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INTRODUCCION 

La presente investiqaci6n de tesis tiene como prop6sito el 

estudio del proceso inflacionario experimentado en la 

economía mexicana durante el perlado que va de 1966 a 1990, 

es decir, del incremento sostenido y qeneralizado de loa 

niveÍes de precios que llevaron a este indicador econ6mico a 

reqistrar variaciones anuales de tres d!qitoa en 1986 y 1987, 

y el cual repreaent6 el problema econ6mico n11mero uno para la 

mayor!a de loa agentes econ6micos y para la administraci6n en 

turno. 

Los objetivos eapec!ficos que se persiguen son: 

Explicar las causas fundamentales del proceso inflacionario 

experimentado en la realidad econ6mica del pata durante el 

periodo de 1966 a 1990 

Proponer una explicaci6n del fen6meno inflacionario, mediante 

la formulaci6n de un modelo te6rico y matemático. 

Validar el modelo explicativo propuesto, 

estimaci6n estad1stica y la prueba 

correspondiente, lo cual permitirá a su 

sustento te6rico del mismo. 

a partir de la 

de hip6tesis 

vez validar el 

Asimismo, el presente trabajo qula su desarrollo en las 

siquientes hip6tesis: 

La inflaci6n experimentada por la econom!a mexicana en la 

década de los affos ochenta, respondi6 en tiempo, espacio y en 

intensidad a diversos factores que se originaron como· 

consecuencia de los desequilibrios estructurales y 
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superestructurales que se produjeron en dicha economta. 
Mem4s, la sensibilidad del proceso inflacionario ante esos 
factores, asl como su intensidad dependi6 del grado de 
desarrollo de su estructura y superestructura que caracteriz6 
a la economla del pala, y del grado de desequilibrios en que 
ae encontr6 en el periodo de an!lisis. No obstante lo 
anterior, la inflaci6n no puede caracterizarse en. tiempo, 
espacio e intensidad por los mismos factores o causas, aunque 
es permisible que su explicaci6n. o causa fundamental se 
encuentre en uno o varios de ellos. 

con base en lo anterior se puede mencionar que las diversas 
explicaciones te6ricas sobre la inf laci6n, son explicaciones 
parciales de un fen6meno m!s complejo, y que las causas que 
fundamentan a las diversas teorlas no son las Qnicas ni quizA 
las mas adecuadas que . expliquen los diversos procesos 
inflacionarios experimentados por el pais. 

El estudio se estructura fundamentalmente en tres capitulos: 

El primer capitulo inicia con una descripci6n del proceso 
inflacionario experimentado por la economia mexicaná durante 
el periodo 1982-1986. En dicha d~scripci6n se resaltan las 
principales manifestaciones del incremento de precios en 
diversas esferas de la economla, mostrando fundamentalmente 
los efectos adversos que provoc6 en los agentes econ6micos. 
Lo anterior se realiza analizando el comportamiento de 
algunos indicadores econ6micos como el Producto Interno 
Bruto, el empleo, los salarios minimos, el excedente de 
explotación, entre otros. 

En consecuencia, se identifica al proceso inflacionario como 
uno de los principales problemas económicos que hubo de 
resolver en dicho periodo el gobierno en turno. con base en 
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ello, en la parte final de eete capltulo, se anotan loe 
objetivos e hip6tesis que c¡uian el desarrollo de la tesie. 

El prop6sito esencial del segundo capitulo es mostrar 
resumidamente los diferentes enfoques te6ricos explicativos 
del proceso inflacionario, una vez que se hubo 
conceptualizado a la inflaci6n como una situaci6n en la cual 
se experimentan incrementos sostenidos y generalizados en el 
nivel de precios, y la cual provoca la depraciaci6n inmediata 
del dinero. Asi, se seftalan los principales postulados de la 
teorla cuntitativa del dinero¡ la inflaci6n por presiones de 
demanda y por empluje de costos, dentro de la teoria 
keynesiana¡ el enfoque monetarista¡ la inflaci6n por 
expectativas; y el enfoque estructuralista de la i~f laci6n. 

Complementan el capitulo dos apartados. En el primero de 
ellos, se resefta la experiencia inflacionaria mexicana en el 
periodo que va de 1945 a 1987¡ en el segundo, se anotan los 
principales efectos del proceso inflacionario que se 
manifiestan en cualquier economia que llega a experimentarlo. 

La finalidad del tercer capitulo es plantear te6ricamente un 
modelo que permita explicar el proceso inflacionario de la 
econom1a mexicana. Para ello, se recurre al anAlisis del 

concepto de la inflaci6n y se identifican paulatinamente las 
variables econ6micas que inciden en el comportamiento del 
nivel de precios, anotando la forma como se produce la 

incidencia. 

En seguida, el trabajo se dedica a formular matemáticamente 
las relaciones funcionales te6ricas propuestas en la primera 

parte del capitulo, asi como a especificar las ecuaciones e 
hipótesis estructurales del modelo planteado, es decir a. 
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eliplicar econ6micamente, el por qué de las relaciones 
funcionales y de las hip6tesis estructurales. 

Debido a que el modelo de la inflaci6n desarrollado 
representa un sistema de ecuaciones simult6neas, y en virtud 

de que uno de los objetivos del trabajo consiste en estimar 
estad!sticamente dicho modelo, también se destina parte de 

este capitulo a identificar las ecuaciones del mismo, es 
decir, a determinar si es posible obtener estimaciones 

numéricas de los parámetros de las ecuaciones del modelo a 
partir de los coeficientes estimados de forma reducida. 

Complementan el capitulo dos apartados destinados el primero, 

a la estimaci6n de las ecuaciones identificadas en el 
apartado anterior, a través del método de los m1nimos 

cuadrados en dos etapas, y el segundo a la validaci6n 
eatad1stica de la estimaci6n de los parámetros del modelo, 
mediante la aplicaci6n de pruebas apropiadas para identificar 

problemas de multicolinealidad, heteroscedasticidad y no 

autocorrelaci6n serial de primer orden, as1 como para mostrar 
la si9nificancia eatadistica de los coeficientes estimados. 

El capitulo cuarto tiene por objeto resaltar las principales 

conclusiones y recomendaciones que se derivan del desarrollo 
de la investi9aci6n. Lo anterior se realiza para cada uno de 
los cap1tulos del estudio.-

Finalmente, el trabajo de tesis incluye tres anexos: el 

relativo a las series hist6ricas de las variables econ6micas; 
el. de los reportes de salida computacional de las 
regresiones; y "el bibliográfico. 



I. PROBLEMA, OBJETIVOS E HIPOTESIS DE LA INVESTIGACION 

1.1 Planteaaiento del problema 

M6xico, deapu6s de cuarenta y nueve aftoa (1933 a 1981) de 
relativa estabilidad econ6aica, enfrenta la peor criais 

econ6mica de au hiatoria aoderna. La evidencia emplrica de 

los cinco aftos posteriores demuestra que lejoa de auperarae, 

tal crisis ae protundiz6 con aayor tuerza. 

En aquelloa cinco aftoa (1982-1986) la crisis se manifest6 en 

menor o mayor qrado, en todoa los aspectos de la vida 
econ6mica, sin embarqo, puede mencionarse que las 

maniteataciones que más preocuparon al gobierno, a los 
empresarios y en general a la clase trabajadora del pais 

fueron aquellas que se produjeron en los niveles de 
producci6n, ingreso, empleo y bienestar social, entre otros, 
pero sobre todo aquellas que se produjeron en los niveles 

generales de precios. 

El aumento progresivo que se experiment6 en el nivel de 

precios, pero fundamentalmente el efecto adverso que éste 

incremento trajo como consecuencia en el comportamiento de la 
economta en general, hizo que se considerara a la inflaci6n 
como el problema n1llnero uno en el cual deber!an de centrarse 

todos los esfuerzos del pais para combatirla. En efecto, una 

visi6n retrospectiva de la politica econ6mica que se adopt6 

en aquellos aftos demostrará que los esfuerzos del gobierno se 
canalizaron, cada vez más, a combatir los crecientes niveles 
inflacionarios. 

En dicho periodo se hizo patente, más que en ningGn otro, el 

efecto de los elevados niveles inflacionarios sobre la· 
econom.f.a. 
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El poder adquisitivo de los ingresos de la poblaci6n 
cUaminuy6 en términos reales a pesar de que no111inalmente 
lato• aoatraron una tendencia creciente. Si se acepta a los 
increaentoa regiatradoa en el aalario a.tni1110 general como el 
indicador que mostr6 el comportamiento de los ingresos de la 
poblaci6n, se podr6 comprobar el deterioro del poder 
adquiaitivo del ingreeo durante esos cinco anos. 

Mientras que en términos nominales el salario m!nimo general 
se increaent6 en 631'1/ la inflaci6n lo hizo en 869\, una 
diferencia de 238 puntos porcentuales. Si en términos 
no111inales el deterioro del poder adquisitivo fue elocuente, 
en términos reales fue cate96rico dado que el salario real se 
increment6 s6lo en 451' lo que equivali6 a una diferencia de 
418 puntos porcentuales con respecto al incremento de los 
precios. 

Más claro aün, el a.alario m1ni1110 general de 1986 que fue de 
$2,276 pesos por dia, equivali6 nada menos que a $235 pesos 
de 1982, lo cual represent6 un deterioro de 25% si sabemos 
que el salario 1111nimo en este dlti1110 ano fue de $311,51 pesos 
por d1a ¡ o de igual forma, el salario mínimo general debi6 
ser de $3, 020 pesos por d1a en 1986, para que el proceso 
inflacionario no hiciera sentir sus efectos y se hablara de 

un nulo deterioro salarial y, por lo tanto del ingreso. 

La demanda interna fue de los agregados econ6micos que 
res.ult6 mermado en su comportamiento como consecuencia del 
aumento de los precios que se vivió a partir de 1982. 
Productos cuyos precios se hac1an cada vez m~s caros; aunado 

a una constate desvalorizaci6n real del ingreso, propiciaron 
una disminución importante en el poder de compra de la 

ti D• 1311.St pe-sos por dfa en 1982 a 121276 pesos en 1986. 
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poblaci6n que pronto se reflej6 en los menores vol6menea 
demandados. 

Cifras del coaercio organizad<>2' revelan que las ventas al 
menudeo mostraron, en t6rainos reales, tasas negativas de 
crecimiento en la ·_aayor1a de los allos que siguieron despu6a 
de 1982, y que no obstante los incrementos salariales, éstos 
no bastaron para compensar dichos descensos. A precios 
corrientes el importe de las ventas creci6 con dinamismo, sin 
embargo, esto se debi6 al constante incremento de loa precios 
que obviamente aument6 dicho importe. 

Resulta también revelador el hecho de que el 
Bruto (PIB) del sector comercio haya 
participaci6n en el PIB total: del 22% en 

Producto Interno 

descendido su 
1982 al 21\ en 

1985, y que el leve crecimiento registrado en 1986 se haya 
debido mAs a la mayor participaci6n en el sector de algunos 
sectores de la poblaci6n, principalmente desempleados, que a 
un incremento en las ventas por unidad comercial. 

En el anteproyecto de "Estrategia de Modernizaci6n Comercial" 
elaborado por la SECOFI en 1988, se sellala que la Poblaci6n 
Econ6micamente Activa (PEA) del sector comercio se increment6 
en JOt de 1980 a 1987. De igual forma, los gastos en el 
consumo final privado del pa1s se mantuvieron en niveles 
inferiores a los registrados durante 1982, de tal forma que 
su crecimiento real en esos afies se ubic6 por abajo del -Jt 
con respecto al afio de referencia. 

La inflaci6n redujo también los niveles de producci6n en casi 
todas las actividades industriales del pa1s. Baste sellalar 
que en la mayor!a de las actividades manufactureras el PIB 

registrado durante 1986. apenas igual6 al PIB registrado por. 
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ella• •i••as duranta 19szll, siendo el aumento de lo• precios, 
la reducci6n del poder de compra y por tanto, la contracci6n 
del .. rcado interno, las principales causas de tal descenso. 
A ••nor conaU110 aenor producci6n. 

Ea innegable que la inflaci6n haya provocado mayores 
vol6Jllenes de desocupaci6n como consecuencia de la menor 
utilizaci6n de la capacidad productiva del pata. Resultado a 
su vez de loa elevados descensos en los niveles de producci6n 
y de productividad. 

De acuerdo con datos del Banco de México la tasa de desempleo 
disminuy6 del 6. 7t en 1983 al J. st en 1986. En 1982 dicha 
tasa fue de 4.lt, sin embarqo, estas cift:"as m6s que revelar 
la creaci6n de nuevos empleos productivos t:"evelaron la 
transferencia de recursos de unos sectores a otros, 
fundamentalmente hacia los sectores de servicios y comercial. 

Del mismo modo, el incremento de los precios redujo los 
niveles de ahorro e inversi6n, aumentó los costos de 
producción, disminuyó los niveles de productividad, 
presionando la devaluación del peso que alentó las 
expot:"taciones y desestimul6 las importaciones, lo cual redujo 
la oferta interna y presion6 el mayor endeudamiento externo e 
interno. 

Paralelamente, en la medida que los niveles inflacionarios se 
elevaron, las expectativas de grandes sectores de la 
población se hicieron inciertas; los grados de especulación 
crecieron en casi todas las actividades de la sociedad; se 
crearon fuerzas inerciales que presionaron aún mAs el aumento 
de los precios;, los periodos de planeaci6n se estrecharon; 

3/ El Ptl de la Ínct&strh •oof1ctur~ra re3lsttndo en los años de 1983, 1984 y 1986 d(smh-.uy6 en 7.l, 
l.a y vn, resp.ctfv..nt•, en relación con el nivel de 1982. · 
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las pol1ticas econ611icas cambiaron sustancialmente, 

respondiendo cada vez m6s a situaciones coyunturales que a un 

proyecto econ6aico de larqo plazo. 

Ahora bien, todos estos efectos ocasionados por el proceso 
inflacionario, tarde o temprano se reflejaron en uno de los 
indicadores del bienestar social: la distribuci6n del ingreso 

que se realiza entre los diferentes sectores de la producci6n 
que intervienen en su generaci6n. Distribuci6n que en el 
periodo mencionado se deterioro significativamente con 

consecuencias menos favorables para la clase trabajadora del 

país. Baste sefialar que mientras el excedente de explotaci6n 
se increment6 en mas de l,JOOt, la remuneración a los 
asalariados lo hizo en aproximadamente 900\. 

Como se pudo observar en las p4qinas anteriores, el 
incremento sostenido en los niveles de precios sobresali6 

como el principal problema de la vida econ6mica del país 
durante el periodo de referencia, debido a que acrecent6 las 

tasas de desempleo, deterior6 el poder adquisitivo del 

ingreso y en suma, por inducir una distribuci6n del ingreso 
menos equitativa para un porcentaje mAs amplio de la 
poblaci6n. 

Por lo tanto, el problema que se analiza en el presente 

trabajo consistirA en identificar las principales variables 
que determinaron el proceso inflacionario del pais durante el 

periodo de 1982 a 1986, a fin de elaborar un modelo 

matemAtico que lo explique y cuya estimaci6n estad1stica 
valide los planteamientos te6ricos en los cuales se sustenta. 
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·1.2 Objetivos de la inveatigaci6n 

- Analizar las causas fundamentales del proceso inflacionario 
· experiaentado en la realidad econ6mica del pala durante el 
periodo de 1966 a 1990. 

- Proponer una explicaci6n del fen6meno inflacionario, 
mediante la formulaci6n de un modelo te6rico y matemático. 

- Validar el modelo explicativo propuesto, 
estimaci6n estadlstica y la prueba 
correspondiente, lo cual permitirá a su 
sustento teórico del mismo. 

1.J Hipótesis de la investigación 

a partir de la 
de hipótesis 

vez validar el 

La presente investigación guia su desarrollo en tres tipos 
básicos de hipótesis: las hipótesis explicativas, las de 
relación causal y las de verificación teórica.'' 

Las hip6tesis explicativas establecen una descripción previa 
acerca de c6mo se cree que se produjeron los diversos hechos 
que conforman el fenómeno objeto de la investigaci6n. De esta 
forma, tales hipótesis darAn en este trabajo una explicación 
previa acerca de cómo se cree que fue la situación en la que 
se originó el fenómeno inflacionario, as1 como de los 
factores que lo produjeron. 

Las de relación causal formarán parte integral del modelo 
matemático planteado en el capitulo III. Por tal motivo hasta 
ese apartado serAn enunciadas. 

41 Selltfi, Cl•fre et. •l. M~todos de fnvestfgacl6n en l•s relaciones sociales, en Metodología de la 
CfencfH Sociales, EMEP-Acatlán, UNM. Mbfco, 1986. p. 76·79. 
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Las hip6tesis de verificaci6n te6rica se encarqar4n de 
verificar o refutar alqunos postulados te6ricoa de la• 
principales escuelas que explican el fen6meno inflacionario• 

A continuaci6n se describen solaaente las hip6teai.s de tipo 
explicativo. 

- La inflaci6n experimentada por la economía mexicana en la 
d6cada de loa aftos ochenta, reapondi6 en tieapo, espacio y en 
intensidad a diversos factores que se originaron como 
consecuencia de los desequilibrios estructurales y 
superestructurales que se produjeron en dicha econom1a. 
Además, la sensibilidad del proceso inflacionario ante esos 
factores, as1 como su intensidad dependi6 del grado de 
desarrollo de su estructura y superestructura que caracteriz6 
a la economía del pa1s, y del grado de desequilibrios en que 
se encontr6 en el periodo de análisis. No obstante 
lo.anterior, la inflaci6n no puede caracterizarse en 
tiempo, espacio e intensidad por los mismos factores o 
causas, aunque es permisible que su explicaci6n o 
causa fundamental se encuentre en uno o varios de ellos. 

Con base en lo anterior se puede 
diversas explicaciones te6ricas sobre 

mencionar que 
la inf laci6n, 

las 
son 

explicaciones parciales de un fen6meno m4s complejo, y que 
las causas que fundamentan a las diversas teor1as no son las 
Onicas ni quizá las más adecuadas que expliquen los diversos 
procesos inflacionarios experimentados por el pais. 
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II. CAUSAS DE LA INFLACION 

Sin duda, un gran porcentaje de la población sabe lo que 

representa la inflación. La razón es sencilla: ·los agentes 

económicos han experiaentado en una u otra forma, tarde o 

temprano, los efectos que la inflación trae consigo. Sin 

embargo, y contrariamente a este hecho, pocos son los que 

conocen las causas que la propician y la forma en que éstas 

se presentan. 

Para analizar las causas que originan la inflación y la forma 

en que se presentan, ser! necesario definir conceptualmente 

este fenómeno a fin de establecer una guia que conduzca el 

desarrollo del presente trabajo, y delimite el Ambito en el 

cual deber4n circunscribirse los alcances del mismo. 

2.1 concepto de la inflación 

Como se podr6 constatar mAs adelante, las diversas corrientes 

teóricas que centran su an6lisis en el fenómeno 

inflacionario, difieren entre ellas en diversos aspectos. sin 

embargo, estas 

coincidir o 

caracter1stica 

teorias para que existan como tales deberAn de 

ser comunes en algunos elementos. Esta 

tiene como función el permitir el 

entendimiento, la critica, la aportación y el avance en el 

conocimiento del fenómeno que se trata. No habria adelanto 

cient1fico en la ciencia económica, en general, si en las 

teor1as no existieran elementos comunes que indicaran que se 

estA tratando sobre el mismo aspecto o sobre el mismo 

fenómeno económico. 

Uno de estos elementos comunes, en prActicamente todas las 

teor1as sobre la inflación, es el que se refiere al concepto 
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mismo de la inflaci6n. Es decir, a la naturaleza del fen6meno 
inflacionario. Aunque cabe decirlo, alln en la def inici6n del 
concepto existan discrepancias. 

A peaar de ello, ae puede decir que la inflaci6n es, y as! se 
entender! en aste trabajo, aqu61 proceso mediante el cual se 
producen incrementos sostenidos y generalizados en el nivel 
de precios de loa bienes y servicios que se producen en la 
economía, y el cual produce en forma inherente alteraciones 
en los precios relativos de esos bienes y una depreciaci6n 
inmediata del dinero. 

2.2 Enfoques explicativos de la inflaci6n: un recuento 
te6rico. 

Antes de comenzar a describir los principales postulados 
teóricos sobre la inflaci6n, es conveniente sellalar algunas 
consideraciones b6sicas acerca de la naturaleza de los mismos 
que permitan comprender con claridad su origen, desarrollo e 
influencia. 

En primer lugar, la mayoria de las corrientes de pensamiento 
parten de un punto comtln de análisis, a partir del cual se 
toman diferentes direcciones. Es 9ecir, como ya lo han 
mencionado algunos autores5', las diferentes corrientes 
teóricas de pensamiento observan y analizan un mismo fen6meno 
econ6mico, que para la mayoría de ellas se interpreta como un 
fen6meno en el cual la característica principal es el 
incremento sostenido y generalizado del nivel de precios. 
Este hecho representa el punto comtln a esas teorías. sin 
elllbargo, los diferentes enfoques de análisis motiva que las 

5/ Entre ellos Nárquez S&nchz ltll!IÓO en su tesfs tttulada Análisis de los Hodelos Economi!trfcos 
EJ11plfc•tfvos de l• lnflaclóo Mexicana de los Setenta y trol E,11plfcaclón Altern.tCva, Mblco, UNAN ENEP· 
Acatl .... 1987. p. 6. 
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investigaciones se desarrollen por diferentes vertientes. NO 
significando lo anterior que dicho desarrollo sea 
independiente. 

En segundo lugar, por el enfoque que se adopta -que 
comunmente se relaciona con las variables investigadas-, los 
resultados y conclusiones que se derivan ser&n parciales. Es 
decir, que las diferentes teortas acertarán de diferente 
manera acerca del desenvolvimiento del fen6meno 
inflacionario. 

Finalmente, ninguna teor1a se 
de las otras, ni en tiempo 
significa que el desarrollo de 

desarroll6 independientemente 
ni en espacio. Lo anterior 

las teor1as siempre se ha dado 
en función de su relación con las demás. De aqu1 que algunas 
teor1as que explican la inflaci6n sean versiones modificadas 
de algunas anteriores¡ que existan diferentes enfoques en 
tiempos iguales pero en espacios diferentes; que las teor1as 
sean en s1 alternativas explicativas de las demás. 

En resumen, debe caracterizarse a las diferentes teor1as 
explicativas del fenómeno inflacionario, como teorlas que se 
ubican cronológicamente en la historia del pensamiento 
económico, pero que se relacionan estrechamente aunque se 
muestre su antagonismo; como pensamientos complementarios 
para explicar un mismo fenómeno econ6mico, y como teortas 
cuya presencia determina el desarrollo de otras que tratan de 
explicar el mismo fen6meno experimentado en realidades 
diversas. En otras palabras, las teor1as más sofisticadas que 
explican la realidad inflacionaria deben su desarrollo y 
vigencia a las investigaciones, resultados y conclusiones a 
que llegaron sus antecesoras. 
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No es extrallo pues que la clasificaci6n siguiente presente 

esas caracter1sticas. En este sentido, la clasificacion no 

significa la separaci6n tajante de las teor1as, tampoco que 
no exista relaci6n entre ellas, mAs bien se· realiza para 

mostrar los diferentes enfoques que se han presentado en la 

historia del pensamiento econ6mico. 

2.2.1 Teor1a cuantitativa del dinero 

Puede mencionarse; sin. peligro a equivocarse que una de las 

primeras explicaciones sobre el comportamiento del nivel de 

precios se encuentra en la teor1a cuantitativa del dinero. 

En su estado original la teor1a cuantitativa del dinero 

establec1a que el nivel general de precios se relacionaba 

directamente con la cantidad de dinero existente. Esta 

conclusi6n resultaba del siguiente modelo: 

M = ll:P 

donde: 

M cantidad de dinero 

P nivel general de precios 

11: constante de proporcionalidad 

Es decir, la cantidad del dinero es igual a 11: veces el nivel 

general de precios. 

De esta ecuaci6n se desprende que mientras k permanezca 

constante M y P serán proporcionales. De igual forma; de la 

ecuaci6n anterior se desprende que: 
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p = l/k. 

Lo cual significa que la 
explicar& directamente por 
indirectaaente por el factor 
palabras: 

variación de los precios se 
la cantidad de dinero e 

de proporcionalidad. En otras 

•• . la estabilización de los precios generales y, por tanto, 
del valor del dinero, consistir1a simplemente en maniobrar 
con la cantidad de dinero, aument4ndola si los precios son 
demasiado bajos o disminuyéndolo si los precios son 
demasiados altos.61 

Con mayor precisión, el nivel qeneral de precios es alto 
debido a que también lo es la cantidad de dinero, y por 
tanto, la reducción del nivel de precios se llevarA a cabo a 
través de una reducción en la cantidad de dinero. 

Esta explicación, como se pudo comprobar, resultó poco 
realista por varias razones. Una de ellas es que el 
comportamiento del nivel de precios es un fenómeno econ6mico 
que es afectado no solo por la cantidad de dinero. Sin 
embargo, lo importante de esta teor!a es que sellal6 
correctamente la relación tan estrecha que se establece entre 
el nivel de precios, el valor del dinero, el poder 
adquisitivo que posee y la cantidad del mismo. En general, el 
aumento o disminución del nivel de precios siempre estarA 
acompallado de una disminución o un aumento del valor del 
dinero, as1 como de una disminución o aumento del poder 
adquisitivo del mismo dinero, y consecuentemente de una mayor 
o una menor cantidad de dinero requerido. 

En esta relación se' basan los fundamentos de la teorla 
monetarista de la inflación y su conclusión básica de que en 

6/ Kemeth K. Kurfhara, Teorfa moneterf• y polfttca pUbllc•. FCE, Ja rel,,.,f'estón 1973, p. 19 
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todo tiempo y lugar la inflaci6n es un fen6meno monetario. En 

su oportunidad se recordará esta teoria. 

Una versi6n modificada del enfoque cuantitativista estableci6 

un nuevo modelo que incluia otras variables de inter6s. A 

esta versi6n se le conoce comunmente como la ecuaci6n de 

transacciones, la cual se formul6 de la siguiente manera: 7' 

donde 

• cantidad de dinero 

V velocidad de circulaci6n de dinero 

P nivel general de precios (precio promedio de los bienes 

y servicios que se consideran en T) 

'l' volumen del comercio 

comerciales 

o nQmero de transacciones 

Aqui el importe pagado -la cantidad de dinero multiplicada 

por su velocidad, KV-, es igual al importe total recibido por 

los vendedores -volumen del comercio por el precio PT-. De 

eata ecuaci6n resulta que: 

P = KV/T 

Bajo este enfoque es claro observar que el nivel de precios 

se encuentra determinado directamente por la cantidad de 

dinero y la velocidad del mismo, e inversamente por el 

volumen del comercio. sin embargo, como es obvio el 

comportamiento de JI, V y T no se realiza de igual forma ni 

11 1brc:te.. p. 19 
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por las mismas razones, ni en las mismas direcciones, de tal 
forma que el nivel de precios est6 dado en el último de los 
casos, por loe determinantes de las variables K, V y T. 

Comunmente esta vertiente de pensamiento establece como fijo 
el nivel de 'f al suponer la ocupaci6n plena de los factores 
productivos; para analizar el efecto de llV en el nivel 
general de precios, se debe: 

••• suponer que existe un estado de ocupación plena al 
discutir los electos de HV sobre P, ya que ocupación plena 
supone un lector 2' constante. Ademas, debe tenerse presente 
que H atecta a P ünicamente si V y 2' permanecen constantes." 

Las principales limitaciones a esta versión modificada de la 
teor1a cuantitativa se encuentran bAsicamente en los factores 
V y 'f. La primera al incluir toda clase de gastos ya sea de 
productores o de consumidores, y la segunda al incluir todas 
las transacciones tanto intermedias como finales. Lo cual no 
explica con claridad el nivel del ingreso nacional, o lo que 
ea lo mismo, el gasto total en productos finales, que es 
vital para explicar el nivel de ocupaci6n. 

A pesar de ello, para esta corriente de pensamiento, una 
eficiente pol1tica monetaria de estabilizaci6n del nivel 
general de precios, requiere una comprensión clara de las 
relaciones que se establecen entre P, K, y T. 

Existen por lo menos dos versiones más de la teoría 
cuantitativa del dinero que tratan de explicar el valor del 
dinero y la determinaci6n del nivel general de precios. De 
ellas se mencionan únicamente los rasgos te6ricos más 
importantes. 

8/ lbf-. p. 2S 
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La primera de ellas se define como la ecuaci6n de cambio de 
la corriente de inqreso y resulta, al igual que la sequnda, 
de la necesidad de cubrir las deficiencias conceptuales de 
las anteriores. 

La ecuaci6n da cambio de la corriente de ingreso se define en 
t•rainos sillb6licos de la siguiente manera: 

donde: 

K = cantidad de dinero 

vy velocidad del ingreso del dinero 

'fY los bienes y servicios finales 

l'y precio promedio de los bienes y servicios finales ('l'Yl· 

y significa que el ingreso nacional monetario (PyTy) es igual 
al gasto total en productos finales (HVy). De la ecuaci6n 
anterior resulta que: 

Relaci6n que muestra que el nivel ge~eral de precios finales 
depende más de la corriente del ingre~o que de la cantidad de 
dinero. En efecto, como se supone ünicamente las 
transacciones con productos finales, mientras más grande o 
más pequefto sea el componente Ty más significativos serán sus 
efectos en Py. 

La sequnda de ellas se denomina la ecuación de cambio del 
saldo en efectivo, e indica que: 
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.. • los saldos en erectivo t:otales son iguales al ingreso 
real, sobre cuyas compras se retienen saldos en erectivo 
duranto un per!odo determinado. 91 

La ecuaci6n queda determinada de la siguiente manera: 

11 = HT 

donde: 

X = saldos en efectivo totales (la moneda que circula) 

S tiempo promedio de saldos inactivos 

T ingreso nacional real 

P = precio unitario de T 

En esta vertiente los precios están determinados como lo 
indica la ecuaci6n siguiente, por la raz6n de saldos en 
efectivo a la producci6n real en transacci6n. 

P : 11/1.T 

Aqui el factor K representa un indice de la demanda de dinero 
como almac•n de valor. 

2.2.2 Inflaci6n por presiones de demanda 

Si bien es cierto que en la teoria cuantitativa del dinero se 
comenzaron a vislumbrar ciertos elementos de interés en la 
determinaci6n del nivel general de precios, también lo es que 
estos elementos se expusieron en forma general. como se 

9/ Jbldoll. p. 29 
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observó, en aquella teorla se conjugaron elementos como la 

cantidad del dinero, la velocidad del mismo asl como las 
transacciones comerciales, permaneciendo implícito en la 
formulaci6n factores de tipo estructural, institucional, 

tecnológicos y demls. 

Anllisis posteriores intentaron incorporar dichos factores 

de tal manera que pudieran explicar, con mayor precisión, 
las relaciones que se experimentaban en la realidad 

económica. 

La teorla keynesiana fue la concepción más importante que 
explicó desde una perspectiva mls amplia tales relaciones 
económicas. con base en ella se desarrollaron dos enfoques 
del proceso inflacionario: la inflaci6n ocasionada por 

presiones de demanda y la inflación ocasionada por empuje de 
costos. Aunque pueden considerarse efectos de un mismo 
proceso, en este trabajo se analizan por separado, s6lo por 

fines expositivos. 

En este apartado se describen los principales postulados da 

la inflaci6n por presiones de demanda, pero antes se 
mencionan los supuestos bajo los cuales se basan estos dos 

enfoques. 

En resumen, y para los fines que aqu1 se persiguen, la teorla 
keynesiana se puede formular en los siguientes términos: 101 

1• Para efectuar un análisis más completo de la actividad 
econ6mica y de las relaciones e interacciones que se realizan 

entre las principales variables econ6micas, se desarroll6 un 
modelo macroecon6mico en el cual se involucran los 

10/ Pira ll'\lt cC111ptensión •s clara de los pultos que ICJ.lf se tratan \'fase w. lranson, Teorfa Y 
polftlc• mecroeconómfca, varios capftulos. FCE. México, 197'9, prt•ra ref!Rpresfón. 
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principales agregados econ6micos. Este modelo en su forma 
bAsica ea datermin6 simb6licamente de la siguiente manera: 

e + :i: + G + C• - K) = y = e + 8 + T + Rf 

donde: 

e 

G 

es - KI 

8 

Rf 

valor total de los gastos da consumo 

valor total de los gastos de inversi6n 

compras gubernamentales de bienes y servicios 

exportaciones netas de bienes y servicios 

= Ahorro privado bruto (ahorro de los negocios + 
ahorro personal + depreciaci6n) 

~ ingresos impositivos netos (ingresos por impuestos 
menos los pagos nacionales de transferencia, 
intereses pagados netos y subsidios netos), 

= total de pagos de transferencias 
extranjeros. 

privadas a 

Dicho modelo muestra la identidad del producto (Y) desde dos 
flujos: uno desde el flujo de los gastos y el otro desde el 
de los ingresos. En este sentido· el producto puede ser 
cuantificado a partir de considerar los gastos totales en el 
producto final o a través de los ingresos percibidos como 
consecuencia del usos de los factores productivos. 

Una consideraci6n importante que será conveniente realizar es 
que el ingreso Y se mide a los niveles de precios corrientes, 
y en este sentido se le 
nominal. Ahora bien, 

conoce como ingreso monetario o 
este producto nominal puede 
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descomponerse en un componente de precios y en un componente 
de producto real, de tal manera que Y = lly. 

En consecuencia, de aqui se deriva la identidad del producto 
real que simb6licamente se establece con letras minQsculas: 

e + i + 9 + (• - •I = y = e + • + ~ + rt 

Esta ültima consideración es de vital importancia en el 
desarrollo del modelo macroeconómico básico. 

2R El objetivo de este modelo macroecon6mico básico es 
determinar el nivel de ingreso de equilibrio (Y) en una 
economia que funciona a un nivel relativo de pleno empleo. El 
cU111plir con el anterior objetivo implica determinar 
paralelamente los valores de equilibrio del nivel de precios, 
de la tasa de interés, de la producción y del empleo. 

