2 395 1216 7467
17 SUBTOTAL 20 49 2663 28 4159 6918| 13671 18219 11987 43877| 2375 12395 2005 452 821 305 1216 73567
o rowwmﬂmw il 7 2079 a5%2  3%4 ] 193002
CUENTA DE CAMTAL
INSTITUCIONES
19 Hogares 5769 £ 5 0 0 0 0 782 232 ‘.a 1014 6784 6784
20 Empresas privadas -286 a 0 0 332 T8 372 - 615 57% 5759
21 Sector pubico 1474 -2080 - £ 286 “ 29 0 1957 1659 .91 1" 3981 3364 3364
INST FINANCIERAS
22 Benco Certral 613 0 0 0 23 @« 953 953 953/
23 Banca comerciel 2w 167 0 0 0 0 -2a 273 27% 2738
24 Banca de desarrolo 253 100 0 0 [] 0 en 964 964 964
25 Resto del Mundo 548 548 1435 0 0 623 o 0 812 264 264
ICIIO'IN.C'ACMYAL 10035, 1 4705 1166 0 1002 3382 8555 11075 21110 21110,
27 TOTAL 1.0 1 77 1 1 21411
|28 Revahuscion de scthvos | 8186 226 1249 1613 3997 34234 32M
Hogares 2002 621 223 20 -10| 620924] 65547
|ACERVO Empresas privadas 88 416 3188 1273 15001 15001 5824 24128) 39129
FINAL  Sector publco 376 876 6200 4786 7600 161 35974 35974 12786 -1995| 33979
Banco Cerwal 1732 3812 40 1085 6660 6660 560 133 8002
Banca comercial 7421 2858 2666 12942 12942 1497 84 13787
Banca de desarrolio 846 34 9 10379 10379 4148 9534
Resto del Mundo 17863 218 20081 20081 9428 1 39945
ﬁﬂ 1 339 A
1. 1
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CUADRO No. 3

1990. MATRIZ DE CONTABILIDAD SOCIAL PARA MEXICO (MILES DE MILLONES DE NUEVOS PESOS)

CUENTA CORRIENTE 5 B [ “CUENTA DE CAPITAL
PRODUCCION FACTORES INSTITUCIONES TOTAL Wnsmucaowzs FINANCIERAS SUB  TOTAL REVAL
Aag Min  Manf Cons Serv Subtot [Salano Excc Excnoc Sublot| Hog Emprv Empd Gob Mundo SUBTOT|Ctacorr| Hog Empn Spdb Beactral Bcacom Bca des Mundo | TOTAL PASIV  PASIVO
1 2 3 4 5 7 8 9 10 1 12 13 1415 % 17 18 19 20 2 2 23 24 2 26 27 28
322 13 335 335
IACERVO Empresas privadas 66 46 504 166 836 1526 1526
IAL  Sector publico 261 304 381 20 537 1561 3463 3463
Banco Central 180 4 07 12 370 370
Banca comercial 685 366 176 1228 1228
Banca de desarmolio 49 30 448 526 8526
Resto del Mundo 1336 1524
Activos fiscos 380 6
ACTIVOS FINANCIEROS TOTALES 1989
ICUENTA CORRIENTE
PRODUCCION
1 Agrcultura 77 00 306 00 02 385 16 02 33 371 756 26 09 s
2 Minerta 01 30 101 45 00 177 00 00 76 76| 25 01 00 01
3 Manufactura 91 08 700 201 249 1248 1509 30 471 2010 325 285 109 94
4 Const -energla 07 04 74 15 39 139 25 03 02 30, 16 82 199 138 619
5 Servicio-comercio 58 22 460 128 823 1493 2768 532 433 2 s2 134 59 193
7 SUBTOTAL 235 64 1640 390 1113 3442 4637 567 1015 6219 9661 282 645 35 1241
FACTORES
8 Salarios 80 34 2367 16 16| m
9 Excedentescorporatf 209 136 833 2683
10 Excedentes no corpol 260 04 227 125 125 193
11 SUBTOTAL 549 174 1427 141 141 6343
S
Tcrm‘?m:m 1730 1930 3660 1378 319 243 85
13 Empresas prvadas 249 224 9| 23
14 Empresas publicas Q4 a4 192
15 Goblerno Central 01 03 135 09 183 271 68
16 Resto del Mundo 08 14 450 30 95 27 151 36 135 20 61 %1
17 SUBTOTAL 06 17 585 39 610 1730 2683 1930 6343 602 1800 423 631 85 200 61 261
18 TOTALCTA CORRI| 790 256 3652 788 5418 1730 2683 1930 634 :I-mo 1800 423 1198 1241 845 375 1502 =
ICUENTA DE CAPITAL
INSTITUCIONES
19 Hogares “e 00 o0 00 253 02 o 25 701
20 Empresas privadas 702 00 00 26 207 06 172 535 1237
21 Sector publico 203 14 16 00 16 91 23 20| w7 s
INST FINANCIERAS
22 Banco Central 66 00 00 00 14 03 4 126 126 126
23 Banca comercial 230 248 00 00 00 00 104] S82 582 582
24 Banca de desarolio 15 28 00 00 00 00 9 "mr o 1n 1"
25 Resto del Mundo 165 165 16 58 00 00 96 00 00 o 38 204 204
26| TOTAL CTA CAPITA 1502| 1502 419 392 00 138 65 17 204 1834 3336 3
TOTAL 0 255 3652 788 5418 10902] 1730 2683 1930 6343] 5685 2502 626 1183 140 138 665 17 204 6 336 31982
28 Revaluacion de activ 23 52 145 554 884
Hogares 576 15 91 51 o 6504 7185
JACERVO Empresas privadas 102 -28 847 166 1M1 2204 2204 144 510 7313
FINAL  Sector pibiico @2 4«0 01 526 697 1673 4140 4140 “© 2149 6289
Banco Central 46 55 04 192 97 a7 01 185 682
Banca comercial e 625 306| 1846 1846 36 157] 2004
Banca de desarrolio 33 59 e 724 724 86 159 883
Resto del Mundo 377 310 1687 1687 2 234| 3921
Activos fisicos 4088 6210 6289 1658 71658 7 1658 7
AC ALES 1 18 13 6280 68 2004 1 4 4488




agropecuarias, industriales y de servicios'®;

- las empresas corporativas privadas tanto nacionales como las
extranjeras establecidas en el pais;

- el gobierno central, que incluye al Gobierno General en todos sus
niveles institucionales'’;

- las empresas pablicas'®.

4) El1 sector externo (resto del mundo) que contabiliza 1las
transacciones de bienes, 1los servicios no factoriales y las
transacciones interinstitucionales del pais con el exterior.

5) E1 sector financiero consta de las transacciones entre el Banco
Central (BANXICO), la banca comercial, la banca de desarrollo y el
resto del mundo, y de estos con las instituciones.

Se trabajé simultédneamente la construccién de los ingresos-
gastos del sector privado, piblico y externo, y las fuentes de
financiamiento. Asi el déficit de un sector tiene una contrapartida
en el financiamiento, como 1la diferencia entre los flujos de

activos y pasivos, y el aumento o disminucién de su riqueza
financiera.

' Por tanto incluye a una amplia gama de actividades de

trabajadores, campesinos, artesanos, pequefios comerciantes,
microempresarios y pequefios empresarios, los trabajadores por
cuenta propia, y en general gran parte del denominado "sector
informal" de la economia

4 Comprende al Gobierno Federal, los Organismos
Descentralizados, Gobiernos locales y la Seguridad Social

* Comprende a todos los organismos y empresas estatales (o de
participacién estatal mayoritaria) estén o no controlados
presupuestalmente
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IITI.2. ANALISIS ESTRUCTURAL

III.2.1. Produccidén y empleo

El cuadro 4 presenta los cambios en la composicién del
producto que tuvo lugar en México desde la posguerra.

CUADRO No. 4
DISTRIBUCION PORCENTUAL DEL PIB

Afio Agricultura Mineria Industria Servicios
1950 19.1 5.1 21.5 54.4
1960 15.7 4.9 24.0 55.3
1970 11.5 4.8 29.4 54.5
1980 8.2 3.2 29.6 59.0 “
1990 8.0 2.6 28.4 60.9 “
1992 q:i 2.0 26.4 63.2 “

Nota: la industria incluye construccidn y energia.
Fuente: 1950-70 y 1992 BANXICO. 1980-1990 MCSM cuadros 1 y 3.

Dichos cambios reflejan la etapa del desarrollo "hacia
adentro" que vividé el pais desde la Segunda Guerra Mundial hasta
los 80’s. La industrializacién por sustituciédn de importaciones,
condujo a un incremento en 1la participacién relativa de 1la
industria y a un descenso consecuente del sector agropuecuario'. La
década de los 70’s también muestra el crecimiento del sector de
servicios que acompafid al proceso de industrializacién y
crecimiento de las ciudades. La Matriz de 1980 del cuadro 1 refleja
claramente el resultado de este proceso.

¥ La politica de sustitucién de importaciones implicé un sesgo
urbano marcado y los términos de intercambio viraron contra la
agricultura. La tasa de crecimiento de la produccidén agropecuaria
bajé de 6.7% durante 1948-1965 a 2.9% entre 1966-1979, que esta por
debajo del incremento demogrédfico. OECD (1992) p.159
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En la década de crisis de los 80’s sblo el sector servicios
presenta un crecimiento relativo porcentual. La crisis de la deuda
de 1982 afectd sobre todo a la industria por ser el sector mas
dependiente de 1las importaciones. La agricultura muestra un
comportamiento anticiclico en la primera mitad de la década, pero
luego se estanca?. Como se vera mas abajo esto trajo consecuencias

desfavorables en el crecimiento de 1la productividad a nivel
agregado.

Consecuentemente hubo cambios en la composicidédn del empleo:

CUADRO No. 5
ESTRUCTURA DEL EMPLEO

Ano Agricultura Mineria Industria Construc- Servicios- "
energia comercio
1950 58.3 1s1 11.8 27 21.5
1960 54.2 1.3 13.7 4.0 26.1
1970 39.4 1.4 16.8 4.8 31.9 “
1980 28.0 1.0 12.0 9.9 49.1 “
1985 27.8 1.2 11.2 9.4 50.5
1990 25.6 1.2 11.1 11.2 50.9
1992 23.9 _ 1.2 _l 10.9= 11.7 52.4 |

Fuente: Para 1950-70 INEGI (1985) "Estadisticas histdricas de México".
Para 1980-1990 INEGI (1992) "Sistema de cuentas...". 1992 BANXICO

En 1950, 1960 y 1970 la suma no da el 100% ya que se reportaron 4.6%, 0.7%
y 5.7% no especificado respectivamente.

El empleo hasta los 70’s se mueve de las actividades
agropecuarias al sector servicios y en menor medida a la industria,
aunque la agricultura se mantiene como importante generador de
ocupaciones. El rapido proceso de industrializacién de las décadas
de posguerra no fue suficiente para absorber la fuerza laboral que

% E1 crecimiento fue inferior al 1% anual en promedio durante
los 80’s. Hernandez Laos, 1993, p.33
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migraba a las ciudades, la cual tuvo que engrosar los servicios y
el llamado "sector informal" de la economia.

En la década de los 80’s se sostienen estas tendencias, salvo

en la industria que, fuertemente afectada por la crisis, reduce
relativamente su absorsidén de empleo.

El desequilibrio externo obligé al gobierno a reducir las
importaciones en la primera mitad de los 80’s tal como se observa
en el cuadro no.6 y la grafica 1.

CUADRO No. 6
COEFICIENTE IMPORTACION/Vin(%)

1980 1985 1990
Agricultura 0.82 0.67 0.97
Mineria 2.79 1.33 5.49 |
Manufactura 8.85 7.18 12.32
Constr-energq. 3.19 244 3.83

__§erv-comercigr 1.09 1.09 1.81
“—'ro'ru. 4.00 3.36 5.56

Fuente: MCSM, cuadros 1 a 3

El sector industrial que se desarrolldé en el periodo de
desarrollo "hacia adentro", por ser el mads dependiente de las
importaciones, fue el mds afectado con la reduccidén de estas.

En la segunda mitad de los 80’s la situacidén se revierte por
la conjuncidén de la apertura comercial y la renegociacién exitosa
de 1la deuda, que quitaron presién al sector externo. Las
importaciones crecen asi significativamente y el coeficiente de
1990 supera al de 1980.
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Los fuertes
cambios en esta década

también se reflejan en

la productividad del
trabajo. Las medidas
que se desprenden de

las MCSM estan en el
cuadro no. 7.

Como vemos los
mayores avances se
presentan en las

indus¢trias

manufactureras que

racionalizar su produccidn, para afrontar las restricciones en esta
década. Diversos estudios -ver mas abajo- atribuyen estos progresos

a la apertura comercial y a la presencia creciente de capitales

GRAFICO 1.

Fuente BANXICO
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extranjeros en la industria.

