Medicion del flujo de divisas
de la balanza comercial de México

nagostode 1995 Comercio Exterior publicé un andlisis del

autor en torno a la medicién del flujo real de divisas de la

balanza comercial de México. Hacia poco que el Banco de
México habia empezado a incorporar en esa balanza el valor
de los flujos de importacidn y exportacién de laindustria maqui-
ladora de exportacién para adaptarse a la practica mundial es-
tablecida por el FMI. Hasta 1991 el saldo neto del intercambio
originadoendichaindustria se contabilizaba enla cuenta corrien-
te de 1a balanza de pagos.

La medicién del intercambio comercial de mercancias basado
en los flujos netos reviste particular importancia para México
dada la ponderacién de las importaciones de insumos que se
incorporan a las mercancias de exportacién, lo que disminuye
el valorreal o neto de las exportaciones. En este trabajo se exami-
nan tres aspectos de la medicién de la balanza comercial basa-
daen los flujos netos de divisas. Uno se relaciona con la infor-
macién de las importaciones de bienes asociadas a las empresas
exportadoras y los otros se desprenden de la informacién ante-
rior: uno versa sobre el cdlculo y la evolucién histérica del va-
loragregado nacional de las exportaciones manufacturerasy el
segundo aborda la composicién de la balanza comercial cuan-
do se mide con base en el criterio de los flujos netos de divisas.
De los resultados que se obtengan es posible clarificar fenéme-
nos que no se aprecian cuando se estudia el sector externo con
base en los flujos brutos del intercambio comercial.

* Consultor privado en comercio internacional y asesor de diversos
organismos empresariales. Como Director General de Servicios al
Comercio Exterior de la Secretaria de Comercio'y Fomento Indus-
trial, en el periodo 1983-1988, fue responsable de la formulacion y
puesta en marcha de los programas Pitexy otros modelos de promo-
cion de las exportaciones <vazter @mexis.com>.

n México las importaciones de insumos asociados a la ex-

portacién se realizan mediante diversos mecanismos rela-

cionados con lafigura de laimportacién temporal prevista
por la Ley Aduanera, lo que implica la exencién de aranceles a
la importacién.' Las operaciones temporales cobraron fuerza
desde que el gobierno mexicano puso en marcha en la segunda
mitad de la década de los sesenta un ambicioso programa para
desarrollar la industria maquiladora de exportacién basado en
dos clases de facilidades: la autorizacién para trabajar con in-
versién 100% extranjera y la importacién libre de aranceles
(comoimportacién temporal) de maquinariay equipo para operar
las plantas maquiladoras, asf como las partes y los componen-
tes para su procesamiento y posterior exportacion.

En 1985 el gobierno emprendid una politica de apertura co-
mercial y de promocion de las exportaciones, lo que constitu-
y6 el arranque de la actual estrategia comercial de integracién
a los procesos de globalizacién. En abril de 1985 se formulé y
dio a conocer el Programa de Fomento Integral de las Exporta-
ciones (Profiex), a cuyo amparo se elaboraron y actualizaron
diversos mecanismos de apoyo alas exportaciones, entre los que
destacael de los Programas de Importacién Temporal para Pro-
ducir Articulos de Exportacién, mejor conocido como el progra-
ma de empresas Pitex. Este tultimo de alguna manera se copid

1. El articulo 108 dela Ley Aduanera establece: “Las maquiladoras
y las empresas con programas de exportacién autorizados por la Se-
cretaria de Comercio y Fomento Industrial, podran efectuar laimpor-
tacion temporal de mercancias pararetornar(las) al extranjero después
de haberse destinado a un proceso de elaboracién, transformacién o
reparacién”.
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1993 1994 1995
Suma de importaciones asociadas

a las exportaciones 40.5 423 60.5
Insumos asociados a la exportacién 37.3 394 56.3
Bienes de capital de empresas exportadoras 3.2 2.9 4.2
Resto 59.5 577 395
Importaciones totales 100.0 100.0 100.0 100.0

Fuentes: para 1993-1998, Banco de México, Informe Anual 1998, p. 57; para 1999, célculo propio con base en el Informe

Anual 1999, p. 35, y otras fuentes del Banco de México.

de la experiencia del programa de la industria maquiladora.
Desde entonces los dos sistemas se han actualizado para hacer-
los mds operativos, atractivos y de aplicacion més amplia, a fin
de impulsar las actividades manufactureras de exportacién de
las empresas maquiladoras y no maquiladoras.?