JQ Para realizar lo anterior se analizan las relaciones e 
interacciones de tres mercados y de una función de producción 
que simplifican las relaciones que se establecen en la 
actividad económica. 

Los tres mercados son: el mercado de productos (o real), el 
mercado monetario (o nominal) y el mercado de trabajo. Dichos 
mercados junto con la función de producción de la economia 
incluyen cuatro variables económicas claves: el producto Cy), 
el empleo CHI, el nivel de precios Cl') y la tasa de_ interés 
(r). 

{: 

f 
i 
i 
I, 
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Si•b6licament• loa 11ercadoa y la funci6n de producci6n se 
expresan de la siguiente manera: 111 

- Mercado de productos 

y= a(y - t(ytJ + i(r) + 9 

- Mercado monetario 

K•/• = l(r) + k(y) 

- Mercado de trabajo 

- FUnci6n de producci6n 

y • ,,. .., 

El primer mercado establece que el producto real IYI ser6 una 
identidad del consumo privado (o) que a su vez aer6 una 
funci6n creciente del ingreso disponible (Y - t(y)J, m6s las 
inversiones que ser6n una funci6n decreciente de la tasa de 
interés (rt, m6s los gastos del gobierno C9), 

El segundo establece que la demanda (de saldos reales) de 
dinero Kº/• se compone de la demanda especulativa l(r) que es 
una tunci6n decreciente de la tasa de interés y de la demanda 
para transacciones k(y) que es una funci6n creciente del 
nivel de ingreso IYI. En este mercado se considera a la 
oferta monetaria determinada ex6genamente (K•). 

,,, lbld. p. 169 
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El tercero establece la condici6n de equilibrio en el mercado 

de trabajo entre la oferta de trabajo b(R) y la demanda de 

trabajo Pr(N). 

Finalmente, la funci6n de pr0ducci6n establece el nivel del 

producto como una funci6n del trabajo (R) y del stock de 

capital (K•) que en este caso se considera fijo o variando en 

proporci6n directa al insumo trabajo. 

4D Del mercado de productos y del mercado monetario ae 

establecen los niveles de equilibrio de la tasa de inter6s y 
del ingreso, dado el nivel de precios, a partir de la 

intersecci6n de las curvas 18 y Lll de la economia. La primera 

de estas curvas: 

••• representa los pares de re y que conservaran el mercado 
de productos en equilibrio, en el sentido de que la invarsi6n 
planeada mas las compras del gobierno igualan al ahorro 
planeado mas los ingresos impositivos a ose nivel de 
ingreso. 121 

La sequnda: 

••• representa los pares de r e y que mantendran el mercado 
monetario en equilibrio con un nivel dado de oferta 
monetaria, H, y un nivel dado de precios P. 13' 

S• La demanda agregada de la econom1a resulta al observar 

c6mo se modifica el equilibrio en el mercado de productos y 
en el mercado monetario -la intersecci6n de las curvas IS y 

Lll-, y por tanto, el nivel de r e y de equilibrio, cuando el 

nivel de precios cambia (gráfica 1). 

12/ lbfd. p. 17 
13/ lbfd. p. 95 
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cuando el nivel de precios aumenta, la curva Lll se traslada a 
la izquierda, 

•.• al contraer la oferta de saldos monetarios reales, 
desplaza la curva IS a la izquierda al reducir el patrimonio 
familiar neto real, y en una econom!a abierta, al disminuir 
las exportaciones netas reales. Por lo tanto, un auJ11Snto de 
precios mover4 a la izquierda las dos curvas, la IS y la LH, 
de suerte que el producto real de equilibrio (Y) del lado de 
la demanda cae cuando P sube, a causa de la ca!da en el 
consumo y en la demanda de inversión. Esta relación inversa 
entre y y P nos proporciona la curva de demanda.'" 

6D La oferta agregada de la economía se origina a partir de 

considerar la relación entre el comportamiento del mercado 

laboral y la función de producción cuando se experimenta una 
variación en el nivel de precios (gráfica 2). As1, 

... un incremento é!e precios ( . •• ) sube la curva de demanda 
laboral ( .•. ) y también eleva la curva de oferta ••• Este 
hecho aumenta el producto de equilibrio en la parte de la 
oterta desde y = y(No;K) hasta y2 = y(N2;KºJ a lo largo de la 
!unción de producción. Esta relación positiva entre P e y en 
el lado de la oferta se muestra como la curva de oferta 
soso •. . ' 5' 

1a La intersección de la curva de demanda y de oferta 

agregada de la economía determina el par P e y que establece 

el equilibrio en los mercados dada una función de producción 
(gráfica 3). 

Una vez que se han mencionado los puntos relevantes de la 
corriente de pensamiento keynesiana, de interés para los 
propósitos del presente capitulo, se está en posibilidad de 

exponer con mayor claridad los postulados del enfoque de la 

inflación por presiones de demanda, los cuales como debe 

14/ lbld. p. 441 
15/ lbfd. p. ~'1-'4Z 
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suponerse, se basan te6ricamente en las consideraciones 

anteriores. 

La inflación por presiones de la demanda no es más que ún 
desplazamiento de la curva de demanda aqregada hacia arriba. 
Esto implica que la condición de equilibrio original, entre 

la demanda y la oferta agregada de la econom1a ya no se est6 
presentando y, en consecuencia, que los niveles de precios y 

del producto se vean modificados (gráfica 3). A continuación 
se explicará con mayor detalle este proceso. 

La intersección de la curva de oferta (8
0
8

0
) y de demanda 

co.o.) de la econom1a, implica el equilibrio general del 
modelo macroeconómico básico; es decir, implica el equilibrio 
en los tres mercados mencionados anteriormente. Esto implica 

a su vez, la determinación de los valores de equilibrio de 
las variables económicas clave incluidas en 1os diferentes 
mercados -precio, interés, producción y empleo-. En este 
sentido, el producto demandado por consumidores, empresas y 

gobierno iguala al producto ofrecido al nivel de precios P0 • 

P
0 

y
0 

son los valores de equilibrio. Es decir, el nivel de 

precios P0 de equilibrio, 

•• • iguala la cantidad de producto demandado, por el lado de 
la demanda, con la producida por el lado de la oferta. 16' 

Habrá que recordar que y
0 

representa aquel nivel de 
producción o de inqreso, generado en una economía que opera a 
un nivel relativo de pleno empleo, 

cuando en la econom1a los consumidores, 

gobierno aumentan sus requerimientos 
las empresas y el 

de producción por 
cualquier motivo, la demanda de la economía aumenta. Este 

16/ lbfd. p. 80 
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aumento se muestra por el desplazamiento de la curva de 
demanda D0 D

0 
hacia arriba y a l.a izquierda hasta D1D1 (gráfica 

3). 

Pero como la economía s6lo puede ofrecer un nivel de 
producci6n y

0
, pues opera cerca del pleno empleo, se origina 

un excedente de demanda representado por la diferencia y 1-y0 • 

como la oferta no puede aumentar al nivel y1 para satisfacer 
esos requerimientos, el mecanismo que produce ese excedente 
de demanda es un aumento del nivel de precios. 

En conclusi6n, cuando la economía está en equilibrio operando 

a un nivel cercano al pleno empleo, un aumento de la demanda 

agregada de la economia provocará que se origine un 
excedente, el cual provocará el desequilibrio económico y un 
aumento en el nivel de precios. Cabe aclarar que este 
razonamiento es válido para una economía cerrada. 

Como puede desprenderse de las siguientes consideraciones, el 

exceso de demanda y consecuentemente la presión inflacionaria 
que originará, sólo será posible hasta aquel momento en que 
la economía se haya acercado a la ocupación plena de 

recursos. Por lo tanto, y hasta que no se haya alcanzado 

plenamente dicha ocupación, la economía podrá ajustarse a 

nuevos niveles de equilibrio ante aumentos en la demanda. 

De lo anteriormente expuesto se desprende la siguiente 
pregunta: ¿qué factores originan un exceso de demanda y 
consecuentemente presionan el nivel de precios?. 

De acuerdo con este enfoque la demanda excedente puede 

ocasionarse por un aumento en el consumo, en la función de 
demanda de dinero para transacciones, en las compras del· 

gobierno, en la oferta monetaria y por un aumento en las 
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inversiones, as1 como por una disminuci6n de. la funci6n de 
ahorro y de la tasa impositiva, entre otros factores. 

2.2.J Inflaci6n por empuje de costos. 

El proceso inflacionario originado por presiones de costos, 
al igual que la inflaci6n por presiones de demanda, se 
produce por la existencia de una ·demanda agregada excedente, 

sin embargo, a diferencia de aquella, el excedente de demanda 
se produce por una disminuci6n de la oferta agregada de la 

econom1a. Al nivel de demanda existente, una disminuci6n de 
la oferta de la econom1a generará un excedente, y por lo 
tanto, el nivel de precios tenderá a subir. 

En el modelo que se viene analizando la inflaci6n por empuje 

de costos está representada por el desplazamiento ascendente 

o hacia adentro de la curva de oferta de la econom1a cuando 
permanece inalterada la demanda (gráfica 4). 

El desplazamiento de la curva de oferta de 8
0
8

0 
hasta 8 18 1· 

produce exceso de demanda medido por la diferencia de y
0
-y1 , 

al nivel inicial de precios P
0

• A este nivel de precios los 

productores ofrecen y 1, pero tanto los consumidores, las 
empresas y el gobierno demandan y

0 
•• Este exceso de demanda, 

como lo muestra la gráfica, eleva el nivel de precios y 

reduce el producto de equilibrio en la econom1a (y2). 

Ahora bien, este desplazamiento ascendente de la curva de. 
oferta puede originarse por un desplazamiento ascendente de 

la oferta laboral, es decir, por una disminuci6n de la 
demanda laboral, originada como consecuencia de un incremento 

de las demandas salariales o por un cambio en las 
preferencias hacia el ocio. Este. movimiento de la oferta 
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laboral reduce el empleo de equilibrio al nivel inicial de 
precios. Es decir, 

••• el aumento en las demandas de salario, representado como 
un· movimiento hacia arriba de la curva de o.terta de trabajo 
( ••• ), sube los costos y provoca fr,1e los productores reduzcan 
~l producto y eleven los precios.' 1 

De igual forma, debe quedar claro que, 

•• . la curva de o.terta de la econom!a puede t:alllbi6n 
trasladarse hacia arriba por una ca.Ida de la curva de 
productividad marginal, ( .. ,) . Esto también eleva los costos 
a una tasa salarial dada, disminuyendo el empleo y el 
producto de equilibrio y subiendo los precios. 1s1 

Sin embargo, el aumento de la productividad desplazará la 
curva de oferta de la economia hacia abajo y a la derecha, es 
decir, aumentará la curva de oferta de la economia, de tal 
manera que este desplazamiento equilibrará los aumentos en 

las demandas salariales, sin que produzcan presiones en los 
costos y por ende en el nivel de precios. 

Si se observan las gráficas 3 y 4 

•ientras el exceso de demanda 

podrá comprobarse que 

ocasionada por un 
desplazamiento ascendente de la economia aumenta el producto 

de equilibrio (y2y0), el exceso de- demanda ocasionada por un 

desplazamiento ascendente y a la izquierda de la curva de 

oferta de la economla reduce dicho producto de equilibrio 

(YzYo> • 

En esencia la inflación por empuje de costos originalmente se 

comprendia en los términos que aqui se expusieron, sin 
embargo, en la actualidad este concepto es tan amplio como 

elementos que conforman los costos de los empresarios. 

17/ lbfd. p. '45 
18/ lbid. p. 445 
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As1, de esta forma, algunos autores sostienen que, 

••. las teor.fas de la inflación de costos ( • •• ) , arguyen que 
los elementos monopólicos de la econom.fa (sindicales o 
empresariales) tienen suficiente poder de negociación para 
imponer aumentos (o sostener niveles) de costos y precios 
mayores que los que resultar.fan del libre juego de las 
fuerzas del mercado. 19/ 

De igual forma, este autor considera que también pueden 

presionar los costos y, por ende, ocasionar un a\llllento en el 
nivel de precios, los aumentos de los precios internacionales 
de los bienes que se importan y que forman parte del proceso 

productivo, y los aumentos en los precios internos resultado 

de la inelasticidad sectorial de la oferta debida a factores 
estructurales. 

como quiera que sea, una inflación ocasionada por presiones 
de costos reducirá la oferta agregada de la econom1a y 
producirá un exceso de demanda que incrementará el nivel de 

precios. Debe tenerse presente que una disminución en la 
oferta agregada de la economía podrá originarse por motivos 
diferentes a los analizados, tales como catástrofes 
climatológicas, guerras, huelgas, entre otras, sin que por 

ello se origine una inflación por empuje de costos. El 

requisito esencial, de acuerdo con la definición de la 
inflación, será que el incremento de precios asi originado 
sea sostenido y generalizado. 

2.2.4 Enfoque monetarista de la inflación 

como ya se mencionó al inicio del presente capitulo (inciso 

2.2.1), la teoria cuantitati~a del dinero, en su concepción 

f9/ Buit• Sefra Atfel, ·causas prfncfpales y efectos internos de l~ inflación, en CfncuenÍa,.ar.os de· 
banca en México, l fbro c~ratfvo del 50 aniversario del lanco de Médco. FCE •. Nfxico, 1975. p. 
3D. .. 
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fundamental, es el sustento te6rico en el cual se ha basado 

el enfoque monetarista de la inf laci6n desde sus comienzos en 
la década de los anos cincuenta. 

El principal representante de esta corriente de pensamiento 
desde sus inicios hasta la actualidad ha sido el economista 
estadounidense Mil ton Friedman. Los cuantitativistas 
modernos, como también se les conoce, . al iqual que los 

tradicionales, consideran que 1a causa fundamental del 
proceso inflacionario se encuentra en la cantidad de dinero 
existente en la econom1a. Sin embargo, mientras que para los 

cuantitativistas tradicionales, 

•• . el nivel de precios s6lo es afectado por las variaciones 
de la cantidad de dinero, 

para los monetaristas, 

..• el nivel de precios puede ser afectado por otros factores, 
aunque éstos tienen una importancia secundaria. 20! 

Es decir, como ya se anot6, para los cuantitativistas 
tradicionales la relaci6n que se establece entre la cantidad 
de dinero y la variaci6n de los precios se produce en forma 

directa y, por tanto, la variaci6n que se produce en el nivel 

de precios está determinado por las variaciones que se 
producen en la cantidad de aquél. En este sentido, el nivel 

de precios es proporcional a la cantidad de dinero. 

Por su parte, los monetaristas, aunque aceptan la teor1a 
cuantitativista del dinero para explicar el comportamiento de 
los precios, no la interpretan ni la defienden como se 
describi6 en el párrafo anterior, o sea en su forma estricta. 

La posici6n monetar is ta respecto al comportamiento de los 

20/ Dornbusch, 11:. y Ffshers, s., Macroeconornía, McGraw·Hfll.Hédco 1985. p. 399. 



precios puede observarse claramente en la siguiente cita de 

Friedman. 

En su Lorma Jllás rígida y menos matizada, la teorla 
cuantitativa proclama la proporcionalidad estricta entre la 
cantidad de lo que se considera dinero y el nivel de precios. 
casi nadie ha deLendido la teorla de esta Lor111a, aunque 
muchas veces, en el calor de la discusión o en aras de la 
sencillez expositiva, se han hecho aLirmacJ.ones que podrían 
ser interpretadas como tal. Casi todos los teóricos 
cuantitativistas han reconocido que las variaciones de la 
cantidad de dinero que corresponden a variaciones del volumen 
del comercio o de la producción, no t.ienen tendencia a 
alterar los precias. Casi todos han reconocido talltbUm que 
las variaciones de los deseos de mantener dinero por parte de 
la comunidad, pueden deberse a una variedad de razones y 
pueden introducir disparidades entre la cantidad de dinero 
por unidad de comercio o de producción y las variaciones de 
los precios. La que han tenido en común los teóricos 
cuantitativistas es la creencia de que éstas matizaciones 
tienen una importancia secundaria respecto a las variaciones 
importantes de los precias o de la cantidad de dinero, de 
modo ~ue, en la realidad, una no puede tener lugar sin la 
otra.2 ' 

De la anterior exposición y de la relación funcional de la 
teor1a cuantitativa tradicional: Py = KVy/Ty, se observa c6mo 
el nivel de precios puede variar por otros factores, entre 
los que destacan la velocidad del dinero y la producci6n. La 
demanda de dinero, las tasas de interés y el desarrollo del 

sistema financiero, entre otros, afectan la velocidad del 
dinero, y por tanto el nivel de los precios, sin embargo, 
como ya se mencionó, para los monetaristas éstos factores, 

••• no son lo suficientemente importantes como para 
ensombrecer el mensaje fundamental: el factor más importante 
en la variación del nivel de precios es la cantidad de 
dínero.221 

Un postulado importante de la teoría monetarista es aquél 
que afirma que en el corto plazo las variaciones en la 

211 FrieOM:n, "· Monev the- uuaotfty Yheorv, en Dornbusch, a., Op. Cft. p. 398 
22/ lbfd. p. ~OO. 
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cantidad de dinero producen efectos en la producción, las 
tasas de interés y saldos reales del dinero, y que s6lo en el 
largo plazo, dichas variaciones influyen en los precios. 

As!, para los monetaristas existe una importante distinci6n 

entre los efectos que producen las variaciones de dinero en 
el corto y largo plazo. En el corto plazo la variaci6n en la 
cantidad de dinero produce efectos reales en la economla, 
esto es modificaciones en la producci6n, en las tasas de 
interés y saldos reales monetarios, entre otros, mientras que 
en el largo plazo dichas variaciones no producen efectos 
reales en la economia, pero si en el nivel de precios. 

Es en este sentido porque los monetaristas afirman que la 
inflaci6n es un fen6meno monetario. Lo anterior significa 
que, 

••• una elevada y continua tasa de creclmlento del dinero da 
lugar a una inrlaclón elevada, y que una tasa baja reduce, a 
la larga, la tasa de inrlación, ••• 

pero además, 

••• una tasa de inrlación elevada no puede mantenerse mucho 
tiempo sln que la tasa de crecimiento sea elevada.~' 

En este contexto, el largo plazo debe entenderse como aquel 
periodo en el cual tanto la tasa de inflación esperada y la 
real se igualan. 

La raz6n por la que se ha considerado a la inflaci6n como un 

fenómeno monetario se encuentra en el hecho de la alta 
relaci6n que se establece entre las cantidades de dinero y 

los niveles inflacionarios. Relación que se produce 

ZJ/ Jbid. p. 468. 
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b4aicamente porque la demanda de dinero ea en la realidad una 
demanda de saldos reales. 

La de•anda de saldos reales, se supone, ea una función de la 
tasa de interés y del ingreso monetario. En a!mbolos: 

K/P = L(i,y) 

si la econom!a opera en pleno empleo en un periodo largo de 
tiempo, y si la producción no tiene posibilidades de 
incrementarse, entonces, tanto la producción como la tasa de 
desempleo serán constantes, aCln más, en este equilibrio de 
largo plazo cabe esperar que la tasa de interés (que es una 
de las variables que modifican la demanda de dinero) al igual 
que la producción se encuentren en equilibrio. De lo anterior 
se desprende que, 

••• en el equilibrio a largo plazo de una economía en que la 
producción potencial es constante, también son los saldos 
reales. 2" 

En este sentido, 
también lo es la 

cuando los saldos reales son constantes 
.i:elación K/P. Lo que significa que la 

cantidad nominal de dinero M y el nivel de precios P crecen a 
la misma tasa. De lo anterior se concluye que, 

.. • en el equilibrio a largo plazo (si la producción es 
constante), la tasa de inflación es igual a la tasa de 
crecimiento del dinero· (m) ,251 

24/ Jbld. P• 469. 
25/ lb(d. p~ 469. 
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2.2.s Inflación por expectativas. 

El enfoque de la inflaci6n por expectativas no es sino un 

caso especial de la teorla de las expectativas racionales, 
que en términos generales, y para los fines que aqut se 

persiguen seftala que, 

•. • los individuos utilizan la información eficientemente y 
que no cometen errores sistemáticos en sus expectativas,261 

sobre el comportamiento futuro de las principales variables 
econ6micas y del efecto que en ellas tiene la politica 
econ6mica. 

De esta forma, las expectativas futuras que se hacen sobre 

una variable económica se basan o se generan a partir de su 
comportamiento pasado, sin embargo, cuando los agentes 
econ6micos están tratando de predecir el comportamiento 

futuro de una variable, utilizan más información que las que 

les proporciona su comportamiento pasado. 

El enfoque de las expectativas comenzó a tener gran 

influencia en el pensamiento económico contemporáneo a 
finales de los años sesenta y principios de los años ochenta, 

siendo Robert E. Lucas el principal representante de esta 

teoria. 

Para muchos autores la curva de Phillips es considerada como 

el mejor postulado que explica el enfoque de la inflaci6n por 
expectativas. Por tal razón, en esta sección se analizará a 
la inflaci6n desde la perspectiva de la curva de Phillips y 
de las expectativas. 

26/ Oornbusch, R. op, cit. p. 610. 
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En su forma original, la curva de Phillips es aquel conjunto 

de puntos que relaciona la tasa de la variaci6n de los 
salarios con el nivel de desempleo. Siendo la caracter1stica 
principal de esta curva el hecho de que cuando menor es la 
tasa de desempleo, más r4pidamente se incrementan los 

salarios. Es decir, la pendiente de la curva es negativa, lo 

cual indica que se establece una relaci6n inversa entre el 
desempleo y los salarios. Cabe aclarar que desde sus inicios 
-a finales de los aftos cincuenta- la curva de Phillips se ha 

convertido en una pieza fundamental en el an4lisis 
macroecon6mico. Para los economistas modernos la curva de 
Phillips se interpret6 como un compromiso o intercambio entre 
el nivel de los salarios y el nivel de la inflaci6n. 

sin embargo, las expectativas de la inflaci6n modificaron el 

análisis tradicional de la curva de Phillips, de tal manera 
que a inicios de la década de los aftos setenta coincidi6 con 
el análisis llevado a cabo por Milton Friedman y Edmund 
Phelpe, en cuanto al comportamiento de la curva de Phillips a 

largo plazo. Estos autores postularon que, 

A largo plazo no hay compromiso entre la inrlaci6n y el 
desempleo. En otras palabras, a largo plazo, la economía se 
desplaza hacia la tasa de desempleo de pleno empleo, 
cualquiera que sea la tasa de variación de los salarios .y los 
precios. 27/ 

La curva de Phillips, como un modelo que explica la 

inflaci6n, se deriva del razonamiento siguiente: 

El comportamiento de los salarios actuales se establece como 

una relaci6n entre los salarios pasados, v_ 1 , y la diferencia 
del desempleo corriente u respecto al desempleo 

correspondiente a pleno empleo, ü, que en s1mbolos se 
representa como: 

27/ lbfd. p. 427. 
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v = v. 1 [ 1•• (u-li) J 

De igual forma, la relaci6n entre precios y salarios .. se 

establece mediante la siguiente ecuaci6n: 

P: AV(l + •) 

en la cual el precio es igual al. costo unitario del.trabajo 

(av), mAs un margen de beneficio, •· 

La combinaci6n de las dos ecuaciones anterio~_es·. proporciona 
la relación entre los precios actuales, los preCios pasados Y. 
el desempleo, que se formula como sigue:28t 

P: P.1[1·•(U • il)] .. 

Que indica que los precios actuales dependen de la tasa de 
desempleo. As!, cuando dicha tása. es '·:a_lta, ·.:los precios 

descienden y cuando es baja los precios aumentan. 

Ahora bien, si la tasa de inflaci6n· se define "Óomo el 
incremento porcentual registrado por los precios ·entre un 

per1odo y el siguiente entonces: 

Tasa .da inrlaci6n 1J = P - P.1 * 100'1:/P.i 

De las dos ecuaciones anteriores resulta 

inflaci6n estarA determinada por la siguiente 

.:· . 

·.:·,-, :··, 
que la ·t~~a:.de 
relación: . 

28f. La ecu.cfón P • P. 1l1·f(u·O)J resulto del -hecho :de·que.·P.1 ya 'que"' el Precfo. 
anterior CP. 1l es· Igual al costo mftarfo del -trabajo (aw.f>:_~s ~- !Ñrgen ,de,~neffcio,:~z. 
Sustftit(ftdo w.• 111. 1c1·•(u • 0)] en P .. aw(1 + z) teneinos:' P:• a(t +. z>~-1C1·•c.u· .. ·:~>L y debido a que 
P. 1• •C1 + z>w. 1, ta ante~for ecuación se recNce a P .. P. 1l1·t(u: Oll~: comO se ~sc~fbfó. 
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• = -c(u - 11) 

Modelo de inflaci6n que indica que habrá inf laci6n cuando el 
desempleo sea inferior a la tasa natural, y que habrá 
deflaci6n cuando el desempleo sea mayor que la tasa natural. 

La anterior ecuaci6n es la curva de Phillips (gráfica 5). 

La curva de Phillips posee tres propiedades que es 

conveniente resaltar. 

Primera, la pendiente negativa de la curva <-•> sirve de base 
para interpretar a esta curva como todo un conjunto de 

compromisos o intercambios entre la inflaci6n y el desempleo: 
para tener una inflaci6n menor, se debe aceptar un aumento 
del desempleo y viceversa. 

Segunda, la intersecci6n de esta curva con el eje de las 
abcisas se produce al nivel de desempleo de pleno empleo 11, y 
por lo tanto la tasa de inflaci6n será cero. cuando el 

desempleo es mayor que el de pleno empleo, los precios 
descienden, y cuando el desempleo es menor que aquel los 

precios se incrementan • 

. Finalmente, la pendiente de la ecuaci6n anterior determinará 
la inclinaci6n de la curva, y por tanto la sensibilidad de la 

tasa de inflaci6n a la tasa de desempleo. De esta forma, una 

curva muy plana muestra una sensibilidad reducida: una 
variaci6n en el desempleo provocarli s6lo una pequefla 

modificación en los precios. Por su parte, una curva muy 
inclinada sugiere una alta sensibilidad entre desempleo e 

inflación: un pequel\o cambio en el desempleo producirli un 
gran efecto en los precios. 



Gréfica 5 

Tasa de desempleo 

PC 
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anlilisis posteriores como los realizados por 

(1967) y Milton Friedman (1968), permitieron 

que se realizara una modif icaci6n importante en la curva de 

Phillips tradicional. Esta modificación consistió en la 

inclusi6n de la inflación esperada: es decir, de 

expectativas. 

Estos autores argumentaron que la relación que establecia la 

curva de Phillips, entre salarios y desempleo no se sostiene 

a largo plazo. Recuérdese que Phillips supon1a que los 

salarios nominales aumentan con mayor rapidez en la medida 

que el desempleo era menor, y que aumentaban en menor medida 

cuando aquél es elevado. Empero Phelps y Friedman adujeron 

que ni a los trabajadores ni a los empresarios les 

interesaban los salarios nominales sino los reales, tanto 
cuando se ofrece el trabajo asl como cuando se demanda. Es 

decir, que tanto los trabajadores como los empresarios toman 

en cuenta el nivel de precios esperado. 

As1 de esta forma el incremento de los salarios implica dos 

hechos: l) que cuando más baja sea la tasa de desempleo, mlis 

rlipidamente crecerlin los salarios monetarios, 2) que cuando 

mlis alta sea la inflación esperada mlis rlipiclo crecerlin los 

salarios. 

Como puede observarse el elemento importante del anlilisis es 

el segundo aspecto: el efecto que produce la inflación 

esperada en la tasa de variación de los salarios. 

Luego entonces, la curva de Phillips tradicional que plirrafos 

anteriores se escribi6 como: 

1r : -E (U - Ü) 

1 
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se modifica al incluir las expectativas de la inflaci6n para 
quedar formulada de la siguiente manera: 

W = w• - t(U • U) 

donde •• es la tasa de inflaci6n esperada. A esta ecuaci6n se 
conoce como curva de Phillips ampliada con expectativas de 
inflaci6n, cuya interpretaci6n es: 

•.. si el desempleo es superior a la tasa natural, la 
inflaci6n es inferior a la tasa esperada y viceversa. 

O en otras palabras, 

••• la Oníca forma posible de reducir la tasa de desempleo con 
respecto a la tasa natural consiste en provocar una íntlacíón 
mayor que la esperada. 29/ · 

N6tese que cuando la tasa de desempleo es igual que la tasa 
natural correspondiente a plena empleo, los salarios crecerán 
a la tasa de inflación esperada; en el mismo sentida crecerán 
los precias, debido a que su comportamiento se basa en el de 
los salarias, y como este dltimo crece igual que la tasa de 
inflaci6n esperada, resulta que cuando el desempleo es el 
correspondiente a plena emplea tanto las salarios corno las 
precias crecerán a la tasa que se · espera que crezcan, es 
decir, la tasa de inflación esperada. 

Lo anterior se presenta cuando la curva de Phillips ampliada 
con expectativas de inflación se intersecta con el eje de las 
abcisas. cuando la tasa de desempleo es igual con la tasa 
natural de plena empleo. De aqu1 se desprende que cuando la 
tasa de desempleo es inferior que la natural los precios 
crecerán más rápidamente que lo esperado, mientras que cuando 

29/ lbld. p. 467. 
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el desempleo es mayor que la tasa natural los precios 

crecerán más lentamente (gráfica 6). 

A cada tasa de inf laci6n esperada le corresponde una curva de 
Phillips a corto plazo. Por ejemplo, en CP" la tasa de 
inflaci6n esperada es de Bt¡ en CP' es s6lo del 3t, y en CP 
es cero. si la tasa de desempleo es la tasa.natural, la tasa 
de inflaci6n es s6lo del 3t en CP•, pero es del Bt en CP". Si 
la tasa de desempleo ruera menor, por ejemplo u•, la tasa de 
inrlaci6n serla del st en CP', pero del· lOt en cpn ,301 

2.2.6 Enfoque estructuralista de la inflación 

El principal representante del enfoque estructuralista de la 

inflaci6n es, sin duda, el economista mexicano Juan F. 
Noyola. 

Para este autor311 , la inflaci6n no es un fen6meno monetario, 
visión ortodoxa de este fen6meno, sino es el resultado de 
desequilibrios de carácter real -en las fuerzas productivas y 

las relaciones de producción, en las categorias marxistas

que se manifiestan en forma de aumentos del nivel general de 
precios. siendo más sensibles a estos desequilibrios 
estructurales los 

industrializados. 
paises subdesarrollados que los 

Este enfoque hace hincapié en la necesidad de ir más allá de 

los planteamientos te6ricos realizados por la escuela 

keynesiana, sueca, kalekiana, entre otras, y de la aplicaci6n 
mecánica de las categorias desarrolladas, 
realizar una comprensi6n clara de 

inflacionarios que se manifiestan 

30/ Dornbusch, R. op. ctt. p. 458. 

cuando se quiere 

los fen6menos 
en los paises 

31/ Noyota, Juan F. El desarrollo econóslico y la Inflación en México y otros pafses latfnoamerfcano., 
en Lecturas: La economfa mexican., vol. 4, FCE. México 1979, p. 69. 
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latinoamericanos. Es necesario, dice Noyola, introducir en el . 
análisis de los fen6menos, 

••• una serie de elementos derivados de la observaci6n de la 
estructura y del funcionamiento de la econom!a ••• 32' 

de tales paises. 

La conclusi6n de este razonamiento es que, 

•• • la inflaci6n es en cada país latinoamericano un problema 
especifico y distinto, aan cuando pueden encontrarse una 
serie de rasgos comunes entre todos ellos.lll 

De esta forma, en el examen de lo_s fen6menos inflacionarios 
en los paises subdesarrollados, deben incluirse cualquier 
tipo de elementos que provoquen desequilibrios estructurales, 
de los cuales los tres más importantes, desde la perspectiva 
que se expone son: los elementos de carácter estructural, los 
de carácter dinámico, y los de car6cter institucional. 

Dentro de los primeros se menciona los relativos a la 
estructura productiva de la econom1a tales como la 
distribuci6n de la poblaci6n por ramas de actividad; las 
diferencias de productividad entre sectores; los diferentes 
niveles de inversi6n presentados en tales sectores; entre 
otros. 

En los de car6cter dinámico se incluyen las diferencias entre 
el ritmo· de crecimiento de la economla en su conjunto y 
algunos sectores especlficos como el exportador, el agr1cola, 
el sector püblico, el manufacturero, y otros. 

32/ lbld. p. 70. 
33/ fbid. p. 70. 
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Finalmente, la organización productiva del sector privado, el 
grado de monopolio, método de fijaci6n de los precios, grado 

de organizaci6n sindical, organizaci6n y financiamiento del 
estado, y el grado y orientaci6n de su inversi6n en la 
actividad econ6mica, entre otros, conforman los elementos de 

carácter institucional. 

A partir de las anteriores consideraciones se plantea un 

modelo que tratará de explicar, en lo sucesivo y desde la 
perspectiva estructuralista, los fenómenos inflacionarios. En 
dicho modelo se distinguen dos categor1as que son el eje 
central de este enfoque: las presiones inflacionarias básicas 

y. los mecanismos de propagación. 

En este sentido, el postulado importante de este enfoque 
radica en que, 

••• las presiones inrlacionarias básicas se originan 
comúnmente en desequilibrios de crecimiento localizados casi 
siempre en dos sectores: el comercio exterior y la 
agricultura. Los mecanismos de propagación pueden ( •.• J 
agruparse en tres categor!as: el mecanismo riscal (en el cual 
hay que incluir el sistema de previsión social y el sistema 
cambiario), el mecanismo del crédito y el mecanismo de 
reajuste de precios e ingresos.~! 

Por lo cual de acuerdo con el pensamiento estructuralista, 

las causas de la inflación en los paises de América Latina 
dependerá de la magnitud de las presiones inflacionarias 

básicas, y relativamente, de la existencia de mecanismos de 
propagación y de la forma en que éstos actúan. 