MILES DE PESOS DE 1980

CUADRO No.7
PRODUCTIVIDAD DEL TRABAJO (PIB/EMPLEO)

|| 1980 1985 1990
Agricultura 64.9 68.3 69.7
Mineria 689.2 703.6 672.6
Manufactura 405.2 428.9 479.0
Constr- 165.1 160.3 137.1
enerqg.
Serv- ) 265.0 265.1 271.2
comercio
TOTAL ~ 220.4 224.1 232.7

Fuente: MCSM, cuadros 1 a 3
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En el sector agropecuario la fuerte migracidén, en medio de un
relativo estancamiento, explica los aumentos en productividad:
mientras el empleo sdlo crecid 1.9% entre 1980 y 1990, el PIB en
términos reales aumentd 9.5%.

En cambio el sector servicios presenta una situacidén estable,
ya que la influencia positiva que trajo el desarrollo de servicios
mads modernos se Vvidé compensada por la integracién de grandes
contingentes de trabajadores que no podia absorver la industria. De
hecho dos terceras partes del incremento en el personal ocupado en
la década, fue captado por los servicios.

Finalmente las pérdidas de productividad en la segunda mitad
de los 80’s en mineria se debe a la caida de los precios
petroleros, y en construccidén a la absorcién fuerte de trabajadores
(22% del incremento del trabajo total en la década).

Estos resultados que reflejan las MCSM no difieren de diversos
estudios realizados?. La medicién de la productividad fisica total?®
(Hernandez Laos 1993), indica que luego de una caida en 1981-1983,
la PTF experimentd un crecimiento sostenido de 2.9 entre 1983-1989,
siendo el sector de manufaturas el mids dindmico con 5.2% promedio®.
Es interesante destacar que los aumentos de productividad del
trabajo son atribuidos al incremento en la relacidén capital-mano de

2l yer por ejemplo Hernidndez Laos et al, 1993. INEGI,

"Indicadores de competitividad..." 1992. Clavijo et al, 1992.
Venables and Wijnbergen , 1993.

2 pTF =(Qt/Qo) / [u*(Lt/Lo)+B*(Kt/Ko)], donde
Qt y Qo son el indice de volimen del PIB en los periodos t y o.
Lt y Lo son el indice de insumos de mano de obra en t y o.
Kt y Ko son el indice de acervos de capital fijo en t y o.
4 y B son las ponderaciones de insumos de mano de obra y capital en
los insumos totales respectivamente.

3 yistos sectorialmente sdélo las manufacturas, la industria
eléctrica y las actividades comerciales y turisticas crecieron su
productividad. Ibid, p.41
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obra. Clavijo (1992) utilizando el indice de Tornquist® arriva a
resultados similares reportando mayores crecimientos en las
industrias extranjeras sobre las nacionales, y en las industrias de
exportacidédn scbre las no exportadoras. Por Gltimo Venables y van
Wijnbergen (1993) wutilizando una funcidén de costos translog,
reportan también un crecimiento de la productividad a partir de
1988 atribuyéndolo principalmente al incremento de la presencia de
industrias extranjeras y a la reduccidén de costos que trajo la
apertura comercial®.

En general hay una preocupacién en el aGn lento ritmo de
crecimiento de la productividad; aGn en la industria donde se
presentan los mejores ritmos, dicho crecimiento estd por debajo del
de Estados Unidos y de los paises del sureste de Asia, competidores
de México en el mercado norteamericano®.

III.2.2. Distribucidén del ingreso

El proceso de ajuste durante los 80’s y las altas tasas de
inflacién 1llevaron a un deterioro del nivel de vida de 1los
trabajadores, sobre todo entre 1982-1988Y’. Como consecuencia para

¥ ATPF = oLn(Y) - 6,0Ln(L) - OkoLn(K) = OyoLn(X),
con TPF productividad fisica total de los factores; L, Ky X los
insumos de trabajo, capital e intermedios y Y el PIB. Los
coeficientes 0, son las proporciones de remuneracién a los insumos
que suman 1.

% principalmente la reduccién arancelaria y de licencias para
importar.

% Oks, 1993

7 Las estadisticas indican que los salarios minimos reales

cayeron 48.5% entre 1983-88, y los salarios promedios totales
reales 40%. Lustig 1992, p.68-69.
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finales de 1989, 28% de mexicanos estaban bajo la 1linea de
pobreza®. Los distintos indicadores del salario muestran una caida
en términos reales.

Como se observa a GRAFICO 2. Fuente INEGI

partir de 1988 los
salarios promedio MEXICO: SALARIO REAL
experimentan una lenta INDICE 1990: 1
recuperacién, aungque 1.2 ——
ubicandose muy por 1 ":t:§3 —
e
baj », “w
abajo de 1980 Por su w\ -
: OB desisssornvramrrnassunnas N R ar e s RS s s
lado los salarios 0 1 ) g iy -y
~ N/
minimos siguieron —
g Y T .
retrocediendo hasta R,
. i
ubicarse en un 38.7% de 0.4 - . - i
1976 1980 1984 1988 1992
lo que fueron una 1978 1982 1986 1990
década antes, aunque (= MINIMO  — MEDIC IND. |
algunos estudios

sugieren que la medida del salario minimo va perdiendo peso como
referente de la evolucién salarial®.

Esta situacidén es captada en las MCSM, donde la participacién
de la masa salarial en el PIB fue cayendo en la década:

® OECD 1992, p.20

¥ Revista mexicana del trabajo 1993, p.27-30

¥ Algunas fuentes sefialan que la participacidn de trabajadores
que perciben el salario minimo se ha ido reduciendo. Ver "Revista
mexicana del trabajo" 1993, p. 32
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CUADRO No. 8
DISTRIBUCION DEL VALOR AGREGADO NETO

(¥ DEL PIB)
_—" 1980 1985 1990 ||
Salarios 39.0 31.6 27.3 "
Exc.corporat 36.2 42.4 43.5 “
ExXc.no corp. 24.8 26.0 29.2=J

Fuente: MCSM, cuadros 1 a 3

Por su parte los excedentes no corporativos crecieron debido
fundamentalmente a la incorporacién de personas al sector servicios
indicada mas arriba'. De todas formas el deterioro relativo de los
ingresos de 1los hogares es ostensible alGn considerando los
excedentes no corporativos como parte de sus ingresos.

Los estudios en general de esta década sugieren las mismas
conclusiones respectc a los factores productivos: mientras el
capital puede encontrar un pais "salvador" que lo proteja, el
trabajo no puede migrar libremente. De hecho las fugas de capitales
entre 1977 y 1987 se estiman entre 22.1 y 35.7 miles de millones de
délares dependiendo del método de céalculo®. "La crisis y sus
resultados han dejado probablemente a México con una relativamente
mas empobrecida clase media, un nimero creciente de hogares pobres,
y los pobres peor quz antes"®.

III.2.2. Ahorro e inversién

En los cuadros Nos. 9 y 9a -tomados de las MCSM- tenemos el
ahorro y la inversidén que cada institucién realizé como porcentaje

' De las MCSM se desprende que mas de dos terceras partes del
excedente no corporativo corresponde al sector servicios-comercio.

% Ver Eggerstedt et al (1993).
¥ Lustig (1992)
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del PIB de cada afio.

CUADRO No. 9
AHORRO E INVERSION™*

Ahorro neto: ahorro menos
Fuente: cuadros 1 a 3, filas 20-21-22-26 con columnas 12 a 16

(% del PIB)

lr_ AHORRO H INVERSION AHORRO NETO H

1980 1985 1990 “ 1980 | 1985 1990 || 1980 | 1985 | 1990

Hogar 10.9 12.2 6.5 | 4.5 4.4 4.2 6.4 7.8 2.4

Emp.pr 7.4 11.5 10.2 | 11.6] 9.7 12.1 | -4.2 | 1.8 | -2.1
Gob. 1.3 -4.4 -0.2 3.9 1.5 0.9 -2.6 | -5.9 | -1.1 |
Emp.Pu 2.4 - 3.0 || 7.2 5.6 4.6 || -4.8| -2.5 | -1.6 “
Mundo 5.2 -1.2 2.4 ! ! 5.2 | -1.2 | 2.4 I

inversioén

Destaca ante todo la gran variacidén que ocurre de un afio a
otro como reflejo de los cambios implementados en la década.
GRAFICO 3. Fuente BANXICO

Durante 1los 70’s

se dio un gran flujo de MEXICO: INVERSION EXTRANJERA

capitales extranjeros a

20000
México alentados por
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..............................................

permitia contar con una
cuenta corriente

2
s

4 7 I

MILLONES DE DOLARES
3
3

negativa. Como vemos en

el cuadro n2 9 1980 01980 1982 1984 1986 1938
todavia registra un 1981 1983 1985 1987 1989 1991

EADIRECTA  [REN CARTERA|

¥ El1 ahorro neto (ahorro menos inversién) del sector plblico
corresponde al déficit econémico que registré en la Cuenta de
Hacienda; mientras que el ahorro del sector externo (mundo) es el
déficit de la cuenta corriente.
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CUADRON°9 a

MEXICO. Fuentes: cuadros 1a 3

CUENTAS INSTITUCIONALES EN % DEL PIB CORRIENTE

|SECTOR PRIVADO

1980 1986 1990 1980 1986 1990
HOGARES: INGRESO HOGARES: EGRESOS
Salarios 360 287 250/ Consumo final 651 645 709
Remun. del exterior 01 02 02| Impuestos directos 23 19 az
Excedentes no corporativn. 229 235 263 Transf. emprea publica 29 17 28
Intereses activos exterior 09 18 18
Redist.ganancias emp.pri 171 215 20.1
Intereses bonos gobiemo 04 24 35
Transf. del exterior 04 05 12
Intereses bonos emppub 0.2 12 0S5
Transf. empresas publica 31 06 41 AHORROS INVERSION
1980 1985 1990 1980 1985 1990
HOGARES: INGRESO TOTA 812 803 B828/HOGARES: EGRESOTOTAL 703 681 763/HOGARE 109 122 65 45 44 a1
EMPRESA PRIVADA: INGRESOS EMPRESA PRIVADA: EGRESOS
Excedentes corporativos 299 328 32.8| Impuestos directos 32 21 39
Intereses bonos gobierno 08 48 37 Pago intereses exterior 19 17 14
Red. gananc us hogares 171 215 201
Otros pagos exterior i1 09 038
EMP. PRIV.: INGRESO TOT 30.7 376 36.5/EMP.PRIV: EGRESOTOTAL 233 262 262/EMP.PRIV_74 115 102 116 97 12.3H
SECTOR PRIVADO: INGRE 1037 106.3 109.1|SECTOR PRIVADO: EGRES 854 827 928|TOTAL 18.3 236 167 16.1 141 16.4|
SECTOR PUBLICO
1980 1985 1990 1980 1985 1990
GOBIERNO: INGRESOS GOBIERNO: EGRESOS
Impuestos indirectos 87 120 110| Subsidios 20 26 13
Impuestos directos 55 40 S2 Pago intereses domésticos 12 72 72
Otros ingresos 01 089 24| Pago intereses exterior 08 22 138
Consumo 100 982 84 AHORROS INVERSION
1980 19856 1990 1980 1985 1990
GOBIERNO: INGRESO TOT 153 169 18.6/GOBIERNO: EGRESO TOTA 140 213 188|GOBIERN 13 44 02 39 15 09
EMPRESA PUBLICA: INGRESOS EMPRESA PUBLICA: EGRESOS
Profits 35 56 63| Transf.hogares 31 06 41
Transf. to Household 29 17 28| Pago intereses domésticos 02 12 0S5
Subsidies 19 26 13| Pago intereses exterior 0S 16 05
Transf. neta gobierno 20 34 23
EMP.PUB: INGRESO TOTA 83 99 104/EMP.PUB: EGRESO TOTAL 59 68 74/EMP.PUB 24 31 30 72 56 46
SECTOR PUBLICO: INGRE 236 268 29.0/SECTOR PUBLICO: EGRES 199 281 262 TJOTA 37 -13 28 110 71 55
RESTO DEL MUNDO 1980 1985 1930 1980 1985 1990
Importaciones 130 103 160 Exportaciones 10.7 154 148
Intereses del gobierno 08 22 18| Remuneraciones a hogares 0.1 02 02
Intereses emp.publica 05 16 05| Pagointereses a hogares 09 18 18
Intereses emp. privada 19 1.7 14| Transf. hogares 04 05 12 AHORROS
Otros empresa privada 1.1 09 08 1980 1985 1990
TCTAL 17.2 16.7 20.5|TOTAL 121 179 181 52 12 24
AHORRO TOTAL INVERSION TOTAL

1980 1986 1990
272 212 219

1980 1986 1990
272 212 219



externo neto positivo (de 5.2% del PIB)¥.

Las bajas tasas de interés internacionales -y hasta negativas
en términos reales- y la explosién de los precios petroleros,
llevaron a una fuerte expansién fiscal en México®* y a 1la
multiplicacién de la deuda externa. Ya 1980 registra un déficit
piblico de 7.4% del PIB (ahorro neto del cuadro no. 9). El
intervencionismo del sector piblico se reflejaba en que sectores
completos se reservaban para el estado que participaba en forma
directa en muchas actividades productivas: asi durante los 70’s 40%
de la inversidn total del pais era pablica. La matriz de 1980 (ver
cuadro N2 9) capta esta situacidén. El déficit fue creciente y para
1982 alcanzé 16.3% del PIBY.