Desde 1985 el comercio exterior del pais ha avanzado de
modo extraordinario, impulsado sobre todo por las operaciones
delaindustria manufacturera maquiladora y no maquiladora. En
1999 la importacién y exportacién de mercancias ascendieron
2279 000 millones de délares, equivalentes a 55% del PIB, cuan-
do en 1989 apenas representaban 30%. En la actualidad las ex-
portaciones manufactureras absorben 90% de las totales, mien-
tras en 1989 representaban 67%. Cualquiera que seael afio base
de comparacién que se seleccione a partirde 1985, las ventas al
exterior de manufacturas han crecido a una tasa muy cercana a
20% anual. Pocos paises en el mundo han experimentado un
dinamismo de tal magnitud y México se ha convertido en el
decimotercer exportador mundial.® Este impresionante desarro-
llo del esfuerzo exportador mexicano se asocia a la evolucién
de las importaciones temporales que efectian las empresas
exportadoras.

Ahora bien, desde 1994 el Banco de México desglosa en su
informacién estadistica sobre la balanza comercial el valor de
los bienes intermedios (insumos) importados por la industria
maquiladora de exportacién, aunque no hace lo propio respec-
to a los insumos importados por el resto de la industria manu-
facturera de exportacién.* Esta es la causa de que no se dispon-
gadeinformacién periédica sobre el monto de las importaciones
temporales que realiza la totalidad de la industria exportadora
mexicana.

2. Una excepcion es la industria terminal automovilistica que ha
operado bajo un régimen de importacién especial denominado Depd-
sito Fiscal, combinado con los programas de empresas Pitex.

3. Octavo si se considera a la Unién Europea como bloque.

4. Lainformacién piblica de los datos de la balanza comercial 1a
difunden el INEGI y el Banco de México, el primero como encargado
de las estadisticas nacionales y el segundo como responsable del se-
guimiento de las cuentas externas. Las estadisticas agregadas men-
suales, trimestrales y anuales de la balanza comercial las presenta el
Banco de México.

De manera no sistemadtica, el Banco
de México suministra datos generales
sobre la proporcién de bienes importa-
dos asociados a la exportacién. En el
cuadro 1 se presenta la informacién en
términos porcentuales, porlo que es pre-
ciso convertirlos a valores absolutos.”
Con apoyo en tal informacién y otrade
afios anteriores proporcionada directa-
mente al autor por la misma fuente, se
construyé la serie histérica de datos so-
bre la importacién temporal realizada
por las empresas exportadoras.

1997 1998 1999

58.6 58.6 59.8
54.1 54.2 54.9
4.5 4.4 4.9
414 414 40.2
100.0  100.0 100.0

aimportante expansion de las exportaciones delos ultimos

afios se ha acompafiado de una fuerte y creciente participa-

cién de las importaciones asociadas a la exportacion, tan-
to de insumos como de bienes de capital. La participacién de esas
compras en las importaciones totales se elevé de 40% en 1993
aalrededor de 60% a partir de 1995. Ese aumento se explica por
lamayor dependencia de las importaciones de insumos por parte
de la industria manufacturera exportadora.

En cuanto a los dos rubros de las importaciones asociadas a
las exportaciones —bienes intermedios y de capital—, cabe
advertir que las compras de insumos disminuyen el valor real o
“neto” de las exportaciones de manufacturas. No es lo mismo
referirse al valor “facturado” (valor bruto) de las exportaciones
que asu valorresidual, deducido el valor de los insumos impor-
tados utilizados en los productos exportados.