Finalmente, para el enfoque estructuralista es preferible 

optar por un proceso inflacionario que optar por· el 
estancamiento económico o la desocupación; asimismo, lo grave 

'J4/ lbfd. p. 70. 
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de la inflaci6n no es la escalada de precios 
consecuencias en la distribuci6n del 
distorsiones que trae aparejada entre 
productiva y la estructura de la demanda. 

sino sus 

ingreso y las 
la estructura 

En cuanto a medidas anti-inflacionarias, el enfoque 
estructuralista sostiene que es posible, no contener pero si 

mitigar, las presiones inflacionarias a través de una 

politica fiscal muy progresiva y mediante controles de 
precios y reajustes de salarios, asi como de controles de 
precios y abastecimientos, y que estos recursos de politica 

económica son una alternativa infinitamente preferible a la 
politica monetaria, que s6lo empieza a ser eficaz en el 

momento en que estrangula el desarrollo econ6mico. 35' 

2.3 Causas de la inflación: la experiencia mexicana 

En este apartado se realiza una descripci6n histórica del 
proceso inflacionario experimentado en la econom1a mexicana 

durante el periodo 1945 a 1987. Para ello ser6 conveniente 
ubicar la econom1a mexicana en el contexto de la econom1a 
mundial. 

En el contexto de la econom1a mundial, la mexicana, por sus 
caracter1sticas de desarrollo, forma parte del bloque de 

paises subdesarrollados e integrada al capitalismo mundial, 
principalmente al capitalismo estadounidense, pa1s con el 

cual se realiza aproximadamente el 66% de las transacciones 
econ6micas de México. 

Ahora bien, como consecuencia de su naturaleza, pues se 
origina y desarrolla a partir de la lucha armada de 1910, y 

15/ lbfd. p. 79. 
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de los determinantes y efectos que esto produce, la econom1a 

mexicana se caracteriza por ser una economia mixta, es decir, 
un sistema en el cual confluyen elementos capitalistas y 

sociales.· 

Por otra parte, el capitalismo mundial se desarrolla bajo una 

estrategia internacional surgida a partir de la segunda 

guerra mundial y la cual es conducida desde entonces por los 

principales paises capitalistas. Tal estrategia de desarrollo 

capitalista está representada por los organismos que surgen 

como consecuencia de esa confrontaci6n, fundamentalmente el 

Fondo Monetario Internacional (FMI) y el Acuerdo General 

sobre Aranceles y comercio (GATT). En esta estrategia de 

desarrollo enmarcada por una nueva división internacional del 

trabajo, se desenvuelve la econom1a mexicana. 

La primera pol1tica implantada en el pa1s durante el periodo 

que va de 1945 a 1970, co.ngruente con la nueva estrategia de 

acumulación ·de capital a nivel mundial, fue quizás la de 

crecimiento hacia adentro, mejor conocida como de sustitución 

de importaciones. La pol1tica consistió en orientar, poco a 

poco, al aparato productivo del pa1s hacia la incorporación, 

en primer lugar, de tecnolog1a poco sofisticada, de tal 

manera que la nueva producción as! originada, iniciara todo 

un proceso de sustitución de aquellos productos que hasta 

entonces se importaban. 

Tal sustitución se incrementar1a en la medida que el aparato 

productivo del pa1s incorporara tecnolog1a cada vez más 

sofisticada. Dicha pol1tica se sustent6 en la idea general de 

que, 
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... los paises como México eran pobres porque importaban más 
de lo que exportaban, y por tanto siempre se endeudaban y 
éareclan de recursos para rinanciar su desarrollo interno. 361 

En el trasfondo, dicha polltica si9nific6 una medida anti
inflacionaria, debido a que se creia que al adquirir menos 
importaciones se ahorrar1an divisas y los precios tender1an a 
crecer a un ritmo menor, debido a que la oferta interna 
creceria y ese aumento frenaria al alza de la inflaci6n. 

El resultado final de esta estrategia fue el desarrollo 
desigual c¡ue se presentó entre los sectores, en donde unos 
crecieron a expensas de otros. En este ültimo grupo se ubic6 
pr~dominantemente el sector agricola. 

Puede mencionarse c¡ue durante los aftos posteriores a la 
segunda guerra mundial y hasta finales de la década de los 
aftos cincuenta, es decir, en el periodo en que se produce la 
inteqraci6n de la economia mexicana al sistema capitalista 
renovado y el pa1s se esfuerza por adaptarse a él, las 
politicas económicas llevadas a cabo como estrategia de 
crecimiento y los resultados que estas produjeron en la 
estructura econ6mica, fueron los principales factores que 
propiciaron los primeros desequilibrios económicos que a la 
postre debilitarian a la econom1a mexicana haciéndola muy 
sensible a los desequilibrios estructurales que se 
manifestaban. 

El proceso de crecimiento del nivel general de precios, no 
representó importancia signíf icativa para la economía 
mexicana durante las décadas anteriores a la de los afies 
setentas, 
produjeron 

gracias 
tanto 

a 
en 

internacional. control 

las condiciones favorables que se 
el plano nacional como en el 

de precios, estabilidad cambiaria y 

36! Labra, Armando. Para entender la econtll'llfa meJ<feana. UNAM i987, p. 37. 
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una alta protección a la incipiente industria, en el primer 
caso, y una estabilidad de precios a nivel mundial y un 

crecimiento importante de la economía estadounidense, en el 

segundo. 

Durante el sexenio de L6pez Mateas (1959-1964), el nivel 
general de precios al consumidor registró un crecimiento 
promedio anual de s6lo 2.3%, mientras que durante el sexenio 
de Diaz ordaz (1965-1970) de 4.1%. De tal manera que durante 
1959 a 1970 los precios experimentaron una tasa media de 

crecimiento de s6lo 3. 2%. En realidad, una de las tasas de 
inflaci6n más reducidas en la historia económica del pa1s 
desde 1941 hasta 1a fecha. 

Los acontecin:iientos 
del nivel general 
pol1tica económica 

que dieron lugar a este comportamiento 
de precios fueron principalmente la 

de impulso industrial, que propició 
crecimientos significativos en el Producto Interno Bruto 

(PIB), el aumento de las inversiones propiciadas por la 
elevaci6n del gasto pQblico y la estabilidad en el 

comportamiento de los agregados econ6micos y en la paridad 

cambiaria. Todos estos factores aunados con la adopci6n de 
políticas proteccionistas, propiciaron que la economía se 

desarrollara en un clima de estabilidad durante la década de 

los aftos sesenta. Sin embargo como ya se anotó, el desarrollo 
polarizado de la economía que delegó al sector agrícola, el 
crecimiento de la deuda que financió cada vez más los déficit 

gubernamentales, as1 como la elevada protecci6n que se le dio 
a la industria nacional que la estancó a la larga, fueron los· 
elementos que en los 

desequilibrios estructurales, 
años posteriores provocaron 
los cuales se manifestaron en 

los problemas econ6micos que han sorteado. las: diferentes 
administraciones gubernamentales en turtlO~·.: · 
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El ·proceso que se desarroll6 en la econom1a mexicana durante 

los 6ltimos aftos de la década de los cuarenta y hasta finales 

de la década de los afios sesenta se describe con toda 

claridad en los siguientes párrafos: 

••• la economía mexicana goz6 durante el llamado periodo de 
desarrollo estabilizador de lo que algunos observadores 
califican como de una posición privilegiada: crecimiento 
económico elevado y sostenido, y una relativa •estabilidad" 
de precios. 

El esquema de desarrollo estabilizador incluy6 como uno de 
sus objetivos fundamentales la consolidación de la estructura 
productiva del sector secundario dentro de la estabilidad 
monetaria. Esto se logró gracias a la conjunción de los 
siguientes elementos ·favorables: la estabilidad de precios en 
el ámbito internacional, el proceso de sustitución de 
importaciones (que alcanzó su apogeo para los bienes de 
consumo duradero con el efecto multiplicador conocido} y, 
finalmente, el manejo de la política económica tendiente a 
controlar la demanda y los precios de los principales insumos 
internos. 

Los principales lineamientos de política económica seguidos 
durante ese periodo estuvieron orientados hacia el fomento de 
la industrialización, basada en la sustitución de 
importaciones y el estimulo a la formación de capital. Se 
trató de favorecer, en suma, la acumulación de capital a 
través de una serie de estimulas y subsidios otorgados 
mediante el sistem·a de precios relativos, protección 
arancelaria, etcétera. 

Todo parecía indicar el éxito del esquema seguido: la 
producción agrícola, aunque habla declinado su crecimiento, 
era superior al de la población, lo que permitía contar 
excedentes exportables, y la producción industrial mantenía 
un extraordinario dinamismo. Era evidente el crecimiento 
cuantitativo. sin embargo, a pesar de las muestras materiales 
de progreso se acusaban tendencias hacia el deterioro 
económico, mismas que posteriormente saldrían a flote con 
visos de suma gravedad: insuficiente distribución del 
ingreso; desempleo creciente y acumulación de necesidades 
insatisfechas de servicios, médicos, sanitarios, de vivienda, 
excesiva concentración urbana, insuficiente desarrollo del 
transporte, petróleo, electricidad, siderurgia, papel, 
alimentos, etcétera. 
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La estructura de prioridades tavoreció al sector industrial y 
el sistema de precios relativos tendió a actuar como un canal 
de transferencia de recursos del sector primario al resto de 
la econom!a. La autosuticiencia en materia de producción de 
alimentos se hizo insostenible a causa de la 
descapitalización del campo. La industria se desarrollaba sin 
una agricultura que le diera sustento sólido, con mOltiples 
subsidios y protección desmedida y con un grado de eticiencia 
que no le permit!a competir en el exterior. 

La pol!tica económica estuvo encaminada a apoyar al sector 
privado reduciendo artiticialmente los riesgos (protección 
externa y subsidios) y asegurando altas tasas de ganancias 
para la inversión privada, sustentada en parte en una 
estabilidad de precios !orzada en sectores clave 
(energéticos, transportes, azúcar, productos agr!colas y 
otros). 

El papel expansionista y regulador del Estado se tue 
reduciendo de manera signiticativa; se detuvo el ritmo de su 
expansión por razones de lndole tinanciera, lo que redundó en 
!alta de intraestructüra, mal aprovechamiento de ésta y 
escasez de bienes blísicos. La polltica económica aplicada 
durantP ese perlado resultó insostenible en el largo plazo al 
minarse la capacidad tinanciera del Estado y por tanto, su 
capacidad de subsidio. En suma, se habla generado lo que dio 
en llamarse "intlación sumergida", que consistió en detener 
el alza de precios a toda costa, lo cual intluyó en el 
mediano plazo en la tormación de estrangulamientos en 
sectores y ramas industriales donde no se estaba generando el 
excedente económico que hiciese posible la reinversión, por 
ejemplo, en la siderurgia y en la industria azucarera. Puede 
decirse entonces que el alza de precios acentuada desde 
principios de 1970 tuvo en parte su origen muchos años atrlís. 

( ••• ) hacia tines de los años sesenta la tasa de intlación 
mostraba una ligera tendencia hacia el alza, y la brecha 
entre la demanda total y la oterta interna se ampliaba.371 

Sin duda a 

fundamental 

equivocarse, puede 

que originó y 

mencionarse que 

desarrolló al 

la causa 

fenómeno 

inflacionario, ·a partir de la década de los afios sesenta, fue 

el modelo de acumulación de capital que se adoptó en el pais 

durante la postguerra, el cual sentó las bases en que se 

37/ Cl•vlJo Fernando, Reflexiont:s en torno a la fnflacfón medcana 1960·1980, en el Trimestre 
Econdlllco, vol. XLVII, IÚI. 188, Mi1dco 1980, p. 1024-1027. 



apoyó la estructura productiva y. el desarrollo de la economía 
que se integraba ·a destiempo a la econom1a capitalista 

mundial. 

El comportamiento de la econo111ía mexicana en general, y del 
proceso inflacionario en particular, experimentado desde 1971 
hasta poco más de la mitad de los afios ochenta, puede 

dividirse en dos per1odos bien definidos. El primero se 
extiende desde 1971 hasta HISl, mientras que el segundo de 
1982 a por lo menos 1987. Por sus caracteristicas 
predominantes, al primer periodo se le conoce como de 
crecimiento con inflación y desempleo, mientras que al 
segundo como de decaimiento con inflación y desempleo.341 

como ya se mencionó en· párrafos :anteriores, la estrategia de 
industrialización seguida. durante :las décadas del cincuenta y 
sesenta, mediante la .sustitu~i6n: de importaciones, se agota 
prácticamente a iniéÚ1si"de:•:1os ·:aflcis setentá, sin embargo, su 
sostenimiento, aunado .. a ios ::efectos que origina la estrategia 

del Desarrollo Estabilizador, produce al mismo tiempo, 
crecimiento en la< economla y la manifestación de 'los 

desequilibrios cr~ados con anterioridad, que. se traducen. en 
la década del setenta y buena parte del ochenta;:•. en ·:un 

crecimiento dél nivel general de precios, en ~n aumento del. 
déficit público y de la deuda. externa, as1 como tamb.ién'· ~.;:un 
crecimiento significativo en las inversiones extranje~~s/. Por 
otra parte, tambÍ.én hubo de experimentarse .. iiicré~ent.js . ~¡:¡- .. l~s · 
importaciones para sostener . el crecimiento· de • 1a '\;~~duccfon:; . 
aumentos insuficientes en las inver$iones ·. nacionÚ.,;~'· 'y· .un·· 

crecimiento significativo de los niveles de de,.ell\pie():,;: 

Durante el perlo~o den~minado como crecimiento co~ ¿flacl~n .· 

y desempleo (1971~1981), la economla mexicana' se de.seri.~olvÍ.6 

31!1/ Labra Anaando, op. cit. p. 38, 
¡ 
¡ 
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en medio de un contexto internacional caracterizado por el 
estancamiento y la inflaci6n, la crisis energética y de 

alimentos, la crisis monetaria y el abandono del patrón ora. 

En el periodo que va de 1971 a 1981 el Producto Interna.Bruto 
(PIB) experimentó una tasa promedio de crecimiento anual del 
6.7%, en contraste can el 7.6% del periodo de ·1957-1970. 

Por su parte, 
reqistró, para 

el nivel generai' de precios al consumidor 
el mismo periodo, una tasa media anual de 

crecimiento del 18.8%; siendo el año de 1973, fecha a partir 
de la cual el proceso inflacionario se agudiza. As!, de 1973 

a 1981 la tasa media de crecimiento anual registrada en el 
nivel de precios fue del 24. 6\'. De una inflación anual del 
5. 5.% en 1972, se pasa a una del 21. 3% en 1973; 

Durante los primeros años de la d.écada .de. los afias setenta,. 

la exportación de productos nacÍ.onai;;s, se·· ·reduce como 

consecuencia del estancamiento econ6mico\c¡ue :se ·:produce en 

los principales paises industrial~s;>de:iguál fórma:liÍs~a:i:ás 
cosechas y la descapitalización del cáinpci prcipii::Ún que el 

crecimiento del sector agrl'.cola . f~era insJ~icient~; · 10 cu..:1 
motiva el aumento de las impar'taéi.on~s·:ci~··;;~r~dÚ~-t~~~ b~sicos; 
y en consecuencia se incrementa · ~ii(~~€{~i't;,~·~;; ·.~á· · balánza 
comercial y se produce un ·aum~nto•;' significátivo en los 

niveles de la deuda externa/ i>~7~~:ef ~~~n~~2~r:icis .iúicit del 
gobierno. :~:~·;·:··~~: ;:,'..<:º-

.:.'- ,.·· "''' '.,---·,- --- ·:i·;~"'"--.'.''c~:_-!/ ... , .. -

La disminución de la · produÍ::ci6n ;/~consecuencia de las menores 
exportaciones, asi C:,C:,~,;;:J{¡;'~;di~mi~ubl.ón en la producción 

agrl'.cola, motivaron" úna irisüúci'i~ncia ; de ·:la : oferta agregada 
para satisfacer la c:Íema'nda'(i:ant~::cÍ~··biel'le~ de consumo como 
de bienes intermedios. y . d;;·; ca~ital •. i~·, cual se trató de 

satisfacer a partir de: un m~Y.6~ _vO'lumen. de importaciones. 
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Íl proceso desatado por estos hechos fue el incremento en los 
niveles de precios, ya que por una parte se presentaba una 

demanda excesiva, y por la otra se importaba inflaci6n 
externa al tratar de satisfacer la demanda interna. El 

proceso inflacionario tendi6 a agudizarse como consecuencia 

de las presiones que originaba en la demanda agregada el 
awnento de la deuda externa contratada por el pa1s para 
financiar cada vez mAs los altos déficit públicos. 

De igual forma, el descenso de la producci6n y de las 

ei<portaciones motivaron que los niveles de desempleo 
crecieran significativamente, respecto a los registrados en 

aftas anteriores. As!, por ejemplo la tasa abierta de 
desempleo durante el periodo de referencia crece 9. 3\ en 
promedio anual, mientras que durante el periodo de 1940 a 
1956 la tasa promedio sólo es de 4.8%. 

Finalmente, en ese periodo se comienza a vislumbrar factores 
monetarios y de expectativas que ya desde entonces jugarían 
un papel importante en la determinación de los precios en la 
economla mexicana. El primero de ellos como consecuencia del 

incremento en las entradas de capital externo, del incremento 

sostenido en los gastos del gobierno, y a mediados de este 
período, por los ingresos provenientes del comercio exterior, 

principalmente de las mayores exportaciones petroleras. En el 

segundo factor, los niveles inflacionarios que se comenzaron 
a registrar a partir de 1973, y los cuales mantuvieron una 

tendencia ascendente, motivaron que cada vez mAs los agentes 

econ6micos se formaran y utilizaran expectativas sobre el 
comportamiento de las variables macroeconómicas, lo cual 

determinó en algún grado el desarrollo de sus actividades. 

Durante el periodo que va de 1982 a 1987 por lo menos, la 
economía mexicana experimenta la peor crisis económica de su· 

historia. Las características que definen a este periodo 
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hacen que se le denomine como de decaimiento con inf laci6n y 
desempleo. En efecto, por primera vez en mucho tiempo loa· 

niveles de producci6n disminuyen, el proceso inflacionario se 
vuelve incontrolable, y por tal motivo las politicas anti
inflacionarias, a la vez que propician el estancamiento de la 

actividad productiva, generan un considerable incremento en 
loa niveles de desempleo. 

En resumen, es en ese periodo, en donde se aplic6 el mayor 
ndmero de planes econ6micos en tan corto tiempo, en donde se 
registraron los mayores niveles de inflaci6n, de déficit 
püblico y de especulaci6n con el peso mexicano. De igual 

forma, en ese lapso se registraron las menores tasas de 
crecimiento económico, de empleo y de inversi6n productiva. 
Fue en ese periodo en el cual se desboró el problema de la 

deuda externa, y en donde el problema de la deuda interna 
adquirió importancia significativa. 

Al inicio de este periodo (1982-1987), la actividad econ6mica 

se desenvolvi6 en un contexto internacional completamente 
recesivo, lo cual afectó el volumen del comercio mundial y 

principalmente el de los paises no industrializados, 

incluyendo México. Por esta razón se debilit6 el mercado 
mundial del petr6leo¡ afectando los ingresos que por 
exportaciones de hidrocarburos recibia el pais. como si lo 

anterior no fuera suficiente, en los mercados financieros 
internacionales se produjo una elevación de las tasas de 
interés que incrementaron los pagos del servicio de la deuda. 

Las presiones del sector externo provocaron desajustes en la 

balanza de pagos, en las finanzas y en la politica de tipo de 

cambio, entre otros. Al finalizar 1982 se agudizó la 
especulación cambiaría y se propició una elevada fuga de 

capitales, que al mismo tiempo que redujo las 

disponibilidades de divisas, tanto en el sector público como 
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en el privado, redujo su capacidad para enfrentar el pago de 

sus deudas. 

La pol!tica cambiaria, el alto déficit pUblico y la liquidez 

de la economia propiciaron que 1982 fuera el primer afto de 

alta inflaci6n; de igual forma las menores exportaciones, la 
restricci6n del gasto pUblico y la elevada inf laci6n, 
repercutieron en la actividad productiva, la cual, por 

primera vez en mucho tiempo, registr6 tasas negativas. 

Los efectos multiplicadores de estos hechos no se hicieron 
esperar: la capacidad de generación de empleos no s6lo se 

detuvo sino que se contrajo, la captaci6n de ahorro se redujo 
considerablemente, y por ello los niveles de financiamiento y 

las inversiones disminuyeron, las tasas de interés mostraron 

una tendencia marcada al alza, entre otros efectos. 

La politica econ6mica adoptada durante los siguientes años se 

concentr6, fundamentalmente y cada vez en mayor grado, a 
·resolver el proceso inflacionario e iniciar una nueva etapa 

de crecimiento sostenido en la producci6n. Es decir, se 

orient6 a reordenar la econom!a e iniciar el cambio 

estructural del aparato productivo del pais. 

En los primeros tres años de este periodo (1982-1984), las 
constantes politicas de austeridad en los gastos del 

gobierno, as! como el continuo deterioro del poder de compra 
de la mayoría de los trabajadores, es decir, de la aplicaci6n 
de una política restrictiva, condujo a que los niveles de 

inflaci6n se redujeran cerca de 39 puntos porcentuales. A 
este proceso de desaceleraci6n inflacionaria contribuy6 el 

control de precios y el rezago de los precios y tarifas del 
sector público, sin embargo, a pasar de esta disminuci6n los 

niveles inflacionarios seguian siendo elevados. De igual 



57 

forma, los severos problemas coyunturales que experimentaba 

la econom1a mexicana agravados constantemente por factores 
externos (derrumbe del mercado petrolero y las pol1ticas 
proteccionistas, entre otros), impidieron que los esfuerzos 

encaminados a propiciar el cambio estructural . fueran 
insuficientes y en ocasiones prácticamente nulos. 

A mediados de 1986, la econom1a mexicana vuelve a 

experimentar los efectos de la crisis, aunque esta vez con 
signos de suma gravedad. De esa fecha hasta finales de 1987 

la actividad productiva descendi6 a los mismos niveles de 
198J, la inflación revirtió su tendencia mostrada durante los 

tres afios anteriores, con una mayor aceleración los niveles 
de desempleo volvieron a incrementarse al igual que el 
déficit financiero del gobierno, las exportaciones totales 

descendieron como consecuencia del derrumbe del mercado 
petrolero, los precios del hidrocarburo bajaron hasta un 50%, 
al mismo tiempo que continuaba la devaluaci6n del peso 

mexicano. 

De 1983 a 1987 la tasa media de crecimiento anual del indice 

nacional de precios al consumidor fue del 71.1%, la más alta 

desde 1941. 

Puede observarse que los factores que motivaron el proceso 
inflacionario en este periodo fueron tanto monetarios, de 

demanda, de costo y de expectativas, pero fundamentalmente 
como consecuencia de factores estructurales que se originaron 

y desarrollaron a partir del modelo de acumulación adoptado 
por el pais después de la segunda guerra mundial. 
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2.4 Principales efectos del proceso inflacionario 

Como es obvio, los efectos de la inflaci6n adquirirán 
diversas formas dentro de una econom1a. Las caracter1sticas 

particulares que éstas adquieran en un momento dado, 
dependerán de factores tales como la estructura productiva de 

la econom1a, su solidez y desarrollo, la composici6n de la 
poblaci6n por actividad económica, entre otros, sin embargo, 
es posible afirmar que en general, los efectos de cualquier 
proceso inflacionario presentan ciertas singularidades que 

los pueden generalizar. 

En este apartado se recurre a dichas singularidades con el 
objeto de presentar en forma general los principales efectos 

que conlleva un proceso inflacionario. 

Asi, siendo la inflación aquel proceso en el cual se 

experimentan aumentos sostenidos y generalizados en los 
precios de los bienes y servicios que se producen en la 

econom1a, es claro que algunos de los efectos serán: 

l. La depreciación del valor de los activos monetarios 

existentes en la economia. 

El gobierno, las empresas y los consumidores experimentarán 

una disminución real de sus ingresos monetarios como 

consecuencia del aumento generalizado de los precios. Las 
nuevas unidades monetarias existentes, una vez producida la 
inflación, no serán en términos de valor, igual que las 

viejas unidades monetarias. Los pesos de hoy no serán o no 
contendrán el mismo valor real que los pesos de ayer. Los 

activos monetarios actuales no suministrarán igual cantidad 
de bienes que sus antecesores. 
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2. La aiodificaci6n total de la estructura de los precios 

relativos de los bienes y servicios. 

Es decir, la relaci6n de caml>io que se establece entre ellos. 

Por ser la unidad monetaria una mercancía más de la economta· 

la cual sirve como medio de paqo e intercaml>io, asi como 

patr6n de valor de las demás, al modificarse su valor, como 

consecuencia del incremento de los precios, se modifica el 

valor de las demás y su relaci6n de intercambio. 

3. Consecuentemente, la inflaci6n origina la pérdida del 

poder de compra de las empresas, el qobierno y los 

consumidores, vla la depreciaci6n de los activos monetarios y 

la modificaci6n de los precios relativos. 

Dicha pérdida serA mayor o menor dependiendo de la menor o 

mayor compensaci6n real de los inqresos monetarios de las 

empresas, el qobierno y los consumidores. 

4. También se produce, en forma simultánea, una disminuci6n 

del consumo privado y del gobierno. 

Una vez que se ha producido la inflación y en consecuencia, 

la depreciaci6n de los activos monetarios y las 

modificaciones de los precios relativos, los consumidores, en 

qeneral, deberAn de disponer de mayores volúmenes de activos 

monetarios para adquirir la misma cantidad de bienes o 

servicios. como el aumento de los inqresos no se produce, en 

la mayorla de los casos, en forma simultánea ni en la misma 

proporción que los aumentos de los precios, entonces el 

efectos que se produce se manifiesta en una disminuci6n del 

consumo privado y del gobierno. La maqnitud de dicha 

disminución dependerA también de otros factores que aqu1 no 

se analizarán. 
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s. Aumenta la demanda por activos monetarios. 

Como se puede descubrir en los párrafos anteriores, la 

inf laci6n también provoca un aumento inmediato de la demanda 

por activos monetarios, que compensen la pérdida de valor de 

los mismos. El aumento de la demanda, se supone, serA en el 

mismo porcentaje en que se depreciaron los activos 

monetarios. 

6. se experimenta un aumento en la demanda de crédito de todo 

tipo. 

Las necesidades de los agentes econ6micos serán las mismas en 

cantidad y calidad, lo que junto con la depreciaci6n de los 

activos monetarios, provocará mayores necesidades de crédito 

que funcione como fuente alternativa inmediata de dinero. El 

uso del crédito es una forma de satisfacer la demanda de 

activos monetarios creada por la depreciaci6n de los mismos. 

7. Se produce una aceleraci6n de la circulaci6n de los medios 

de pago. 

Si se supone un proceso inflacionario sostenido y 

generalizado, aunado al hecho de que el valor real de los 

activos monetarios no se compensan en la misma proporci6n que 

su depreciaci6n, entonces es posible esperar que los activos 

monetarios fluyan en la econom1a con mayor velocidad, como 

consecuencia de las expectativas racionales que se crean los 

agentes econ6micos respecto del. comportamiento futuro del 

nivel de precios. Que en esta situaci6n siempre será al alza. 

En otras palabras el multiplicador monetario de la econom1a 

aumentará. 
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a. se produce una modificación en las expectativas de los 

agentes económicos, respecto del desenvolvimiento futuro de 

las principales variables econ6micas que les afectan. 

9. se origina una disminución de los volQmenes de captación y 
financiamiento del ahorro y la inversi6n respectivamente. 

Es decir, se reduce la intermediación financiera y con ella 
el monto de recursos canalizados a la inversión productiva. 
Para mantener el valor relativo del dinero, la sociedad 
adopta un patr6n consumista, lo cual posibilita una situación 

de alta liquidez. 

10, se revalorizan los activos fijos de la comunidad, como 

consecuencia directa de la depreciación de los activos 
monetarios y de la modificación de los precios relativos. 

Estos activos flsicos se han adquirido a un valor inferior 
del que contendr~n después de la inflación. Entre otros 
activos fijos revaluados se encuentran, las materias primas, 

los acervos de capital, los productos aQn no vendidos, los 

objetos de joyerla y obras de arte, etcétera. 

11. se produce una transferencia neta de recursos. 

La cual se efectQa mediante diversos mecanismos, de aquellos 

sectores cuya posici6n en épocas de inflación es desventajosa 
-asalariados, sectores · con ingresos fijos, consumidores, 

acreedores y ahorradores, entre otros- hacia aquellos 
sectores cuya posición es ventajosa -empresarios, 

comerciantes intermediarios, intermediarios financieros e 
inversionistas, etcétera-. 
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12. se produce una transferencia neta de recursos hacia el 

exterior, mediante las relaciones econ6micas que establece el 

paie con el resto del mundo. 

Entre estas se encuentran las exportaciones e i•portacionee, 

las inversiones extranjeras, las transacciones fronterizas, 

el turismo y el empleo de mano de obra por la industria 

maquiladora de exportaci6n. 

El mecanismo de este hecho se fundamenta, principalmente, en 

la depreciación de loe activos monetarios, y la relación que 

quarda con los activos monetarios de las economías externas 

con las que el pais comercia. Por esta razón loe términos de 

intercambio real favorecerAn a los activos monetarios de 

otros paises cuyos activos no modifican su valor como 

consecuencia de la inflación. Un dólar gastado aqu1 tendré 

mayor capacidad de compra que su anterior equivalencia en 

pesos. 

13. En consecuencia, la inflación produce casi en forma 

inmediata, la redistribución del ingreso entre los factores 

que intervienen en la producción. 

14. Se ocasiona 

competitividad en 

que 

los 

el sector exportador 

mercados internacionales, 

pierda 

como 
consecuencia de los mayores costos en que incurren las 

industrias exportadoras, y siempre que incurran en mayores 

costos de producción. De lo contrario se verán beneficiadas 

como resultado de la cotización de las mercancias en moneda 

externa y resultado de la depreciación de la moneda mexicana. 

15. En general, se produce un incremento de los costos de 

producción de las empresas y consecuentemente un desajuste. 

financiero. 
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Loa desajustes financieros son m6s notorios en las empresas 
pllblicaa que producen biene·s para el consumo o la producci6n, 
ya que comunmente los ingresos de estas empresas son menores 
a loa costos de operaci6n. 

16. se originan presiones que tienden a modificar el curso de 
las pol1ticas econ6micas implantadas por el ·gobierno, 
principalmente en las de tipo financiero, fiscal y de 
finanzas pQblicaa. 

17. si la inflación es ocasionada por un estrangulamiento de 
la estructura productiva del pa1s, entonces el efecto 
inmediato se traducirá en un incremento de la demanda de 
bienes y servicios importados, lo cual a su vez ocasionará un 
desequilibrio en la cuenta corriente de la balanza de pagos. 

otros efectos inmediatos son: 

18. La acumulaci6n de inventarios por la revalorizaci6n de 
los activos fijos. 

19. Aumenta la adquisición de bienes ra1ces y de activos 
extranjeros. 

20. Se pierde la confianza en el valor del dinero. 

La párdida de valor de los activos rinancieros induce ·a los 
ahorradores a buscar instrumentos alternativos que mantengan 
su valor. 39' 

39/ lufr• Sefre Arfel, op. cit. p. JU. 



III. MODELO PARA EXPLICAR LA IHFLACION EN MEXICO 

3.1 Planteamiento del modelo 

3.1.1 consideraciones previas 

El problema fundamental que enfrenta el investigador de la 
ciencia econ6mica -y de las ciencias sociales en general
radica en que su quehacer intelectual se basa en el 
conocimiento de un mundo real complejo, en el cual convergen 
un sinnümero de fen6menos que se relacionan entre s1. 

Para conocer la realidad, el analista econ6mico hace una 
abstracci6n de ella a partir de su observaci6n. La tarea de 
dicha abstracci6n es identificar los elementos esenciales 
del, o los fen6menos a conocer, as1 como las relaciones 

causales existentes entre ellos. En otras palabras, es 
condici6n necesaria en todo intento por conocer la realidad, 
la observaci6n emp1rica del fen6meno objeto de 1nvestigaci6n, 

de tal manera que pueda identificarse claramente sus 

relaciones e interrelaciones. 

Para representar la realidad estudiada en forma simplificada, 
el analista utiliza modelos de diferentes clases'º' mediante 

los cuales intentará explicar su comportamiento. La 

representaci6n simplificada que se haga de la realidad a 
través del modelo, será más completa mientras más se conozcan 

las particularidades esenciales del fen6meno. 

40/ C•flo Da9\lft, SelKcf6n di ... , N•todotogfa y crftfca económica. El JrfMe1tre EconáTtfco wo. Z6. 
FCE. Mxfco 1978. p. 7·19. 
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Bn la eati11aci6n de modelos, las dificultades para 
cuantificar estad1sticamente algunas variables, determinan el 
nivel de simplificaci6n de la realidad. 

3.1.2 construcci6n te6rica del modelo 

La inflaci6n se define como aquel proceso mediante el cual se 
presentan incrementos sostenidos y generalizados en el nivel 

·de precios de los bienes y servicios que se producen en la 
economla; y el cual ocasiona, en forma inherente, 
alteraciones en los precies relativos de tales bienes y una 
depreciaci6n inmediata del dinero. 

El elemento clave de esta definici6n es el precio. 

El precio es la representaci6n final, en términos monetarios, 
del valor relativo de los bienes y servicios de una 
comunidad; pero, ¿qué determina a ese precio?, o de la misma 
forma, ¿qué elementos determinan el valor de las mercanclas? 

Para dilucidar estas interrogantes será conveniente recurrir 
a la teor1a microecon6mica, espec1ficamente a la.teor1a de la 
empresa. 

Dicha teor1a supone que, 

••. cada empresa ajusta su nivel de producción en forma tal 
que se eleve al mAximo el beneficio obtenible con sus 
operaciones. Dado que el beneficio es la diferencia entre el 
ingreso total por ventas y el costo total de la producción, 
aquel se eleva al máximo en el nivel de producción donde es 
mtucimo el excedente del ingreso sobre el costo o donde se 
reduce al m!nimo el exceso de coste sobre el ingreso. 41' 

41/ F•rtUJOn, f.arra MictOt'Conólniu. FCE. 6ta nimpreai6n, NéJdco 1984, p. 23' 
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Es decir, las ventas totales de la empresa serAn igual al 
volumen total de la producci6n multiplicado por el precio 
unitario del producto. Mientras que el costo total serA igual 

al resultado de la suma de los costos fijos y los costos 
variables por unidad producida. En este sentido el beneficio 

por unidad producida será igual a la diferencia entre el 
ingreso por unidad y el costo unitario. 