El endeudamiento publico se vio acompafiado de un fuerte
endeudamiento de las empresas privadas cuyo flujo en la MCSM de
1980 es de 4.2% del PIB. Finalmente los hogares®, como
tradicionalmente se dio, generaron cerca de la mitad de los ahorros
nacionales. Como se observa en el cuadro No. 9 el sector privado en
su conjunto atn tenia en 1980 ahorros netos.

3 Recuérdese que el ahorro desde el punto de vista de entas
Nacionales corresponde a un déficit en cuenta corriente de la
balanza de pagos.

% wg] énfasis en el gasto puablico para alcanzar un alto
crecimiento del PIB fue notable...sobre la base de que la nueva
riqueza petrolera financiaria el desarrollo en forma no
inflacionaria". Aspe, 1993, p.1l16

7 se sefiala que el problema fue prolongar mas alla la
estrategia orientada hacia adentro. La inversidén privada vy
extranjera caian porque los oligopolios protegidos habian alcanzado
una fuerte prescencia en el mercado y carecian por tanto de
incentivos para seguir incrementando el empleo y la productividad.
En lugar de cambiar a una economia orientada a la exportaciédn,
México continué su curso, llenando la brecha creada con la caida de
la inversién privada con mayores gastos piblicos. Aspe y Gurria
(1993)

¥ Aqui ya incluyen a las empresas no corporativas
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GRAFICO 4. Fuente SHCP
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Cuando los precios del

petréleo comienzan a caer y el acceso al crédito externo se
dificulté y volvid mads costoso, el sector privado pierde
credibilidad. Ocurre una masiva fuga de capitales! que agudiza la
situacién de vaciamiento de las reservas del pais, y lleva al
gobierno a declarar una moratoria de su deuda en agosto de 1982. Un
mes después las tensiones con el sector privado llegan a su climax

¥ En 1980 se pagaron 6146.9 miles de millones de délares por
concepto de pago de intereses de la deuda externa total y para 1982
sobrepasaron los 12000 millones (BANXICO).

% La OECD sefiala los persistentes y altos déficit fiscales,
con un gran nimero de empresas pUblicas que daban pérdidas, una
aceleracién de la inflacidén que alcanzaba los tres digitos para
1982, crénicos déficits en la balanza comercial y servicios no
factoriales con las exportaciones fuertemente dependientes del
petrdleo, altos pagos de servicios de la deuda bajo histéricas
altas tasas de interés reales, una industria ineficiente, con baja
productividad y calidad abasteciendo a un mercado nacional
protegido y con pocos incentivos a exportar, y un sector privado
gue perdidé la credibilidad en 1la habilidad del gobierno para
manejar la crisis. OECD, 1992, p.23-25. Para un andlisis de las

fuentes de ingresos y egresos del sector piblico, ver Calderédén
1994.

' Anticipandose a la devaluacién que efectivamente ocurriéd
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cuando el gobierno anuncia la nacionalizacién del sistema bancario.

A partir de la crisis de la deuda de 1982, el gobierno pone en
marcha el PIRE (Programa inmediato de reordenamiento econémico),
para restablecer la estabilidad econdémica, enfrentando un hostil
sector privado y reacios prestamistas internacionales.

El pais tuvo que GRAFICO 5. Fuente BANXICO
generar excedentes (ver

grafica 5) para hacer MEXICO: CUENTA CORRIENTE 1980-92
frente al pago de

intereses de la deuda®.
Asi el cuadro No. 9

presenta el superavit
en cuenta corriente de
1985 (ver grafica 5).

MILLONES DE DOLARES

E1l déficit
econémico del gobierno

1980 1982 1984 1986 1988 1990 1992

disminuye alani- 1981 1983 1985 1987 1383 1891

ficativamente (ver
grafica 4 mas arriba) 8 puntos entre 1982 y 1985: cae la inversidn
pablica, aumentan los precios servicios, se inicia la
desincorporacién de paraestatales, disminuyen los subsidios; en
particular la inversién pdblica -ver cuadro no. 9- se reduce en
forma notable siendo responsable de casi 80% de la caida de 1la
inversidén en este periodo. Sin embargo las reformas estructurales
como la liberacidén comercial, desregulacién y privatizacién de
empresas plblicas fueron mucho mas lentas que la correccién del
desbalance fiscal.

Asi la MCSM de 1985 (ver cuadro no. 9) capta el

2 El1 peso fue devaluado mas de 1200% entre 1980 y 1985.
BANXICO
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desendeudamiento del sector privado -aumenta su ahorro y reduce en
parte la inversidén- en medio de restricciones al crédito, y de
"desconfianza" en el cambio de rumbo econémico.

El resultado es que el producto se estanca. El gobierno relaja
un poco su presupuesto y crece su déficit, el programa de préstamos
por parte del FMI que tuvo el PIRE caduca, se acelera la
depreciacién de la moneda y la inflacidén, y el sector privado
acelera la fuga de capitales, poniendo todo esto en jaque al PIRE.
Dos shocks de oferta colapsan el plan: el terremoto devastador de
setiembre de 1985 y la reduccidn de los precios del petrdleo®.

Un cambio en el plan de ajuste se volvia imperioso. Los
desbalances se multiplicaban, la inflacidn crecid a tres digitos en
un espiral devaluacidén-inflacién-devaluacién, y en octubre de 1987
en el marco de la crisis mundial de los mercados burséatiles,
colapsaron los precios de las acciones. Un nuevo programa de
estabilizacién se acuerda entre gobierno, trabajadores y
empresarios: el PSE (Pacto de solidaridad econdémica). El objetivo
central era reducir la inflacién sin crear recesién.

La politica de ingresos del PSE combinada con ajustes fiscales
y monetarios*, logra reducir la inflacién de 8.7% mensual en 1987
a cerca de 1% a finales de 1988. Es importante destacar algunas
precondiciones del PSE como flujos de capitales externos que

¥ La economia mexicana era muy dependiente de las
exportaciones petroleras que representaban el 68.2% de las
exportaciones totales en 1985, y el 26.2% de los ingresos totales
del gobierno. El precio del barril cayd de U$25.5 en 1985 a U$12 en
1986. Lustig, 1992.

# E1 Banco Central dejdé de monetizar el déficit gubernamental,
que pasd a ser sostenido con la banca comercial en un inicio y por
bonos a partir de 1987. OECD, 1992, p.26=27
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acompafiaron al Plan Baker®, la liberalizacién comercial desde
1985%, y 1la privatizacién de pequefias y medianas empresas
estatales. La confianza del sector privado se fue reestableciendo
lentamente con las sucesivas renovaciones del PSE.

Sin embargo para poder restablecer el crecimiento no alcanzaba
con controlar los desbalances: era necesario revertir la situacién
del pais de exportador neto de capitales, donde sélo el pago del
servicio de 1la deuda consumia 6% del PIB. Asi 1la actual
administracién en México anuncidé en diciembre de 1988 un nuevo
programa de estabilizacién, el Pacto para la Estabilidad y el
Crecimiento Econdémico (PECE). Perseguia afianzar lo avanzado con el
PSE, restableciendo la credibilidad de los agentes econdémicos en la
econcmia del pais.

En el éxito del PECE se deben tomar en cuenta varios factores.
En principio la renegociacién de la deuda con el Plan Brady (1989),
la profundizacién de la privatizacién de empresas estatales'’, sobre
todo la reprivatizacién de los bancos anunciada en 1990, y el

¥ James A. Baker: "Statement Before the Joint Annual Meeting
of the IMF and World Bank", Trasury News, Washington 1985

% Hasta entonces los controles cuantitativos eran 1lo
fundamental, aunque se acompafiaban con importantes aranceles ad
valorem (Bela Balassa: "Trade Policy in Mexico", World Development,
vol2,nam9, sept. 1983). Con la liberacién comercial entre 1985 y
1988 se eliminan 1las cuotas para gran parte de fracciones
arancelarias (sélo 908 de 8000 quedaron bajo control, la mayoria de
bienes de consumo final). Ademds en verano de 1986 México ingresa
al GATT, lo que le da mas credibilidad al programa gque hasta
entonces no era muy alta, reduciéndose y nivelandose los aranceles,
quedando con el PSE una estructura con cinco niveles de 0 a 20% ad
valorem. Adriaan Ten Kate, 1992

7 Hasta entonces la privatizacién no habia incluido a las
grandes empresas. Con esta experiencia desde 1988 el proceso abarca
a las grandes. Entre enero de 1989 y 1992, los ingresos por la
privatizacién fueron de 6.3% del PIB cifra superada en el mundo
s6lo por Nueva Zelandia y Gran Bretfa. (OECD, 1992, p.88)
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anuncio el mismo afio de las negociaciones para la firma de un
Tratado de Libre Comercio con Estados Unidos. Esto trajo un
restablicemiento de la confianza en los planes econdmicos que se
reflejd en la repatriacidn de capitales (necesaria para sostener
los déficit de cuenta corriente a raiz de la apertura comercial),
un boom de inversién privada (nacional y extranjera), y el
restablecimiento del crecimiento del PIB.

La MCSM de 1990 (ver cuadro no. 9) capta los inicios de este
periodo: reduccidén de la inversidén y el déficit econémico piGblico,
incremento de la inversién y endeudamiento privados y nuevamente
ahorro externo neto positivo, procesos que se vieron reforzados en
los afios subsecuentes®.

En particular el crecimiento de estos afios tuvo sus
componentes fundamentales en el boom de inversidén y consumo. Este
Gltimo se debid a la apertura financiera interna que fomentd el
acceso al crédito*, el incremento de los precios de los activos™
y la apertura comercial que se tradujo entre otras cosas en un
aumento del consumo "reprimido" sobre todo de bienes duraderos.
Este boom de consumo explica la gran caida del ahorro privado de
reflejada en la MCSM de 1990 (ver cuadro no. 9).

En el boom de la inversidén privada confluyen varios aspectos,
principalmente los ya sefialados de credibilidad a raiz del Plan
Brady, la apertura comercial-financiera, la desregulacién, 1los

% Asi para 1992 el superavit pablico fue de 1.7% del PIB, y el
déficit en cuenta corriente de 7.6% del PIB. BANXICO

¥ Entre marzo de 1989 y abril de 1992 el crédito a los
consumidores aumentd en téminos reales 236%. OKks y Van Wijnbergen
1993, p.94

 Las altas tasas de interés real fomentaron la repatriacién
de capitales. Calderdn 1994. La revaluacidén de activos incluye a
los bienes inmuebles. Ver Buira, 1994
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superdvit fiscales, el incremento de los créditos de la banca
comercial’, la privatizacidén de empresas piblicas, la apreciacién
del peso (reduciendo los costos de la importacién de bienes de
capital), y las alzas en los precios del mercado de valores?®.

La preocupacidén hacia el futuro estd en que el sector privado
aumente sus ahorros para sostener la inversién y el crecimiento
econdémico. Como la privatizacidén de empresas estatales y 1la
repatriacién de capitales (principal fuente de flujos de capital
del exterior) estan llegando a su fin, y el gobierno estd decidido
a mantener la situacidn superavitaria que las finanzas puablicas
alcanzaron, el déficit en la cuenta corriente puede ser un cuello
de botella en la balanza de pagos.

Algunos estudios sugieren que el ahorro privado mejore en un
futuro debido a que el boom de consumo se retraerd porque la
"burbuja" de los precios de los activos se estd esfumando asi como
el auge del consumo reprimido por 1la liberacidn financiera vy
comercial. Por otra parte el TLC puede significar un incremento
adicional de las entradas de capital y de la inversién. En lo que
hay consenso en las autoridades econdmicas de México es que para la
sostenibilidad del crecimiento se necesita un aumento del ahorro
nacional y en la capacidad para lograr superavits en la cuenta
corriente externa®.

' Entre inicios de 1989 y 1992 crecieron 154% en términos
reales. Oks, op.cit. p.82

2 Entre 1988 y mayo de 1992 el indice de precios de la bolsa
mexicana se incrementd mds de 400% en términos reales. OKks, op.cit,
p.83.

¥ ver Oks y Van Wijnbergen (1993). Aspe sefiala al respecto que
el nuevo mecanismo de transmisién de la economia va de una mayor
inversién privada financiada por la repatriacién de capitales,
flujos de inversidén extranjera directa, y ahorro interno para
crecer y para crear mas empleos permanentes. Aspe (1993) p.191 y
209
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III.3. FLUJOS FINANCIEROS

En las MCSM de los cuadros 1 a 3 tenemos la submatriz de
flujos financieros efectuados entre los hogares, empresas privadas,
sector pablico, Banco Central, bancos comerciales, banca de
desarrollo y el exterior (resto del mundo). Corresponden a las
intersecciones de las filas y columnas 19 a 25.