Ambas formas de medir las exportaciones de manufacturas
tienen consecuencias diferentes en términos de su efecto enla
balanza comercial del pais. El valor neto al que aqui se alude co-
rresponde al valor agregado nacional de 1a exportacién (VAN),
que se expresa como sigue:

VAN=X-M
en donde X = valor bruto de la exportacién, y

M =valorde los insumos importados incorporados en la expor-
tacion.

Enrigor, las importaciones de bienes de capital asociadas alas
exportaciones no deben disminuirse del valor real de las exporta-
ciones, por lo siguiente: a] tales bienes quedan como un acervo
de capital para el futuro, b] no sélo se utilizan para manufacturar
productos de exportacién, sino también para elaborar productos

5. Esta clase de informaci6n se presenta en forma anual en docu-
mentos del Banco de México, como sus informes anuales, informes
sobre politica monetaria y en la edicién en inglés, The Mexican Eco-
nomy.
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Valor Valor de insumos Valor Valor agregado

bruto importados neto nacional (%)

1985 5094 3826 1268 24.9
1990 13 872 10321 3551 25.6
1994 26 269 20 466 5803 22.1
1995 31103 26 179 4924 15.8
1996 36 920 30 505 6415 17.4
1997 45 166 36 332 8 834 19.6
1998 53083 42 558 10 525 19.8
1999 63 749 50 409 13 340 20.9
Incremento anual (%)

1999/1985 19.8 20.2 18.3

1999/1990 18.5 19.3 15.8

1999/1994 19.4 19.8 18.1

destinados al mercado nacional, y c] habria problemas metodol6-
gicos para calcular el valor presente de los bienes de capital.

En los cuadros 2 y 3 se presentan los calculos del VAN de las
exportaciones de manufacturas de laindustria maquiladoray de
la industria manufacturera no maquiladora, respectivamente.b
El cuadro 2 se basa en informacién piblica del Banco de Méxi-
coy el INEGI. Desde 1985 el VAN de laindustria maquiladora ha
fluctuado entre 20 y 25 por ciento. La fuerte caidade 1995y 1996
se asocia a la devaluacidn del peso y su posterior repunte a la
apreciacién de dicha moneda. No obstante la puesta en mar-
cha de diversos programas orientados a aumentar la incorpora-
cion deinsumos nacionales en las maquiladoras, €stas continian
orientadas al aprovechamiento del bajo costo de la mano de obra
mexicana con escasa participacién de insumos nacionales. La
incorporacién de materias primas y componentes de origen in-
terno representamenos de 3% del total de insumos utilizados por
el sector; el resto es de importacién.’

En las estadisticas periddicas del Banco de México sobre la
balanza comercial no se incluye el valor total de los insumos
importados e incorporados a las manufacturas de exportacién
no maquiladoras, por lo que ese valor se calcul6 con ayuda de
diversos documentos.® En el cuadro 3 se presenta el VAN corres-
pondiente a ese sector de exportacién, el cual haregistrado un
importante deterioro a lo largo del periodo: en 1985 alcanzaba
85%, se redujo drdsticamente cinco aifios después y a partir de
1994 fluctué de 52 a 59 por ciento, estabilizdndose en los qlti-
mos tres afios en alrededor de 53 por ciento.

El cuadro 4 totaliza los datos de los cuadros 2 y 3. Ahf se ob-
servaque el VAN promedio del total de las exportaciones manu-

6. Se seleccionaron 1985 (afio previo al inicio de la apertura co-
mercial); 1990 (inicio de la década); 1994 (afio previo ala crisis mexi-
cana),y de 19952a1999.

7.Segitin el INEGI, 2.8% en 1999 .

8. Documentos: informes anuales, informes sobre politica mone-
taria y The Mexican Economy, ademds de informacion estadistica
proporcionada de manera directa al autor.