Estas ideas permiten identificar dos elementos principales en 
que se compone el precio del producto y de la producci6n en 

general: los costos y el beneficio empresarial. Es 16gico 
suponer que el precio de cualquier bien debe considerar por 

lo menos el costo de producci6n más un margen de ganancia. 

En el primer elemento se incluyen, proporcionalmente, los 
costos en que incurre el empresario para producir dicha 

mercancia. El segundo elemento contiene, por suposici6n aquel 

porcentaje de los costos que representa la ganancia del 
empresario. 

Es importante mencionar que 

servicios representa para el 

efectiva de su ganancia. 

la venta de los. bienes o 

empresario la cristalizaci6n 

Con base en las ideas anteriores se propone la siguiente 

relaci6n funcional de los precios. Asi, la determinaci6n del 
precio (P) es una funci6n de los costos y de las ganancias. 

Es decir: 

P = P(costos, ganancias) 

Aunque la forma matemAtica de la funci6n por el momento no 

interesa, se propone tentativamente la siguiente: 
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que ea igual a: 

donde: 

•t precio de cualquier bien en el tiempo t 

Ct = CTt/Vl't = costo medio de producci6n en el tiempo t 

CTt costo total de la producci6n en el tiempo t 

Vl't volumen de la producci6n en el tiempo t 

a tasa porcentual 

Bajo este esquema se deriva que, si esto es as1, entonces el 
incremento en los precios s6lo se produce si: se reqistran 
incrementos en los costos totales pero permanece constante el 
volumen total de la producci6n; disminuye la producci6n pero 
no el nivel de costos; se modifica el porcentaje de las 
qanancias sin que se haya producido realmente un incremento 
en los costos unitarios de producci6n ( dado que se supone 
que la ganancia es proporcional al costo). 

En este sentido, el incremento de precios se produce por el 
lado de los costos o por el lado de las qanancias. 

Si se. da un incremento en los niveles de precios, sin que 
existan razones para sospechar que éste es debido a aumentos 
producidos en los costos o en el porcentaje de las ganancias, 
entonces se está frente a elementos que salen del ámbito 
riquroso de la producci6n. 
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Es posible que al no producirse incrementos en los costos ni 

en el porcentaje de ganancias, el aumento de los precios se 

haya debido a la existencia de demanda excesi va411 entre otras 

causas, aunado a la incapacidad econ6mica para responder 
satisfactoriamente -mediante una mayor producci6n- a esa 

demanda. 

La oferta, suponiendo una economia cerrada, se vuelve 

completamente inelastica motivando que el precio se 
incremente. Es decir, uno de los mecanismos que reduce la 
demanda excesiva es el incremento de los precios. 

De esta forma se produce un incremento en los costos de 
producci6n debido a un exceso de demanda. Si los bienes cuyos 

precios se han incrementado por un exceso de demanda se 
emplean como materias primas o como bienes de capital, el 
efecto en los precios finales de los nuevos bienes producidos 

se reflejara necesariamente, ya que los costos de estos 
t:iltimos se habran incrementado. si el exceso de demanda se 

produjo en bienes de consumo final, el incremento de su 
precio afectara el costo de vida de los trabajadores que los 

requieren, presionando como consecuencia el precio de la mano 

de obra. 

También es posible que se produzca una demanda excesiva 
debido a una disminuci6n voluntaria o involuntaria en la 

oferta. En otras palabras, si la demanda existente en un 
mercado cualquiera permanece inalterada, entonces un baja en 

la· oferta que satisface a esa demanda producira, en 
consecuencia, demanda excesiva sin que necesariamente se haya 
producido una utilizaci6n 6ptima de la capacidad productiva o 

incapacidad productiva para responder al exceso de demanda. 

42/ Seglli l• teoría ke)'Tlffflna es .,..11a ~ qw St.pere I• capacic:Ud procb::tfva de- l• economfa, 
cuando esh últfflll .. encuentn en~ situación de ~ctdn plena. 
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Conaecuencia de las consideraciones anteriores, la relaci6n 
funcional de los precios, propuesta anteriormente, se 
modifica de la siguiente manera: 

P = P(coatoa, 9aaaaciaa, 4 ... ada excesiva) 

La cual indica que el nivel de precios es una funct6n de los 
costos de producci6n, del marqen de qanancia y de la demanda 
excesiva de la·economla. 

Como ya se mencion6 anteriormente, el precio no es más que la 
representaci6n final, en términos monetarios, del valor 
relativo de los bienes y servicios que se producen en una 
economla. 

El elemento clave que llama la atenci6n ahora es 
los siqnos monetarios utilizados para realizar el 
de las mercancias. La utilidad del dinero45' 

el dinero o 
intercambio 
estriba en 

servir de intermediario para facilitar y aqilizar el 
intercambio de mercanc1as entre los diferentes aqentes 
econ6micos, as1 como servir de patr6n qeneral de valor de las 
mismas, a través del cual se representan sus respectivos 
valores finales; de aqu1 el término de precios relativos de 
las mercanclas. El dinero, en todo caso, no es más que otra 
mercanc1a. 

En este sentido, la cantidad total de dinero existente en la 
economla, deberá ser tal que permita realizar las diferentes 
transacciones que sean necesarias para movilizar los 
diferentes volQmenes de bienes. La oferta monetaria, por 
tanto, deberá satisfacer la demanda monetaria. 

4J/ Jndependftnt.ente de 11 MOd1ll~ que ~lera iste: moneda Metálica, papel l!IDnedl, ch~s, 
Urjetu de crldlto, entre otr11. 
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Una oferta que supera los requerimientos reales producirA una 
mayor capacidad de la econom1a para realizar un mayor nW.ero 
de transacciones, es decir, habrá aumentado la capacidad de 

consumo de la sociedad. Si al mismo tiempo no existe 
capacidad productiva«! para satisfacer el aumento en la 

capacidad de consumo derivado del exceso de activos 

monetarios, entrarA inevitablemente en acci6n alguno, o 
algunos, de los mecanismos que tiendan a reducirla. Uno de 
ellos ya se mencion6, es el aumento de precios. 45' 

El exceso de la oferta monetaria incrementa el nivel de los 
precios, via un aumento de la liquidez de la economia, y por 
tanto de la demanda excesiva, cuando no existe una respuesta 
positiva de la capacidad productiva. 

El incremento producido en el nivel de precios, significar~ 

la depreciaci6n inmediata del dinero. Una vez que se han 

elevado los precios, el dinero ya no guardará la misma 
relaci6n de valor que tenia respecto a los bienes que 
representaba anteriormente. Ahora será necesario disponer de 
una cantidad mayor de activos monetarios para intercambiar la 

misma cantidad de bienes. Esto, en principio, inducirá a las 

autoridades monetarias a elevar la oferta monetaria para 
satisfacer los nuevos requerimientos de activos reales. 

Si los nuevos requerimientos de activos monetarios, motivados 
por la depreciación del dinero v1a incremento en los precios 

relativos, son satisfechos por los nuevos incrementos en la 

oferta monetaria en forma completa, entonces las presiones 
inflacionarias originadas por alta liquidez y en consecuencia 

por demanda excesiva, se verán anuladas. Por el contrario, si 
los nuevos incrementos en la oferta monetaria sobrepasan los 

44/ Se refiere • le fnt•P9cicMd pro6.lctha • nivel e» la economfa NCionel, sin considerar por •I' 
..wnto I• utfsfeccfdn de le ~ • trall'lfs de 111 Importaciones. 
45/ El a\9ento dio la tasa f111POsfth•a t..Oi"' n otro dt los 111ecanfS111Ds 41e pueden entrar .o oprracfdn. 
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requerimientos de activos monetarios, entonces las presiones 
inflacionarias motivadas por demanda excesiva permanecer4n . 

latentes. 

E,I. an6li•ia descrito en loa p6rrafos previos, nos conduce a 
aodif icar nuevamente la relaci6n funcional del proceso 

inflacionario para quedar como sigue: 

P • l'(oostos, 9ananoias, duanl!a ucasiva, oferta aonataria 
uoasiva) 

Relaci6n que establece l.a correspondencia funcional que se da 
entre los niveles de precios y los costos de producci6n, .las 
ganancias, la demanda excesiva y el exceso de la oferta 

monetaria. 

Sin embargo, habr4 que precisar que la relaci6n causal entre 
el exceso de la oferta monetaria y el nivel de precios, se 
establece por conducto de la demanda excesiva que produce la 

mayor liquidez de la econom1a y la incapacidad del sector 
productivo para satisfacer el aumento en el poder de compra 

de los agentes econ6micos. 

De la misma forma, existir4n un sinnQmero de variables 

econ6micas cuyos comportamientos afectaran el 
desenvolvimiento de la oferta monetaria, y dado el estado 
general de la econom1a, pueden ocasionar oferta monetaria 

excesiva, y por consiguiente demanda excesiva en el mercado 
de productos. 

La emisi6n primaria de dinero, sin un control adecuado por 
parte de las autoridades monetarias, puede conducir 

inevitablemente a aumentar los saldos de activos monetarios 
m4s all4 de los requerimientos necesarios, propiciando alta 
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liquidez de la econom1a. La emisi6n primaria de dinero habia 

sido uno de los mecanismos que las autoridades 

gubernamentales utilizaron para financiar .los altos déficit 

fiscales. 

Las erogaciones del gobierno federal en gastos corrientes y 

en inversi6n, por el papel importante que tienen como 

reactivador de la econom1a, suelen producir presiones 

inflacionarias vía un aumento en la demanda agregada de la 

econom1a. Por tal motivo, las erogaciones gubernamentales son 

otro de los elementos que, dependiendo de las condiciones en 

que se encuentre la actividad económica del país, suelen 

incrementar la oferta monetaria, demanda excesiva, y por 

tanto el incremento de los precios. 

La disponibilidad de crédito, así como el comportamiento de 

las tasas de interés que modifican la demanda y oferta 

monetaria, son elementos que inciden directa o indirectamente 

en el comportamiento de los precios a través del exceso en la 

oferta monetaria. 

Finalmente, el flujo de recursos provenientes del exterior es 

otro ~lemento que puede modificar la cantidad de saldos 

monetarios, y por tanto, ser factor que tienda a modificar 

los niveles de precios. 

Ahora bien, serA preciso mencionar también aquellos elementos 

que afectan el comportamiento de los precios internos de la 

economía, pero que por su naturaleza son determinados fuera 

de ella, es decir, a elementos que se originan y desarrollan 

como consecuencia de las relaciones comerciales que el pa1s 

establece con el resto del mundo. 
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En ••te grupo se encuentran las importaciones pues suelen ser 
el factor que presione al alza los niveles de precios 

internos vla costos. Es decir, la modificación de los precios 

internacionales 
representa para 

de los insumos 
las industrias 

y bienes de 
importadoras 

capital, 
de esos 

productos, una disminuci6n o aumento de sus costos de 
operación, de acuerdo con la disminución o aumento de los 
precios internacionales. 

Como es natural, la importancia de este elemento en la 

determinación de la inflación interna dependerá de la 

estructura productiva del pais, de su diversidad, de los 

patrones de consumo de su sociedad, de las pollticas 
acon6micas de comercio exterior y de otros elementos. 

Si para operar, la estructura económica del pais requiere de 

volQsenes importantes de bienes importados, entonces el 
efecto que puede ocasionar algQn cambio importante en el 
valor de esas mercanc!as, se reflejará, en primer lugar, en 

los costos de producción, y en segundo lugar, se verá 
reflejado indudablemente en los precios finales de aquellos 
bienes producidos con insumos o bienes de capital importados. 

Esta situación puede agravarse si dentro de la economia se 

adopta una politica que mantenga en constante proceso de 
subvaluación a la moneda mexicana. En este sentido, los altos 

requerimientos de bienes importados, aunado a la sostenida 
devaluación de la moneda nacional, originará un constante 
incremento en los costos de producción en aquellas industrias 

netamente importadoras. 

Otro elemento que afecta el comportamiento de los precios 

internos, pero cuyo efecto inflacionario se qenera fuera de 
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la econom1a, es la venta de productos al resto del mundo, es 

decir, las exportaciones. 

como se sabe los precios establecidos en el mercado mundial, 

para algunos bienes mexicanos de exportaci6n, pueden inducir 

el comportamiento de tales exportaciones, y generar 

consecuentemente presiones al interior de la econom1a en el 

nivel de precios. 

El mecanismo · es el siguiente: un aumento en el precio 

internacional de los bienes que el pa1s exporta, estimular! 

el crecimiento de las cantidades ofrecidas al mercado 

mundial. Lo anterior modificar! una utilizaci6n mAs efectiva 

de la capacidad productiva de las industrias exportadoras del 

pa1s. Si paralelamente esos productos exportables mantienen 

una alta competitividad, originada por una pol1tica de 

subvaluaciones del tipo de cambio, lo mAs probable es que la 

demanda externa se incremente. 

si los nuevos requerimientos no son satisfechos debido a una 

incapacidad de la planta productiva, entonces se generar! 

demanda excesiva externa que presionar& a la demanda interna 

de los mismos productos, es decir, se tratar& de cubrir esa 

demanda externa con productos que originalmente estaban 

destinados a satisfacer el mercado interno -a menos que estén 

orientados exclusivamente al mercado externo- motiv6ndose 

demanda excesiva interna y por lo tanto incrementos en los 

precios internos. 

Nuevamente, el grado de afectaci6n depender& de la capacidad 

de respuesta que tenga el aparato productivo del pa1s, de su 

estructura, de su nivel de utilizaci6n, de la magnitud del 

mercado interno, y de otros factores no menos importantes. 
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El anAlisis descrito en los p4rrafos anteriores permite 
plantear las relaciones funcionales que a continuaci.6n se 
indican, las cuales se caracterizan por la interdependencia 
establecida entre algunas de las variables identificadas a lo 
largo de la tormulaci6n te6rica del modelo. 

Asl, el 
relaci6n 

an4lisis te6rico previo induce a establecer una 
funcional para el nivel de precios (P), de la 

siguiente manera: 

P = l'(costos, ganancias, daaanda exce•iva, precios de las 
!aportaciones) 

En virtud de que los costos de producci6n (C) se modifican 
por el aumento o disminuci6n de los precios de los insumos y 
bienes de capital, del nivel de los salarios y del nivel de 
precios de las importaciones, entonces se establece la 
siguiente relaci6n funcional: 

e = g(precios, salarios, prscio da las !aportaciones) 

Las ganancias (G) en función de las siguientes variables: 

Q ~ h(pracios, costos) 

La demanda excesiva (DE) se presenta como una relación 
funcional de las siguientes variables: 

DB = i(oferta aonataria excesiva, precio 
axportacionss, déficit público, crédito 
neto, tasa da interés) 

de las 
externo 



Los salarios (8) en funci6nlde las variables que.se indican: 

8 = j(preoio•, •elario•I 
1 

Finalmente, 

como una 

la oferta monJtaria excesiva (OJI) se presenta 

relaci6n funcibnal de las variables que a 

continuaci6n se indican: 

OH = k(precio•, coatos, 4ificit público, cri4ito externo 

neto) 

¡ 

El que se origine y propage la inflaci6n dependerá de 

factores estructurales. Es 
1

decir de la estructura productiva 
de la economia, de los difekentes grados de desarrollo de los 

diversos sectores productivbs y de sus diferentes niveles de 

inversi6n, d~ la distriJici6n y caracteristicas de la 
1 

poblaci6n econ6micamente ac~iva, de los patrones de consumo, 

de la creaci6n y desarr?llo de la superestructura que 

acompafla y hace posible el' funcionamiento de la estructura 

productiva (el aparato gubernamental, el sistema financiero, 

el sistema de transporte y comunicaci6n, etcétera), de la 

naturaleza de las relacione~ comerciales establecidas con el 
1 

exterior, y de un sinnómero 'de factores no menos importantes. 

La argumentaci6n anterior ~onduce a considerar la inflaci6n 

como un fen6meno cuya naturaleza es de tipo estructural, y 

que la manifestaci6n de la misma, como .consecuencia del 

comportamiento de algunas variables ya analizadas, no es más 

que el resultado del desequilibrio estructural de la 
1 

economía. 
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A partir del modelo te6rico desarrollado en el presente 
apartado se formula el modelo matemAtico el cual •• estimarA 
y validarA estadísticamente. A continuaci6n las ecuaciones e 
hip6tesia estructurales que conforman dicho modelo. 

l.1.3 Ecuaciones e hip6tesis estructurales 

La foraulacl6n teórica del modelo·de la inflación descrito en 
el apartado anterior se expresa matemAticamente a través de 
las siguientes ecuaciones e hipótesis estructurales461: 

(3.1.3.11 

(3.1.3.21 

(3.1.3.3) 

(3.1.3.6) 

461 LI lfnulfdad et. l11 ecu.clanes no correspondtt con alglil 1ntlhf• g;Affco ellbor9do previamente, 
lllb bien rnpondt • 11 rel1tfva flcft fcNd .conaiMtrfn PI"• iunfpular dichas ecuaciones. 



donde: 

r,. indice nacional de precios al consumidor en el 

tiempo t 

Y2, indice nacional de precios al productor en el 

tiempo t· 

Y3 , excedente de exp.lotaci6n, en términos reales, en el 

tiempo t· 

r4, demanda excesiva registrada en el periodo t, 

calculada de la siguiente manera: consumo total más 
formaci6n bruta de capital m.is importaciones más 
variaci6n de existencias,· menos producto interno 
bruto menos exportaciones. 

Y51 salarios m1nimos en el tiempo t· 

Y61 oferta monetaria existente en el periodo t· 

x,,., = indice nacional de precios al consumidor en el 

tiempo t-l' 

X2.., = indice nacional de precios al productor en el tiempo 

t-1· 

s 3.., = salarios m1nimos en el tiempo t-l • 

s4t indice de precios de las exportaciones de bienes y 

servicios en el tiempo t• 
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indice de precios de las importaciones de bienes y 

•ervicios en el tiempo t• 

déficit fiscal del qobierno federal en el afto t-1· 

créditos externos 

periodo t· 

netos contratados en el 

Zat tasa de interés en el tiempo t• medida por el Costo 

Porcentual Promedio de Captaci6n. 

Las seis relaciones funcionales del modelo son ecuaciones de 

comportamiento, debido a que reflejan en forma simplificada, 

la estructura econ6mica mediante la cual se pretende explicar 

el proceso inflacionario. Por otra parte, debido a la 

relaci6n causa-efecto que se produce en ambos sentidos entre 
alqunas de las variables explicativas y algunas explicadas, 

el conjunto de las seis ecuaciones del modelo representa un 

sistema de ecuaciones simultáneas. 

En este tipo de modelos es mejor identificar al conjunto de 

variables determinadas simultáneamente como variables 

endógenas y al conjunto de variables no estocásticas como 

variables ex6qenas o predeterminadas, no obstante, cuando sea 

necesario se identificarán a las variables del modelo como 

variables explicadas y explicatorias. 

En este sentido las variables consideradas en el 

siquiendo la distinción anterior, se clasifican 

siquiente forma: 

modelo, 

de la 



VARIABLES ENDOGENAS 

v,. Precios 

Yzr Costos 

Y3, Ganancias 

Y., Demanda excesiva 

Y5, Salarios 

Yo, Oferta monetaria 

VARIABLES EXOGENAS 

xh-1 Precios rezagados un periodo 

Xz,.1 Costos rezagados un periodo 

X3t-1 Salarios rezagados un periodo 

x,, Nivel de precios de las exportaciones 

Xs, Nivel de precios de las importaciones 

x6,.1 = Déficit fiscal rezagado un periodo 

X7, Créditos externos netos 

X8, Tasa de interés 

J.1.4 Especificación de las hipótesis estructurales 

En el apartado J.1.2 se plante6 teóricamente un modelo de la 

inflación a partir del análisis sistemático de las variables 

económicas que se supone, intervienen en dicho fenómeno. 

Dicho modelo se expres6 matemáticamente por un total de seis 

relaciones funcionales, las cuales se presentaron en el 

apartado anterior. Adicionalmente se señaló, para cada una de 

80 



81 

las ecuaciones formuladas, las correspondientes hip6tesis 

estructurales. 

El prop6sito del presente apartado consistir& en especificar 
las hip6tesis estructurales del modelo matemático aludido 

anteriormente, es decir, hacer una explicaci6n econ6mica de 
por qué tales hipótesis son como se propusieron. 

Las hip6tesis (o parámetros) estructurales del modelo están 
representadas por los coeficientes de las ecuaciones; 

expresan las derivadas parciales de las funciones respecto a 
cada una de las variables consideradas en el lado derecho de 
la igualdad, e indicarán c6mo se espera que sea afectada la 
variable explicada, ante cambios en alguna variable 
explicatoria, cuando las demAs permanecen constantes, as1 
como el signo correspondiente a cada coeficiente. Por lo 

tanto, la especif icaci6n de las hip6tesis estructurales 

consistirá en explicar porque se espera que las variables 
explicadas se modifiquen en la forma que se propone, ante 
variaciones de las variables explicatorias. 

La ecuaci6n (3.1.3.1) cuya expresi6n matemática es: 

Y,! = ª12Y2,+ a1]Y3,+ a,.Y,,+ s,.+ 815Jrs, 

con las siguientes hip6tesis estructurales: 

Tal ecuación indica una relaci6n funcional lineal entre el 
nivel de precios (Y1,)por un lado, y el comportamiento de los 

costos de producci6n (Y2,), de las ganancias (Y3,), de la 

demanda excesiva de la economía (Y"), as1 como del nivel de 
precios de las importaciones ex,,>. por el otro. 
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Al preestablecer con signo positivo los coeficientes de las 
variables explicatorias, dado que se considera que su valor 

será mayor que cero, se espera que la variable dependiente se 
modifique en el mismo sentido en que lo hicieron aquellas. 

Un incremento en cualquiera de las variables explicatorias, 
permaneciendo constante el resto de ellas, propiciará un 
aumento en el nivel de la variable explicada similar al valor 

del coeficiente de dicha variable modificada. La 
justificación teórica de este razonamiento se describió en el 

apartado 3. l. 2. 

En esta ecuación el nivel de precios de las importaciones se 
considera como variable explicatoria determinada 
exógenamente, es decir, que su comportamiento no es explicado 

por el modelo. La razón de ello estriba en el hecho de que 
dicho nivel responde en mayor medida, al comportamiento de 
los flujos de bienes en el comercio internacional, a la 

oferta y demanda mundiales de productos, a la polltica 
arancelaria de los mercados, a las ventajas comparativas 

entre productores, a las po11ticas de comercio exterior 

establecidas por los pa1ses para desalentar las 
importaciones, entre otros factores no menos importantes, y 

en menor medida al comportamiento del nivel de precios 
doméstico. 

La ecuación (J.l.3.2), cuya expresión matemática es: 

presenta las siguientes hipótesis estructurales: 
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Aqui se establece una relación funcional de tipo lineal entre 
el nivel de los costos (Y2;), por una parte, y el nivel de los 
precios (Yal, los sala.rios (Y5,), el nivel de precios 
rezagados un peri6do (X1..,l y el nivel de precios de las 
importaciones· (X5,), por la otra. 

Las hipótesis estructurales de esta ecuación suponen signos 
positivos para los coeficientes de las variables 
explicatorias, lo cual significa que es posible esperar que 
el nivel de costos aumente cuando se producen incrementos en 
los precios, los salarios corrientes y el nivel de precios de 
las importaciones, y cuando se han producido incrementos en 
los precios en el periodo previo. El sustento teórico de la 
relación se indica en el apartado 3.1.2. 

La variable explicatoria rezagada un periodo, en relación con 
el tiempo de la variable explicada, estará predeterminada de 
antemano, y por lo tanto, deberá considerarse como exógena. 

La ecuación (3.1.3.J) se expresa matemáticamente de la 
siguiente forma: 

y sus hipótesis estructurales como: 

lo cual establece un relación directa entre las ganancias 
(Y3,) por un lado, y el nivel de los precios (Y,.), los costos 
(Y2,) y los precios y costos rezagados un periódo (Xa·t y x2,. 

1), respectivamente, por el otro. 
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Como se estableció en el apartado 3.1.2, el precio en su 
forma m.ts simple, es el resultado de sumar los costos de 

producción y el nivel de ganancias del capital. De igual 
forma, se supuso que el nivel de ganancias se determinaba 

como una proporción de los costos de producción, y que si el 
nivel de precios sufr1a modificación, ésta se deb1a a 
modificaciones en cualquiera de dichos componentes. Con base 
en esta relación se desarrolla la función de las ganancias, 
en el sentido de que su comportamiento estar! determinado por 

la variación que se produzca en los precios y/o en los costos 
de producción, tanto corrientes como los rezagados un 
periódo. En este sentido, se espera que ante un aumento en el 

nivel de precios y/o en los costos, aumente el nivel de las 
ganancias, y descienda cuando aquellos lo hacen. Las 
hipótesis estructurales por tanto establecen una realción 

directa entre la variable explicada y las explicatorias. 

La expresión matemática de la ecuación (3.l.3.4) es: 

con las siguientes hipótesis estructurales: 

y expresa, al igual que las anteriores, una relación 
funcional lineal, en este caso, entre la demanda excesiva de 

la economia (Y4,) , por un lado, y la oferta monetaria (Y6,), 

el nivel de precios de las exportaciones (X4,) ,el déficit 
fiscal rezagado un periódo (X6,_1 ), los créditos externos 

netos (X7,) y las tasas de interés (Xat>, por el otro. 

Toda vez 
economia, 

que un aumento en la oferta monetaria de 
del nivel de precios de las exportaciones, 

la 
del 



85 

dlficit pQblico y de los créditos externos netos representan 

un aumento en la disponibilidad de ingresos para la economla 

en su conjunto, ea pertinente esperar que la mayor capacidad 

de compra presione al aparato productivo y que éste tienda a 

la inelasticidad, provocando a su vez demanda excesiva; por 

lo anterior se espera que los coeficientes de las variables 

explicatorias mencionadas sean de signo positivo. 

El signo negativo esperado para el coeficiente de la tasa de 

interés, se explica por el hecho de que el nivel de esta 

variable determina significativamente la cantidad de ahorro 

de una economla, y por lo tanto, del nivel de liquidez. Es 

decir, a mayores tasas de interés la poblaci6n con recursos 

excedentes estará dispuesta a canalizar un volumen mayor de 

recursos al sistema financiero; mientras más alta sea dicha 

tasa existe mayor probabilidad de que un volumen mayor de 

ingreso sea retirado de la economla. La situaci6n contraria 

se presenta cuando las tasas de interés son bajas; ante tasas 

de interés reducidas existe una mayor propensi6n de la 
poblaci6n para gastar dichos ingresos, m.1s aíin cuando en la 

economla se presentan incrementos sostenidos de precios. 

En este sentido, incrementos en las tasas de interés 

posibilitar.1n la reducci6n o inexistencia de demanda excesiva 

en la economla, por el contrario, tasas reducidas posibilitan 

presiones en la producci6n a través de un aumento o aparici6n 

de demanda excesiva. 

La oferta monetaria 

ex6genas, en virtud de 

respecto al tiempo de 

y el déficit fiscal son variables 

que se encuentran rezagadas un perlado 

la variable dependiente; el nivel de 

precio de las exportaciones, debido a que su comportamiento 

responde a la evoluci6n de. los flujos comerciales en el 

mercado mundial, a la oferta y demanda de los productos 

exportados, a las ventajas comparativas respecto a otros 
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paises, etcétera; los créditos externos netos y las tasas de 
interés, en raz6n de que su comportamiento se determina 
fundamentalmente por las políticas del gobierno federal en 
materia de finanzas pQblicas y financieras, y en menor medida 
por el comportamiento del nivel de precios, aunque en 
ocasiones las pol1ticas respecto a las tasas de interés estén 
condicionadas por el comportamiento pasado de los precios y 

la orientaci6n de su comportamiento en el futuro. 

La ecuaci6n (3.1.3.5) está formulada como: 

con las siguientes hip6tesis estructurales: 

Dicha ecuaci6n establece una relaci6n lineal entre los 
salarios m1nimos (Y") y el nivel de precios corrientes (Y,.) 
y el incremento de los salarios mínimos rezagados un periodo 
(X3,.1). El nivel de los precios corrientes serA una variable 
end6gena toda vez que está determinada por el modelo. El 
nivel de precios rezagado un periodo ser4 una variable 
ex6gena ya que su valor no está predeterminado en el tiempo 
t. 

Finalmente, la ecuaci6n (3.1.3.6) se expresa matemáticamente 
de la siguiente forma: 

con las hipótesis estructurales siguientes: 
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Esta ecuaci6n indica una relaci6n funcional lineal entre la 

oferta monetaria excesiva (Y6,), por un lado, y los precios 
(Y1,), los costos (Y2,), el déficit fiscal del qobierno 
federal rezagado un peri6do (JC,¡,.1) y los créditos externos 
netos (X7,), por el otro. 

Las hip6tesis estructurales de esta ecuaci6n seftalan que se 
espera que el comportamiento de la variable explicada sea 
inverso al registrado por el nivel de precios y los costos; 
pero en el mismo sentido en que lo haga el déficit fiscal del 
gobierno federal y los créditos externos netos. 

En virtud de que la oferta monetaria excesiva representa 
liquidez en la economia, los aumentos de precios y de costos 
motivarán la depreciaci6n de los activos monetarios, por lo 

que ahora será necesario un mayor volumen de activos 
monetarios para comercializar la misma cantidad de bienes y 

servicios. Esta situaci6n propiciará una disminuci6n de la 

oferta monetaria excesiva. En este sentido, se espera que el 
signo de los coeficientes de estas variables explicatorias 

sea negativo. 

En raz6n de que el déficit fiscal del gobierno federal 
implica la eroqaci6n de recuros más allá de la capacidad de 

generaci6n de ingresos, y que dicha erogaci6n debi6 
financiarse de algQn modo, por ejemplo a través de la emisi6n 

primaria de dinero o la contrataci6n de deuda externa e 

interna, es permisible esperar que los déficit fiscales 
provoquen oferta monetaria excesiva. El carácter ex6geno de 
estas variables fue seftalado en párrafos anteriores. 
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Tiraino 4• perturbaoi6n 

Para cada una de las ecuaciones del modelo, se identificaron 

las principales variables explicatorias que se juzg6 afectan 

significativamente a cada variable dependiente, sin embargo, 

la expresi6n matem&tica as1 presentada indicar1a una relaci6n 

funcional determin1stica, es decir se estar1a aduciendo que 

el comportamiento de cada variable end6gena es producido s6lo 

por las variables ex6genas identificadas en dichas 

ecuaciones, lo cual dista de ser real, en virtud de que 

indudablemente existir&n infinidad de variables que en algün 

modo afectaran a las variables end6genas. 

Por tal motivo, a cada una de tales ecuaciones, habr& que 

aftadir un elemento que incorpore al resto de las variables no 

identificadas en cada ecuaci6n, pero que de alguna forma 

afectan el comportamiento de las variables explicadas. Esta 

variable recibe comunmente el nombre de término aleatorio 

(u), el cual da el mismo car&cter a las variables end6genas 

de las ecuaciones. Por lo tanto el sistema de ecuaciones 

simultaneas presentado en la secci6n 3.1.2 se transforman en: 

Y11 = a 12Y21+ a 13Y3,+ a 14Y"+ 8 10+ 8 1511s,+ u1 

Yz,= ªz1Y1,+ ªzsYs,+ 8zo+ 8z1Z11-1+ 8zsllst+ Uz 

Yn= a 31Y,.+ a,,Y2,+ 830+ s,,z,..1+ 8 32Xz,.,+ u, 

Y4,: a 46Y6,+ ª•o+ e,,z4,+ 846:16,-1+ s,,:r,,+ B4all:at+ U4 

Yst= ªs1Y1t + Bso + 853ll:31.1+ U5 

Y6r= a 61Y11+ a 62Y2,+ 860+ 866JC6,. 1+ s 67:r7,+ u6 
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3;1.5 Identificaci6n del modelo 

Como se seftal6 al final del inciso 3.1.3, en virtud.del tipo 
de eeociaci6n causa-efecto que se establece entre las 

variable• identificadas en el modelo (explicatorias y 
explicadas), el conjunto de ecuaciones del modelo representa 
un sistema de ecuaciones simultAneas. Ea decir, algunas 
variables seri\n, a la vez, dependiendo de la ecuaci6n que se 

trate, variables explicatorias o variables explicadas: 

Nótese por ejemplo que en la primera ecuaci6n del modelo de 
inflación los precios aparecen como variable explicada, 

mientras que el nivel de costos aparece como variable 
explicatoria; sin embargo, en la ecuaci6n nümero dos el papel 
de los precios y los costos se invierte. Ahora los precios 
son una variable explicatoria mientras que los costos se 

convierten en una variable explicada. Lo mismo sucede para 
otras variables y ecuaciones del modelo. 

La relaci6n causa-efecto en doble sentido que se establece 
entre algunas variables, implica la formulaci6n de tantas 

ecuaciones independientes como variables interdependientes 

contenga el modelo. 

Ahora bien, en virtud de que el prop6sito del presente 

trabajo consiste en estimar el valor paramétrico del modelo y 
dado que éste es un sistema de ecuaciones simulti\neas, la 

estimación del valor paramétrico de una ecuaci6n no se podrA 

realizar adecuadamente si no se considera la informaci6n del 
resto de las ecuaciones del modelo con las cuales se 
encuentra asociada; 

En este sentido, la obtenci6n del valor paramétrico del 
modelo dependerá del nivel de información contenida en él. 
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Por tanto, si el nivel de informaci6n no permite cuantificar 
el valor paramétrico del modelo, se dice que dicho modelo no 
est4 identificado. En consecuencia, sera necesario establecer 
anticipadamente si el modelo esta identificado para proceder 
a su estimaci6n econom6trica. 

El sistema de ecuaciones simultaneas esta identificado -tiene 
soluci6n- si cada una de las variables end6genas se puede 
expresar como una funci6n de s6lo las variables ex6genas 
(forma reducida del sistema), y se puede obtener loa valores 
paramétricos del modelo, a partir de los coeficientes de la 
forma reducida. 