Las fuentes de financiamiento (renglones) se corresponden con
fondos adquiridos por las distintas instituciones y por tanto con
obligaciones contraidas que se agregan a los ahorros generados en
el periodo. Con ellos financian por un lado la inversién en el
sector real asi como las inversiones financieras, o sea las
erogaciones de fondos realizadas para incrementar los activos que
poseen las instituciones. Asi lo que llamdbamos ahorro neto o
déficit de una institucidén en el sector real se corresponde con un
financiamiento en 1la submatriz financiera, es decir con 1la
diferencia entre las obligaciones y activos contraidos™.

Para entender el rol que jugd el sistema financiero en 1la
década de crisis de los 80’s es necesario revisar su desarrollo. El
sector financiero tiene una influencia significativa sobre el
crecimiento econémico ya que puede "magnificar o amortiguar choques
internos y externos en la economia"; ademds como el crecimiento
requiere de inversién dicho sector puede "obstruir o facilitar el
proceso de ahorro" y canalizacién de fondos®.

El sistema financiero mexicano hasta los 70’s era "sencillo,
especializado y regulado"*. El mercado de valores desempefiaba un

“ La metodologia para su construccidén se encuentra en el
capitulo IV.

% Aspe, 1993, p.64-65
% ipbid, p.66
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papel muy limitado; la Secretaria de Hacienda y el Banco de México
regulaban la actividad a través del encaje 1legal, controles
cuantitativos al crédito' y determinaba las tasas de interés. De
hecho el Banco de México financiaba al sector piblico. Asi vemos en
las graficas n? 6 y en el cuadro n? 10 cédmo la MCSM del afio 1980
refleja que casi el 30% del financiamiento del sector piblico
provenia del BANXICO y sélo un tercio de ahorros propios. Por su
parte el sector externo, como se puede apreciar, jugaba un rol
importante como fuente de recursos ya sea directamente o a través
de la Banca de Desarrollo (que canalizaba recursos del exterior en
buena parte al gobierno).

7 Mediante el esquema de "sistema de cajones selectivos" los
intermediarios financieros debian asignar una proporcién
determinada de su cartera a sectores protegidos como 1la
agricultura, la pequefia industria, etc.
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GRAFICO N° 6. Fuente: cuadros 10 a 12
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CUADRO No. 10
FLUJOS FINANCIEROS 1980 (EN % DE FUENTES Y USOS)

ge=—=a————————__ . ————— —

1980 HOGARES EMP.PRIV SEC.PUB EXTERIOR
INV.TOT.* 594.2 570.3 493

== —
FUENTES** 100 100 100
AHORRO 82.0 53.6 33.3 60.9 u
HOGARES 0.0 0.2 1.4 34.2 H
EMP.PRIV. 0.0 0.0 3.2 0.0H
EMP.PUB. 0.0 0.0 0.0 0.0
BANXICO 0.0 0.9 29.8 4 4.9
BCA.COM. 15.8 18.5 0.4 0.0
BCA.DES. 2.2 5.0 15.6 0.0
EXTERIOR 0.0 21.9 16.4 0.0

USOS*** 100 100 100 0

'I
|

INV.REAL 33.8 83.9 100.0 0.0 n
HOGARES 0.0 0.0 0.0 0.0
EMP.PRIV. 0.2 0.0 0.0 35.8
EMP.PUB. 1.1 2.5 0.0 21.3
BANXICO 7.6 0.0 0.0 -0.8
BCA.COM. 33.7 11.9 0.0 19.2
BCA.DES. 1.7 1.6 0.0 24.5
EXTERIOR 21.8 0.0 0.0_ 0.0

*: inversidn real y financiera. Miles de mill. pesos
**: Ahorro mds contratacidén de obligaciones

**x: Inversidén mds adquisicidén de activos

Fuente: Cuadro 1.

Es recién hasta mediados de los 70’s que se permite a los
bancos comerciales diversificar operaciones surgiendo asi la banca
mdltiple. En esa época se sanciona la Ley del Mercado de Valores,
marco legal para el desarrollo de los intermediarios no bancarios.
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El sistema que funciond muy bien durante la etapa de
industrializacién hacia adentro, resultd muy rigido para actuar en
épocas de crisis. Asi, en los 70’s, mantener un tipo de cambio fijo
cuando se aceleraba la inflacién condujo a la apreciacidn del tipo
de cambio presionando la balanza de pagos. Esto junto con tasas de
interés no indizadas, acelerd la fuga de capitales masiva que se
dio a inicios de los 80’s. La restriccidn del crédito que acompafid
este proceso de dolarizacidén de la economia, llevé a las empresas
a endeudarse con el exterior®.

La MCSM del afio 1980 capta esta situacidén. En el gradfico ne 6
se observa que mas de la mitad del financiamiento de las empresas
privadas provenia de ahorros propios y un 40% de la banca comercial
y del exterior; ndtese que los hogares practicamente no participan,
por el adn incipiente desarrollo de los mercados bursatiles. Para
ese ano la fuente fundamental de fondos de los hogares fue el
propio ahorro y una parte menor correspondidé a la banca comercial.

En el mismo grafico vemos que los fondos captados por el
sector privado fueron utilizados sobre todo para invertir en sus
empresas; mientras, los hogares fugaron capitales al exterior, y el
resto por partes iguales 1lo invirtieron en construccién vy
depositaron en la banca. Notese cémo del exterior fluyé no sédlo
inversién directa, sino financiamiento a todas las instituciones y
organismos financieros. Asi las reservas del Banco Central® crecen
a pesar del déficit en cuenta corriente.

Con la crisis de la deuda de 1982 y la reversidn de los flujos
monetarios del exterior (ver grafica 3), ocurren algunos cambios
reflejados en la MCSM de 1985 que se observan en la grédfica 6 y el

® Ibid. p .68

% corresponde a las fuentes de financiamiento del exterior con
el BANXICO del cuadro 10.
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cuadro 11. En las fuentes de financiamiento del déficit piblico
aparece al lado del BANXICO 1la Banca Comercial con igual
importancia, realizando ésta un "ahorro forzoso"¥®. Nétese también
la interrupcién del flujo de financiamiento exterior, y 1la
importancia que van cobrando los fondos de los hogares y empresas
privadas que son fundamentalmente compra de CETES®.

% OECD, p.26=27
8 CETES son Certificados de Tesoreria de 1la Federacién
surgidos en 1978, pero recién desde finales de 1982 les fue

permitido a los participantes en las subastas negociar montos y
rendimientos.
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CUADRO No. 11
FLUJOS FINANCIEROS 1985 (EN % DE FUENTES Y USOS)

B e
1985 HOGARES EMP.PRIV EXTERIOR

INV.TOT.* 6784 5633
FUENTES* * 100 100
AHORRO 85.1 94.3
HOGARES 0.0 0.8 4.4 541.5 u
EMP.PRIV. 0.0 0.0 8.9 0.0 “
EMP.PUB. 0.0 0.0 0.0 0.0 "
BANXICO 0.0 -5.8 58.2 -235.1
BCA.COM. 11.5 12.5 49.3 0.0
BCA.DES. 3.4 6.5 -2.7 0.0
EXTERIOR O.Q] -3.3 0.3 0.0
USOS*** 100 100 100 100
INV.REAL 30.6 79.8 100.0 0.0
HOGARES 0.0 0.0 0.0 0.0 “
EMP.PRIV. 0.7 0.0 0.0 -71.7 u
EMP.PUB. 2.2 5.2 0.0 4.2 n
BANXICO 9.0 0.0 0.0 28.3
BCA.COM. 32.6 13.3 0.0 -90.9 "
BCA.DES. 3.7 1.7 0.0 230.6 "
EXTBRIOE_i 21.2 0.0 0.0 0.0 “
*: inversion real y financiera. Miles de mill. pesos

**: Ahorro mds contratacidén de obligaciones
***: Inversidn mas adquisicidn de actives
Fuente: Cuadro 2

En relacidén a las empresas privadas es de subrayar la ausencia
de fuentes de financiamiento: casi todo es ahorro propio. Ademés
revierte sus flujos con el exterior desendeuddndose, y sufre la
contraccién del crédito de la banca comercial (que como se dijo
canaliza fondos al sector puablico). Esta contraccién alcanza

también a los hogares que ven aumentar la fuente del propio ahorro.
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En relacién a la inversidén hay un cambio en el sector privado
(hogares y empresas) de dirigir mayores inversiones a CETES como ya
se indicé. Ademds los hogares fugan fuertes sumas de capital al
exterior ante la incertidumbr: que acompafi® el fin del PIRE®.

El abrupto cambio de los flujos con el exterior sefialado se
refleja en la caida de reservas del BANXICO, ya que a pesar del
superavit en cuenta corriente, la de capital es muy negativa debido
al desendeudamiento del sector privado y de la banca comercial.
S6lo la banca de desarrollo siguid recibiendo algunos fondos.

Finalmente para analizar los cambios reflejados en la MCSM de
1990 (ver cuadro N¢ 12 y grafica n? 6), hay que remarcar algunos
aspectos de la reforma financiera. Con la actual administracién
gubernamental, desde 1988 se profundiza y desarrolla la liberacién
financiera, elimindndose gradualmente los controles cuantitativos
al «crédito, los coeficientes obligatorios de 1liquidez vy
autorizandose a los bancos a pagar intereses sobre las cuentas;
ademds hubo cambios en 1la 1legislacién sobre cuya base se
reprivatizaron en 1990 los bancos nacionalizados ocho afios atras.

2 yer III.2.2.
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CUADRO No. 12
FLUJOS FINANCIEROS 1990 (EN % DE FUENTES Y USOS)

1990 Hogares Emp.priv Sec.pub Exterior
INV.TOT.* 70 .1 123.7 375 20.4
FUENTES* * 100 100 100 100
AHORRO 63.6 56.8 50.4 80.9
HOGARES 0.0 2.8 43.2 -28.4
EMP.PRIV. 0.0 0.0 30.9 0.0
EMP.PUB. 0.0 0.0 0.0 0.0
BANXICO 0.0 2+1 4.3 47.1
BCA.COM. 36.1 24.8 24.3 0.0
BCA.DES. 0.3 -0.5 6.1 0.0
EXTERIOR 0.0 13.9 =58.7 0.0 J
USOS*** 100 100 100 100
INV.REAL 40.2 68.3 100.0 0.0
HOGARES 0.0 0.0 0.0 0.0
EMP.PRIV. 5.0 0.0 0.0 84.3
EMP.PUB. 23.1 2.4 0.0 -107.8
BANXICO 9.4 0.0 0.0 24.0
BCA.COM. 32.8 20.0 0.0 51.0
BCA.DES. -2.1 2.3 0.0 48.0
EXTERIOR -8.3 0.0 0.0 0.0 “

*: inversidn real y financiera. Miles de mill.de nuevos pesos
**: Ahorro mds contratacidén de obligaciones

***: Inversidn mas adquisicidn de activos

Fuente: Cuadro 3.

Se da un proceso de creacidn de instrumentos financieros,

destacando nuevos valores

en el sector pablico gque pasan a

constituirse -como se observa en el cuadro 12 (43.2% y 30.9% de

hogares

empresas

privadas
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principal de financiamiento®. E1 BANXICO ya casi no participa
financiando al gobierno, con 1lo que se elimina una fuente
importante inflacionaria. Por Gltimo nétense dos cosas: una que
dentro del Plan Brady el estado se desendeuda fuertemente con el

exterior, y 1la otra la notable presencia del ahorro en el
financiamiento.

En el sector de las empresas privadas hay grandes cambios
también. En primer lugar baja abruptamente el ahorro como fuente de
financiamiento (de 94.3% a 56.8% entre 1985-1990). Las otras
fuentes son la banca comercial que juega un papel mds importante
asi como las colocaciones en la bolsa de valores® (financiamiento
via hogares). Es interesante destacar la ya notoria presencia del
financiamiento exterior, volviendo a revertir ese afio los flujos de
desendeudamiento que r  istraba desde 1985. Este proceso de
financiamiento via bolsa de valores y financiamiento exterior se
profundizé posteriormente®.

En cuanto a los hogares el cambio mas destacable es el boom de
crédito recibido por la banca comercial (de 11.5 a 36.1% entre
1985-1990)%. Por el lado de la inversidén los hogares participaron

crecientemente en los mercados de activos: de 2.9% que destind en

® Aunque los CETES siguen siendo el instrumento principal,
aparecen otros instrumentos como los Bonos de Desarrollo (BONDES),
los Pagarés de la Federacidén (PAGAFES) denominados en délares, los
Pagarés de la Tesoreria (TESOBONO) indizados con el tipo de cambio,
los Ajustabonos indizados al indice de precios al consumidor, etc.

% Incluyendo Aceptaciones bancarias garantizadas por la banca
comercial, papeles comerciales, etc.

% Asi por ejemplo si en 1990 se recibieron 1496 millones de
délares del exterior para 1992 fueron mds de 5000 millones. Méas
espectacular es la inversidn extranjera en cartera que pasd de 1995
millones de délares en 1990 a mads de 13000 en 1992. Fuente: BANXICO
Véase grafica 3.