Afios Valor Insumos Valor Valor agregado
bruto importados neto nacional (%)

1985 4978 763 4215 84.7

1990 13 955 5383 8572 61.4

1994 24 133 10 833 13 300 55.1

1995 35455 14 574 20 881 58.9

1996 43 384 19170 24214 55.8

1997 49 637 23071 26 566 53.5

1998 52979 25394 27 585 52.1

1999 58 437 27 600 30 837 52.8

Incremento anual (%)

1999/1985 19.2 29.3 15.2

1999/1990 17.2 20.0 15.2

1999/1994 19.3 20.7 18.2

Afios Valor Insumos Valor Valor agregado
bruto de importacién  neto nacional (%)
1985 10 072 4589 5483 54.4
1990 27 827 15 704 12 123 43.6
1994 50 402 31299 19 103 37.9
1995 66 558 40 753 25 805 38.8
1996 80 304 49 675 30 629 38.1
1997 94 803 59 403 35400 37.3
1998 106 062 67 952 38110 359
1999 122 186 78 009 44 177 36.2
Incremento annal (%)
1999/1985 19.8 20.2 18.3
1999/1990 18.5 19.3 15.8
1999/1994 19.4 19.8 18.1

factureras disminuyé de 55% en 1985 aun promedio de poco mas
de36% enlos tres afios mds recientes. Esto significa que por cada
délar exportado de manufacturas, s6lo 36 centavos de délar
corresponden a factores de produccién nacionales y el resto a
importacién. Este cdlculo no toma en cuenta el componente de
capital fijo (maquinaria y equipo) de origen importado que se
emplea en la produccién.

Dada la reducida magnitud del VAN de las exportaciones de
manufacturas, se fortalece el argumento de que para juzgar el
desempeiio del sector exportador y sus repercusiones en la eco-
nomia nacional, se deben considerar los flujos netos de divisas
del sector.’

9.Enrigor, para medir los flujos netos de divisas del sector expor-
tador habria que descontar las remesas de utilidades de la inversion
extranjera directa en el sector, entre otros conceptos que disminuyen
tales flujos netos.
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conocer el valor neto de divisas gene-
rado por las exportaciones no maqui-
ladoras.

3) Como consecuencia de los dos

Exportaciones Importaciones puntos anteriores, la informacién de la
Total 136 703.4 Total 142 063.8 balanza comercial relativa a bienes in-
De maquiladoras 63 749.1 De maquiladoras 50409.3  termedios (el mas alto componente de
Resto 729542 Resto 916545 1asimportaciones totales) impide cono-
Petroleras 9920.4 Bienes de consumo 12 175.0 :
Petréleo crudo 8 851.0 Bienes intermedios 109 358.6 cerla parte que vaal consumo nacional.
Otras 1 069.4 De maquiladoras 50 409.3 Enel cuadro 7 se construye la balan-
No petroleras 126 783.0 Resto ) 58949.3  zacomercial para los dltimos tres afios
Agropepuarlas 41448 Bienes de capital 20 530.1 con base en el criterio de los flujos rea-
Extractivas 452.5 B , L
Manufactureras 122 185.7 les 0 “netos” de divisas y se comparacon
De maquiladoras 63 749.1 la presentacién tradicional basadaen los
Resto 58 436.6 . ..
Déficit comercial _ 53604 Tlujosbrutos de divisas.

1 Banco de México elabora y difunde su estadistica sobre

labalanzacomercial en valores brutos, tal como se presenta

en el cuadro 5. La participacion porcentual de las cuentas
de la balanza comercial se muestra en el cuadro 6.

Dada la magnitud de las importaciones temporales de insu-
mos, laforma tradicional en que se cuantifica la balanza comer-
cial del pais —con base en los flujos brutos de divisas— crea
graves distorsiones para el analisis econémico. Porello, eneste
trabajo se presenta un cédlculo de 1a balanza comercial sobre la
base de los flujos netos de divisas, o sea, descontando el valor
de las importaciones temporales de insumos que se incorporan
en las exportaciones manufactureras.