Por problema de la identificación se entiende la posibilidad 
de encontrar estimaciones numéricas de los parametros de una 
ecuación estructural con base en los coeficientes estimados 
de rorma reducida. si es posible hacer esto se dice que dicha 
ecuación esta identificada. Si no es posible(; se dice que no 
esta identiricada o que esta subidentiricada· 71 

Escribiendo nuevamente el sistema de ecuaciones simult4neas 
del apartado 3.1.3, se tiene: 

Y11 = cr12Y2,+ cr13Y3,+ cr 14Y4,+ a 10+ 815Js,+ u, 

Y2,= 0 21 Y,,+ 0 2sY5,+ ª20+ a,,:r,..,+ 825Js,+ U2 

Y3,= ll31Y11+ ll32Y2,+ 830+ 8i1X11.1+ SizXzt· 1 + U3 

Y.,: ll40Yo,+ a,.+ a 44:r.,+ a,6:r6,.1+ 847X7,+ 849X9t+ u, 

Ys,= 0 s1 Y,. + Bso + &53:1i,.,+ Us 

Donde las variables endógenas y ex6genas se definen como: 

47/ Da&llOda1·, Gujaretf. EcOhOllletr·f• 14i•lca. McGreM~fffll, "'xfco 1981. p.351 
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VARIABLES ENDOGENAS 

ylt Precios 

Yzt Costos 

Y3, Ganancias 

Y., Demanda excesiva 

Ys1 Salarios 

Y,, Oferta monetaria 

VARIABLES EXOGENAS 

x,..1 Precios rezagados un periodo 

Xzt-t Costos rezagados un periodo 

X1t-1 Salarios rezagados un periodo 

X4, Nivel de precios de las exportaciones 

x,, Nivel de precios de las importaciones 

x".1 = Déficit fiscal rezagado un periodo 

x7, Créditos externos netos 

X.1 Tasa de interés 



92 

E•te sistema se puede réordenar de la siguiente manera: 

re. Yzt 'se . .. 

,"<: -,:,·-

; •• continuación•. · 

• 820 • 

•'JO • s,;~; •. , • "3ZX2:+· · 

• ''º + 

• "º • 
• ''° • 



••• continuaci6n 

. ,, ... 

• "z 

• "J 

_. "s 

Matricialmente, el sistema-anterior puede representarse de la 
forma aiquiente: 

,.. ., ,.. ., r-.;-t ,,,., 
'º •12 •13 .,, o o 1 1•1,I 

l•2rl 1•21 o o o •2s· 0 1 -· 1•2rl 
''Jtl . f•31 •32 o o o o 1 J•3,f• ,.,,, 'º o o o ª"' ''"' l•srl Ja¡, o o o - o 1 -l•s,I 
''6•' 'ª61 º62 o o ·o -º 1 ''6•' : L-l L ' '_J . L-' 

y o -y 
611 616 6ÍC1 . ,.·. 

J.10 º º º- º •1s ~: º -º T-T1 l r•1l 
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que en notaci6n matricial se representa simb6licamente como: 

y 

6Xl 

a y + 8 X + u 

6X6 6Xl 6X9 9Xl 6Xl 

Ahora bien, si se ordena nuevamente el sistema de ecuacionea 
simultlineas, de tal forma que los términos del lado derecho 
de la igualdad, excepto el término de perturbaci6n, aparezcan 
del lado izquierdo con signo negativo, ee tiene: 

Ylt- ª12Y2,- a1JY3,- ª14Y4,- 810- B15X5, =u, 
Yz,- ªz1Y1t- a25Y5,- Bzo- B21X1,.1- 825X5, • Uz 

Y,,- a 31Y1,- ªs2Yz,- 8so- s,,x,..,- 8s2Xzt-1 m U3 

Y.,- a 46Y6t- 840- 844X4,- 8 •• x ••• ,- 847"1.- 841X1t = U4 

Ys,- ªs1Y1t- 850- 853XJt·I ·U5 

Y6t- ª01Yn- a02Y2,- 860- 866X6t·1- 807X7, = u. 

El cual se reordena como sigue: 

94. 



••• continuaci6n 

. •110· 

•Izo . ·1z1•1t-1 

º'30 
·•4o 
·'So 

•"J1•1t-1 . º'3z"2t-1. 

•160 

.• ,6.6t·1 ... ,." ....... 
·16616M '.167"7t 

'· 

• U1: 

""2 
• "J 

. "• 
• "s 
• u, 

. -~,5.,, 
·•25r,, 

Ordenamiento que se representa matricialmente como sigue: 

... ., 
11 ·•12·•,,·•14 o o 1 
1·•21 ' o ·•25 o 1 
1·•31 ·•32 o o 1 
1 o o ... ,1 
l·-s1 o o 1 
1-.,1 .• 62 .o ' 1 
L .J 

CI 

616 

y 

611 
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,....,. 
1 ·•10 .o 
1 ·Izo ·lzl O 
1 ·"3o ·'Ji ·"32 
1 ·•40· ·o o 
l·'soº·º 
1 ·160 o 
L. 

r ., 
1 UI f 
1 Uz 1 
, .., 1 
1 U4 1 
1"s1 

'~' L. -' 

u 
6XI· 

.1 · ... r-' , 
·•15 o 1 1 1 l. 

o -•25 o: · · ·r r •1,.1r-: 
o o o o"··o_.I 1•2,.11. 
o •144 o :·~ -·~;-·~ r.: 1 xJ,~11 

·'sJ O O O O"· O 1 1 X41 .1 • 
o . o o '.•66 ·•61 o .J 1 ~:.J 

1 •1• ,. 1 • .,. , _. 
L. • -' 

X. ,., 

La representaci6n matricial simplificada se representa 

simb6licamente como: 

Q y + 8 X u 

6X6 6Xl 6X9 9Xl 6Xl 

96 

El sistema de ecuaciones simultáneas ordenadas matricialmente 

podrá resolverse para las variables end6qenas, vector columna 
Y, si se obtiene la inversa de la matriz de coeficiente ca, 

para lo cual el determinante de dicha matriz deberá ser no· 

singular, es decir el valor numérico del determinante deberá 

ser diferente de cero. 

sin embargo, en virtud de que es prop6sito del presente 

trabajo estimar el valor paramétrico de las ecuaciones del 
modelo, y dado que esto no serla posible si antes no se 

conoce si dichos valores paramétricos podrán obtenerse del 

propio modelo, será necesario verifcar esto último, a través 
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de algunos procedimientos del alqebra matricial. En otras 
palabras, se deber6 saber si cada una de las ecuaciones del 

modelo esta identificada. 

cabe setlalar que la soluci6n de tal sistema, mediante la 

obtenci6n de la matriz inversa a-1 , significa relacionar las 
variables end6qenas ünicamente en funci6n de los par6metros 

estructurales del sistema (a's y B's) y de las variables 
ex6qenas. Procedimiento que suele denominarse forma reducida 

del modelo. A partir de esta forma reducida se obtendr6n los 
par6metros de forma reducida. 

Para determinar si las ecuaciones del modelo estAn 

identificadas, se empleara la condici6n de rango de una 
matriz cuadrada, la cual se define como el mayor nümero de 

filas o columnas de la matriz que son linealmente 
independientes. La condición de rango es una condición 

necesaria y suficiente para determinar la identificaci6n de 
una ecuación especifica. 

La condición de rango se expresa en los términos siguientes: 

En un modelo de M ecuaciones de M variables endógenas, una 
ecuación está identificada sólo si se puede construir por lo 
menos un determinante diferente de cero de orden (M-l) (M-l), 
a partir de los coeficientes de las variables (endógenas y 
predeterminadas) excluidas de esta ecuación pero incluidas en 
las demás ecuaciones del modelo.'8' 

A fin de aplicar la condición de rango tal como se establece 

en la expresión anterior, serA necesario ordenar los 
coeficientes de las variables (endógenas y exógenas) en forma 
tabular como se muestra a continuación: 

48/ lbtdem. p.362 
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•125 o 
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•• 46 ... ,, .... 
o o o 

•• 66 ·•61 o 

una vez realizado lo anterior, se identifican loa· 
coeficientes relevantes para cada ecuaci6n, los cuales ser6n 
aquellos excluidos de una ecuaci6n pero incluidos en las 
demás ecuaciones del modelo. As1, los coeficientes relevantes 
para cada ecuaci6n son los siquientes: 

Ecuaci6n l 

-Q¡¡5 o -B21 o o o o o o 
o o -831 -83¡¡ o o o o o 
o -Q46 o o o -844 -846 -847 -845 
1 o o o -853 o o o o 
o 1 o o o o -860 -867 o 

!IS 
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Ecuaci6n 2 

-a13 -~14 o o o o o o o 
1 o -832 o o o o o 
o 1 -~46 ~ o -844 -846 -~47 -848 
o o -853 o o o 
o o l o o o -866 -857 o 

Ecuaci6n 3 

-~14 o o o o -815 o o o 
- 0 as o o o -825 o o o 

1 o -a45 o -844 o -846 -847 -~48 o 1 o -B53 o o o o 
o o 1 o o o -655 -867 o 

Ecuaci6n 4 

1 -a12 -~13 o o o o -B15 
•a21 1 - 0 25 -821 o o -825 
-a31 -a32 l o -831 -832 o o 
- 051 o o l o o -&53 o 
- 061 -a62 o o o o o o 

Ecuaci6n 5 

-~12 -a13 -Q14 o o o o -B15 o o o 
o o o -821 o o -825 o o o 

-a32 l o o -~31 -832 o o o o o 
o o l -~46 

o . -B44 o -845 -847 -~48 
- 0 62 o o o o o o -855 -857 

Ecuaci6n 6 

-a13 -014 o o o O· ·o -815 o 
o o - 0 25 ·821 o o o -~25 o 
l o o -831 •832 o ·o o 
o l o o o o -844 o -B4s 
o o l O. o -853 o o o. 

Para verificar que las ecuaciones del sistema son 
identificables, se obtendrá por lo menos un determinante 
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diferente de cero (no singular) de orden (M·l)(M-1), a partir 
de los coeficientes relevantes aeftaladoa anterio1:111ente. 

Aa1, el determinante de la siguiente matriz cuadrada de orden 
sxs, obtenida de loa coeficientes relevantes para la ecuación 
uno ea: 

o -821 o o o 1 o -832 
o 

·i441 
o -~31 •832 o o •Ol'45 o o 

IAI = •Ol'45 o o -844 +821 o o -~53 o o o -853 o 1 o 
1 o o o o 

y el determinante de la matriz 

'":
32 g . ~~4~ 1 . . . , ..:a4fi O •8g44 I 

g :~53 ) . -;~ .+83~ .. ~· .. ·. -~53 

y . el de la m~t~{~· :_: · : .,.' ';·:.,,· 

luego¡· 

El cual, ,a: menos que alguna de las B's sea igual a cero49', 

serA:no singular, es decir, diferente de cero. 

49/ SI. 1t11uno de lea coeffcfentea H Igual •cero. atgniftc.rfe que la varl1ble de t•Lcodlcient• no 
ea relevante para e~pllcar t'l c~rt•fento dt la varleble ••Ptlc• dt la ecuacl6n. 
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Para la ecuaci6n dos, el determinante de la matriz cuadrada B 
ser&: 

IBI -

-0114 
o 
1 
o 
o 

o 
o 
o 

-B53 
o 

o 
o 

-B44 
o 
o 

o 
o 

-B53 
o 

y el determinante de la matriz 

1 

O -B32 O O 1 -°'46 o o -B44 
o o -B53 O 
l o o o 

= -11-~32 ·g -~0441. 
o -B53 

y el de la matriz 

1
-832 o o 1 o o -644 

O -B53 O 
-B32 l-aºs3 . -aº44. I·, .. · ... B{2B44Bs3 

luego, 

que ser& diferente de cero s1 y s6lo 111 ninguno de __ . los 
miembros es igual a cero. 

'.~ ·.-... · 

', . : ', : ~::-
Par a la ecuaci6n tres el determinante· de la ina.triz cuadrada e 
ser!: 

-014 o o o o 
o -0125 o o O. 

¡e¡ l o -046 o -B44 
o l o -653. o~ 

o o l o ·o· 

y el determinante de la matriz 

1

-025 O 
o -0145 
l o 
o 1 

o 
o 

-B53 
o 

: ¡-0 46 
~ ""ª_2_s __ .º 

. . . . · .. 1 

... : 

. ··. r°'25 º o 
o 1 -014 . o .•. -046 o -~44 

. i:-. o . . -B53 
:.~· : · .. º .. 1 . o . o 

O ~- B04_4_., -B53 o o . 



y el de la matriz 

1
-°',6 º -Bg44 j o -853 

l o 

luego, 

ICI• -014º25844853 

que serA diferente de cero si y s6lo si nin~no . de los 
miembros es igual a cero. 

Para la ecuaci6n cuatro el determinante de la matriz cuadrada 
o·serli.: 

101 -

-ai12 -0113 o o o 
l o -0125 -821 o 

-ai32 l o -831 -832 
o o l o o 

- 0 62 o o o o 
o 1 · -~32 

y el determinante de la matriz 

y el de la matriz 

l -~125 =~~~ -~0321 = 11-821 .. O 1 = 82i8:i2 
o -831 -832 

luego 

1 D'I = °'62°'13821632 

que serli. diferente de cero si y s6lo si ninguno de los 
miembros es igual a cero. 

102 
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Para la ecuaci6n cinco el determinante de la matriz cuadrada 
E sera: 

-1114 o o o o 
o o o o o -821 

- -11141 ~ -821 

-~441 IEI - o o -831 -832 o -831 "'.~32 l -~46 o o -844 -ll45 o 
o o o o l o o 

y el determinante de la matriz 

-832 o o o 1 
o -844 
o o 1

-821 o o 1 
-1 -8031 -832 o 

o -844 

y el de la matriz 

I ==~~ -~32 ~ 1 =-8211-
832 

o 1 - -82183284~ 
o o -844 o -844 

lueqo 

que sera diferente de cero s1 y s6lo s1 ninquno de los 
miembros es iqual a cero. 

Para la ecuaci6n seis el determinante de la matriz cuadrada F 
sera: 

- 1113 -a14 o o o 
o o -a25 -821 o 

= 11 

-a13 o o 

-i32I 
IFI = 1 o o -831 -832 o -~25 -821 

o. l o o o 1 -831 
o o 1 o o o 1 o 

y el determinante de lá matriz 

.-1113 o o o 1 ·º -1125 ~821 o 1-a25 -821 o 1 1 o -831 -832 = -a13 o . ".'831 -832 
o ·l o o .. · 1. ··º . o 

y el de la matriz 

l

-a25 -821 o 1 1¡-821 o ·· 1 o -831 -832 = . ' . 
1 o o -831 -832 



104 

luego 

IFI = -a13B21B32 

que serA diferente de cero s1 y sólo s1 ninguno de los 
•ielllbros es i<JUal a cero. 

Una vez que se sabe que las ecuaciones del modelo son 
identificables, indiquemos c6mo es ésta, es decir si una 
ecuación en particular estA identificada exactamente o 
sobreidentificada. Para ello se introducen las siguientes 
notaciones: 

M nlllnero de variables endógenas en el modelo 

m no.mero de variables endógenas en una ecuación dada 

K no.mero de variables exógenas en el modelo 

k nlimero de variables ex6genas en una ecuaci6n dada. 

Los principios generales de la identificación de una ecuación 
estructural son los siguientes: 

1. Si K - k > m - l y el rango de la matriz es M-1, la 
ecuación estA sobreidentificada. 

2. Si K - k = m .- 1 y el rango de la matriz es M-1, la 
ecuación estA exactamente identificada. 

3. Si K - k ~ m - 1 y el rango de la matriz es menor que M-
1, la ecuación está subidentificada. 

4. Si K - k < m - l, la ecuación estructural no está 
identificada. El rango de la matriz 
será menor que M - l. 
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Debido a que loa determinantes de cada una de las matrices 

identificadas para cada ecuaci6n son diferentes de cero, el 
rango de tales ecuaciones será igual a K - l. 

En el cuadro siguiente se muestra la situaci6n de cada· 

ecuaci6n. 

Ecuaci6n nQmero: 

Literal 1 2 3 4 5 6 

K 6 6 6 6 6 6 
m 4 3 3 2 2 3 
K 8 8 8 8 8 8 
k 1 2 2 4 1 2 

K - k 7 6 6 4 7 6 
m - 1 3 2 2 1 1 2 
rango 5 5 5 5 5 5 

s s s s s s 

donde s sobreidentificada. 

luego, las seis ecuaciones simultáneas del modelo están 
sobreidentificadas. 

3.2 Estimaci6n del Modelo 

Para estimar las ecuaciones simultáneas del modelo, que en el 
apartado anterior se determinaron como ecuaciones 
sobreidentificadas, se empleará el método de los cuadrados 

m!nimos en dos etapas (CM2E), para lo cual se utilizarán 

series de tiempo de las variables relevantes para el periodo 
1966 - 1990, 
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El método de los CM2E consiste fundamentalmente en5º' 

l. Realizar la regresi6n entre cada una de las variables 
end6genas y todas las variables ex6genas consideradas en el 

sistema, a fin de eliminar la correlaci6n probable entre la 
variable end6gena de una determinada ecuaci6n y el término de 

perturbaci6n de la otra.ecuaci6n del sistema en la cual esté 
incluida dicha variable end6gena, de tal forma que se halle 

una estimaci6n de tales variables. 

2. Sustituir en cada ecuaci6n original, las variables 
end6genas que aparecen como variables explicatorias, por la 
estimaci6n obtenida segQn el procedimiento sellalado en el 
punto anterior y obtener la regresi6n de cada ecuaci6n as1 

modificada, a través del método de los cuadrados mínimos 

ordinarios. 

Los estimadores obtenidos mediante este procedimiento son 
consistentes, es decir, convergen hacia sus valores 
verdaderos a medida que el tamaf'io de la muestra aumenta 
indefinidamente. 511 

Para estimar las ecuaciones del modelo, aplicando el método 

de los MC2E, en primer lugar se realiza la regresi6n por 
m1nimos cuadrados ordinarios de las variables end6genas del 
modelo y todas las variables ex6genas consideradas en el 

sistema. Es decir, 

y'tt= !lo+ ,,,x,._,+ 172X2r-1+ 1T3X3,_,+ 1T4X4t+ 1T5X5,+ 1r6X6t-1+ 1T7X7,+ ITal'at 

y'2t= 60+ 6 1x,._,+ 62X2t-1+ 63X3,-1+ 6 4X4t+ 65X5,+ 66x.,.1+ Ó~7,+ 6aXat 

Y'3r= ro+ r,x,._1+ r2x2,-1+ r3xJ,_,+ r 4x"+ rsxs,+ r6x6,-1+ r1X7,+ raXat 

50/ Joflnston J. Mftacbs de'ec~t-rf~ •. Vfcens·vlves, larcelan.,· f1paña 1979. p.405·406. 
51/ D~r, GuJaratf. p.ln. 
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y·,t- •ó+ +1X1t·I+ •zXz,.í+ f3X3,.1+ t 4x"+ •sX,,+ •.x.;.,+ tpc7,+ •aXa, 

Y'st• l'o+ 11,x,,.1+ µzXz..,+ 1'3X3t·t+ 11,X"+ 1'5X5,+ ,..x.,.,+ µpc7,+ l'aXa, 

y'"- ro+ T1Xtt·t+ rzXz,.,+ T3X3t·I+ T 4X4t+ r 5X5t+ T6X6,.1+ Tpc7,+ TaXa, 

Utilizando dichas estimaciones se obtienen las series 

estad1sticas de las variables instrumentales que ·estiman a 
las variables end6qenas del sistema (al final del trabajo se 

anexan los listados de salida . computacional de estas 
regresiones y las series estad1sticas de las variables 
instrumentales) • 

En segundo lugar, se estiman por m1nimos .cuadrados ordinarios 

cada una de las ecuaciones del sistema original, sustituyendo 
en cada una de ellas, las variables end6genas que aparecen 
del lado derecho de las ecuaciones, por sus correspondientes 

estimaciones. Las regresiones que deber4n efectuarse son: 

Y1t= a,o+ ª12Y
1
2t+ a13Y '3,+ a14Y' u+ B15X,,+ u,* 

Yzt= Bzo+ 0 21Y' u+ ª2sY
1

st+ Bz1X1t·1+ BzsX,,+ Uz* 

Ylt• S,o+ Cl31Y' 1t+ c:r32Y
1
zt+ .B31X1t·1+ B3zXz,.1+ U3* 

Y,, .. 840+ a46Y
1
6t+ 844X4,+ B46X6,.1+ 847X7,+ 84&Xa,+ u,* 

Y,,= 850+ ªs1Y' 1t+ 853X3,.1+ U5*· ... 

Y6,~ &60+ ª61Y'u+ a62Y 'z,+ B66X6,.;+ ~·7)(7,+ .~6~ 

donde: 52' 

52/ Loa ruvoa tfrafnos drt perturbl~fdn par• ·e~'.:·~~¡~~; ~i· · s"fst~· •~' Obtfen«. • putfr .del 
sfgu:fente procedl•f.nto: para ta 'ecuacf·~· -~,'··.~t ··sustituir:'· tas estlucf~nla, de las varfabtes 
.......... Incluidas, H tfenl': . . e • • - •• 

11t= 110+ •12<r' Zt +•2>• •13CY'3t•ei>• •14CY' 4t••i.>4. ·815X5é.·_uf -..... . . 



108 

u•,• u1+ ª12e2+ a13e3+ a 14e4 

U*z• Uz+ ª21e,+ ªzs8s 

u•1• U3+ a 31e 1+ ªl2•2 

u•,• u,+ a46e6 

U*s-=- !Js+ ªs•e, 

u•,• u6+ a 61e 1+ 0 628 2 

',' . 
Las estimaciones de los par&metros de cada· ecuac;i6n def 

sistema son las siguientes:5J/ 

Y1t- -1644.J+ 1.7JY' 2t+ o.0011Y' 3t+ o.0012Y.' 4t-'.n;3sx'. 5t' 
(1359.3) (0.067) (0.001) (0.0007). :(27.'87). ' 

c-i.209¡ c25.82> ci.o95l ci.~521>. c-1.34¡ 
a2 = o,99374 q ·de 1 • 20· 

Y3t"' 1593783-

(i06883) 

rz,• Y'zt••z: 'lr• Y'3,••3; Y Y4r• Y'4t•e4~ 
.. u ... : ·-~-:--

'tt• 810• •12''2r••12e2• •13'f'3r*º13~• ª14 Y\r••14e4•. e;5x5,-.:. ·~~ 
• 810• •12''2,• •13Y'3,• •14''4t• 81s•sr• cu,• cru:ez+ «13e3• •14•4>: 
• 110• •12''2r• •13Y'3r• •14Y'4r• 11sKsr• u•, 
_, 
u•1• t.11• •12•2• a13e3+ ª14e4 '- · 
El •luio procedl11lento seo aplfce para obtener et resto~ tas perturbaciones de cadl ecuación, 
53/ Al ffMl del trabaJo se anexan los lfst&dos de selfda Generados por el faquer. TSP, para cada 1.r1a 
de llS KU1cione1 del MOdelo. 



(14 .941) (-1. 631). 

R2 ~ 0;5507 
(1•7471) (1.131) 

::.·q de ·1 =· 20 
(-0.48) 

Y4t'." 300Új+.L 78Y
1
5Ú 5160X4t+ o:23X5i:~1+ 27 .6X7t- 882.1X9t 

(179596)' (0.80) . (438.J) ·> (0:403) (11.07) (2975) 
. . .. . .· 
(1.6711) (2.23) (1.17) . (0•572) (2.498) (-0.29) 

. a2 c·0.6716 q de 1 = 19 

.-: : .. - - . ·_~ .. :'. · .. ' .. 
·y5t = 85.659+ .º·~6~9Y u-:.º.~606X3t-l 

(88.9Ú) (0.104) . '.;(~;289) 

(0.9634} (6~402) .··.· .•. }~2; .. ?9is 
R2 . .;; 0;9849 ·.·· . q de 1 22 

.. 
Y6t=:·124~.1+" ~5·~_-,2y .. '.1t- 44·.1y'2t+ O.OlOJX6t-1+ 0.370~X7t 

(2753.3) (7.87) (14.37) (0.0093) (0.337) 

(0.453) (4.469) (-3.068) (1.1106) (1.097) 

a2 = o.99036 q de 1 20 

El primer renqlón de paréntesis que aparece en los resultados 

de las corridas anteriores, presenta los errores estándar de 

los coeficientes; el segundo el valor del estad1stico t; y el 

tercero el coeficiente de correlación y los qrados de 

libertad. 

3.2.1 Interpretación de resultados 

cuatro de las seis regresiones obtenidas mediante el método 

de. los cuadrados m1nimos en dos etapas, presentan un 

coeficiente de determinación R2 superior al 98%, lo cual 

significa un buen ajuste de la relación funcional propuesta. 

109 
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En otras palabras, las variables explicatorias describen en 

más del 98\ el comportamiento de las variables explicadas. El 

coeficiente de determinaci6n de la tercera y cuarta ecuaci6n 

del sistema es de 56 y 67,, respectivamente. Si bien es 

cierto que dichos coeficientes no son excelentes, también lo 

es que no son indeseables. Por lo anterior, puede indicarse 

que el sistema de ecuaciones que conforman el modelo 

presentan un buen ajuste estad1stico. 

Cabe seftalar que la relación causal establecida en el modelo, 

la cual se deriva de la construcci6n teórica del mismo, 

verifica en general, en un primer análisis, si se atiende al 

valor del coeficiente de determinación. 

las regresiones 
estructurales de· 

signos de los 

en que fueron 

predeterminados. Sólo en seis casos esto no sucede as1. En 

En su gran mayor1a, los resultados de 

confirman la congruencia de las hipótesis 

las ecuaciones, en virtud de que los 

coeficientes estimados son de la forma 

las ecuaciones tres y cuatro se presentan los casos extremos: 

mientras que en la tercera ecuación dos coeficientes de 

cuatro estimados no satisfacen los signos predeterminados, en 

la ecuación cuarta el total de coeficientes estimados los 

satisfacen. Nótese sin embargo que para estas dos ecuaciones, 

el coeficiente de determinación es el más bajo. otro aspecto 

de estas dos ecuaciones que llama la atención es el hecho de 

que el intercepto adquiere valores considerables, lo cual 

signif icar1a que se han dejado fuera variables explicatorias 

de interés. 

También será necesario resaltar el hecho de que los errores 

estándar de la mayor1a de los coeficientes, comparativamente 

son elevados respecto al valor de su coeficiente, lo cual 

puede indicar la violación de algunos de algunos de los 

supuestos básicos del método de cuadrados m1nimos ordinarios,. 
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por esta raz6n, serii necesario validar estad1sticamente el 

mOdelo estimado. 

3,3 Validaci6n del modelo 

En el apartado anterior se estimaron los parámetros de las 

ecuaciones del modelo, utilizando el método de cuadrados 

m1nimos en dos etapas. 

Dicha estimaci6n se sustent6 implicitamente en el 
cumplimiento de los supuestos biisicos del modelo de m1nimos 
cuadrados. Sin embargo, una vez que se ha efectuado la 

estimaci6n de los parámetros del modelo, qué seguridad existe 
del cumplimiento de los supuestos del modelo de m1nimos 

cuadrados. 

El prop6sito de este apartado consistirii en identificar si el 
modelo de ecuaciones simultiineas viola alguno de los 

principales supuestos de regresión, a saber: no 
multicolinealidad, varianza condicional de u1 homoscedastica 
y no autocorrelaci6n en las perturbaciones. Para ello se 

aplicarán pruebas estadisticas a los resultados de cada una 

de las regresiones efectuadas, de tal forma que pueda 

identificarse problemas de multicolinealidad, 
heteroscedasticidad o autocorrelación serial. 

Asimismo, serii tema de este inciso determinar la 
significancia estad1stica de los pariimetros del modelo, lo 
cual se realizarii una vez que se hubo identificado y resuelto 

los problemas senalados en el piirrafo anterior. 

Ello se debe a que la aplicaci6n del método de minimos 

cuadrados ordinarios a un modeló con perturbaciones 
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autocorrelacionadas o con heteroscedasticidad, conlleva las 
siguientes consecuencias: 

- Las estimaciones no son eficientes, es decir, sus varianzas 
son indebidamente·grandes. 

Se obtienen subestimaciones de las varianzas de los 
coef !cientes. 

Las predicciones tendrán varianzas muy grandes. 

- En consecuencia las pruebas t y F no será·n válidas. 

Autocorrelaci6n cero 

Este supuesto del modelo de regresi6n significa que no debe 
presentarse correlaci6n serial entre las perturbaciones u 1, 
es decir, que el término de perturbaci6n perteneciente a una 

observaci6n no está influenciado por el término de 
perturbaci6n perteneciente a otra. Cuando se presenta este 
tipo de relaciones se dice que. existen problemas de 

autocorrelaci6n serial. Cabe sef\alar que este problema se 
presenta con mayor frecuencia en series de tiempo. 

Cuando existen problemas de autocorrelación serial, la 

varianza residual u'' tenderá a subestimar la verdadera a', y 
aan cuando no lo hiciera, las varianzas y los errores 

estándar de los estimadores de los parámetros poblacionales, 

tenderán a subestimar las verdaderas varianzas y errores 
estándar, por lo cual las pruebas usuales de significancia t 

y F ya no son válidas y si se aplican tenderán a dar 
conclusiones erróneas acerca de la significancia estadística 

de los coeficientes de regresi6n estimados. Para una muestra 
en particular, la presencia de autocorrelaci6n serial 
provocará que los .estimadores de cuadrados mínimos den una 

visión distorsionada de los verdaderos valores poblacionales; 
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loa ••ti•adorea poblacionales se vuelven sensibles a las 
fluctuaciones auaatralea. 

Para identificar probleaas de autocorrelaci6n serial de 
pri .. r orden en las regresiones presentadas en el inciso 3.2, 
•• eapleara la prueba Durbin•Wataon d. La prueba d viene dada 
por: 

d 

El estad!stico ourbin•Watson d es calculado automAticamente 
por el paquete econométrico utilizado para estimar los 
coeficientes estructurales del modelo, que en el presente 
estudio es el Time Series Processor (TSP). 

Para contrastar al estad1stico d y definir la ·presencia de 
autocorrelaci6n serial de primer orden serA necesario 
encontrar los valores cr1ticos que precisen la zona de 
rechazo o aceptación. Estos valores criticos se conocen como 
dL y d,¡, los cuales representarAn el limite inferior y el 
limite superior de la prueba, respectivamente. Su valor se 
obtiene de la tabla correspondiente que incluyen la mayor!a 
de libros de estadlstica, para el número de observaciones de 
la muestra {n) y el número de variables explicatorias {k) 

incluidas en cada una de las ecuaciones analizadas, 

El procedimiento de prueba es: 

si existe correlaci6n serial positiva entre 
los términos de perturbación u 1• 

.• 



si d < 4-d¡¡ 

11' 

no existe correlaci6n serial positiva. 

la prueba no ea concluyente. 

existe correlaci6n serial negativa entre 
loa t6n1inoa de perturbaci6n u1 

no existe correlaci6n serial negativa. 

si 4-d,, s d ~ 4 - dl la prueba no es definitiva. 

Con base en lo anterior se realiza la prueba d para 
identificar autocorrelaci6n serial de primer orden en las 
ecuaciones del modelo. 5" Los resultados de dicha prueba se 
presentan en el cuadro siguiente. 

Como puede apreciarse, la ecuaci6n tres presenta problemas de 
autocorrelaci6n serial de primer orden positivo, mientras que 
para la cuarta y sexta ecuaci6n la prueba Durbin-Watson no es 
concluyente. El resto de las ecuaciones satisfacen la prueba 
de no autocorrelaci6n. 

A fin de resolver la presencia de la autocorrelaci6n de 
primer orden positiva y la incertidumbre de la prueba Durbin
Watson, se correrá la regresi6n de las ecuaciones 
transform6ndolas en ecuaciones de diferencias generalizadas, 
y utilizando la estimaci6n del esquema autorregresivo (p) 
basado en el estad1stico Durbin-Watson. 

Sl/ Para ·fdentfffcar l• pruencfa dt autocorrelacfón 11rfal de prl111er orden tn la ecuación cinco del 
llOdeto 41"111l indo, se eflltllearj el ntadfttfco Durbfn·h, tn vtrtu:t de qu. dicha ecuación es t.n -.ode:to 
euto.-rqresfvo. 



PRURA DURBJJf-WATSON d PARA IDatl'IFJCAR AU!'OCOllULACJOll mJAL DB PRJ- ORDD D Las SCUACJ.U 011. MDO&LO 

N&lmerode Durbin- No. de No. de Valores críticos de d• Situación 
Ecuación Watson d observa- variables ded Resultado•• 

calculado dones explicat. dl dU 4-dU 4-dl calculado 

1 · 1.89800 25 4 1.04 1.77 2.23 2.96 dU < d < 4-dU no autocorrefación 
2 2.09609 25 4 1.04 1.77 2.23 2.96 dU<d<4-dU no 1utocorrelaci6n 
3 . 0.27656 25 4 1.04 1.77 2.23 2.96 d < dl correlación serial ( + J 
4 2.243is 25: 

¡, yf § ;; ':j'~ ••. . 2.11 3.05 4-dU < = d < = 4-dl prueba no concluyente 
2.28234 . ,. 25· 2.45 2.79 dU<d<4-dU no autocorrelacion•• • 
2.32596· .. •· 25 ·.·. '".· 2:2J 2.96 4·dU < =- d ·< 2 4-dl prueba no concluyente 

~~' -~~~~~:~'de signi~ca~cia.d~\~<~%·._.'·:~·, ~ '.."~.«}<'. ~·/~~<~.::.'.,:.;, < _.,_,_:.-.. , __ ,;· 
Si dU < d < 4·dU · . : No e~iste ~o"elació~ ~~~~l.po~_it~v~. ~+J .. ~.¡ n~g~~va"_(-J.· 
Si d < dl : Existe correlación serial positiva ( + 1 : . .. : . · 

. Si d > 4-dl : Existe Correlación S~íiai n·eg~?iV~' (~J ·.;~'" ·~ 
Si dl < z: d < = dU : Prueba no CCJ!1Cl~~r-1l:e. : · ". · .: · · 
Si 4-dU <-= d < ~ 4-dl: Prueba no concluye~te •. ·.:.< '.~.", ··~·: ".:".': · " 

•••¡ Para esta ecuación deberá aplicarse ia prueba Durbi;._h, e~ virtúd de que s9 Úata de 
un modelo autorregresivo. ' · . . 