% Como ya se indicd en III.2.2 este incremento del crédito
explica en parte el boom del consumo en este periodo

47



1985 a la compra de acciones del sector piblico y de las empresas
privadas, pasdé en 1990 a representar 28.1% de su inversién total.
Otro cambio notable es la repatriacidén de capitales (8.3% de la
inversién total), proceso que se habia iniciado desde 1988Y.

Por Gltimo en el sector externo vemos que 1la fuerte
reanudacidén de flujos de capital desde el exterior explica el
aumento de reservas del Banco Central a pesar del déficit creciente
en cuenta corriente. La inversidn extranjera directa quintuplica la
cifra de 1985, la inversidén extranjera en cartera se dispara (ver
grafica n? 3) financiando el exterior a toda la banca en general;
por su parte el sector pablico continGa el desendeudamiento
indicado mas arriba, aunque recibe fondos via banca de desarrollo
y BANXICO.

Como vemos las MCSM construidas son un buen reflejo de los
abruptos cambios ocurridos en la década. Un andlisis mds detallado
puede verse en Calderdn (1994).

%7 Ver Eggerstedt et al, 1993, cuadro 1

43



V= OS METODOLOGIC
En las MCSM se utilizaron como fuentes bisicas de datos:

- la Matriz de Insumo-Producto de 1980 (INEGI); para 1985 y 199 -
las cuentas fueron estimadas (utilizando el método RAS) a partir de
1980 (INEGI para 1985 y Ten Kate para 1990);

- las Cuentas Nacionales (INEGI y BANXICO);

- las encuestas nacionales de ingresos y gastos de los hogares de
1984 y 1989 (INEGI);

- el censo agropecuario-ejidal de 1980 y los censos industriales,
comerciales y de servicios de 1980, 1985 y 1988 (INEGI);

- las cuentas de la Secretaria de Hacienda y Crédito PGblico de
1980, 1985 y 1990, y su consolidacidén con Cuentas Nacionales
(INEGI);

- la balanza de pagos de 1980, 1985 y 1990 (BANXICO;

- las cuentas del Sistema Financiero de 1979, 1980, 1984, 1985,
1989 y 1990 (BANXICO);

- las estadisticas de acervos de capital del BANXICO (1990).

Los agregados de las Cuentas Nacionales fueron utilizados como
punto de partida y ademds como referencia cuando habia
discrepancias de datos, y por ende son las que dan la consistencia
global al trabajo.

Pero se utilizaron también como referencia basica inicial:
- el déficit econdémico del balance fiscal del Gobierno Central
(Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico);
- el saldo de la cuenta corriente de la balanza de pagos (BANXICO)
- los ahorros de los hogares como proporcién de sus ingresos
monetarios (encuestas nacionales de ingresos y gastos de 1los
hogares).

En las tres matrices se utilizaron los mismos criterios por lo
que las MCSM, al tener fuentes de datos con consistencia y
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comparabilidad, son wuna herramienta Gtil para evaluar 1la
confiabilidad de las diferentes fuentes.

IV.1. EL SECTOR REAL

Para construir el esqueleto completo como ya se indicé méas
arriba, el punto de partida y de referencia ante discrepancias
fueron las cuentas nacionales. Luego se le incorporaron los datos
de los censos, la Cuenta Padblica, la balanza de pagos y las

encuestas de hogares. A continuacidén se detalla este proceso.

IV.1.1.- Cuentas nacionales

De cuentas nacionales se tomdé el esqueleto béasico:

Cuenta 1: producto y gasto interno bruto

PIB
PIB

Cp +Cg + I+ X -2
W + E + ITax

Cp: consumo privado

Cg: consumo del gobierno

I: inversiédn

X: exportaciones

Z: importaciones

W: salarios

E: excedentes (incluye el consumo de capital fijo)
ITAX: impuestos indirectos netos de subsidios

El cuadro 20. Permitidé dividir la inversidn en privada y pGblica

I = 1Ip + Ig
Ip: inversidén privada
Ig: inversidén pidblica
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Del cuadro 19 se toma la inversién residencial como de los hogares
y el diferencial es privada.

Ip = Ih + Ipe

Ih:inversidén hogares
Ipe:inversidén empresas privadas

Como parte de las cuentas nacionales se publican anexas las Cuentas
de Produccién del Sector Pablico. El cuadro 1, permite dividir el
excedente en privado y de las empresas plblicas

E = Ep + Epub

Ep: excedente privado
Epub: excedente de las empresas pudblicas

Por Gltimo 1la cuenta 6 de Cuentas Nacionales, transacciones
corrientes con el exterior, permite incorporar al sector externo.

X + Wrow + TRrow = Z + iFn

Wrow: remuneraciones del exterior;
TRrow: transferencias netas del exterior;

iFn: intereses de la deuda netos

Agrupando tenemos:

(W + Wrow + Ep + TRrow - C) + (ITax + Epub - Cg) + (Z + iFn - X - Wrow - TRrow) = Ip + Ig

o lo que es lo mismo,
Spri + Spub + Srow = Ip + Ig
Spri:ahorro privado;
Spub:ahorro piblico;
Srow:ahorro externo
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A partir de aqui se comienza a complementar la informacién,
para dividir al sector privado en hogares y empresas privadas, e
incorporar las transacciones interinstitucionales.

IV.1.2.~- Los censos agricola, industrial, comercial y de servicios

Estos permiten dividir los excedentes entre corporativos (EC)
y no corporativos (ENC)®.

E = EC + ENC

y como se conocen los excedentes de las empresas pablicas (Epub) y
dado que ENC son ingresos para los hogares (Eh), obtenemos los
excedentes de las empresas privadas por diferencia (Epri):

E = Eh + Epri + Epub
IV.1.3.- La Cuenta Piblica

Esta brinda informacidén muy Gtil para las transacciones del
gobierno con las otras instituciones: los impuestos directos (DTax)
que pagan tanto las empresas como los hogares; otros ingresos (OI)
del Gobierno Central; transferencias entre el Gobierno Central y
las empresas pUblicas, y entre estas y los hogares (TRg); el pago
de intereses por la deuda pablica interna (iB) a los hogares y
empresas; el pago de intereses por la deuda piblica externa (iFg)
y el pago de intereses por la deuda privada externa (iFp).

También la Cuenta Pdblica brinda el dato de la inversién del
Gobierno Central (la inversidén de las empresas pGblicas queda
entonces como diferencial) y del déficit econémico del sector

% para mas detalle ver IV.3
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piblico (Sg) que, como ya se ha indicado, es uno de los puntos de
referencia bésicos.

IV.1.4.- La balanza de pagos

Brinda informacién adicional de los intereses que paga la
banca por la deuda externa.

Por Gltimo el saldo de la cuenta corriente (Srow) es otro de
los puntos de referencia basicos

IV.1.5.- Las encuestas ingreso-gasto de las familias

Se toma como dato de referencia bdsico el ahorro de 1los
hogares como porcentaje de sus ingresos monetarios.

IV.1.6.- El1 esqueleto completo

Los datos de las cuentas institucionales se encuentran en el
anexo para los afios 1980, 1985 y 1990. Presentaremos a continuacién
el detalle de las cuentas y su fuente de informacién. En la seccién
siguiente (F) se indicardn los ajustes que se hicieron a las
cuentas seflaladas con un asterisco (*).

El esqueleto completo de II.1l.1 finalmente queda asi:

Spri = W + Wrow + Eh + Epri + iFn + iB + TRrow + TRg - C - Dtax - Itax - iFp
Sg = Dtax + Itax + Epub + OI + TRg - G - iB - iFg
Srow = 2 + iFn - X - Wrow - TRrow

A continuacién se detallaran las fuentes de datos de cada
celda por instituciédn:
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SECTOR PRIVADO

HOGARES

INGRESO DISPONIBLE:
Salarios nacionales
Remuneraciones exterior
Excedentes no corporativos
Rentas del exterior
Redistrib. ganancias
Intereses deuda Gobierno

Transf. del exterior

Intereses deuda empresas pub.

Transferencias empresas pub.
- Impuestos directos

Consumo hogares
Ahorro hogares
Inversidén hogares

EMPRESAS PRIVADAS

INGRESOS:
Excedentes corporativos
Intereses deuda Gobierno

EGRESOS:

Impuestos directos

Intereses deuda ext. privada
Redistrib. ganancias

Otros pagos al extranjero
Inversidn emp.privadas

FUENTE INFORMACION:

Cuentas Nacionales

Cuentas Nacionales y Bza. de Pagos
Censos

Cuentas Nacionales y Bza. de Pagos (*)
Matriz financiera y Enc.Ing-Gasto(¥*)
Cuenta piblica

Cuentas Nacionales y Bza. de Pagos(*)
Cuenta piblica

Cuenta pablica

Cuenta piblica

Cuentas Nacionales
Matriz financiera y Enc.Ing-Gasto(*)
Cuentas Nacionales

FUENTE INFORMACION:
Residual
Cuenta pablica

Cuenta pablica

Cuenta pGblica y balanza de pagos
Matriz financiera y Enc.Ing-Gasto(*)
Balanza de pagos

Cuentas nacionales, residual hogares
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SECTOR PUBLICO

GOBIERNO CENTRAL

INGR S:

Impuestos indirectos
Impuestos directos
Otros ingresos

EGRESOS:

Gastos de consumo
Subsidios

Intereses deuda interna
Intereses deuda externa

Inversidén

EMPRESAS PUBLICAS

INGRESOS:
Excedentes

Transferencias hogares
Subsidios

EGRESOS:

Transferencias hogares
Intereses deuda interna
Intereses deuda externa
Transferencias gobierno neta

Inversién

Ahorro total sector piblico

FUENTE T CION:
Cuentas nacionales
Cuenta piablica
Cuenta piablica

Cuentas nacionales

Cuentas nacionales

Cuenta pGblica

Cuenta piblica y balanza pagos

Cuenta produccién del sector piblico

FUENTE INFORMACION:
Cuentas nacionales
Cuenta piablica
Cuenta piblica

Cuenta pablica

Cuenta pablica

Cuenta piblica y balanza de pagos
Cuenta pGblica y residual

Residual inversidén piblica

Cuenta piblica
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SECTOR EXTERNO

INGRESOS:
Importaciones

Intereses gobierno
Intereses empresas publicas
Intereses empresas privadas

Otros ingresos emp.privadas

EGRESOS:
Exportaciones

Remuneraciones a hogares
Rentas a hogares
Transf. a hogares

Ahorro externo

FUENTE INFORMACION:

Cuentas nacionales y balanza de pagos
Cuenta pablica

Cuenta puablica

Cuenta piblica y balanza de pagos
Balanza de pagos.

Cuentas nacionales y Balanza de Pagos
Cuentas nacionales y Balanza de Pagos
Cuentas Nacionales y Bza. de Pagos(*)
Cuentas Nacionales y Bza. de Pagos(*)

Cuenta corriente/PIB del BANXICO
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IV.2. AJUSTES REALIZADOS AL ESQUELETO COMPLETO
a) TRANSFERENCIAS PROVENIENTES DEL RESTO DEL MUNDO

En 1990 se modificd la metodologia para calcular las remesas
anuales de los trabajadores mexicanos que residen en el exterior®.

Las estadisticas publicadas por el BANXICO 1las hicieron
retroactivas a 1985.

Pero para los afios anteriores las remesas estaban
subestimadas. De no hacerse el ajuste el cdlculo del déficit de
cuenta corriente quedaria sobreestimado y la fuga de capitales
subestimado. Asi en la MCSM de 1980 se le agregd a la cifra inicial
429 millones de dbélares™ para que tuviera consistencia con las de
1985 y 1990.

b) RENTA PROVENIENTE DEL RESTO DEL MUNDO

Las cuentas nacionales incluyen en este acdpite los intereses,
dividendos, alquileres y derechos de autor, de patente, etc, que
perciben los residentes mexicanos por ejercer sus actividades en el
extranjero. Sin embargo esta medida es incompleta ya que sélo
contabiliza en 1los ingresos por activos a 1los depdsitos de
mexicanos en el extranjero, pero no mide sus tenencias en bonos,
valores y activos en bienes raices, ni a los propios depdsitos
bancarios de los mexicanos cuando los tienen compafiias extranjeras.

En las MCSM se procedidé a efectuar un ajuste en base al
estimado que hicieron Eggerstedt, Brideau Hall y van Wijnbergen
(1993) en un estudio del Banco Mundial sobre las fugas de capital
en México. Los cdlculos dieron 697.7, 1417.3 y 1796.3 millones de

% ver Arrau y Oks (1992)
® Ipbid, p. 317
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ddélares para los anos 1930, 1985 y 1990 respectivamente.

C) AHORRO DE LOS HOGARES

Uno de 1los cdlculos que siempre presentan dificultad de
realizar es el del ahorro de los hogares.

Las Cuentas Nacionales brindan informacién sobre los ingresos
por salarios’, por las remuneraciones y rentas a la propiedad

provenientes del exterior, asi como los gastos de consumo final.
Adicionalmente las MCSM incluyeron entre los ingresos:

- los ajustes indicados en los incisos anteriores;

- los excedentes por empresas no corporativas;

- los intereses recibidos por tenencia de bonos nacionales
gubernamentales;

- los pagos de dividendos de las empresas corporativas privadas y

- las transferencias netas del sector pablico.