Laforma tradicional en que se presentala balanza comercial
registra un grave problema que se explica enseguida.

1) Elrenglén mas importante de las importaciones correspon-
de alosbienes intermedios (que representan 77 % del total ). En
este caso, se desglosan tales bienes entre los destinados alain-
dustria maquiladora y al “resto” de las
manufacturas, loque permite deducirel ¢ U
valor neto de divisas generado porlain-
dustria maquiladora. Por ejemplo, en
1999 ese valor neto fue de 13 340 millo-
nes de délares (ventas externas por

La presentacion de labalanza comer-
cial conforme al criterio de los flujos
reales o “netos” de divisas conduce are-
sultados diferentes respecto a la presentacién tradicional. Se
mencionan algunos de los efectos mas importantes.

Medicion eficaz de las exportaciones mexicanas. El método de
los flujos netos permite cuantificar con mayor eficacia el valor
delas exportaciones totales. Asi, por ejemplo, es posible dedu-
cirque de 1997 a 1998 las exportaciones “netas” disminuyeron
de 51 000 a49 500 millones de d6lares debido ala crisis asidti-
cade 1997-1998 y al desplome del mercado petrolero; en 1999
aumentaron significativamente. Con el método tradicional se
registra un aumento de las exportaciones totales en 1998.

Contribucion de las exportaciones de manufacturas en la ba-
lanza comercial y en la economia nacional. El criterio de los
flujos netos permite medir con mayor certeza el aporte de las
ventas de manufacturas debido a que se cuantifican en funcién
de su VAN y no de su valor bruto. Por ejemplo, no es 1o mismo
decir que en 1999 se exportaron manufacturas por un valor de
122 000 millones de délares, que reconocer que el valor neto
de esas ventas fue de 44 000 millones de délares, pues la dife-
rencia correspondi6 al valor de los insumos importados incor-
porados. Asimismo, el crecimiento de las exportaciones manu-

A D R ¢} 6

63 749 millones de délares e importa-
ciones de bienes intermedios por 50409
millones de délares).

2)Enelrubro de bienes intermedios
del “resto” de las manufacturas se inclu-
yen bienes que tienen dos destinos: los
que se incorporan a los bienes manufac-
turados de exportacién y los que se des-
tinan al mercado interno. Sin embargo,
las estadisticas no distinguen entre esos
dos destinos, por lo que no es posible

Exportaciones

Total
De maquiladoras
Resto

Petroleras
Petréleo crudo
Otras
No petroleras
Agropecuarias
Extractivas
Manufactureras
De maquiladoras
Resto

Importaciones
100.0 Total 100.0
46.6 De maquiladoras 355
53.4 Resto 64.5
7.3 Bienes de consumo 8.6
6.5 Bienes intermedios 77.0
0.8 De maquiladoras 35.5
92.7 Resto 41.5
3.0 Bienes de capital 14.5
0.3
89.4
46.6
427
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Balanza comercial sobre flujos brutos

1997 1998 1999

Exportaciones totuales 110 431 117 460 136 703
De maquiladoras 45 166 53 083 63 749
Resto 65 266 64 376 72954
Petroleras 11323 7134 9920
Petréleo crudo 10 334 6 368 8 851
Otras 989 766 1069
No petroleras 99 108 110 325 126 783
Agropecuarias 3828 3797 4 145
Extractivas 478 466 453
Manufactureras 94 802 106 062 122 186
De maquiladoras 45 166 53 083 63 749
Resto 49 637 52979 58 437
Importaciones totales 109 808 125 373 142 064
De maquiladoras 36 332 42 557 50 409
Resto 73 476 82 816 91 655
Bienes de consumo 9326 11 109 12175
Bienes intermedios 85 366 96 935 109 359
De maquiladoras 36 332 42 557 50 409
Resto 49 034 54379 58 949
Bienes de capital 15 116 17 329 20 530
Saldo 624 ~-7914 -5360