PRUEBA mmmr-e PARA IDEll!IFICAR AU'lOCORltBIACION SEllIAL D~ PRDl!ll ORDBll D LAS -I- Da. _,, 

Error estandar Varianza del 
Ourbin- No. de del coef. de la coeficiente de la 

Número de Watson d observa- variable depend. variable depend. 
Ecuación calculado ciones rezagada IBil rezagada 

5 2.282337 25º 0.289823 0.083997 

. ,.· . ' ·.' 

• HipóteSis ~u1I HO; ·N·ó,·h3V ~~,,~·,a~id~ s'~~iai·de primer ord8n. 
-, ,· ¡.·: ~-1 • ·.;;~ ·• 

El estcidr~ticO.de p~u.eb_a ?Urbiñ:~·se é:árcUra·-~edia~te 'ª· sigÚient~ fórmula: 

Oh= pº{N/1-N'lvarlllill}"l/2 
donde: 
p = H1/2lºd 
N == Número de observaciones 
var Bi =- varianza del coeficiente de la variable dependiente rezagada. 

Criterio: 
Si Oh cale< 

p=Rho= Oufbin-h Ourbin-h Ohcrftico: 
H1121d calculado crftico Aceptar Ha• 

-0.141169 -0.675548 1.64 Aceptar Ho 
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In virtud de que las perturbaciones u, no son observables, en. 
le practica se supone que dicha• perturbaciones siquen un 
esqueaa autorreqresivo de primer orden como sigue: 

donde el valor absoluto de p es menor que la unidad y e, 
sigue loa supuestos del métoso de cuadrados mlnimos. 

A· partir del modelo de dos variables se tiene que si el 
esquema autorregresivo se cumple en el tiempo t, también la 
har4 en el tiempo t-1, luego 

que al multiplicarlo por p se obtiene 

pY,.1 pa0+pa1x,.1+pu,., 

Reatando la anterior ecuación del modelo de dos variables Y,= 
8 0+81X,+U, resulta la ecuación de diferencias generalizadas 

donde e, se obtiene a partir del esquema autorregresivo 
supuesto 

u, - pu,.1 = e, 
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Ahora bien, .para obtener una eatimaci6n de p se utiliza el 
aatad1atico Durbin-·watson definido anteriormente como: 

t•N 
:e (e, - e,_,)z 

t•2 

al cual al expandirlo se obtiene 

da 
:e e,z + a,.1

2 - 2 :c.,e,a;.1 

Si se sonsidera a la :E e, z aproximadamente igual a :E e,.,Z, 
dado quedifieran entre si una sola observaci6n, tenemos que 

Lueqo definiendo a 

P' 

como el coeficiente de autocorrelaci6n muestral de primer 
orden (el cual estima a p), resulta que: 

d = 2 (1 - p') o 

d 
p' = 1 -

2 

Esta Ciltima relaci6n sugiere una manera sencilla de obtener 
una estimaci6n da p a partir del estadistico estimado ourbin
Watson d. Ahora bien, con el prop6sito de que la relaci6n 
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anterior se cumpla para muestras pequel\as .se ha suc¡erido la 

·sic¡uiente ·relaci6n: 

N2 (1-d/2) + K2 

.p• -

donde 

N nfuaero total de-observaciones. 
'd estadlatico Durbin-Watson 
K nómero de coeficientes estimados (incluyendo el 

intercepto) 

una vez estimado p a partir de la relaci6n anterior, se 
transformanlos datos utilizando la ecuaci6n de diferencias 

generalizadas y se procede a su estimaci6n. 

A fin de no perder una observaci6n en la transformacHln, 

habrA que modificar la primera observaci6n de la siguiente 

manera. 

y x, \l. 1 - p2 

Aplicando el anterior procedimiento a la tercera, cuarta y 
sexta ecuaciones se tiene: 

La tercera ecuaci6n se estableci6 como_ 

Y3,= 830+ °'31Y',,+ °'3zY'z,+ l331X1t·1+ ~zX2t-1i-·_u3· 

y el resultado de su estimaci6n fÜ~ l~ o;i\lu,i.ente 

.:···;:: :.-:~ .. :-·.::,.-:::~: - ;-( .. :·\\:,; .. -~~-:_·· : 
Y3t= 1593783- 2041.SY\é 3_23_1Y'.2t+ 624.1X1t,:;1- ;36~:8X2t-1 

1106883) 11251.6) . 1ie4~:11'.'.:.(s51;1):· ·-,:(74S.41 . 

(14.9411 <-1.631¡ ci.1411) · (i.úÍ> · c-o:48l. 

R2 = 0;5607 q d~"l ·,;, 20 d = .0.27656 
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nO.ero de observaciones N a 25 

(25) 2 (1 - 0.27656/2) + (5) 2 

P' 
(25)2 - (5)2 

0.93929 

Utilizando esta cifra, transformamos los datos as1: 

CY,, o.9l929Y,,>; CY'" o.9:J9z9y• 1,.,>; CY' 2,.1l; ex,,_, 
0.9l929X,._2); {X2.., - o.9l929X2,.2) 

Las variables transformadas se denotan, respectivamEÍ..;t~ como 
Yd,, Y1d1 , Y'd2• Xd1 .y Xd2 • con e.Has se corre la re~resi.ó~ 

cuya estimación es 

Yd3 = 176032~28+ 372,6Y'd1-

(16697.4) (192.3). 

(10.5) (l.93) 

R2 = 4849 

'. ~' .: 

S.95;~y;;~zt:f~; .. 6~d1'~, ~~·:9Xd~. 
(3¡;;;4{' c63:sí' (92. si. 

. (~l.~)· · ~O.l.8;!)' · {-L037) 

d.'=: 1.174 

Al aplicar el 'procedimiento de ·prueba al estad1stico Durbin
Watson calculado para 25 observaciones, cuatro variables 
explicatorias y al 95\ de significación, se observa que el 
estad1stico cae en la zona de .indicisi6n, por lo cual no se 
resuelve el problema de autocorrelación. 

La cuarta ecuación es 

y el resultado de su estimación fue la siguiente 



Y4t• 300133+ 1.78Y
1
6t+ 5160X4t+ 0.23X6t-1+ 27.6X7t- 882.1X8t 

(179596) (0.80) (4383) (0.403) (11.07) (2975) 

(1.6711) (2.23) 

R2 = 0.6716 

el valor de p• es: 

(1.17) (0.572) 

CJ de 1 • 19 

P' 
(25) 2 (1 - 2.24315) + (6)2 

(25) 2 - . (6)2 
-0.06788 

(2 .498) (-0.29) 

d - 2.2435 

La . transformación de los datos y notación de las nuevas 

variables se. reaizarA de la siguiente forma: 

Yd4 (Y4,+ 0.06788Y4,_,); Y'd6 = (Y'"+ 0.06788Y' 6,.1); 

Xd~ (X"+ o.06788Xu-1>; Xd, (X"_,+ 0,0678SX,t-2); 

Xd7 (X7,+ 0;0678SX7,_,); Xda = (X9,+ o.06788Xat-1>; 

Con .las vari~bles transformadas se corre la regresión 

Yd4· = bi-.. ~,·~'d6+ b,2Xd4+ ~Xd6+ b4Xd7+. b5Xd8+ ei 
·: · .. ~ :. 

siendo. ~u. éstimación:. 
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Yd4 320689+:/r:siú.;d¿+; .5io~.5Xd~+. o •. 2416Xd,+ 28.:11Xcr7-. 
iJa;ixd! · '>'· · .,. · •:·,;;.',~, ,_,. · 

-··-·· .. 

(181404) <(O. 7622) . (4208). (0~3917) . (10;68) (2870) 
.. 

(1. 76) (2.37) (l.21) (0.616) (2.63) (-o. 257) · 

R2 69425 d = 2.13 

Al aplicar el procedimiento de prueba al estadístico d, 

calculado para 25 observaciones-, cinco variables 
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explicatorias y al 95\ de siqnificancia, se comprueba que el 
estadletico cea en la zona en la cual se acepta la hip6tesia 
de no autocorrelaci6n. 

Finalmente, la sexta ecuaci6n ea: 

Y6,= 860+ ª61Y'a+ a62Y'2,+ B66x6..,+ 861X7,+ u,• 

su estimaci6n fue: 

Y5t= 1249.7+ 35.2Y
1
1t- 44.1Y

1
2t+ 0.0103X5t-1+·0.3702X7t 

(2753.3) (7.87) (14.37) (0.0093) (0.337) 

(O, 453) (4 .469) (-3. 068) · . (1.1106) ;(l.097)' 

R2 = 0,99036 'q de 1 ;.-. 20 ·. d·= 2.32596" 

d = 2.32596 

el valor de p' es: 

(25) 2 (1 ~ 2. 3259;;;;) + 
P' = ~~~~~~~~~~~~~~ 

(25)2 - (5¡2. ''' 
·= -0.1281 

La transformaci6n de los · d~to~ : y :.·not
0

ac¡6n .. de 
variables se efectlla de la sig~iente'•;f.;~¡n~; 

Yd6 = (Y6,+ o.12a1y6t-1li Y'd,·= (ir•,,+ 0.1_2BlY-':,,.;>i 

Y'd2 = (Y' 2,+ o.1281Y' 2,.1); Xd6 ;;; (X6,.1+ 0:12a1x~;·.2>; 
Xd7 = (X7,+ 0.1281X71 )_ 

las nuevas 

Con las variables -.transformadas ·se corre la'_reqresi6n 

Yd6 = e+ c,Y'd,+ º2Y'd~+ "3Xd6+ c~Xd7 

siendo su estimaci6n:· · · 

(2689. lJ: 
(0.4639) 

(7.15) (13.05) 
(4.999) (-3.46) 
R2 = 0;99222 

(0.0084) 
(l.084) 
d = 2.24 

(0.310) 
(1.101) 
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Para 25 observaciones, cuatro variables explicatoriaa y con 

un nivel de aiqnificancia del 95t, el estadlstico d calculado 

as aproximadamente similar al limite superior, a partir del 

cual aa cae en la zona de indeciai6n, por lo tanto, se puede 

aceptar la hip6tesia de no autocorrelaci6n serial de primer 

orden. 

Haterqscedasticidad 

El supuesto da homoscedasticidad (varianza constante) 

consiste en qua la varianza de cada perturbaci6n u 1, 

condicional a los valores escogidos de las variables 

explicatorias, es una constante o 2 • cuando la varianza no es 

constante se presenta el problema de la heteroscedasticidad. 

Cabe sefialar que dicho problema tiende a ser coman con mayor 

frecuencia en los datos de corte transversal que en los de 

series de tiempo. 

cuando existen problemas de heteroscedasticidad los 

estimadores de los parámetros poblacionales no serán 

eficientes (no tendrán la varianza mínima) para muestras 

grandes o pequefias. Utilizar la f6rmula de la varianza de los 

estimadores bajo el supuesto homoscedástico, para calcular la 

varianza de dichos estimadores cuando está presente el 

problema de la heteroscedasticidad, implicará la 
subestimación de la verdadera varianza de los estimadores¡ en 

consecuencia se subestimarán los verdaderos errores estándar 
y se sobreestimará el valor del estadístico t asociado a los 

coeficientes 

significativos 

etimados, haciéndolos 

cuando pueden no serlo 
estadisticamente 

(los intervalos de 
confianza para los estimadores serán innecesariamente anchos 

Y las pruebas de significancia tendrán menor fuerza). Lo 
mismo sucederá con el estadistico F. 
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Para identificar 'problemas de heteroscedasticidad en las 
regresiones realizadas en el inciso 3.2, se emplear& la 

:·prueba· de correlación de rango de Spearman. 

Se aplica de acuerdo con los siguientes pasos: 

l. Se corre por separado la regresión de la variable 
explicada contra cada una .de las variables explicatorias y se 
obtienen los residuos e 1• 

2. Se toma el valor absoluto de los .e1 y de los valores de 
las variables explicatorias y se ordenan en forma ascendente 

o descendente, por lo cual se les atribuirá un rango. 

3. Se procede a calcular el coeficiente .de ·correlación . del 
rango de Spearman¡' conforme'· a la· sigÚi.;nte fórmula: 

···_:i:<i/ 
l.~ 6. ~~~~~ 

N(N2 - ij 
donde: 

. . 

d¡ = diferencia de : los rarig~~- corr'7spondie~t.:.s a los residuos 

y la . variable expiicatorfa. 

. . . . : - . . 

N =· nümero de 'observaciones .clastficadas: (·d~ los ~esiduos o 

de la variabl;;. explicatoria). 

4. La significancia estadlsticia dei· coeficiente de 
· correlación de la muestra r, calculado, se . veriflc~ con' la 

prueba t de la siguiente manera: 

t = 
r

5
11N-2 

vl-r,2 
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con N-2 grados de libertad . 

. s: Si el valor calculado de t es mayor que el valor critico t 
(de tablas), se acepta la hipótesis de heteroscedastictidad; 
si no se rechaza. Los resultados de esta prueba para 

identificar problemas de heteroscedasticidad, se muestran en 
los seguientes cuadros. 

como se puede apreciar el problema de la heteroscedasticidad 

no es significativo en el modelo de ecuaciones propuestas. El 
caso más serio se presenta en la ecuación número uno. 

Multicolinealidad 

Una de las hipótesis básicas para la utilización del modelo 
lineal general es que la matriz de variables explicatorias 
(X) de orden nxk, tiene rango k, es decir, no existe 

dependencia lineal alguna entre dichas variables.. Esta 
hipótesis se establece, ya que la estimación de los 

parámetros de la regresión requiere de la foversión de la 
matriz x•x, lo cual no ser1a posible si el rango de X fuera 

menor que k, ya que su determinante serla· igual .. a cero 

(matriz singular). 

si la relaci6n lineal entre las ·variables explicatorias' es 

perfecta, sus coeficientes serán indetermin~dos·· y sus ~rrores 
estándar infinitos, si es aproximadament.e· '.perfecta sus· 
coeficientes serán determinados pero con · grandes errores 

estándar. En este último caso los intervalos de·. ·confianza 
para los parámetros poblacionales relevantes tienden·: a ser 

grandes. 

1 
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P&VDA DB coaULA.cION DB UlfGO DB IPUlllllll •ua. IDEll'rlPICAll DftaOl;CSDAftlCIDAD 

VARIABLES EXPLICATOAIAS Y SUS RESIDUOS 

Y'1T ei1 X3T-1 eiZ 

111 IZI (31 14) 

3Z3.0 

295.4 

272.9 
217.5 

.s 135.9 

a · • 111.1 
. e1:s 

226.5 

214.1 

200.7 
175.8 

135.3 

m,1' 
, 99.2 

17.8 
20.9 

20.9 
24.2 

24.z-, 

27.9' 

21:9 -~ 

164.8 

168.6 

165.3 
169.4 

165.6 

.Ü0.3 
185.0 

rrr 
~ 

~ 
X3T-1 ~ 

~ 171 

~~ 

15 

M 
~ 

1Z 

11 

9 

• 

a 
n 
~ 

~ 

w 
8 

• 
5 

7 ... 

eiZ 

181 

• 
15 

11 
16 

13 

17 
10· 

. 111.41·-··- 21.8 . , 33.2 165.S. . 1 3 8 12 • 33.2 

,. • 1 • &·~11um di'2Jlf~"IN'Z·1~)1 •. 

t • (ra'IN-21"1/2)1(11·r•'21"112) 

Dond• 

IUrn dl'2 • a&rm11 <h l•dif•rend• d• renoo• al cu.Sr.So 

• Nümero d• obs.rvecionn 

N'Z • Nlimero d• obHrv.elonn .i cuadredo 

···.Y::::·-.;;;~:· 

Cri1~ri~ d; 19·~~-~e: · 
,.·511 > icriL·~ep"utrwé 

Sta. Scuaei6n 
O!F DE ftANGQS l Qff RANGOS Al CUAQRADO 

d2 

1 
d12 dZZ 

1101 1111 1121 
t!SHSI .. ., 

·3 
•J 

"!:!!!.. .. 11 

·13 9 

·• 
·lZ 

·• 
·10 .. 

4 -4 11 

~,- 5: - - 1 ~5 
1 /.12 ·1 

:tiih >~ ;.:~ ; : : :!~ ' 

icrlt. • 

23 

2 .. 1170 

0.550000 

3.15130I 

1.714 

SIHo 

•• 
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M 
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•• 
'100 

16 

10 

1 

144 

25 
.·.11 
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25 .. 
_-81 

- 119 

-109 

. 2n 
219 
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0.000000 

0.000000 

.1-?14 
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Las consecuencias de una multicolinialidad extrema serian: 

1 La precisión de la estimación disminuye en forma tal que 

llega a ser muy dificil separar las influencias relativas a 
las diversas variables de X. Esto origina que las 
estimaciones pueden tener errores muy grandes, puede crear 

autocorrelación y las varianzas muestra les de los 
coeficientes serla considerable. 

2 Se eliminan variables incorrectamente porque sus 
coeficientes no son significativamente distintos de cero, 
esto originado porque el conjunto de datos muestrales no 

permitieron recoger la influencia de esa variable. 

Las estimaciones de los coeficientes son sensibles a 

conjuntos adicionales de datos. 

Para definir si existen problemas de multicolinialidad en los 
modelos, se utilizar! la técnica desarrollada por Farrar and 
Glauber, la cual consiste en realizar una regresión de cada 
variable explicatoria con las restantes variables 

explicatorias del modelo y obtener el correspondiente R2 , 

designado como R¡2. 

Entonces de la relación entre el estedlstico F y el 
coeficiente de determinación R2 se define la siguiente 
variable: 

Fi = 
(l-R2,,) I (N-k+l) 

la cual sigue la distribución F con k-2· y n-k+l . grados de 
libertad, y donde: 
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Rz,1 ea el coeficiente ·de deter111inaci6n de la rec¡resi6n de 
una de las variables explicatorias y el resto de ellas 

incluidas en la ecuaci6n sujeta a la prueba de la 

multicolinealidad. 

N es el nümero de observaciones. 

k es el mlmero de variables explicatorias de la ecuaci6n 
original sujeta a la prueba, incluyendo el intercepto. 

Si el Fi calculado excede al F critico (de tablas) para el 
nivel de significancia seleccionado (95%), significará que la 
variable explicatoria analizada es colineal con las demás; si 
por el contrario no excede al F critico, entonces no será 
colineal y por lo tanto esa variable podrá permanecer en el 

modelo. 

En los siguientes. éuadros .:se : presentan los resultados de la 

aplicaci6n de la prueba .d~:.Jllu.~~icoli~ealidad a las ·ecuaciones 
del modelo. 

.",'_>.·, 

como puede obser..:ar~~: íii': i.iu1ú:O~ÚneaÜdad q~e presenta lá 

:ªY;;n1ªd:e e~::1::~ªtlrrt~~::l!f:ri~s6S:º:!:;;:~~p~rJ:1:~:~~ 
primeras diferenci<I~~,::':.;~ {{'.':;?.t·~:fo'.(•\', 0 •~.'. .... -·::, -.··- .. 

. -; .;~: , : . ..... _~: ),:;: , .. '"-'"'" .':-:::;:-.'; 'é:~~:;;,~:.__·,,;. '. 
:'.·;.~·.:-. :1·-.~ 

Es decir se transformarán'lasvarÍablias'.deÍ modelo:obi:.;_ni;,;ndo 

las primeras diferencias;.· •. po~: Ei'jem~i6; '.ií~ra ;;,;1 ~~~'ij: d~ tres 

variables se tiene:.:· ·,,/:·./'' 
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Obsérvese que al obtener las primeras diferencias se perderá 
una observaci6n. Con las variables transformadas se corren 
nuevamente las regresiones del modelo y se aplica la prueba 

de Farar and Gluber para identificar multicolinealidad. 

Como puede observarse 

la prueba Farrar 
multicolinealidad en 

en el tercer cuadro correspondiente a 

and Gluber, la presencia de 
las ecuaciones es aün severa. Lo 

anterior conducirla a eliminar de las ecuaciones del modelo, 
las variables que presenten un alto grado de colinealidad, 
sin embargo, hacerlo provocarla un sesgo de especificaci6n, 
lo cual dista de lo que se pretende en este trabajo. 

El problema de la multicolinealidad no significa que el 
modelo te6rico 

presencial del 
sentido, seria 

propuesto sea inadecuado, toda vez 
mismo es un fen6meno muestral. 

que la 

En este 

deseable seleccionar nuevas variables 
econ6micas que se aproximen cuanto más sea posible a las 
variables propuestas en la construcción te6rica del modelo. 

No obstante que el problema de la multicolinealidad es severo 

y de las consecuencias que lo anterior provoca en las pruebas 

t y F, a continuaci6n se efectuará la prueba de significaci6n 
de los parámetros del modelo. 

Pruebas de significaci6n a los parámetros del modelo 

Para realizar las pruebas a los parámetros se establecen las 
siguientes hipótesis: 

o 

o 
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Si el esta~1stico t calculado para cada parámetro es mayor al 
valor de t• de tablas, con un nivel de si9nificaci6n del 5% y 
n-k 9rados de libertad, se rechaza la hip6tesis nula de no 

si9nificaci6n del parámetro. As1 se obtienen los siquientes 
·resultados: 

Ecuaci6n 1 

t cale. (-1.209) (25.82) (l.095) (1.6521) (::-1. 34) 

9 de 1 = 20 t de tablas = 2.oe6 

Ecuaci6n. 2 .. 

. v2, = ó.s:io+ o:~42ir• 1 ,+ o:~487Y' 5,.; o:i:i4,4x1;.1:i; ll/01x5, 

t 6ai~; (o.o,o3): 'c2~i2~¡ · ·(o:562í •d.:'e; c_¿~:iJ2¡· : :,io~~211 
t t~6i~~ = 2: 086 

. _,. ~ 

~~:~<:::<.' .·. ''.··.~. 
·.:;.·,·'. ·. ' ; :. ; .. ~ ··:./~: ,: ·.-:- ~- \ 

"'.: .. ~·.:¿·,_-·:,,;;\'," "• 

Y3, ;;,· 1593703.:.. :{o4L 5Y ;;;+ 323iv ;;;+: 624 ;'líe¡~: l..;; 364; 8X2i-1 

t cale. (l4.94i,. >c.:.i:6:i1,· .cL1~1J.;¡~ <::<i~:;i;iL.,r·" <~o.48) 
•··. 9>'~e r ;;; . 20 ~· t. de Iab'ia~ ,;; 2; 086 . 

. ¡ .-. ~.-',' ·::::·:··.\.··:··.·.:-:~• 
. - ·'~ ,· --

. _]'/>~~~- ,- ·,. 

-;-

Ecuaci6n 4 --;-

; : 

t cale. (L 76) 

320689+ .1.812~,'d.:; ·5109, 5xd4+ .• o. 2416x;f ~1{; lixd~'- :1J8.1Xc11 

co:~16J c2:1i31 c-~:2;11 (2.37) 

9 de i = Ú · t .de.:tablas = .2; 093 



Ecuaei6n 5 

Y5, = 85.659+ 0.6659Y 1 1,~ o;606Xlt·I 

t cale. (0.9634) (6.402) .(-2.09) 

q de .l· "= 22· · t de tablas 

Ecuaei6n 6 

2.074. 

Y06 = 1247.6Y 1dl+ ~s.'76Y.'dj- 45;z°ly•d2+ 0.00916Xd6+ 0.3419XdT 

t cale. (0.4639) (~.999) (-3.46) (1.084) (1.101) 

g de l = 20 t de tablas = 2.086 

De acuerdo con el. criterio establecido anteriormente, se 

desprende que s6lo en nueve casos los parámetros estimados 

son estadisticamente siqnificativos. 

140 
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IV. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES 

i.· El fen6meno inflacionario es uno de los principales 

problemas econ6micos que deben enfrentar las sociedades 
contemporáneas, independientemente del sistema econ6mico al 

que pertenezcan, debido a que afecta la relaci6n de valor 
social de los satisfactores producidos. y consecuentemente, 
modifica el accionar de los agentes econ6micos. 

2. La inflaci6nm es un proceso en el cual se presentan 
incrementos sostenidos y generalizados en el nivel general de 
los precios de los bienes y servicios producidos en una 

econom1a; propicia la modificaci6n del valor relativo de los 
mismos y en consecuencia la depreciaci6n inmediata del 

dinero, es decir de la mercancía cuyo valor sirve como patr6n 
de referencia· de las demás, por tal motivo, es importante su 

an!llisis sistemático a fin de evitar los efectos que trae 
consigo. 

J. La teor1as explicativas del proceso inflacionario, como 
aná.lisis parciales de un fen6meno complejo, no permiten por 

si mismas resolver el incremento de precios, cuando sus 
propuestas para enfrentar el problema son aplicadas en 

situaciones reales, por lo cual, es necesario desarrollar 
análisis te6ricos que involucren a una mayor cantidad de 
elementos explicativos de dicho proceso,a partir de la 

observaci6n emp1rica de su desarrollo. 

4. Las diferentes teor1as explicativas del fenómeno 
inflacionario, deben caracterizarse como teor1as que se 
ubican cronol6gicamente en la historia del pensamiento 

econ6mico; como pensamientos complementarios para explicar un 

mismo fenómeno econ6mico experimentado en realidades 
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diversas, y como sustento conceptual, a partir del cual se 

desarrollen teor1as cade vez m6s completas. 

s. Bl proceso inflacionario experimentado por la econom1a 
mexicana, fundamentalmente a partir de la década de los años 
setenta, se caracteriz6 por la presencia de factores de 

1ndole monetario, de demanda, de costos y de expectativas, 
pero fundamentalmente como consecuencia de factores 

estructurales que se originaron y desarrollaron a partir del 
modelo de acumulación adoptado por el pals después de la 
segunda guerra mundial y el cual no se abandon6 sino a partir 
de la década de los años ochenta. 

6. Las características particulares que adquieren las 

diversas manifestaciones del proceso inflacionario, 
dependerán de factores tales como la estructura productiva de 
la economía, de su solidez y desarrollo, de la composici6n de 
la población econ6micamente activa, de la composición de la 
población por actividad económica, del desarrollo de los 
me~cados comerciales, entre otros, sin embargo, los 
principales efectos del proceso inflacionario son: la 
depreciación del valor de los activos monetarios; la 

modificaci6n de la estructura de los precios rela.tivos de los 
bienes y servicios; la pérdida del valor de compra de las 
empresas, el gobierno y los consumidores, vla la depreciación 

de los activos monetarios y la modificación de los precios 
relativos; la disminución dl consumo privado y del gobierno; 

el aumento de la demanda por activos monetarios y de la 
demanda de financiamiento; la aceleración de la circulación 
de los medios de pagos; la modificación de las expectativas 
de los agentes económicos respecto del desenvolvimiento 
futuro de las principales variables económicas que les 

afectan; las disminuciones de los volúmenes de captación de 
ahorro y por tanto de las inversiones; la revalorización de 

los activos fijos de la comunidad, como consecuencia directa 
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de la depreciaci6n de loa activos monetarios y de la 
•odificaci6n de loe precios relativos; la transferencia neta 
de recursos entre los aqentes econ6micos; la redistribuci6n 

del ingreso entre loe factores que intervienen en la 
producci6n; el incre .. nto de los coatos de producci6n de las 

empresas y consecuentemente el desajuste financiero; el 
incremento de la demanda de bienes y servicios importadoa, lo 
cual a au vez propicia un deaequilibrio en la cuenta 
corriente de la balanza de paqos; y la p6rdida de confianza 

en el valor del dinero. 

7. Es condici6n necesaria, en todo intento por conocer la 

realidad econ6mica, la observaci6n empirica del fen6meno 
objeto de investiqaci6n, de tal manera que pueda 
identificarse claramente sus relaciones e interacciones, 
mismas que puedan expresarse en forma simplificada mediante 

la utilizaci6n de modelos. La representaci6n simplificada que 

se haqa de la realidad a través de los modelos, ser& m6e 

completa mientras más se cocnozcan las particularidades 
escenciales del fen6meno analizado. 

8. El modelo te6rico propuesto se fundamenta en la 

consideraci6n de la inflaci6n como un fen6meno cuya 

naturaleza es de caracter estructural y cuya manifestaci6n, 
debida al comportamiento de variablles tales como los costos 

de producci6n, los salarios, la demanda excesiva, el nivel de 
precios de las importaciones y exportaciones, y la oferta 

monetaria, entre otras, no es más que el resultado de los 
desequilibrios presentados en dicha estructura de la 

economla. 

9. La complejidad de los fen6menos econ6micos; el proceso de 

abstracción realizado por el investigador de la ciencia 
econ6mica que limita formulaciones te6ricas y matemáticas más 

completas; los problemas inherentes a la recolecci6n de datos 
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fehacientes de las variables econ6micas relevantes; entre 
otros factores, hace imposible pensar en la formulaci6n y 

estimaci6n de modelos econométricos perfectos, No obstante lo 
anterior, será preciso que en la medida de los posible se 
desarrollen modelos econ6micos 

inconvenientes 
prácticas. 

mencionados, 
que tomando 
demuestren 

en cuenta los 
sus bondades 

10. La formulaci6n y estimaci6n de modelos te6ricos que 

reflejan en forma simplificada las principales relaciones e 
interacciones de los fen6menos econ6micos, están limitadas 
por las condiciones estadlsticas y matemáticas que deben 

satisfacer las variables económicas relevantes incluidas en 
el modelo y las relaciones matemáticas propuestas. Lo 
anterior propicia frecuentemente análisis económicos poco 

sofisticados. 

11. Es conveniente que el investigador econ6mico analice 
crlticamente el sustento teórico en el cual fundamenta sus 

postulados, en virtud de la dinámica que presentan los 
fenómenos económicos, la forma en que se manifiestan en una 

realidad econ6mica concreta y la manera en que se registra 

estadlsticamente su comportamiento. No hacerlo posibilita una 

deficiente especif icaci6n de las relaciones propuestas y 
problemas en su estimaci6n y validación estadlstica. 

12, El modelo de ecuaciones simultáneas propuesto en este 

trabajo, se enfrentó al problema de identificación, lo cual 
propició modificar la formulación original del modelo teórico 

sobre la inflación; no obstante lo anterior, es posible 
seftalar que la versión final del mismo es una simplificación 

aceptable de la realidad económica observada. 
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13. El método utilizado para estimar el modelo de ecuaciones 
•imultllneas propuesto eri el presente trabajo, el cual se 
determin6 como sobreidentificado, fue el de los cuadrados 
minimoa en dos etapas. ·En este sentido, cabe sellalar que la 
e•timaci6n de las variables end6qenas realizada conforme a la 
primera etapa del método aludido·, fue estadisticamente 
aceptable si se considera que el coeficiente de determinación 
de ·1as regresiones fue en su mayoria superior al 98,, lo cual 
proporciona un alto grado de confiabilidad en las variables 
instrumentales que se utilizaron para estimar las ecuaciones 
de la segunda etapa. Sin embargo será conveniente analizar si 
es necesaria la existencia de otras propiedades. estadísticas 
en las regresiones de la primera etapa (no violaci6n de 
supuestos, por ejemplo), para realizar sin limitación las 
regresiones de la sequnda etapa. 

14. La estimación del modelo de ecuaciones simultáneas, en la 
•equnda etapa de los CM2E, en un primer análisis perrniti6 
considerarla corno aceptable, en virtud de que el coeficiente 
de determinaci6n de la mayor la de las ecuaciones estimadas 
fue superior al 9Bt, y debido a que el signo de los 
coeficientes estimados en 74% de los casos fue como se 
predeterminaron te6ricamente. 

15. Los coeficientes estimados en su gran mayor1a, sin 
embargo, no cumplieron satisfactoriamente la prueba de 
significancia estadística de los parámetros del modelo, lo 
cual no significa invalidar tajantemente los postulados 
teóricos del modelo, en virtud de que la no significancia 
puede deberse a problemas relacionados con la muestra 
utilizada. En .este sentido, será recomendable efectuar la 
eatimaci6n de los parAmetros empleando una muestra distinta. 

16. La violaci6n de los supuestos básicos del método de 
cuadrados mlnimos ordinarios, fundamentalmente el de no 
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multicolinaalidad, qua prasent6 la estimaci6n del mOdelo 
propuesto, tambi6n encuentra un alto grado de explicaci6n en 
los fen6menos muestrales de las 
tanto, para evitar sesgos de 
variables altamente colineales, 

variables relevantes. Por lo 
especificaci6n al eliminar 
ser6 necesario estimar las 

ecuaciones del modelo utilizando una muestra diferente. 