Pero durante el periodo bajo consideracién, y de acuerdo a las
cifras de Cuentas Nacionales, los salarios como proporcién del PIB
cayeron significativamente, mientras el consumo final de 1los
hogares aumentd su participacién en el PIB, sobre todo en 1990.

Como esta tendencia ha sido muy pronunciada durante la década
de los 80’s, a pesar de los ajustes realizados 1los hogares
registran un nivel negativo de ahorro, mientras las empresas
corporativas privadas un nivel positivo y muy por arriba de su
inversién.

' Esta cuenta incluye todos los pagos realizados por los

productores a los trabajadores antes de efectuarle los descuentos
por seguridad social, impuestos u otras deducciones.
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Estos resultados no sélo son contraintuitivos sino que
contradicen los resultados que muestran las encuestas nacionales de
ingresos y gastos de los hogares para dichos afios. Este desbalance
podria ser adijudicado en parte al hecho que las Cuentas Naciocnales
no registran adecuadamente al denominado "sector informal" de la

economia que ha crecido significativamente durante el periodo en
estudio”.

El problema fue resuelto acudiendo a la informacién que brinda
el sector financiero. Como el déficit de un sector tiene una
contrapartida en el financiamiento, en el aumento o disminucién de
su riqueza financiera, utilizamos las cifras de nuestra matriz de
flujos y acervos para el dato requerido de ahorro de los hogares y
empresas privadas.

Asi la cuenta de pago de dividendos del sector de las empresas
privadas a los hogares se renombrd como "redistribucién de las
ganancias de las empresas privadas a los hogares" para dar lugar al
ajuste. Los resultados asi obtenidos son bastante satisfactorios,
ya que el ahorro de los hogares como proporcién del ingreso
disponible se aproxima bastante al que registran las encuestas
ingreso-gasto de los hogares.

” ver por ejemplo, Secretaria de Trabajo y Previsién Social
(1993), CEESP (1986), INEGI (1990).
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IV.3. EL SECTOR FINANCIERO"

El sector real nos proporciona el flujo de ahorro que cada
institucién realiza asi como el gasto en inversién -sector real- en
bienes y servicios de un ano especifico.

Como ya fue descrito en III.3 una parte del ahorro de las
instituciones pudo haber sido canalizado para la inversidén directa
en bienes y serviciocs, pero otra parte pudo haber sido dirigida al
sistema financiero nacional o a 1la adquisicién de activos
extranjeros (columnas). Igualmente parte de la inversién de un
sector pudo haber sido financiada al contraer obligaciones en el
pais o con el exterior (renglones). Asi tenemos los flujos de
activos por columna -moneda, depdsitos, bonos, etc-, y los flujos
de obligaciones por renglén.

Las fuentes basicas utilizadas fueron las siguientes:
- estados de recursos y obligaciones, pasivos y financiamiento

del Banco de México, banca de desarrollo y banca comercial, en
moneda nacional y extranjera (BANXICO).

- Colocacién de deuda interna del sector pablico a través de
valores (BANXICO)
- Operaciones del mercado de valores (Bolsa Mexicana de Valores

y Quinto Informe de Gobierno)
- Financiamiento del déficit del Sector PGblico (SHCP)
- Balanza de pagos (BANXICO)
- Estudios diversos sobre fugas de capital (Eggerstedt et al)

Las tres instituciones consideradas fueron los hogares, las

 para la construccién de las matrices de flujos y acervos
financieros se siguidé la metodologia de Arriazu, 1987.
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empresas privadas™ y el sector plGblico. Este Gltimo no se desagregd
como en la parte real por no haber informacién suficiente. Asi el
ahorro y la inversién de la parte real se agregan para llegar a la
parte financiera con un sector piblico que consolida al Gobierno
Central y a las empresas piblicas.

En todas las operaciones con los sectores bancarios del pais
fueron considerados ademds las ganancias o pérdidas de capital de
acuerdo a la metodologia de Khadr y Schmidt-Hebbel (1989)7. Asi en
general tenemos:

S, + L, + Kgn, =1I + A

donde S; es el ahorro del sector i.

L, son las obligaciones (pasivos) contraidas por el sector i.
Kgn, son la ganancias (pérdidas) de capital neta del sector i.
I, es la inversidén -real- del sector i

A, son las adquisiciones de activos del sector 1i.

El detalle de L, y A, con su fuente de informacidén es el
siguiente, la fuente es la misma para la construccién de 1los

acervos financieros:

™ La divisién de activos y pasivos bancarios y del sector
piblico entre hogares y empresas privadas se realizé con
informacidén adicional brindada por el BANXICO

 Por ejemplo si el tipo de cambio nominal durante un periodo
aumenta, se tiene una ganancia de capital en activos denominados en
moneda extranjera; y un apreciacién del tipo de cambio real
disminuye el patrimonio financiero neto del sector externo. Ver
Calderdn (1994)
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SECTO UBLICO

IVOoS FUENTE
- Fin. neto del BANXICO SHCP™
- Venta valores” SHCP y BANXICO
- Fin. neto externo™ SHCP
- Obligaciones Banca Des. SHCP
- Fin. neto banca mdltiple SHCP

BANXICO

ACTIVCS FUENTE
- Fin. neto al Sector piblico SHCP
- Fin. neto otorgado al sector privado
menos ganancias de capital BANXICO
- Cambio en las reservas int. Balanza de pagos
PASIVOS FUENTE

- Billetes y monedas (hogares)

menos depdsitos netos

menos ganancias de capital SHCP y BANXICO

- Flujo neto de obligaciones con

el exterior Balanza de pagos
- Fin. neto otorgado a la banca

comercial y de desarrollo menos

ganancias de capital BANXICO

® Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico

7 Colocacién interna del sector piblico a través de valores.
Incluye CETES, Petrobonos, Bondes, Bores, Obligaciones
quirografarias e  hipotecarias de las empresas |plblicas,
Ajustabonos, Tesobonos, Pagafes.

™ wgse define como el flujo de créditos netos del exterior
menos la parte de éste cuyo destino explicito fue la compra de
garantias especificada en el convenio de reestructuracién de 1la
deuda piblica externa". BANXICO
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EMPRESAS PRIVADAS

ACTIVOS

- Compra valores gubernamentales™

- Obligaciones diversas mds intrumentos
de ahorro liquidos menos ganancias

de capital con la banca comercial

4

la de desarrollo

PASIVOS

- Fin. neto otorgado por el BANXICO
menos ganancias de capital
- Operaciones en la Bolsa de Valores

extranjera en cartera

- Créditos mads inversiones en valores
de la banca comercial y de desarrollo
menos ganancias de capital

Fin. neto externo mas inversidn

HOGARES

ACTIVOS

de ahorro liquidos menos ganancias de
capital con la banca comercial y la

Compra valores gubernamentales™

Billetes y monedas

Operaciones en la Bolsa de Valores

Fugas de capital

Obligaciones diversas mds intrumentos

de desarrollo

™ ver nota 77

“ ver nota 77
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FUENTE
SHCP y BANXICO

BANXICO

FUENTE

BANXICO
Comisién Nac. de Valores

Balanza de pagos

BANXICO

FUENTE

SHCP y BANXICO

BANXICO

Comisidén Nacional de
Valores

Eggerstedt et al (1993)

BANXICO



PASIVOS

- Créditos mds inversiones en valores
de la banca comercial y de desarrollo

menos ganancias de capital

STO UN

ACTIVOS

- Fin. neto al sector piblico

- Flujo neto de obligaciones con

el BANXICO

- Fin. neto mas inversidén extranjera
en cartera

- Fin. neto a la banca de desarrollo
- Fin. neto a la banca comercial

PASIVOS

FUENTE

BANXICO

FUENTE
SHCP

Balanza de
Balanza de
Balanza de

Balanza de

FUENTE

- Cambio en las reservas internacionales

del BANXICO
- Fugas de capital

CA D SARROLLO

ACTIVOS
- Activos con el sector pablico

- Fin. neto recibido del BANXICO menos

ganancias de capital

- Créditos mas inversiones en valores

de las empresas privadas y hogares
menos ganancias de capital
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Balanza de
Eggerstedt

FUENTE
SHCP

BANXICO

BANXICO

pagos

pagos
pagos
pagos

pagos
et al (1993)



PASIVOS FUENTE
- Obligaciones diversas

mas intrumentos de ahorro liquidos
menos ganancias de capital con las
empresas privadas y los hogares BANXICO

BANCA COMERCIAL

ACTIVOS FUENTE
- Fin. neto al sector piablico SHCP

- Fin. neto recibido del BANXICO

menos ganancias de capital BANXICO

- Créditos mds inversiones en valores
de las empresas privadas y hogares

menos ganancias de capital BANXICO
PASIVOS FUENTE

- Obligaciones diversas mds intrumentos

de ahorro liquidos menos ganancias de

capital con las empresas privadas

y los hogares BANXICO
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IITI.4. LA CONSTRUCCION DE SUBMATRICES

Como es usual en las Matrices de Contabilidad Social 1la
lectura por renglén implica un ingreso y por columna un gasto. En
el sector real cada flujo monetario tiene como contrapartida un
flujo de bienes, servicios o transferencias, mientras que en el
sector financiero 1la contrapartida es un flujo de activos
financieros. A fines didacticos hemos dividido la MCSM en una serie
de submatrices. Cada submatriz o cuenta especifica de ella por
convencién la identificaremos como Tij, donde i significa renglén
y J columna.

El esquema general de la MCSM es el siguiente:

CUADRO No. 13

CUENTA CORRIENTE CUENTA
CAPITAL
l1.Act 2.Fact Je 4. Se. 6.
Prod. Produc Inst Mundo Inst Fin
ACERVOS FINANCIEROS INICIALES
1. Actividades A F J N
productivas
CUE 2. Factores de B K
produccidn Il
CORR 3.Instituciones (o E G L
4. Mundo D H
CUE S.Instituciones I
(o]
CAP 6. Cuentas M
financieras
—
OS FINANCIEROS FINALES
ACERV _

Submatriz A: la demanda y el consumo intermedios (Ti1-7,1-7)

Los datos de la demanda y consumo intermedios (expresados a
precios de productor) se obtienen a partir de las matrices de
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insumo-producto, siendo los totales por fila y columna totalmente
consistentes con los datos de las Cuentas Nacionales. Estas agrupan
a los 73 bienes y servicios de la insumo-producto en 9 grandes
divisiones (GD). La correspondencia entre las Cuentas Nacionales y
la MCSM es la siguiente:

CUADRO No. 14

CUENTAS NACIONALES MCSM “

GD-1 Agropecuario, silvicultura | Agricultura
y pesca
GD-2 Mineria Mineria
GD-3 Industria manufacturera Manufactura "
GD-4 Construccidn Construccién
GD-5 Electricidad, gas y agua Yy energia
GD-6 Comercio, restaurantes y
hoteles
GD-7 Transporte, almacenamiento | Servicios y

y comunicaciones

GD-8 Servicios financieros, Comercio
seguros y bienes inmuebles

GD-9 Servicios comunales,

sociales y personales u

Para 1985 y 1990 la demanda intermedia fue estimada a partir

de la matriz insumo-producto de 1980. En la MCSM de 1985 se
adoptaron los valores de la actualizacidén que realizd el INEGI,
mientras que para la MCSM de 1990 wutilizamos el raseo hecho por
Ten Kate et al (1993).

El total por columna representa el uso total de insumos
intermedios por sector productivo, mientras el total por renglén
corresponde al total de la demanda intermedia.
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Submatriz b: el valor agregado (Ts8-11,1-7)

Los pagos de las ramas productivas al trabajo y al capital se
encuentran en esta submatriz. Los datos de la matriz insumo-
producto coinciden con los de las Cuentas Nacionales.

Para realizar la divisidén de los excedentes de las empresas
entre corporativos (C) y no corporativas (NC) se utilizaron los
Censos Nacionales agropecuario-ejidal de 1980, industrial,
comercial y de servicios de 1980, 1985 y 1988 (INEGI). Este Gltimo
afio se utilizé para la matriz de 1990.