Balanza comercial sobre flujos netos

1997 1998 1999

Exportaciones totules 51029 49 507 58 695
Petroleras 11323 7134 9920
Petrdleo crudo 10 334 6 368 8 851
Otras 989 766 1069
No petroleras 39 706 42 373 48 648
Agropecuarias 3828 3797 4145
Extractivas 478 466 453
Manufactureras 35 400 38 110 44 177
De maquiladoras 8 834 10 525 13 340
No maquiladoras 27 585 27 585 30 837
Importaciones totales 50 405 57 421 64 055
Bienes de consumo 9 326 11 109 12175
Bienes intermedios 25963 28 983 31 350
Bienes de capital 15116 17 329 20 530
Saldo 624 -7914 -5360

factureras resulta menos acelerado si se mide en valores “netos”
que en los “brutos”, como se desprende del cuadro 4.
Contribucidn de la exportacion petrolera en la balanza comer-
cial. Conforme al criterio de los flujos netos, la importancia de
las ventas foraneas de petr6leo es mayor que con el método tra-
dicional. Por ejemplo, en 1999 el aporte del petréleo crudo fue
de 15% enun casoy de 6.5% en el otro. Igualmente, la influen-
cia de las fluctuaciones de las cotizaciones del crudo en el equi-
librio o desequilibrio de la balanza comercial se torna mds cla-
ra con el método de los valores “netos”.

Conocimiento del valor de las importaciones de bienes inter-
medios que realmente se orientan al consumo interno. Con la
presentacion tradicional de la balanza comercial, por ejemplo,
el valordelos bienes intermedios totales que se identifican para

0000000000006 0060606060006006000600000000000000000000
Balanza comercial sobre flujos netos

Balanza comercial sobre flujos brutos

Importaciones  Exportaciones Importaciones

1985 18 350 26 757 13 761
1990 41593 40711 25 889
1994 79 346 60 882 48 047
1995 72 453 79 542 31700
1996 89 469 96 000 39794
1997 109 808 110 431 50 405
1998 125 373 117 460 57 421
1999 142 064 136 703 64 055
Incremento anual (%)

1999/1985 15.7 12.4 11.6
1999/1990 14.6 14.4 10.6
1999/1994 12.4 17.6 5.9

“elresto” delas manufacturas fue de casi 59 000 millones de d6-
lares en 1999; sin embargo, de esa cantidad 27 600 millones se
ocuparon en las manufacturas no maquiladoras de exportacion,
por lo que el resto, o sea, 31 400 millones, fue de bienes inter-
medios destinados al consumo interno. Esta informacién no se
obtiene de la estadistica oficial.

Comportamiento de las importaciones totales destinadas al
mercado interno. Un indicador de primer orden para el analisis
econdmico de un pais es el comportamiento de las importa-
ciones de mercancias, lo que se calcula por medio de la elas-
ticidad-ingreso de las importaciones. Sin embargo, en el caso
particular de México, el andlisis de dicha elasticidad resulta
distorsionado porque no se sustraen de las importaciones de
insumos totales las que se incorporan en las manufacturas de ex-
portacidn, que tienen un valor signifi-
cativo.'

El cuadro 8 muestra la serie histori-
ca de la balanza comercial sin desa-
gregar, conforme a los dos criterios de
presentacion: el tradicional basado en
los flujos brutos de divisas y con base

Exportaciones  Saldo ep |os netos. Con lo expuesto se com-
gg (1)82 8 gg; prueba que el comportamiento de las
29 583 _ 18 464 var'lables del comercio exterlorj impor-
38 789 7089 tacionesy exportaciones, es diferente
;‘? (3)53 6 ggi de acuerdo con el criterio de nresenta-

49 507 _7914 ciondelabalanza comercial

58 695 - 5360

72 10. Como se sefiald, el Banco de Méxi-
9.9 co sélo publica en las estadisticas el valor
14.6 de las importaciones de insumos de la in-

dustria maquiladora de exportacién.