17. Ho obstantente que estad1sticamente el modelo presento 
algunos problemas, se puede concluir que· tanto los objetivos 
de la presente tesis, como las hip6tesis que condujeron el 
desarrollo de la misma se cumplieron satisfactoriamente. 
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ANEXO l 

SERIES msroRJCAS DE VARIABLES ECONOMICAS 



MODELO ECONOHSTRICO PARA SXPLICAR LA INFLACION EN MRXICO 1966-1990 
SIRIBS HlSTORICAS DE VARIABLES ECONOHICAS 

ANOS PIB IMP CONS FBKF EXPORT VE 

1966 1,838.604 163,617.2 1,493,800 351,035.4 79,121.1 45,365.73 
1967 1,949,827 178,369.4 1,588,400 391,686.5 70,292.7 40,550.98 
1968 2,091,429 190,825.8 1,737,500 430,211.3 71,774.8 592.29 
1969 2,212,383 192,481.4 1,826,900 459,843.9 81,956.0 110,248.061 
1970 2,358,466 205,795.9 1,937,700 497,077.5 76,574.2 (6,356.701 
1971 2,455,487 195,557.0 2,060,300 488,511.7 77,502.7 (37,666. 77) 
1972 2,665,095 215,460.9 2,221,000 548,350.5 8,720.2 (50,356.921 
1973 2,685,876 253,848.5 2,362,500 629,306.1 93,834.2 (53,879.951 
1974 3,060,659 307,889.1 2,507,600 679,022.8 97,848.7 (1,886.071 
1975 3,235,350 207,605.6 2,646,700 742,000.3 108,298.7 (33,013. 751 
1976 3,372,093 301,626.8 2,757,500 745,291.0 116,976.8 (44,374.391 
1977 3,481,596 272,877.2 2,778,200 695,246.5 146,932.3 20,700.38 
1978 3,762,835 335,109.8 3,004,300 800,797.1 210,677.9 (30,895.20) 
1979 4,115,830 437,203.2 3,206,000 962,903.6 256,535.6 (1,303.25) 
1960 4,470,077 579,961.0 3,357,505 1, 106,756.0 347,454.0 107,226.00 
1981 4,862,219 682,726.0 3,618,048 1,266,376.0 412,931.0 106,609.00 
1982 4,831,689 424,297.0 3,550,875 1,070,371.0 511,184.0 (15,515.001 
1983 4,628,937 280,906.0 3,401,384 767,667.0 574,015.0 2,292.00 
1984 4,796,050 330,945.0 3,529,435° 817,006.0 615,738.0 (80.001 
1985 4,920,430 367,298.0 3,640,439 681,160.0 578,433.0 20,252.00 
1986 4,735,721 321,726.0 3,561,339 777,198.0 568,619.0 (66,486.00J 
1987 4,817,733 356,910.0 3,550,832 776,246.0 642,635.0 114,842.001 
1988 4,875,994 487,947.0 3,602, 168 821,117.0 683,637.0 28,552.00 
1989 5,034,653 591.666.0 3,792,981 873,081.0 683,006.0 2,557.00 
1990 5,255,777 819,892.0 3,991,802 988,578.0 706,011.0 10,835.00 

PIB = Producto Interno Bruto.- Millones de pesos de 1980, SHCP. 
IMP"" lmponaciones Totales.- Millones de pesos de 1980, SHCP. 
CONS = Consumo Total, pllblico v privado.- Millones de pesos de 1980, SHCP. 
FBKF = Formación Bruta de Capital Fijo, público y privado.- Millones de pesos de 1980, SHCP. 
EXPOAT = Exportaciones Totales petroleras y no petroleras.- Millonea de pesos de 1980, SHCP. 
VE= · Variación de Existencias.- Millones de pesos de 1980, SHCP. 

CPP 

10.3 
10.1 
10.1 
10.3 
10.5 
10.6 
11.0 
11.4 
11.7 
12.0 
12.1 
14.0 
15.9 
17.5 
24.3 
31.8 
46.1 
56.4 
47.5 
65.7 
95.3 

104.3 
45.5 
40.1 
29.2 

CPP"" Costo Porcentual Promedio de Captacidn.- De 1966 a 1974 tasa promedio simple de 
instrumentos de ahorro ofrecidas al público la cual se muldp/icó por 1.10 para obtener una 
estimación del CPP; de 1975 a 1990 Costo Porcent~al Promedio de Captación · 
correspondiente a diciembre de cada ano. 



HODSLO Eoot«>KETRICO PARA EXPLICAR LA INPU.CION !:N MSXICO 1966-1990 
SERIES HISTORICAS DI VM.IAllLSS !CONOHICAS 

Ali<>S INPC INPI' SAL BALFIN M4 EXCEXP OEXC 

1968 29.0 21.5 20.90 ·T.1 77.2 984,820.3 327,634.4 
1967 29.5 2U 20.90 ·2.1 91.8 1 ,053,035.0 1.324,739.0 
1968 30.1 22.1 24.15 ·1.9 107.1 1,098,983.0 381.651.6 
1989 31.5 22.5 2•.1s ·2.0 127.6 1.110,5••.o 384,962.8 

1970 33.0 23.7 27.93 ·3.4 150.9 1,217,6U.O 411,591.9 
1971 34.7 23.8 27.93 -2.3 171.9 1,277,056.0 391,114.0 
1972 36.6 25.2 33.23 ... 5 202.6 1,343,746.0 430,921.6 

1973 44.4 . 32.2 39.20 -8.3 231.2 1,487,785.0 507.697.1 
1974 63.6 35.5 5.5.24 -8.7 273.0 1,663,672.0 615,776.3 
1975 59.6 39.7 55.24 ·9.3 348.1 1,589,131.0 516,211.3 
1976 75.8 60.9 82.74 ·9.1 396.4 1,573,860.0 603,253.6 
1977 91.5 86.7 91.20 -6.3 519.7 1,648,603.0 545,75•.• 
1978 106.3 76.3 .. 103.49 ·ca.2 700.1 1,831,654.0 870,219.6 
1979 127.6 90.1 119.78 . ;:,1.1. 948.2 1,963,476.0 874,406.4 
1980 166.6 108.6 140.69 .. ,7.5 1,311.6 2, 132,743.0 1, 159,922.0 
1981 213.t 137.2 183.os ·'.;14.1 1,964.9 2,259,294.0 1,365,452.0 
1982 .423.8 266;4 r/!~::~~ . ::16:9 . 3,320.2 2,235,622.0 848,594.0 
1983 766.1 -.,•·490,0 ·c.--.8.6 ': • 5,305.8 2,363,638.0 661,812.0 
1984 1,219.4 ';;-,·188.0 t~I'.?.1 a:é>2· ~;:(:~: . 10,390.0 2,488,628.0 631,890.0 
1985 1,998.7 i· 1.:iJS:S ;.',.f,107.64 16,789.0 2,498,280.0 734,598.0 
1986 4,108.2 '. 2,505;5 ; 2,243.77 

-:,:· 1·.-
32,538.0 2,366,248.0 643,452.0 . ·15.9 

1987 10,647.2 . 6,678.7 6,857.24 '16.0 I .•··· 84,529.0 2,443,483.0 713,820.0 
1988 16,147.3 9,169.8 7,252.92 -12.4 .134,317.0 2,593, 136.0 975,894.0 
1989 19,327.9 10,698.1 . 9,138.89 0 6,5 202,539.0 2,785,028.0 1, 183,332.0 
1990 25.112.7 13,692.0 10,796.58 ·0.5 296,419.0 3,010,815.0 1,622,843.0 

INPC = Indice Nacional de Precios al Consumidor basa 1978 = 100, diciembre de cada arlo, 
Banco de Mdxlco, Indicadores Económicos. 

INPP = Indice Nacional de Precios al Productor base 1980 = 100, diciembre de cada año, 
Banco de México y SHCP • 

SAL... Salarlos Mínimos General Promedio de los Estado$ Unidos Mexicanos, pesos diarios 
vigentes al 31 de diciembre de cada a;,o. Comisión Nacional de los Salarios Mínimos. 

BALFIN = Balance Financiero del Sector Público, porcentajes del PIB, SHCP. 
M4 = MJ fM2 + instrumentos do ahorro líquidos ofrecidos al público en m/n v m/eJ + 

instrumento de ahorro a plazo ofrecidos al pllblico, saldos corrientes en miles de 
millones de pesos al final de cada ai\o fdiciembreJ, Banco de M.txico. 

EXCEXP • Excedente de Explotación Total, millones de pesos de 1980, SHCP. 
OEXC-: Demanda Excesiva, millones de pesos de 1980, calculada con datos de SHCP, 

utilizando la siguiente fórmula DEXC = (CONS + FBKF + IMP+ VEJ - (PIB·EXPORTJ. 



AllOS 

1988 
1987 
1988 
1989 
1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1978 
1977 
1978 
1979 
1980 
1981 
1982 
1983 
1984 
1985 
1986 
1987 
1988 
1989 
1990 

llODILO ECOMOM&TRICO Pl\IUI EXPLICAR LA IMl'LACIDM EN ll&llCO 1966-1990 
SEA18S HtSTOl'1CU DE VU:lABLIS ICOllOH.lCAI 

IF DEUDA IEXP UMP INPC1 INl'P1 SAL1 BF1 

120,224.81 527.0 33.7 25.7 28.2 21 .. 0 17.8 113,852.31 
140,948.41 847.3 34.5 26.2 29.0 21.5 20.9 120.224.81 
139,737.21 513.8 35.2 21.8 29.5 21.• 20.9 140,948.41 
144,247.71 185.8 31.1 27.4 30.1 22.1 24.2 139,737.21 
180,187.81 948.8 31.7 29.0 31.5 22.5 24.2 144,247.71 
158,478.21 895.7 40.4 30.2 33.0 23.7 27.9 110,'87.8) 

1119,929.3) 432.5 41.7 32.0 34.7 23.8 27.9 156,471.21 
1181,110.2) 2,051.2 47.1 35.5 31.8 25.2 33.2 1119,929.31 
1205,064.81 3,822.5 58.3 50.4 44.4 32.2 39.2 1181,810.21 
1300,887 .81 5.468.9 82.1 50.4 &3.B 36.5 56.2 1205,064.01 
1308,880.51 5,070.0 84.8 64.1 59.8 39.7 66.2 1300,887 .61 
12, 9,340.51 2,276.0 ea.o 56.7 75.8 80.8 82.7 1308,860.61 
1233,295.61 3,26•.1 72.8 59.8 91.5 86.7 91.2 1219,340.51 
1292,223.9) 4.633.3 81.8 71.1 106.3 78.3 103.5 1233,295.81 
1336,255.81 11,948.3 90.2 98.0 127.6 90.1 119.8 1292,223.91 
1685,572.91 21,859.6 97.5 101.8 165.8 108.8 140.7 1335,265.8) 
1818,565.41 9,763.0 100.0 10.0 213.1 137.2 183.1 1886,572.91 
1398,085.61 11,418.0) 101.3 97.4 423.8 288.4 318.3 1818,555.41 
1407,664.31 39.0 103.5 97.4 788.1 480.0 459.0 1398,088.51 
1472,361.3) 11,809.01 ·102.1 9ol.4 1,219.4 768.0 719.0 1407,664.31 
1752,979.61 1,837.D 101.4 95.8 1,996.7 1,238.6 1,107.8 1472,361.31 
1770,837 .31 1576.01 104.7 102.8 4,106.2 2,505.6 2,243.B 1752,997 .6) 
1604,623.31 11.448.01 110.2 108.1 10,647.2 6,678.7 6,887 .2 1770,837 .31 
1276,905.91 3,037.0 112.7 110.8 18,147.3 9,169.8 7,252.9 1604,623.31 

126,278.9) 9,707.0 114.3 114.5 19,327.9 10,596.1 9,138.9 1276,905.91 

Bf:a Balance Financiero del Sector Pllblico, millones de pesos de 1980, SHCP. 
DEUDA Cuenta de Capital (Neto) Balanza de Pagos. Indicadores Económicos del Banco de M6xico 

!Acervo Histórico 1964-1981). Ce 1982-1990, Warthon Econometric •Balanza en Cuenta 
de Capit11• cuadro 18, LXXII junta trimestral del 4-6 de diciembre de 1991 • 

. IEXP = Indice de Precios de las Expanaclones Me1c.ican11. lmplicit Price Deflators for Gro11 Natlonal 
Product: The National lncome and Product Account1. Statistfcal Tables. United States; 
Oepanament of Commerca: Bureau of Economic Analysis. 

llMP .a Indice de Precios de tas lmponaciones Mexicanas. lmplicit Price Oeflators far Gross National 
Product: The National lncome and Product Accounts. Statistlcal Tablea. United States; 
Oepanament of Commerce; Bureau of Economic Analysis. 

INPC1 = Indice Nacional de Precios al Consumidor rezagado un períOdo, base 1978 = 100, diciembre 
de cada año, Banco de Mil>cico, Indicadores Económicos. 

INPP1 - Indice Nacional de Precios al Productor rezagado un período, base 1980 = 100, diciembre de 
cada 11'10, Banco de Mbico y SHCP , 

SAL 1 .. Salarios MCnimos General rezagado un perCodo, Promedio de los Estados Unidos 
Mexicanos, pesos diarios vigentes al 31 de diciembre de cada ai\o. Comisidn Nacional de 
los Salarios Mínimos. 

BF1 = Balance Financier_o del Sector Público rezagado un período, millones de pesos de 1980. 



JIODILO EcotlOICIUtCO P1'RA SXPLtCAlt LA l'NIU.CIOH EN KEXICO 1966•1990 
82111128 HlSTOltl'CAS D& VUtABLIS ECOllOHICM 

Allos INPCE - OEXCE SALE M4E EXEXl'E 

1988 323.0 224.1 155.543.4 212.9 2,011.7 1,091,154.0 
1117 295.4 204.0 547,001.3 191.6 1.117.3 1,t07,219.0 
1981 272.9 111.8 527,757.8 179.2 1,702.8 1,118,418.0 
1989 217.5 150.1 115,897.9 141.5 1.395.5 1, 150, 149.0 
1970 135.9 95.1 907,281.3 93.9 173.1 1,194,401.0 
1971 111.1 77.1 '79.873.8 77.8 885.0 1,223,077.0 
1972 87.5 49.7 508,589.8 52.9 498.2 1.258,273.0 
1973 191.41 182.31 452,9'7.7 (45.81 1508.71 1.355,054.0 
1974 1108.01 189.11 872,387.4 135.8) 1958.21 1,501,407.0 
1975 1274.91 {191.81 832,125.5 1159.41 (1,813.51 1.820,5'9.0 
1978 1344.7) 1239.31 553,478.7 (190.1) 12.449.51 1,858,818.0 
1977 1304.01 1208.01 583,548.5 (171.81 12.518.6) 1,731,529.0 
1978 1361.IJ 1259.31 878,338.0 1221.6) 12,496.8) 1.848,529.0 
1978 1488.21 1317.IJ BOi, 177.8 1217.81 12,974.91 2,012,818.0 
1910 118.6 79.1 1,238,801.0 118.9 994.7 2,108,105.0 
1981 379.3 240.2 1,296,766.0 279.9 3,335.3 2,220,984.0 
1982 961.2 848.8 847,161.7 887.2 8,491.5 2,255,915.0 
1883 1,535.1 1.020.0 528,700.3 971.9 10,914.5 2,317,290.0 
1984 1,014.2 819.5 709,501.9 585.4 88,093.0 2,489,050.0 
1985 2,501.5 1,568.4 628,749.3 1.413.4 19,583.9 2.459,991.0 
1986 5,085.4 3,205.6 705,107.4 2.904.9 38,841.2 2,420,944.0 
1987 8,939.4 5,467.1 725,791.6 4,728.9 73,074.2 2,444,4 79.0 
1988 16,445.0 9,380.4 974, 178.3 7,451.1 136,314.8 2,589,744.0 
1989 19,310.7 10,585.2 1,179,133.0 9,126.6 202,451.1 2,782,318.0 
1990 25, 187.7 13,745.7 162, 140.0 10,836.9 296,904.6 3,012,555.0 

INPCE • Indico Nacional de Precios al Consumidor Estimado, obtenido • panir de efectuar 11 
regresión entre la variable INPC respecto 1 todas las variables exdgenas del modelo. 

INPPE = Indice Nacional de Precios al Productor Estimado. Calculado al reali11r la regresión de 
la variable endógena INPP y las variablea exógenas del modelo. 

DEXCE = Demanda Excesiva Estimada. Resultado de la regresidn entre DEXC v las varlablea 
exdgenas del modelo. 

SALE"" Salarios Mínimos General Estimado. Obtenido a partir de efectuar la regresión entre la 
vari1bla SAL respecto a todas las variables exógenas del modelo. 

M4E..,. Agreg1do Monetario M4 Estimado. Calculado al realizar la regresión de la variable 
endógena M4 v las variables exóganas de modelo. 

EXEXPE.., Excedente de Explotación Estimado. Resultado de la regresión entre EXEXP v las 
variables exOgenas del modelo. 



ANEXO 11 

LISTADOS DE SALIDA COMPUTACIONAL DE LAS REGRESIONES 
DEL MODELO 



anexo II.a 

LISTADOS DE SALIDA COMPUTACIONAL DE LAS REGRESIONES DEL 
MODELO CORRESPONDIENTES A LA PRIMERA ETAPA DEL METODO DE LOS 
CUADRADOS MINIMOS EN DOS ETAPAS 

Los listados de las salidas computacionales que se presentan 
en seguida se refieren a las regresiones por m1nimos 
cuadrados ordinarios de las variables end6qenas del modelo y 
todas las variables ex6genas consideradas en el sistema de 
ecuaciones simult4neas. 

N6tese que la aimbolog1a utilizada para identificar las 
variables de las regresiones, no es la misma que la empleada 
en el inciso 3.1.3, par lo cual, a fin de hacerlas 
compatibles a continuaci6n se presenta su correspondencia. 

notaci6n empleada notaci6n de la descripci6n 
en el inciso 3.1.3 salida computacional de la variable 

Ylt INPC indice de precios 
consumidor 

Y2t INPP indice de precios 
productor 

Y3t EXCEXP excedente de 
explotaci6n 

Y4t DEXC demanda excesiva 
YSt SAL salario m1nimo 
Y6t M4 agregado monetario 

M4 
Y'lt INPCE indice nacional de 

precios al consu-
midor estimado 

Y'2t INPPE indice nacional de 
precios al produc-
tor estimado 

Y'3t EXEXPE excedente de ex-
plotaci6n estimado 

Y'4t DEXCE demanda excesiva 
estimada 

Y1 5t SALE salario m1nimo 
estimado 

Y'6t M4E agregado monetario 
M4 estimado 

Xlt-1 INPCl indice nacional de 
precios al consu-
midor resagado un 
periodo 



x2t-1 INPPl indice nacional de 
precios al produc-
tor resaqado un 
periodo 

Xlt-1 SALl salario minimo 
reaaqado un 
periodo 

X4t IEXP indice de precios 
de las exporta-
cianes 

xst IIHP indice de precios 
de las importa-
ciones 

X6t-1 BFl balance financiero 
resaqado un 
periodo 

X7t DEUDA deuda externa neta 
xet CPP costo porcentual 

promedio de 
captaci6n 
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LE // Dtiiperídent Varfable. ·¡·· INPC 

e 
INPCl. 
INPPl· 

SAL1 
IEXP · 
IIHP 
BFl 

. DEUDA 
CPP 

.136s.s2so 
·0.2622211+ 
-1.6255560 
.Lt.2196795 
-,,7• .. 9Lt'+69Lt 
37;919615 

-o.ooo6C!7s 
0.0171'+77 
Lt2.629'+1'4. 

930;13i,i,9 
0.636l386 
1.6085607 
1.1'+10157 
68.879121 
65.66Lt297 
0.0013259 
0.0507317 
9.0125697 

1.&+6809Ltl 
0.'+109161 

-1.0105668 
3.698178'+ 

-1;0860611 
o.5763906 

-0.6090106 
0.3380077 
... 7299955 

0.161 
0.687 
0.327 
0.002 
0.293 
o·.s11 
0.551 
0.7'+0 

·o.ooo 

R-liquared 
Adjusted R-squared 
S.E.·oi .reg~egsiOn 
Durbin-Watsan·stat 
Log 11 kel ihoÓd 

0.99Lt3ll 
0.991Lt66 
636.5921 
2.0866Lt5 

f'leian of dependent V•I'. 

s.o.· of dependent var
Sum ol squared resid 
F-statistic 

3236.'+47. 
6891.108 ·:' 
6483992. 
3ij9;5i,17 

-,,191.2981 

Covariance Hatriw . ' . . . .. . ·.' . ., . . . ... 
=======~======~=:====~=======~=====================~================ 
c,c 
C,INPP1 
C,IEXP 
C,BF1 .··: 
C,CPP .... 
INPC1,INPP1 
INPCl', IEXP ;. 
INPCl ,EIF1·.· 
INPCl,CPP 
INPP1,SAL1 
INPPl ,IIMP 
INPP 1 , DEUDA 
SAL1,SAL1 
SALl, IIMP 
SALl,DEUDA 
IEXP,IEXP 
IEXP,BFl 
IEXP,CPP 
Ill'IP,BF1 
IIl'IP ,CPP 
BF1 ,DEUDA' 
DEUDA,DEUDA 
CPP,CPP 

· ..• .:~::~e~i~. :{,···;·.··.·cg:.~.·.DiAE;U~:o~·A~.·.-.·.·.:.:~i.·.·.>• ..• > '\: ''..=~~J~~~~~.:. . 
· · '67-¡¿ 6676 · .. '. .. INPC1;INPC1: 
>:::.o .'&a6106.: ,·,: INPC1; SAL1 / 
'.-9~660703 .. iINPCl ,IIl'IP · ..... 
'.·~o.'000355·: .'INPCf,OEUDA:» 
· . ..:o·,50421t3'. . INPP1,INPP1. 
.:.1' .. 322523 ,· .. INPP1iIEXP 
-11.53901 . INPP1 1 EIF1 . 
0.016717 INPP1;CPP. 
1. 301917. SALl ·, IEXP 

. -3.895277: SAL1,BF1· 
0.000968 SAL1,CPP 
'+71t'+.333 IEXP,IIMP. 

-0.00382'+ IEXP,DEUDA 
22.0lt397 IIHP,IIMP 
0.011t810 IIMp,DEUDA 

-72.Lt1343 · BF1,EIF1 
·-1. 70D-'05 BFl, CPP 

0.00257'+ DEUDA,CPP 
81.226'+1 

<"1'+0.8079. 
·., 28.10722· 

..... 50135.10. 
~~22~13713 
"·0 ... 01221 
,0.135736'. 

'.,7.i\39179 .. 
··0.009211 . 
'2.'5671+68:' 
,15•9'+229 
,O .1)0(1801 
1 •. 910435 

. · 10 97.4291. 
-o.00022a· 

.. '-0;988960 
-'+ .. 39.736 

·. 2.322735' 
'+311.i\OO 

-2.'+97Lt5'+ 
L76D;;06 
0.002011+ 
0:173958 . 

== == == = ==== =====z====:z ====s mi====:::.========::::::=-==.===.==:=======·=~====-==== 



' ': . .. . ... : :. .. \ ' .... ,.~-. :;·· .. ·. 

===.========;::·7-~:-:i-~;~~;-==·=~==-=~:::·.:;;·~~~=-~~~~i~-~A~-·=icru~La:z=;¡irEo= 
==E===:=s=:=:=========·#.=·~====·====·==.;=~~ii::~C .. ·~,===~;,,_==·=~=======c·c-==:==e-i·=====i:: 
1 • * ··1·. ., ... •. 1 <1966'.,-294;016 28.9758 322.992 
1 .. <•':f. .. : ,- 1.· '1967' -265.921+ 29.•t809 295.lfOS 
1 * I···. .. <;. 1·¡196&',•:-2••2: 791+ 30.0794 272.874 
1 *· f·:·:.: ».:· :: L 1969._.-185;971 31.51+11 217.512 

·1 ::-\.•·• ··~· ... ; •" ·.·1:.·1910 -102~913 33.0211 13S.931t 
.f 'I _., ,: 1 1971 :.-76.l+SOI!: 3l+.6596 111.110 
1 ·<~, .. .··1. 1972. C.:30.a9ao. 3b.5&56 67.lt838 
1 1•:·,, 

.. 
1 <-1 1973 135.71!& 41+.1+01+9 -91.3826 

1 1···· ···¡ 1'_'197.l+ 159.535 53.5523 -105.91!3 
1 

' ~ ·,~· .. ··::~.* ,1 1975 331t.51+S 59.6061+ -271+.939 i .. .I;> .... :, 1: 1976 420.479 75.&203 -344.659 
1 .. , .. ·1 •·.·. • 1 1977 395.496 91.lt&57 -304.011. 
1 ·• I' * •. 1 1978 41!7 .395 106.280 -381.115: 
1 • .,. ... 1 1979 595.763 127.554 -l+U •• 208 
1 .. .. ... 1 1980 47 .02as 165.626 11a.59a 
f •I .·, .. 1 .1981 -166.179 213.136 ,379;315. 
1 . :.-:.. :·:1 • 1 1982 -S37.lt03 423.t\07 -.961·.210 
1 ' ... ,., ·1. : J~' 1 1983 -768.91'6 766.lt,9' 1535. 01· 
1 1 .... •· .1 19'9.lt- 205.172 1219.31L 1014''•20 
1. .s·-il:·: "'. .: ·.1.:198s -501+;19a 1996. 72 .':2501.52 
f' ... ... f.;: " 1 1986 .-957.233', 41oa;20.· .... so6s:1+a: 
1 :-. .. * 1"1987 ... 1101;as:· 10647 :2::,·:,11939;as 
1 t .::·: .,. 1 198/l ·:..297 •. 766'•' 16lli7;3-.i1644Sa" 
1 

. ,.-.- * 1 '1989 , 17.1932·>:19327.9','':19310.7 . 
I· ,. '"•I" ., ·1990· · ~'74.9110"· 2s112;· 1·::.:'.2s187. 1: 

. ' . ,- ' ' ' ... ·· .. ,,, . -. ·-'. ,_ . ··-· ... 
=•i::======•=•=========~====~=2c=m•====~======•=~=~===~=~======~==~=== . . . . ' ' - . . . . -.. · ;. ~'·." 
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LS // Dependent Variable is INPP. 

' '.. . . .. . . - ..... - ., ... - . 
ss•===========~=====s===•=•===~=====~==•====m=======e=•===•====~==~= 

c,c ...... · 430311·;3: ,c,·iNpc(:,:.: .. .,,., .. : :'/_•.:>::' '.' · ·'1o;oass1 
C,INPPl -_·21.~:1.57200~64 __ : ;,:.,_· C,SAL1':,·::·<:. '·;':'·· ·::-.::: ".".·: 13.911007 
C,IF.XP .. •= ~ ·e IIMP'·· ·, .... ·:.';;'. .24936;37 
C,BFl - -:O.O'llÍ76L1:c· .. -,_·c:oEUDA':+;.: ,, ... · . ,. • .-11.01061+ 
C::,CPP . . . · 334.5737." <' ';·INPCl';INP..Cl <· .. - ~:. 0;202545"' 
INPCl,INPPl ·.:.0;1+15865' •lNPCl SALl": ".:. "0,067513 

i~~g! ;i.~~p ::;:~~~~~~ ,\;:;3~~gif~~~~;f ·.·_:.·_,_> ~~:~&~~~~. 
INPC::t,CPP -0.2508C•2 .. • INPPl';INPPl .:;\ -. .1~286963 
INf'Pl·.sAL~ -0.657601 ,.INPPf,IEX~-.:.·.,.'' ·; 7 .. 929433 

~1:~~: :m§1;¡~§tl~~1~~ · @~ 
IEXP, IEXP ·.- 2359~ 753-' .. ''·:.· IEXP ¡ IIMP.: :. ; :. •. -2208~251 
IEXP BFl '-O.OC•1902""'.C<•IEXP\OEUDA'.·- •.;·:L15S290 
IEXP :c::PP .' . '.i0.96431'...-.'.'':"i lIMP; l!MP . .'.- 2144.bHI 
IIMP ,BFl . o'.007366). .:,".-.IIMP;DEÚDA·"' . .:.1.2'•21?2. 
IIMP ,CPP . '-36.01724.'.'. ·.'.'· BF1 ,E<Fl':'. . e·:74D-07 
9F1,DEUDA -11.460:.;0¡, ,;_:.'.'9F1,CPP' 0~001002 
DEUDA,DEUDA --:o.OOJ.281) . DEUDA;cpp ,0.0116524 
CPP,CPP f.+0 .• 40067:: .. 
••========~=======~======~===~=~=~====~=~===~=~=~====~===~=;===r==== 
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1 ··•· :f 1 · · 1 19bb·-202."b1+7 -:·21',sooo:.'224.·11+7 
l. ., •. 1 ,.... . 1: 19b7.:,..1!12;b3l·. 21.l+OOO .. 201+.031.- .. 

:· ·:::·:;>. . . ··: !::~·:~;~:~;~. ~~:~666: i~~~:i;~ 
1 , .. •f·-· 1'1910··111+oe2:~23.1000::.:.95_.1oei: 
1 .:1 ·,. '.i 1·'·19n/::s3~i.;s9b· ··-23;6000·.·::.n~os9b· 
: .. { . ~;: :. . : ~:~;>~~:~~;~};i:~ggg;l~~~~~~~: 
1 .. • ·'' .:_:. ,1•.-.:.·} ·,'_,•: ·;'.: 1 1914·:·'.ÜJ4~b1+2::~·ss·.sooo:•·'-69;11+22··. 
1 ..... ·t, 1·.:_191s.;,;:_231·;soo•·;·39/1000,t,;,:19r;·aoo':· 
1 , , ·· · ·1,;:, ·'·* :, • .... . .... ·.· .•(.1976',:'·3ooa1+1'::<6o;·aooo\-239;3"1',.• 
1 . , , ··• , . .-1 :.: ¡:,·_•;_¡ ... .-::: ... 1 .. '1911:;.-,·274; 1oa~}:bb·:1000~:"."2oe.001.1 ... 

. 1 .. ·· 1. '".1 • .: .• •;:• •:,;r·.197!1 ~33s·~s79:_.-76~aooo::,.;2s9;279_•: 
1 '·1 · .:•;::• ·1 ·c·.··, _*_.· ,':'i· . .-' · ·' ·:1."-1979_;.-.... 07;213\".90·;·1000'.,-'.-317_; 113 ·-'··. 
1 * ,. --'·'·:··_":"..1 19e.o•.:c2e.:1s19';fi1oe;61)0C°::::79~·e1+21··: ·_ 

: <:~: .. ,;:*:::::'/ :'"° .-;: .. ::::~::~~=;~~:~i¿;:;:~~~:e~~x~~~:!~:· 
1 :o:•• .. ·::'¡ ···· ,. . ... , ·,· .. 1)198a.;,-;:S39;997:,:.<+eo;o_or.i),>io20.oo:· 
1 • .·. 1 '*·. · ,,,:: ·::, · . .- • :·.1.·t98•H,.:.1l+&, .. a1·-,,·.16e·.ooo;;f619;s13 

: * :, •. ·: . '; :,: ,, ¡ .·· ,_ •• ::;}::~::;~~;6i:'i'{~~~~'i:g-;·:;~~~:·!~ 
1 ··, r: . ,, _:_·.·· ·•· 1 ·19111'.~':1209;sa·;':_"bb16;10:.-•.s467.12 ... · 
1 ¿-,,_.:·,::V•: ·-.-:·¡· ,, ···;. 1>"1988:·'-210;63 .. .-.. ,.9169,&0.':,.93!10.1+3 .. •· 
1 · •. : · ... ·•: ..... ;. ;.-_;1:19&9:.,12.:a1e1+··,:·1os9e;1'.".;1oses· •. 2 
1 · ·. •I é, 1 .· ·1. 19.90. -53.4580 · 13692.2 · 137<+5. 7·, · 
= :1: = == = = = :=: = = =:r:.:= $::1: = = =~ # $. = :#:: '="::.= = 17 = = ~ = =. ::-'.t ~/ = ::i:;; =. = = ~ ~ = = "=:: ~ = =. ~·= = = ~ ~ = =::: ~ ~ = =; ~=·=- ~ 
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LS //·Depondent Variable is EXCEKP 

T-STAT. · 2-TAIL: :sIG.·.· 

e 3S6i69.12 10.16lf7. 70 · t~~~:~:r· ··0.003· 
·INPC1 9lf.067200 69. 737572 ··o.196 
INPPl -201.SSbltt. 11s.1eeo2 -'Ll .. 6511113, . 0;26& 

SAL1 7lf.&21t120 121+;69339 0~600061+9 .. ·0;557 
IEXP 25039.&'43 7527.3033 3,3265356' o;oo4· 
IIMP -'4112.1506 7175.97&3' -0,5730'439 ·:.: .. , o .. 575 

·º BF1 0.2511676 o.1o+<+902s .1; 7333557.: . '0;1ó2 
ºDEUDA -3.979391'4 5.5<+<+1007 ·.'-o. 111110.+.·· 0;1.¡a::i 

CPP 257~ 74"66 9&<+.9111!17 . ~;26Ú3.19; ·o~ 797 

ll-s;quared 0.991070 Mean af dependent'·:.var· _;:;: 1!17791tS; 
Adjusted R-squared· 0.9116606 S.D. af.,dependent·;:.var·¿ ;·'601107;2·. 
S.E. o'f regre:~5ic:in 6956&.57, Sum· of squared>.res.id··.:·;_,·,_;_·;7. 74tH·lO 
Durbin-Watson ,¡;tat 0.1!07225 F-stattsqci,,,:· '· ;·.·.·.'.: .. ·.:._.·. ·.• ... :.·:. 221', ___ '!,. 7_ ... ~,7 

-~~:~!!~'~!!~~~~~-=~==~·=$===~~!~~~~~~==========·======cC'=~=~=======~~~~===·= 
-> ·'2 ·' .::···;: ; .. •.;. ,-; _ .. ,.. --~,. ,·~:_-:.·· .• , 

~=========~~=~-~·~=~===·~~=~:~~=~!=~~-=~===:,!:·3i~-i-~~-=~-~:z~~~-{:~~~r=-'.:::~·~-~~$= 
c,c ' . 

. C, INPPl. 
. C,lEXP. 

g:g~~:. 
INPC1,INPP1 
INPCl ,IEXP 
INPC1,BF1 
INPCl ,CPP 
INPPl,SALl 
lNPPl,lIHP 
INPP 1, DEUDA 
SALl ,SALl 
SALl,IIMP 
SAL1,DEUDA 
IEXP, IEXP 
IEXP,BFl 
IEXP,CPP 
IJMP,l.<Fl 
lIMP,CPP 
llf"l,DEUDA 
DEUDA,DEUDA 
CPF',CPP 

1·~oao-t:"10'• · .. C,INPCF '··'·., .. ·_,. 
'·-s1112oea: .,.·: c·sAL1·t , ... 

. . -6; 920+08 ::,< . . e: Il't1P. · ;:· ··' · ' · 
· • · '-2ús~3112·:'· : c·;oEUoA''.:. ;<:•, ,,,_., 
.. ' .. : 803341l8°;'-.:· .. :. :INPCf,rNPCl' 

-99¡;5;311,i. ·. INP.C1.,SAL1 .. 
. :·-115375·;2. INPC1.,IIMP. 