Para identificar las empresas no corporativas se siguidé el
criterio sugerido por SECOFI*, segGn el cual las microempresas y
pequefias empresas pueden ~er identificadas por el namero de
empleados o por el ingreso anual®. Asi entran en esta categoria las
empresas con menos de 100 trabajadores (0-15 para microempresa),
y/© con un ingreso anual menor a 1115 veces el salario minimo
general anualizado®. Los resultados estdn en el siguiente cuadro:

I wprograma para la Modernizacién y el Desarrollo de 1la

Industria Micro, Pequefia y Mediana 1991-1994". SECOFI, 1991

2 se incluyd parte de la pequefia empresa dentro de las no
corporativas siguiendo el criterio sugerido para la metodologia de
los estudios de paises del ISS (1989)

¥ El1 salario minimo anual promedio fue en 1980 de $51,351.85,
en 1985 de $368,361 y en 1988 de $2,538,317.
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CUADRO No. 15

En porcentaje 1980 1985 1990 “
Agricultura (C) 44.7 * * “
Agricultura (NC) 55.3 * *
Mineria (C) 97.8 98.8 97.2
Mineria (NC) 2.2 1.2 2.8
Manufactura (C) 79.2 79.7 78.6
Manufactura (NC) 20.8 20.3 21.4
Const-energia (C) 88.3 71.7 72.8
Const-energia (NC) 21.7 28.2 27.2
Servicio-com (C) 49.9 51.6 2.2
Servicio-com (NC) 50.1 48.4 47.8

* = la misma que 1980 (no hay informacién)

El total por columna corresponde al valor neto de 1la
producciédn, mientras el total por renglén muestra el total de
salarios y excedentes pagados por las actividades productivas antes
de la deduccién de los impuestos a la renta.

Submatriz C: los impuestos indirectos netos de subsidios (Ti5,1-7)

Los impuestos indirectos abarcan a una gran gama de cobros a
los productores y se suman a los gastos de produccién; incluyen los
impuesztos al valor agregado, comercio exterior, produccién y
servicios, etc. Mientras los subsidios son donaciones que reciben
fundamentalmente las empresas y organismos puUblicos. El total por
renglén es por tanto la recaudacién total de impuestos indirectos
netos de subsidios percibidos por el Gobierno Central. Los datos de
la matriz insumo-producto son consistentes con las Cuentas
Nacionales.

Submatriz D: importaciones de bienes y servicios (Ti16,1-7)

Representa el valor CIF de los bienes importados mas los
servicios por fletes vy seguros adquiridos (servicios no
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factoriales), no incluyendo el pago de aranceles que estén
incluidos en la submatriz C. El1 total por renglén de la matriz
insumo-producto se corresponde con los datos de la balanza de
pagos.

A+ B + C + D: total columna de actividades productivas (Tisg,1-7)

Representa el valor bruto de la produccién desde la éptica de
la oferta, o sea la suma del valor total de los insumos utilizados
nacionales e importados y del valor agregado o neto, incluyendo
como en Cuentas Nacionales el pago de los impuestos indirectos
netos de subsidios.

Submatriz E: redistribucidén del valor agregado (Ti12-15,8-11)

El total del pago a los factores (o sea el total de la suma
por renglén de B y K) debe distribuirse entre los duefios de los
mismos, las instituciones. Los hogares son los perceptores de los
salarios y lc: excedentes no corporativos. Mientras los excedentes
corporativos son redistribuidos entre las empresas pablicas y
privadas™.

Submatriz F: demanda final de consumo nacional (Ti1-7,12-15)

Los datos provienen de las Cuentas Nacionales, correspondiendo
a los hogares el consumo privado y al Gobierno Central el pablico.

Submatriz G: transacciones interinstitucionales (Ti12-15,12-15)

Todas las transacciones interinstitucionales consideradas
estdn indicadas mds arriba en IV.1.6. y en los datos del anexo.

¥ ver 1IV.1.1.
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Los hogares reciben pagos de intereses por tenencia de bonos
del Gobierno Central y de las empresas pGblicas; también reciben de
éstas transferencias correspondientes al seguro social y de las
empresas privadas la redistribucién de ganancias%.

Las empresas privadas también reciben el pago de intereses por
tenencia de bonos del Gobierno Central, mientras las empresas
piblicas reciben pagos de los hogares por contribuciones al seguro
social.

Por dltimo el Gobierno Central recibe los pagos de impuestos
a la renta tanto de los hogares como de las empresas privadas. Un
parrafo aparte merecen los pagos netos que se efectGan entre el
Gobierno Central y las empresas plblicas. Por un lado casi todos
los subsidios que efectGa el Gobierno Central son dirigidos a las
empresas plblicas que compensan asi las pérdidas de explotacidén en
que incurren. Sin embargo como la mayor parte de los excedentes que
obtienen 1las empresas plGblicas son obtenidos por Petréleos
Mexicanos, y éstos son entregados al gobierno por distintos rubros
de tributacidén, queda un saldo neto que es apuntado en Ti5,14 (que
también incluye otras transferencias menores).

Submatriz H: pagos de las institucicnes nacionales al resto del
mundo (T16,12-15)

Aqui se registran los pagos de intereses por la deuda con el
exterior tanto del sector paGblico como de las empresas privadas. La
balanza de pagos incluye también los pagos de intereses efectuados
a través de la banca los que son cargados a las empresas privadas.

Por GGltimo también incluyen las compras al exterior de bienes
de consumo final por parte de los hogares y del Gobierno Central de

% ver IV.2.C.
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acuerdo a la informacidén de 1las Matrices de Insumo-Producto
respectivas.

Submatriz I: ahorro de las instituciones (T19-21,12-15)

Como ya se indicd mds arriba (III.2.7.C.) el ahorro de las
instituciones fue tomado como punto de partida. De hecho el total
de la columna T27,12-15 (F+G+H+I) es el uso del ingreso disponible.
En este punto se sumdé el ahorro del sector plblico, ya que no hay
datos en las cuenta*p870Xfinancirajue separen al Gobierno de las
empresas.

Submatriz J: exportaciones (Ti1-7,16)

Aqui se consigna el valor FOB de las exportaciones, los
servicios de transformacién (o sea las operaciones netas de las
maquiladoras en el pais) asi como los pagos por fletes y seguros
(servicios no factoriales). Los datos de Cuentas Nacionales son
consistentes con los obtenidos por balanza de pagos.

Submatriz K y L: pagos del exterior a los factores (Ts-17,16)

Con datos de Cuentas Nacionales y balanza de pagos la
submatriz K contiene el pago a los factores que incluye las
remuneraciones de asalariados y la renta de la propiedad y de la
empresa procedentes del resto del mundo (incluyendo el ajuste de
IV.2.B). La submatriz K indica las transferencias corrientes
procedentes del resto del mundo (incluyendo el ajuste de IV.2.A.).
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Submatriz M: saldo de la cuenta corriente (T2s5,16)

El saldo de cuenta corriente de la balanza de pagos (con los
ajustes de IV.2) representa el ahorro externo del pais. Asi una
cifra positiva en este asiento representa un déficit en la cuenta
corriente, indicando que ingresaron mds bienes y servicios del
exterior que los que salieron y por tanto el flujo monetario de
pago por ellos es el inverso. O sea el enfoque de la balanza de
pagos es opuesto al de Cuentas Nacionales y la MCSM.

Submatriz N: gastos de inversidén (Ti-7,19-21)

Esta submatriz se construydé en tres etapas.
a) La desagregacién de la formacién bruta de capital fijo entre
piblica y privada estd indicada en Cuentas Nacionales. Los
inventarios fueron prorrateados de acuerdo a la participacién de
los sectores en el PIB.
b) Para desagregar al sector pdblico se supuso que el Gobierno
Central s6lo invierte en el sector de construccién, y el monto fue
tomado de la Cuenta Pablica, quedando la inversién de las empresas
piblicas como diferencial.
c) Por dltimo para dividir la inversién privada, se asumidé que la
inversién de los hogares era sdlo en edificios residenciales (dato
de Cuentas Nacionales), por lo que la inversién de las empresas
privadas queddé como diferencial.

Finalmente 1la divisién entre formacién bruta de capital
nacional e importada corresponde a la informacién que brindan las
matrices insumo-producto de esos afios.

Submatriz O: flujos financieros (Ti19-26, 19-27)

En IV.3 se detallan las fuentes y contenidos de las celdas de
la matriz. Sus totales por rengdn corresponde al incremento total
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del flujo de obligaciones financieras contraidas por un sector
institucional (hogares, empresas privadas y sector padblico) o
financiero (BANXICO, banca comercial, banca de desarrollo, exterior
o resto del mundo). Los totales por columna corresponde al aumento
total de activos financieros de los sectores.

Los activos (obligaciones) tienen un renglén (columna) de
revaluacién, la ne 28.

En los cuadros 16 a 18 estan las matrices de acervos y flujos
financieros para 1980, 1985 y 1990. En ellos hay que sefialar que el
total de acervos de obligaciones (activos) de un afio es igual al
total de acervos de obligaciones (activos) del afio anterior, mas el
cambio en obligaciones (activos), mds la revaluacidén de las mismas.

Para completar este esquema hay que incorporar los acervos de
capital fisico. Los fGnicos datos existentes correponden a las
encuestas de acervos realizadas por el Banco de México*. Sin
embargo los valores estimados por estas encuestas son muy bajos.
Por ejemplo para 1989 da una relacidén casi de uno a uno con el PIB.
Ootros cdlculos realizados por Garcia Alba* dan una relacién mayor,
de casi 3 a 1 la relacidn acervos/PIB, que fue la escogida en este
trabajo. El criterio utilizado fue mantener la desagregacidén que
brinda la encuesta del BANXICO multiplicdndo cada afio por el factor
sefialado por Garcia Alba.

Para calcular los acervos de los hogares, se hizo el calculo
promedio de la formacién bruta de capital de los hogares (inversién
residencial) durante el periodo 1960-1980, y se le agregd este
porcentaje a los datos de acervos de construccién de la encuesta
(que sélo considera acervos de empresas). La divisién entre acervos

% villalpando, 1988
¥ Garcia Alba, 1993
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CUADRO No. 18

MEX!”0 1979-1980

MAT ' ES DE ACERVOS Y FLUJOS FINANCIEROS
MILES DE MILLONES DE PESOS
ACERVOS 1979
PASIVOS SECTOR BANCO EMPRESA HOGARES RESTO DEL BANCA DE BANCA TOTAL
PUBLICO CENTRAL PRIVADAS MUNDO DESARROLLO COMERCIAL PASIVOS
ACTIVOS
SECTOR PUBLICO 4193 134 53 4220 27110 178 11488
BANCO CENTRAL 1496 45 8.1 3414 5036
EMPRESAS PRIVADAS 243 0.0 2755 422 2375 §795
HOGARES 78 2074 2853
RESTO DEL MUNDO 776 3185 396.1
BANCA DE DESARROLLO 558 458 2187 3203
BANCA COMERCIAL 169.0 566.8 46.0 7818
TOTAL ACTIVOS 521.2 2382 1086.0 966.7 399.1 804.1
RIQUEZA FINANCIERA NET -114838 176 -3413 800.7 570.6 789 223
[F.UJOs 1980 SECTOR BANCO EMPRESA HOGARES RESTO DEL BANCA DE BANCA CAMBIO EN
PUBLICO CENTRAL PRIVADAS MUNDO DESARROLLO COMERCIAL PASIVOS
SECTOR PUBLICO 146.7 156 67 80.7 770 22 3289
BANCO CENTRAL 454 =30 -141 1456 1739
EMPRESAS PRIVADAS 57 13 1356 308 1145 2878
HOGARES 132 936 106.8
RESTO DEL MUNDO 184 1295 1478
BANCA DE DESARROLLO 102 10.2 926 1130
BANCA COMERCIAL 74 200 725 346.7
CAMBIO EN ACTIVOS 1708 998 3932 3784 106.9 3559
CAMBIO RIQUEZA=DEFICI _ -3289 -3.1 -188.0 286.4 2305 61 9.2
ACERVOS 1980 SECTOR BANCO EMPRESA  HOGARES RESTO DEL BANCA DE BANCA REVALUACION TOTAL
PASIVOS PUBLICO CENTRAL PRIVADAS MUNDO DESARROLLO COMERCIAL DE PASIVOS PASIVOS
ACTIVOS
REVALUACION DE ACTIVOS 00 -0.0 72 292 0.0 0.0
SECTOR PUBLICO 566.0 290 120 5129 3480 200 103 14879
BANCO CENTRAL 1950 0.0 6.0 487.0 -15 676.0
EMPRESAS PRIVADAS 300 13 4284 730 3520 174 8847
HOGARES 91.0 301.0 0.1 3920
RESTO DEL MUNDO 96.0 4551 1.2 §51.1
BANCA DE DESARROLLO 66.0 56.0 3160 47 438.0
BANCA COMERCIAL 2430 767.0 1170 -15 11270
TOTAL ACTIVOS 692.0 338.0 1486 4 13743 506.0 1160.0
REVALUACION NETAACTI  -103 15 -175 73 221 4.7 15
RIQUEZA FINANCIERA NET -14879 16.0 -546.7 1094 4 8232 68.0 33.0
NOTAS:
PIB: 4470

TIPO DE CAMBIO PROMEDIO: 22.95 PESOS/DOLAR
TIPO DE CAMBIO DE INICIO PERIODO: 22.8 PESOS/DOLAR
TIPO DE CAMBIO DE FIN DE PERIODO: 23.3 PESOS/DOLAR
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CUADRO No. 17