-lt; 231.¡5!11 INPCt·; DEUDA 
-6022~033. ·:. ·INPP1 ,INPPl 
-1579 ... S<+:;:'. INPp1,IEXP 
-137807.3 INPP1.!BF1 

199.6$07 º!NPP1.,CPP 
155'<&,lt.¡ '. ·sALl, IEXP 

-'46520,25 .. SAL! ,BF'1 
· 1L55666 · SAL1 ,CPP 
56660295. IEXP,IIMP 

-lf5.664l¡3 IEXP,OEUDA 
263265.2 IIHP,IIMP 
·176~6757 llHP,DEUDA 

-861.¡l!t<+.1· BF1 1 9Ft 
-0.203035 BFl,CPP 
.30.73705 DEUOA,CPP 
970065.2 

··.>. ~:..;._:.1661631~. 
, .. ·:.· .. '·'<'335677.0 

· .. : •;::°. S. 99D+O& 
... ,. · .:::2~1.+a1i. a 

4863:329 
.162L~058º 
93621·.20 
-110~0080 

30901'.43. 
19C•39l¡.5 
9.571276 
22615.82 
2as·1a".lf2 

-2.7213&2 
-11&10.89. 
-53022573 

27739;110 
514946&5 

-29826;'42 
0.020997 
24.04871 
2077~528 
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======================~=======~========================~=====~====== 

., 
r 
1 
1 
1 
1. 
1 
1 
1 
1 

* 
1 0.*:: .. "-~·: 
1 

•'·'.·. 

. , 
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.. : ;;i:~~ :·~~~~:~~- ¡.¡~~i~~~; ;g~~6~~ -
1 :-1912 "" 87475; 5::\134314~ .1256212 . 

: ' .•::· 1;.1973,;.; 132.711 ·;<'1487765 "··13550SL+": 
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: :¡::~/~b~~~:; ~~~:~:~ ~~~:~~~ 
· (' 1986 .-:.5•+698. 2 2366246 242094't4 

,x:·1987 -99S:924 2443483 244't479 
. r: 198a 3391. 75 2593136 2589744 

1 •1989 ·. 2710.42 2785028 2782318 
1 .1990 ~1939.43 3010615 3012554 
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,.. 1 '1967 <.:.777738 .':':• 1324739"::,547001. 

,',,.;. :· t' · ·: 'J968 ··.:.146106~:·> 3816s2>:·:•s2nse· • 
. 'o•" ·1 ·: :1969:,-130735;·'<·,: 384963,<' .. ,stS698,:. 

:.: :; : : · · · ~:~~ ~:~~~;::~:'.:.:~!~;r~:} e~~~~!: 
.... , • • 1• .•• ,': · 1972 ;..,77647:;e<:· 430922;•:,::'·soas10;. · 
,·,e;, :1• : 1 l973 ;; 54749,lt';:so1697;c, l.f52941\. 

::'.1::'··1 ·..• ,1974 ,.,-56609.2•'·:.'ó1577llo':'.::672387;, * 1
1
.·.···=-- •.. : · · ·1975 "':H6914'.':';;:s1s211'.f•;'.632126.'· 

• ·, .• , , . .,... ',1916".•;4977s.:o~.·:¡,03254~::•.SS347.9~ · 
·. /.:· 1( ··* ·· . .,•:: ·1977:,.-17792:1.•,:;545754;·•:,s63547.· 

;•,., .· .. *: •: 1 ·•19111 '"':e.11·8~3s~::/1>10220 .. ·::.··:61aase· .. :· 
. · .. ' .' I• ,, 1.:19i9'.,:·¡,e.228.'6'Ke.1440¡,·;:;,,'.80617!1.' . 

1 ·., .. .:: •"·*·x:· ··1·19110'°':78879i·L;:,11s9922·::.;·.J238ao1·. 

: · ~· / · :: ~::t~~e~~~~~\~~~~~~~:.{::;!e~~~~~ 
: .:~ . ' : , ~::~~::~;~¡ff~:2; ~~i:;~;·:.~~~~~~:. 
: .. : *.' : !::~ .:~~~~~~~>;~~~~~~:.,: ;~~~~6~:· 
1 ·.' ··: 1. 1987.:'-:'-11971.b. ,)7131,120;··. ;·725792 •. · 

: ,. ' .: , ' : . ~::~ >~:;~·:~~> ii~~~~~· i{i!i:~ .. 
1 . : ..... , 1«)990'-3296;84··'· 1522!143 «1524140' 
== = ===-:;: ==.== ';' ==-: =':.:z:.:::::;:;;i:: = === == ==="='====·==:;; ~= =~::::=.~= '== =·;;::: -~~== .=. =·-=:-=.= ==:;=.= ==·= 



SMPL . 1966 1990 
25 Obse.rvations 
LS // Dependent .va:r-iab}e. is· SAL 

VARIABLE COEFFICIENT· STD. ERROR 

.e 
INPCl 
INPPl 
SALl 
IEXP 
IIMP 

'SFl 
DEUDA 

CPP 

t\03.29906 
-0.0319096' 

o;3372lt97. 

. ~e6 !~~~~~~ 
. 2lt. 7.9.lttl85 
-0.0005512 
0~0093628 

'. 29.036021 

616.96083 
o.lt232791 
1.0669629 
0.756t13tl9 
lt5.6tl7715 
t,3.555313 
0.000tl795 
0.0336505 
5.9780628 

T-STAT. 

1.3020260 
-0.0895618 

0.3160838 
1.2371703 

-1.0lltl828 
0.5692735 

-0.6267lt74 
0.2782356 
... t\570953 

2-TAIL SIG. 

0;211 
0.930. 
o.756 
0.234' 

·0.326. 
0~577 

0.540 
"0.78lt

o.ooo 
===================================~=============================~== 
R-squared. .. . ·O .9877 79 Mean el dependent· .Var .º 1557~ 727 
Adjusted R-'squar .. d ;· · 0.981669 S.D •. of dap .. ndent'- var ·::::3111.1. 709 
S.E. al regressJon· .. 422.2533 Sum of squared.·r~6id·~: ::·'2aS2766~ 
Durbin··Watson 'stat "·2.13S507 F-statist!C: · · ' · ... :.:1.61.6534 

~~~==!~:!·!~~~~~·===·=·=·=·=·-=~!~!·:~::~==============·==~=·==~~·;,;~==~·=~~=~===·' 

c,c .... ' 
C 1 INPP1. · _.,., 
C,IEXP . 

g¡g~~ ' :.: 
INPC i '1 INPP i . 
INPCJ, IEXP: .. 
i:NPCl,BFt'.,C: 
INPCl ·, CF'P : 
INPPl 1 SAL1 .· .: 

· INPP1' 1 IlMP.'.'·· 
INPP 1 1.DEUDA 
SALl,SALl .. 
SAL1'1 IIMP 
SALl,DE:ÜDA. 
IEXP, IEXP -. : 
IEXP ,fJFl . 
.IEXP,CPP 
. IIMP,BFl 
.IIMP,CPp 
f)FJ ,DEUDA. 
OEUOA,DEUOA 
CPP,CPP · 

. . 'i . . c .. c380640.7 _., .. :c,INPCJ: " ....... 
.... , . :•::1ú.2280 · ·:, c,sALl.) . · <''-_" 

'> :~7¿:;~~~: :'~~,~~~~~: e;, 
, · 29s. 9~40 · 1ÑPc1 ; INPc·í' · 

...... ,.:.0;367862 'INPC17SAL1::,· 
-4.250425 INF'Cl·; II~IP. 

.. "'º ."ooo 156 INPC1. DEUDA. 
-0;221852 INPP1,INPP1 

. -.-0.51.11871 INPP1;rE:xp:' 
· -5.076826 INpPl ,BFl 

0.007355 INPP1,CPP 
O. 572805 SALl, IEXP .. 

-1. 713808 SAL1, fJF 1:. 
0;000426 .SALl,CPP• 
2087. 367 IEXP ,·I!MP 

-O. 001682 . IEXP, DEUDA :: · 
9. 698 700 IIMf', I IMP. · '.: 
0.006516 IIMP,DEÚDA'· .. 

-31.85978 ·aF1,aF1 .... · 
-7 .1+8D-06 &Fl 1 CPP ·. 

0.001132 ·DEUOA,CPP'' 
35. 73724. 

·61;95133 

........ ' / .... ~~~~~~~; 
·-9; 739686 
. ó.179165' 
0.059720 

. 3.449008 
: . .;.0;004053 

.. l; 138410 
7;014141 

. 0.000353 
·0.840535 
.(•.868630 

"'-0;000100 
-O.l.t35114 
-1953.353 
.1.021935 
.1897.065 

:..1.098807 
7 .• 74D-07 
0~000886 
0;076536 

= =~==== =========== === = ::== ====- :-:. === ======= =·= 7 = '=.= = == -:".:.'·.:= =-== == '= = -== = = ==:::'= = 



·-obs RESIDUAL' ACTUAL·. FITTED 
&C:::c.z:c:n =====::::a:==;::;=:::::;:.,,=:::::: =:::z:::::;,:.:;:~ :>::== = =-·==:::::: ;i ::;: :: :.~::.:::::::: ::::=·=,;_ 

•.. , .•. · .•. '· 1 1966'-192.001"'20;9000 .. 212.901' . 
. 1 . ;· .::: I ',. " 1 ::1967 .. :c170, 712: :.·.20: 9000 .. 191 ;·612 
·:· i•*:· ··,·· 1 ·1968 ;7 1ss;.06s ... 21+:1soo,· 1·79·.21.s. 

··•· ··.··;..'· · .. :. ,1
1
· .. 196<;' .:'U7 .• 323:;.•24;1soo ·,' .. 141'.473 

.... ·.• . .:1 :::,:.::·.: ...... :. 1970·-65:,9963:··.•27;,9300;,.93';9263· 

·· •• :.:··.·.·.~.· ... ·.··'.: ·~!1 ~ \ ::.> • . < 111 . 111!~723
1

i';8~:~~
0

s1387:Ú~;3~: 229~o·0o0go{~2s
7

: 77
7

;~58; 
··, .*.·'!.'· ·-·· . 7 ..• ~·77 • ,; ··-~ • 7 .. 

:: <:I•. • ...... •/1 1974. 90.8208 "ss~2400·:-as.s808 
·•.: .. :~::,1 •·'i .. ··1·1975 214.611' SS.2400'-159.371 
1 ·'( ''' .• ·., · ... ,.:,.·;·.: ··.r·1976>«272,1124<'.•&2~·74ool,-190:0a4•.• 

·•~ .. -~ .. ':···. /;·g , ..... -~ ... ·_· ,: '~l:'.1ifft1ii~rgr~¡!~.rg~j~i;iii~j•_ 
· ·· · ·· ,, · ·· .. •.: "i::~;::;e~~:~!·' .'~~;.~~~~ ·;~!~~:i!~ .• • :.*.. ·.::.:-: .. ·.·.··:.:,> ... 'r: 1983:·.~512;940 .< L¡59;·010 ·>971',950; 

·. · ·. · :: !::~:.:.~~~:·~~f·:r~¿;~:~>~~~;:;~ 
. *.: .,·, ··. :1..:1986 ·-661.168 2243;77 ::2904;94 

.:.-.. · *···r,1gi· .. =r~~¡¡~~ ;!!it;i .·.:iiig~~ -
. . .·· · .. •, . .. .. . .· . .. ·. . · ... ' 

•============:i===r.================~======:n=================~======== . . 



SMPL 1966 1990 
25 Observations 
LS // De.pendent Variable is "MI+" 

' . . . . -· . . 
====~=============================================================== 

VARIABLE ·cOEFFICIENT. STD; ERROR ·.;T-STAT .• · ·. ·2-:TAIL. SIG. 

= = = = = = = ~ = = ~ = = == = = = ~~.~~-~·~.7\~ -~:~?::" ~~;:~:~.'~'~:~ :~.~ =.~ -~:: = = = = ~-::~; ~ ~-= ~ .:,= = 7 =:=. := ~= .= ~ :=: ~ = = = = 
.. :-~.~-~ , · ": -~·. .. .,·_:t~·; .. '.o·;' '. ;:- \ .·~·., ~·-,-': '.;·~~::.: ~ ••• ·~~.>-~J·: .. >> 

,·~-"' ·< ··~- - - ·:-..... --:~:~:- c~..,·.;1~~ ~t~~:~~.·~~t-i:t >i.:. :_.~:,- · ·<·:~¡:~ -.. :'.~:,,-,/;: -
==========================================~======================m== 

c,c .· 

g:i~k~ 1• 
C,BF1 
C,CPP.~ 
INPci'; 
INPC1 ,IEXP·:. 
INPC1, BF1 ·, :· 
INPC1 ,CPP . 
INPP.l ,SALl. 
INPPl,IIMP· 
INPP 1, DEUDA 
SAL1,SAL1 . 
SALl·, IIMP 
SAL1,DEUDA 
IEXP,IEXP 
IEXP,BF1 
IEXP,CPP 
IIMP,BFl 
IIMP,CPP 
BFl,DEUDA 
DEUDA,DEUDA 
CPP,CPP 

•ill~~?~I~~~~; .. ········ 
-4&+1 ~-6144-···:· .. ,:¿INF•C1;.~ lIMP \: -.,,:·: ,.··: ·. '· 

. -0.016208/ ·'.·;.INPCl~DEUDA:::·, 
-23.05016. ·:•J:NPPl,INPP.l' · 

=i~~~~m''.'i~~:~r:~m>··-
59; 51380 ·· : '.: SALl; IEXP ·.•.·. 

-17& .• 0627 ·. ::,', SALi;BFL' 
0.044235.· .. : ·,;·.SAL1 0CPP . 
216875.1: ;'.'.IEXP:, IIMP .• 

-0.174787 ·• ... IEXP.íDEUDA 

~~~~;~~~ • ;'~i~~:~~~:;A 
-3310.195 BF1',BF1:·. 
-0.000777. . E<Fl,CPP 

O. iÍ.7650 . ,DEUDA~CPP 
3713.058, 

··.6436.673 
., 1284 .850 

2291798 • 
...:1011.942 

18.6l506 
6.204824 
358.:3480 

-0.421071 
l.18. 2795 
728. 7613 
0.036635. 
87 .33068 
9(•.24965 

.:.0.011)416 
-45.20780 
-202951.2 

106.1779 
197102.9 

-lllt .1647 
8.04D-05 
o.o•nóso 
7 .952024 

===============~=======~==~==============~=======~========~=======~= 



Residual Plot obs ·.RESIDUAL . ACTUAL FlTTED 
===~=======~==============================~===~;===~=~==~~~~~~===~~=-
1 . : .. ·I· .. 1 Í966 ~1938a51) '77';2000. 2(115.'70. 
1 : ·.•· .. ¡ 1 1'167 :,.-1795',61) :'IL6000 ''.1887.28 

. 1 ,.,,_ ... I· 'I 1968. -1595.53 '.;'fo;:; 100 ·. 1102': 63 
1 : :, * 1 1 1969: .:.1267..94· .'l'.27:1>00:::, 1395;54. 
1 l. •I ·.1 .1970 -122;210 ·:·1so.9oo ·· a13;110 
1 ·' .. ; .• 1- .. 

: 1 ·1971', 
=~:~~!t; 

·':11i',900 .·'665;04&· · 
.1 ·• ··1 1972 ; ~~~: ~gg·_x~:;:: ~~f . .1 ":.·· l. 1973 . 831;921'·. 
1 1 .1974 '1229~'18:·•· 273.000 .:.956';· 17 7; ·:: 
1 ..:· " I• 1975' ·1959;64'' .· 346;i:oo. ~1613;54. 
1 .:-*. ( ; 1'.1976.·,: 2844 .• 90' 395.400 :-2449.50. 
1 •.· 1 1977'' '3108.33 ·519. 700, '-2588'.'6:3 
1 1'·1978 3196.94 700.100 .::2496 .. 84 
1 1,:1979'· :3923.06 948.200 ·-2974'.86 
1 1: 1980. s16.qos 1311.60· 994;695 
1 1 ·1981 -1370.40 '1964.90'' 3335;30 
1 1, 1982 ·-3171.32 3320.2•) 6L191, 52 
1 :1 . 198:3 :.,5608.73' 5305.80 l0914.5 
1 "'::·,. 1 1984 1780.75 1039(>°.t.) 8é.09;25 
1 ,. 1. 1985 ..:3794,93 15789.0 19583.9 
1 ··: 1 '1986 -6203.lq 32638.0 38841.2 
1 .. • 1 '191l7 1145•+.8 84529.0 73074.2 
1 * ; · .. J '198.8 -1997.56 134317. 13b915. 
1 : *···;···. ·: ·1 19&9 87.901:8 202539. 202451. 
1 .. ,. .. , "l. 1990 -485;5lf7 296419 • 296905 .. ' . . ·.. . . - .. ·. . . . . . 
~=~=~~===~=~~~==~=~~=====·~===~==================~~~======~=~~=~==== 

' . ' 



anexo II.b 

LISTADOS DE SALIDA COMPUTACIONAL DE LAS REGRESIONES DEL 
MODELO CORRESPONDIENTES A LA SEGUNDA ETAPA DEL METODO DE LOS 
CUADRADOS MINIMOS EN DOS ETAPAS 

Los listados de las salidas computacionales que se presentan 
en seguida, se refieren a las regresiones por minimos 
cuadrados ordinarios, de las variables end6qenaa de las 
ecuaciones originales del modelo respecto a las variables 
explicatorias incluidas en cada una de ellas, con la 
diferencia de que se utiliza la estimaci6n de las variables 
end6genas cuando éstas aparecen como variables explicatorias 
en alguna de las ecuaciones originales. 

De la misma forma que los reportes anteriores presentados en 
el anexo 11.a, la simbologia utilizada para identificar las 
variables de las regresiones, no es la misma que la empleada 
en el inciso 3. 2 para identificar a las variables end6genas 
estimadas conforme. a la primera etapa del método de los 
cuadrados minimos en dos etapas, por lo cual, a fin de 
hacerlas compatibles a continuaci6n se presenta su 
correspondencia. 

notaci6n empleada notaci6n de la descripci6n 
en el inciso 3.1.3 salida computacional de la variable 

Ylt INPC indice de precios 
consumidor 

Y2t INPP indice de precios 
productor 

Y3t EXCEXP excedente de 
explotaci6n 

Y4t DEXC demanda excesiva 
YSt SAL salario minimo 
Y6t M4 agregado monetario 

M4 
Y'lt INPCE indice nacional de 

precios al consu-
midor estimado 

Y'2t INPPE indice nacional de 
precios al produc-
tor estimado 

Y'Jt EXEXPE excedente de ex-
plotación estimado 

Y'4t DEXCE demanda excesiva 
estimada 



Y'St SALE salario 111ini1110 
estiaado ~ 

y.1 6t M4E agregado 111on tario 

Xlt•l 
K4 estimado \ 

INPCl. indice nacional de 
precios al co¡su-
midor resagad un 
periodo 

· X2t•l INPPl indice nacion l de 
precios al prdduc-
tor resegado un 
periodo \ 

Xlt•l SALl salario minimo 
resagado un \ 
periodo , 

X4t· IEXP indice de preci
1
os 

de las exporta•, 
·ciones \ 

X5t IIMP indice de precios 
de las importa-1 
ciones 

X6t-l BFl balance financiero 
resagado un 1 

1 

X7t 
periodo ~ 

DEUDA deuda externa ne a 
xst CPP costo porcentual 

promedio de 
captación 



SMPL 1966 1990 
25 Obs:ervat ionS· 
LS // "Dependent v~·~Íabie "iS INPc. 

e:,. -1644.;3835 1359.3441. ·.:..1:2096889.:,;,·,\ .:0;·24L· 
. INPPE ·: , _:<i;:·739.9307 :·. · ·: :o;,0673705 · ."25~8263oi+:·-,:i;:, 'o,·ooo:·;· · , 

:;~~~~E ..... g:gg¡~~~!~ , g:gg~~~~~ L09573Ít6 • : 0;286 .. 
IIMP . . . ;;,37.353?81 . 27 .874672 :: · . ..:}:;:~m~ : i;.g:~~~: .. 

:::=====·======::=-==-=====·:==·===·================·==~=-=====·===~=·~=========== 
R-squared ... · ·:·· ., . __ -'-; -· -·· ~ o·~993?1+2_·. ··1-:·; M~·r1·1·0( depé~~ent···:_vá·r·'·'.~·:~:.a2s6·.447 

¡~~~;;~::~~~;~:m :R : . :'.J199: :27~.f8d9; :. ·••.··• !~:~~!~-=~~;~~~;~~~~~:~.· .. ····:~ii~HH·· 
Log.li.k.ei'if:i.o.c"d·. .. __ . "" .:· _ .. , ... · .... :,. . 
=== ~ :::::== =-= == === == ==== == = = == ===:::: ==.= ::=: =:==!== === ========.= ;;_======·==*= = == = = 

. ' ., ~ ·. ' -'- . --... _,· .... 
Cov•rÍance MatJ.i M ·· 

=== = = = = = ·=====-=== ..i: =·~==·= == == =-=·=-= ~ ==== ;:==='==~===-= ====~== = == = ~ = === ~ = =:z == 
c,c 
C,EXEXPE 
C,IIMP 
INP?E, EXF-XFE 
lNPPE·,·llMP 
EXEXPE,OEXCE 
DEXCE, OE:XC'E 
IIMP, IIMP 

'.., .18lf7B16. C,INPPE0 
--2.095076 . ··e· OEXCE'" 

".35036.31... INPPE~INPPE 
.-8;2SD-05 INPPE;DEXCE 

1.341937. ·EXEXPE,EXEXPE 
·5.360-07 ' EXEXPE; IIMP 

.. 5. 66D-O 7' . º~,x .. c.E; IIMP " 
·"776.9973 ' 

. '75.'76020 
- . é.0.601412 

·.:. 0.004539 
<-2;·890'-os 

. 2. 59D-1)6 .. 
.. :,: .;,0·;0439 76' 

.: é.0.011183 · 

. .. . . . - . . ' .. . . 
======~=================~=====================~==~~==============~=-= . .. . . ' . . 



:·_.;··,--



SMPL · 1966 ~ 1990 
2S Observat ions _ 
LS // Dependent Variable is iNPP·. · 
=-:===========·====='===·-==~=.it===========================i===-:='%======~== 

VARIABLE . COEFFICIENT ·STO, ERROR T-STAT •· 2-Tl\IL sra. 
' . .- · .. ·.,, ". ···.,,. , ... -.·. . '. ,, ... 

========================================~===========================. ·c.· :' o~l!3oúati· · ·. 2oe .. +29ó0.' · · :o.0039&5lt ·. 0;997 
INPCE. ·º"5422972' .. ·•0;2546397' 2.12966lt7 ..... ·o;ot+'6 

.·.SALE· . : .. 0"2iie12so·· ;<,:~·0;1+42oss::i· ·::·,.o.s626S59· ·::,o.sao 
:'INPC:l. .:.0;134'>l9i.;··· .. :·o,1Ül6779 . .- -.:.1.1326379' :0.271 

IIMP <. > 0.071()7~!1'" "~··3~.36&6375 · ·· 0:0~10996 ':~0.9113 
=======================================================·============ 
R-squar'ed · · · ·· ... o; 990&2<+ ·: • ~Mean :.of. depeJ'.ldent ·: var:'..; ;1a1+e .100 

· Ad juste~ R-:-sCiuared' >: .... '..·.:~ .•. º.,
0
;9

1
a •. a796.e792 ~·:;:· . s;o;·:of · depenct<!nt .. vu '· 3a2e.81a . 

s.e~··of r9gr~~si,O".l;., · .. _:_ ··su·m-·Oi ,·squa.r'ed" .. res~d:..···: ·s22aasa .. : 
Durbin-Watsori• stat:·.'" .,· ..... ;:;;2·~096085 ........ ·F-statii,.ti'c: · · .... "S3~.~·na7: : .. 
Log, likelihooc;j :·'. . :;'1e2;,s,~~o ... · .· '. .. · ·'·'· . . _";>·. . . 
===~=~~=~======~===~~~~============================~~=======~=~=~===. 

··:: .. :'.'• 

. . ...... "' • .... - •, . . . . . '· 
========================~=========================~========~~=~=·==== 
C,C _ .. 

1
.
3
3.4 •. '+1.22; 99~," . ,C,INPCE 

C,SALE· , · .... :.. a~ :·c,INPC1 
C,llMP .. · ... · ,"-623;3162 . INPC:Ey'INP.CE' . 
INPCE;SALE. · .'-0.107006 . .'INPCE, INPCl ·: 
INPCE;IIMP ".0.170430 "sALE,SALE . ., . 
SALE, INPC1. 0.027450 SALE, IIMP ~ · 
INPC1,INPC1.' ·0.014084· INPC1,IIl'fP :· 
IlMP, IIMP.' . . . l.l; 3'+ 772 . . . · ., 

-:3. 7572&5. 
·-1.133919 

:·:: ·0.0641141'· 
..:o.022e.a3 
,.'o; 19Si+l3 
'-0:47,4032 

0·;014333 

===~===~====~==~=~~=========~=~~=========~~====~==~======~====~===== 



~==========~====~=~==============================~==============~=== 
Residual-Plot : obs RES!DUAL. ACTUAL . FITTED .· 



c,c 
C,INPPE 
C, lNPPl 
INPCE, INPPE: ' 
INPCE, lNPP 1 
INPl'E,lNPCl 
INPC1,INPC1 
INPP 1 , INPP 1 

1.1 .. D+lO 
-.73976609 
2770433. 

-2306136. 
2'<9636.6 

. 796273.2 
31)1.¡.390. 7 
SSS663.7 

· c·,INPCE 
c;INPC1·· 
INPCE,INPCE 
INP.CEiINPc1· 
1NPPE1INPPE 
INPPE, INPPl .. 
INPCl, INP.P J . 

. '<1!1359400 
:-12183919 
. ·1566553. 
·~52731+6.2 

·3421600. 
-421!1396,1 . 

. ~332299.1 

. . . ' 
============~=~==========·==~================~~=======:=~============ . . . 



1 •· • 
1 * 1 * • 
1 .. 
1 '*·: 
1 ' 

... 
1 ·' '* 
1 
1 ' 1 
1 
1 
1 •· 
1 ' 1 
1 ' 1 
1 
1 
1 ., 
1 •· 
1 '· * 1 
1 ' .. 
1 



SMPL 1966 .:.. 1990 
25 Obsarvat; -:>ns 
LS // .D~penden~ Vari•ble is DEXC 
==============================================================~===== 

VARIABLE ·· COEFFICIENT 

:e 
114E'_. 

. IEXP. 
·'. 'BF1: . .: 

·.DEUDA.·· 
CPP 

300133.92 
1·; 7662927 
5160.6256 

..... 0;2313179 
... 27;660115 
-662.10164 

STO. ERROR 

179596.27 
·o.6015916 
lt363.1039 
O.lt0360lt1 
11.072661t 
2975.0616. •" 

T-STAT.. 2-TAIL SIB. 

.. Ü6711590 
. ·.2,2309269. 

!;1773907' 
o~ 5726Ít67 · 

.. 2.lt96051t2 
·-o. 29649&7 > · · 

. ·:0.-111· 
.... 0.0:36 . 
· .. 0.25.,··. 

o.573 
0.022 

·, ;o;,;710 

R-squared>:: . .-:,:~-. _-,··-:.··:··. 
Adjusted R~sqUa~ed 
S.E.· oE,. regr.essioii 
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Log lik.elih:cod 

0:·671609 
o;s65191 
219266.4 

Mean. ·of. dep-endent v:ar_ · ... ·734261. 7, 
-S.n."-;-ot'_:dep&rldent var ·.·340Lt80~0 

·2;21t3150 
.. ,-339.4966· 

'.·Sum·of squa~ed rasid 9.140+11·-
F.-stat:istic: · · 7 •. 771567 

=====·==.===·=====·==.==============-=====.======-==:=-=:======_==.-====.~===.===== 

===~=-==========================~·;;.,:::::=~=-=m=i:'=·====z:;:·~==============::===== 

~:iEXP -~:~~g:&~. . g::~~·.> · -~*~!~:~~ 
C,DEUOA 623193' 7 ..... C,CPP · ."· 1.610+06 . 
M4E,M4E 0.642549 .. :.114E,IEXP' ·· :.,.2021.911t 
114E,BF1 -0.063693:· ·:,M4E>DEUDA ;e;· 2;671662> 
114E,CPP 595.5477 ._;., ·IEXP.;lEXP.".· .. 19211600 
IEXP,BF1 1226¡292."· :.IEXP,DEUDA .• · -29678;36 .. 

~~~~~;g~~DA =rri~!i!t :. i~~r~~~pp .. , · m:~~~i 
CPP, CPP 6&50992; ' . •··\i 3'. • ; : · . . . 
-==-========.,ic==========.=====:s:c:1:11:•cci=:-==.z::=-.::-=11:====:==•=t::==•=-==•-==-=:=.==:==•= 
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~=============;;·~7·;==:.~=======;=,,;~7~~9~~=:~;;~~;:;.:;~;~;~;;,,=~;99;~; 
1 .•·· .1 *· 1: 1967 .·;838904~· ·.': 1324739·.' :485835~ 
1 :· "··I f ·:: 1 .1966' -98979,4" 3616S2~ . 480631 • 
1 •. * 1 : ·, 1 .'1969' .~i.0.6723';, ·::384963,.: ,491666 •. 

: : : : : ::.~:~~ ~~~~~e2~?~~~iW: ~g~~~~: 
1 •. • ··1··· ·.•." .:1.1972'.'":74470 •. 7~"'430922.'•.' 505393. 

¡ : :~ T : . Hm~H*~i:~~~m~~H:\::füiii:. 
:·. ::~:: >: ~:~;:::~~!;}~';'.;~~~~~~:/!;~~~~: 
1 ,; 1 ·.0,\•· 'l;..1978 ·-,26401!1,4.:c 670220. ;·'. 696626. 
1 .:· 1···· · .. ,··1979'.''"102514'·"·;'8,7.4406::·:::771693. 
1 : .···: .. · 1·'.·~;,· .. · l·,.1960.'•:,'151017.•"'h.1159922" 1008905 : . .:·· . . : ~::~·'.-e~~~~;:·:·!~:~~e~ ~;~~~~~ 
:· ... ~ : .· ,: m~ =~~~~ª~~·:!:~:~~: .~~m~: 
1 •. I*' ·;, :1 ·:191!5}.''74796';4',.«;·)34596.·"'6591!00. 
1 ·;,: 1 . 1 .191!6: .• ·:"1061184;'.:;:643452 .• ·750336. 
1 ., .. :.: * ,.· 1.•.19111,•(/247.94:8·:;:713820 • .,'.689025. 
1 ··, ·--:r··· 1·.1988~.: 1~11ó~.··,:~_:.91se.94.~. ·as4121. 
1 ·: . I•"::,: .1;"1989,._· 30791 •. 3· .1163332 '1152541 
1 •I' :· · · 1 1990 -'76762,4' "'1522843 1599605 
•=-===~==~·==::===-=:=========-=====<===-======':::·=:==.-::.=7=::;:_=~=-~".-===.:.';::==,,;======= 
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. . SAL1~·.' ...... ',:-0~'6063&61'-: .. o .. 2aqe226· ; '-2.09226Slt . 0~"04,8. 
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Adjusted. R·~squai-~d, ~. 'O.'J&362lt ,· S .. o·.' of-._.dt?pi:rndent- Var :·311a.·.1_09 
S.E.· .ol :regr-essi~n ··399.1022, ·:· Sum·of •quari!d res.id 3504216_-
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VARIABLE COEFFICIENT' STO. ERROR T-STAT. 2-TAIL·SIG • . '.. . ' ' . " ... . 
===========~===================================================~~=== 

e 12•i9~7569·,· ._. 2753.37311': o.4539002" . 0;655· 
INPCE 35.2(161111 •.' · •7.11772979; . .>:4.'.46940l-9 . ;, 0.000 ... · 
INPPE ·,-44.1111626 ..... :·• ·14;379622":,;c-, -3.0660927. ·:0~006' :· 

BFl 0;010311oe:• -. ": · 0.0093462.' · .: '..1·, 1106964..-,, ·. "0.2110". 
DEUDA .· o,3702063•' . o:33,73066;:'.:\'-•L:097536.6",'' ;0.2~5' 

====================================~===========~=================== 
R-squared . : '..::,·.,, ;; .. ·:.'oº··.· .99~~344617·.·.· .. s •:_Meianc:of·:iiepe.;dent; var,,: ·, 3171Lt;6it 
Adjusted .. R-Squar~d::,·.: go - .··'·-s~D~;:,ol<.dep'endent .v:ar·' .. : 73710.14 

~~~b ~7;:H~~~::i~~ ., ·--~~~~~~m~/r.\~~E~~{1:;~~(~~ 'rési.~ /.· .•~i ~~~~~:. 
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=======~~=====~====~======~~=~=~==~======~==~==========~=~===~====== 
C,C. 7561067;,, e; INP.CE ';:': 
C,INPPE , •: 3952.304 '.C;BFl':.·,.,· · . .. . 
C,DEUDA •."· '''-2112;541á. '.INPCE;INPCE:,; :" 
INPCE, lNPPE · .".-113,2107 "·,,,:·INPCE; BFL.: .. "_:· 
INPCE,CEUDA:;" '.'-1.084'019' ':.:: INPPE,INPPE:.-
INPPE,E•JC1< .. . 0.-085776. INPPE DEUDA':· 
BFi;BF1." 8~740··05 BFl",DEUDA .. ·· 

-2120;480 
14.65763 
62 .. 05182 
-0.0~6108 

'206; 7793 
1;976550 
0.00079~ 

DEUDA,DEUDA . . O.ll.3776 
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1·1966 '-2706.31·:. 7.7;2000'. 27!13.51" 
1 ,1967 '-2586;53. 91;1>000 2678.13 
1 :·1968 .::.2196·;01 107.100 2303·.11 

.. 1-;19¡,9: "1990.38 127.600 2117.98 
· 1 1970. ~1543.47 · ·150·.<100· 1694.37 
l' 1971 -1089.12 '171.9•)0 .•1261.02 .• 
1 1972 ·'-806.'244 ··202~6<'º .1006.64 
1 1973 -64.0635·; 231'.200 .295.263 
1 1974' 176.316 .. 273.000 96.6841: 
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1· 1976 1967;09· 395.400 '-'1571.'69.·: 
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···1 ·1990 :14111;9·' :296419;:. 2e.2ao1; 
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