MEXICO 1984-1986
MATRICES DE ACERVOS Y FLUJOS FINANCIEROS
MILES DE MILLONES DE PESOS
[ACERVOS 1984
PASIVOS SECTOR BANCO EMPRESA HOGARES  RESTO DEL BANCA DE BANCA TOTAL
PUBLICO CENTRAL PRIVADAS MUNDO DESARROLLO COMERCIAL PASIVOS
ACTIVOS
SECTOR PUBLICO 4224 570 244 8377 3972 1820 19207
BANCO CENTRAL 1119 457 8 3587 5155
EMPRESAS PRIVADAS 72 41 5309 637 2148 8563
HOGARES 381 1238 1619
RESTO DEL MUNDO 1600 8240 9840
BANCA DE DESARROLLO 209 591 4467 5267
BANCA COMERCIAL 1904 5200 1605 8709
TOTAL ACTIVOS 5752 2683 15435 20715 4982 8793
RIQUEZA FINANCIERA NETA -19207 597 -5880 13816 10875 -285 84
FLUJOS 1986 SECTOR BANCO EMPRESA HOGARES  RESTO DEL BANCA DE BANCA CAMBIO EN
PUBLICO CENTRAL PRIVADAS MUNDO DESARROLLO COMERCIAL PASIVOS
SECTOR PUBLICO 1956.5 299 147 1 91 1659 3981
BANCO CENTRAL 613 75 4 223 954
EMPRESAS PRIVADAS 332 a7 -190 an 718 614
HOGARES 232 782 1014
RESTO DEL MUNDO 623 1435 812
BANCA DE DESARROLLO 100 253 611 964
BANCA COMERCIAL 767 2210 241 2736
CAMBIO EN ACTIVOS 1001 1166 4705 266 555 3382
CAMBIO RIQUEZA=DEFICIT  -3981 48 551 3691 -547 -409 646
ACERVOS 1986 SECTOR BANCO EMPRESA HOGARES  RESTO DEL BANCA DE BANCA  REVALUACION  TOTAL
PASIVOS  PUBLICO CENTRAL PRIVADAS MUNDO DESARROLLO COMERCIAL DEPASIVOS  PASIVOS
ACTIVOS
REVALUACION DE ACTIVOS 1249 226 8186 18964 3997 1613
SECTOR PUBLICO 6200 876 376 16136 7600 4786 12786 35974
BANCO CENTRAL 1732 1085 40 3812 560 6669
EMPRESAS PRIVADAS 416 88 10868 1273 3188 5824 15001
HOGARES 621 2002 -10 2623
RESTO DEL MUNDO 2218 17863 9428 20081
BANCA DE DESARROLLO 344 346 9189 4148 10379
BANCA COMERCIAL 2855 7421 2666 1497 12942
TOTAL ACTIVOS 8002 4075 28326 39945 9534 13788
REVALUACION NETAACTIV  -12786 688 5598 8196 9536 -151 118
IRIQUEZA FINANCIERA NETA -35974 1333 -10926 25703 19864 -845 846

NOTAS:
PIB 47392

TIPO DE CAMBIO PROMEDIO: 256 96 PESOS/DOLAR

TIPO DE CAMBIO DE INICIO PERIODO: 192.0 PESOS/DOLAR
TIPO DE CAMBIO DE FIN DE PERIODO: 368.2 PESOS/DOLAR
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CUADRO No. 18

MEXICO 1989-1990
MATRICES DE ACERVOS Y FLUJOS FINANCIEROS

MILES DE MILLONES DE PESOS

ACERVOS 1989

PASIVOS SECTOR BANCO EMPRESA HOGARES RESTO DEL BANCA DE BANCA TOTAL

PUBLICO CENTRAL PRIVADAS MUNDO DESARROLLO COMERCIAL PASIVOS
ACTIVOS
SECTOR PUBLICO 38053 30399 26070 156064 53655 42035 346276
BANCO CENTRAL 18029 14200 672 4127 37028
EMPRESAS PRIVADAS -4588 6642 83611 16580 50356 152601
HOGARES 1282 32186 33468
RESTO DEL MUNDO 18744 133626 152370
BANCA DE DESARROLLO 2986 4854 44808 52648
BANCA COMERCIAL 36648 68520 17632 122800
TOTAL ACTIVOS 52209 70033 257740 316315 72189 128704
RIQUEZA FINANCIERA NET _ -346276 15181 -82569 224272 163946 19541 5904
FLUJOS 1990 SECTOR BANCO EMPRESA HOGARES RESTO DEL BANCA DE BANCA CAMBIO EN
PUBLICO CENTRAL PRIVADAS MUNDO DESARROLLO COMERCIAL PASIVOS

SECTOR PUBLICO 1582 11551 16166 -22044 2292 9109 18658
BANCO CENTRAL 6574 4927 -302 1359 12558
EMPRESAS PRIVADAS 2551 3528 17226 -561 30719 53462
HOGARES 231 25274 25505
RESTO DEL MUNDO 9620 57177 3844
BANCA DE DESARROLLO 2849 -1533 9804 11120
BANCA COMERCIAL 24809 22962 10450 58220
CAMBIO EN ACTIVOS 13783 39209 41920 20363 1660 66461
CAMBIO RIQUEZA=DEFICIT _ -18658 1195 -14252 16415 16519 -9460 8241
ACERVOS 1990 SECTOR BANCO EMPRESA HOGARES RESTO DEL BANCA DE BANCA REVALUACION TOTAL

PASIVOS PUBLICO CENTRAL PRIVADAS MUNDO DESARROLLO COMERCIAL DE PASIVOS PASIVOS
ACTIVOS
REVALUACION DE ACTIVOS 2258 1067 9972 55423 14480 5212
SECTOR PUBLICO 40070 41950 42236 167338 69735 52627 49020 413954
BANCO CENTRAL 24603 19170 a1 5506 124 49710
EMPRESAS PRIVADAS -2829 10170 111788 16649 84658 14383 220446
HOGARES 1514 57586 127 59100
RESTO DEL MUNDO 30979 137742 12507 168721
BANCA DE DESARROLLO 5883 3321 63198 8635 72402
BANCA COMERCIAL 62476 91561 30600 3617 184637
TOTAL ACTIVOS 68220 110309 309633 392101 88329 200377
REVALUACION NETA ACTIV  -49020 2134 -13316 9845 42916 5846 1595
RIQUEZA FINANCIERA NET 413954 18510 -110137 250533 223381 15927 15740

NOTAS:

PIB: 2.813 PESOS NUEVOS POR DOLAR

TIPO DE CAMBIO PROMEDIO: 2.6201 NUEVOS PESOS/DOLAR

TIPO DE CAMBIO DE INICIO PERIODO: 2.9247 NUEVOS PESOS/DOLAR
TIPO DE CAMBIO DE FIN DE PERIODO: 368.2 PESOS/DOLAR



de construccidén de empresas pablicas y privadas fue también un
promedio de la formacién bruta de capital en esos afios. Por Gltimo

se tomé el factor de 0.254 de acervos agropecuarios reflejados en
la encuesta del afio 1989.

Con estos antecedentes se realizd el cdlculo de los acervos de
rigqueza financiera: en cada institucién es igual a la diferencia
entre los acervos de activos y obligaciones, y la suma total es
igual a los acervos de capital. Ademas el acervo final de riqueza
financiera de cada institucién es igual al inicial mds el flujo de
rigqueza del periodo que a su vez es la diferencia entre el flujo de
activos y su revaluacién menos el flujo de obligaciones con su
revaluacién. A él1 se le agrega el flujo de incremento de 1los
acervos fisicos (que es la inversidén real realizada en el periodo).
Por lo tanto, los acervos finales también son iguales a la suma de
los activos finales menos los pasivos finales. La suma total de
acervos finales, al igual que los iniciales, es igual a la suma
total de los acervos de capital.

Obviamente si no consideraramos a los acervos de capital

fisico, la suma total de la riqueza financiera seria cero, ya que
lo que es activo de un sector es pasivo de otro.
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V.- CONCLUSIONES

La innovacién mds interesante de esta monografia fue 1la
incorporacién de una matriz de acervos y flujos financieros como

contrapartida del sector real, lo que permitié un trabajo de
consistencia de los datos mas completo.

La incorporacién del sector financiero permitié desagregar
ademds la cuenta de las instituciones privadas entre hogares y
empresas, para avanzar en el andlisis del comportamiento de ahorro-
inversién de estos dos sectores por separado, aspecto muy dificil
de enfocar a partir de las Cuentas Nacionales que consolidan un
Gnico sector privado.

Con la construccidén de una base para tres afios -1980, 1985 y
1990~ de la economia mexicana se concluye una fase importante del
trabajo que los investigadores pueden continuar en dos sentidos:

- la utilizacién de estas matrices para la construccién de modelos
de equilibrio general dindmicos, como el que estid desarrollando el
"Institute of Social Studies" (ISS) de La Haya, Yy

- la desagregacidén diferente o mayor a la realizada aqui para
estudiar otros aspectos de interés. Esta 1labor se facilita
enormemente ya que hay que destacar que en el trabajo se detallan
los aspectos metodoldgicos y de fuentes.
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ANEXO
EL METODO RAs®®

El método tiene sus antecedentes en el propio Leontief; fue
extensamente utilizado por Stone (op.cit.1962) y la exhaustiva
discusién y formalizacién del método fue realizada por Bacharach®

Como se sefald en la introduccién el método RAS es utilizado
para actualizar los datos de la matriz insumo-producto de un pais.
Sin embargo su uso no se circunscribe a la actualizacién. En
general la tarea de desagregar sectores, factores, instituciones y
hogares para profundizar y cualificar un estudio lleva implicita
una mayor dificultad en balancear las cuentas. sSurgen
inconsistencias que ponen en duda la confiabilidad y significancia
de los datos. Por ejemplo es comin el caso que los datos del
ingreso y el producto nacional que vienen en las matrices de
insumo-producto son diferentes a los de las cuentas nacionales.
como ocurre por ejemplo con las cuentas de comercio exterior.
También el ahorro estimado de los flujos de fondos institucionales
son comunmente diferentes de los estimados de inversién de las
cuentas de produccién”. Pero para un estudio consistente se
consideran los datos de la matriz insumo-producto como punto de
partida como los datos ma&s confiables para construir todo el
armazén, y a medida que se desagrega e incorpora informacién, se va
"raseando" para reconciliar los datos.

8 psta seccién est& basada en Pyatt, 1984, pp.287-292

8 Bacharach, M. "Biproportional Matrices and Input-Output
Change". Cambridge University Press, 1970.

% por ejemplo en la construccién de tres MCS para Iran, Sri
Lanka y Swazilandia, Pyatt y Round sefialan que en ninguno de los
estudios de caso el ahorro iguald a la inversidén. (Pyatt, 1974,

pp361)
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El método RAS consiste en ajustes iterativos de las columnas
y filas de una matriz insumo-producto hasta que ésta converja a
totales predeterminados de filas y columnas. El control total de la
fila esta dado por la oferta total de insumos intermedios por
sector, dada la produccidén sectorial especificada y la demanda
final. Los controles totales por columna son las compras totales de
insumos intermedios por los sectores y son determinados por el
valor total de la produccidén sectorial menos el valor sectorial
agregado.

Formalmente el RAS es una técnica para modificar una matriz
no-negativa A de tal forma que la nueva matriz conformada también
sea no-negativa y tenga la propiedad que los totales de las filas
y columnas sean dados por valores preasignados. Asi A tiene un
total por fila Ai y un total por columna (en forma de vector fila)
i’A. Si x son los totales deseados por fila, y y’ los totales
deseados por columna, el problema es formar una matriz B a partir
de la modificacidén de A tal que:

(1) Bi=x i’B=y’
El método RAS resuelve este problema definiendo a B como:
(2) rAs=B

donde r y s son matrices diagonales. La notacién de la dltima
ecuacidén es la fuente del nombre RAS a este método. (2) implica que
cada i,j elemento de B es obtenido de cada i,j elemento de A:

(3) by j

donde r; es el iésimo elemento diagonal del vector r y s; es el

=r; aij S

jésimo elemento del vector s. Asi r;, es el efecto fila y al
multiplicarlo por todos los elementos de A da una matriz C tal que:

(4) =rA
donde cada elemento de C est& dado por:
(5) ¢4 =r; a;

i

El siquient; paso es multiplicar todos los elementos de 1la
jésima columna de C por el jésimo elemento de s (s;) . Los elementos
de s son conocidos como los efectos columna. Esto genera una nueva
matriz Cs, la cual por (4) y (2) es la matriz B:
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(6) Cs=rAs=B
Los programas de computadora encuentran las matrices r y s con
las propiedades descriptas, a partir de generar una serie de
matrices A1, A2, ...., An que convergen a la matriz B en forma
alternativa es decir:
(7) Al =r1 A A2 = Al s1
A3 = r2 A2 A4 = A3 s2
de tal forma que la matriz An que se obtiene al final es tal que
(8) ¥ =rl1r2r3 ..... L p

S = 81 852 83 ..... Sy

lo cual garantiza la convergencia (que generalmente se da), y por
(2) tenemos que:
(9) x =Bi=rAsixrASs
y’'= i’B= i‘'r A s x r’A s
con lo cual 1los efectos requeridos de fila y columna son
determinados.
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