Desarrollo Sectorial y Financiamiento:
Una Aplicacion al Complejo Automotor*

INTRODUCCION

El presente trabajo se inscribe en la in-
vestigacion ‘‘Mercados oligopdlicos y
eslabonamientos productivos: El caso
de México’’ que se realiza en la Univer-
sidad Autéonoma Metropolitana-Azca-
potzalco, y surgié como respuesta a la
necesidad de lograr una primera apro-
ximacion al estudio conjunto de las
condiciones materiales y financieras
de la reproduccion de los complejos
sectoriales. El ensayo no pretende rea-
lizar un analisis exhaustivo de los
condicionantes financieros de la repro-
duccion - material, sino que sélo se
pretende resaltar algunas relaciones
financieras significativas para la com-
prension de ciertos aspectos de la
reproduccion. Asimismo, es necesario
resaltar el hecho de que este trabajo
estd orientado al analisis sectorial, y
por tanto subsiste ain la necesidad de

* Agradezco al Maestro Celso Garrido v al
equipo de la investigacion "“Mercados Oligopélicos
y Eslabonamientos Productivos™ la asesoria brinda-
da en Ia elaboracion de la parte metodoldgica. Asi
como sus valiosos comentarios y sugerencias en tor-
no a este trabajo. Asimismo, deseo hacer patente el
gran apoyo recibido de Eunice Taboada en la ela-
boracion de la base estadistica.

Manuel Galindo

realizar esfuerzos por lograr un estudio
conjunto del sistema financiero y el
aparato productivo a nivel global.

El estudio se divide en dos grandes
apartados, en el primero de ellos se
plantean los lineamientos tedricos y
metodologicos sugeridos para llevar a
cabo el estudio, y en el segundo se rea-
liza una aplicacion de dichos lineamien-
tos al complejo automotriz.

l. MARCO ANALITICO Y
METODOLOGIA DE LA
INVESTIGACION

En esta primera parte del ensayo se
definen tanto el objeto como el méto-
do de investigacion que se aplicardn a
lo largo del trabajo. Se trata de definir
ciertos lineamientos tedricos y meto-
dolégicos para realizar el estudio,
haciendo explicitas ciertas hipotesis
de trabajo y estableciendo los princi-
pales objetivos que se persiguen. La
seccién se divide en dos partes, en la
primera se establecen las hipdtesis y
los objetivos basicos, al tiempo que
se sefialan algunas premisas teoricas
que resultan obligadas dado el carac-
ter del trabajo. En el segundo aparta-
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- do se procura una mayor concision,
con el afdn de establecer una linea de
andlisis que permita abordar los obje-
tivos planteados anteriormente; asi-
mismo, se definen algunos indicadores
y variables que se consideran utlles para
realizar el estudio.

1. Propuesta Metddoldgica

Este documento sintetiza una propues-

ta para estudiar la concordancia entre

las condiciones materiales y financieras
de un complejo! ; se pretende analizar
la medida en que la situacién financiera
de las distintas actividades insertas en
un bloque productivo es compatible
con los requerimientos materiales de
la reproduccion de las mismas. La hip6-

tesis central de la investigacion es que
las actividades productivas con mayor -

acceso al financiamiento, muestran un
dinamismo superior al resto de las acti-
vidades comprendidas en un complejo;
sin embargo, la viabilidad del crecimien-
to sostenido de aquéllas se halla con-
dicionada a su capacidad para estimular
la produccion de las clases en que rea-
lizan su producto, o en su defecto, a la
posibilidad de incrementar mediante
mecanismos artificiales la demanda
que enfrentan.

Para realizar el estudio, se debe co-
menzar por conocer la naturaleza de
las firmas que actlan en las clases in-
dustriales bajo estudio, pues de otra
forma no se puede establecer diferen-
cia alguna, en términos cualitativos,

Para una descripcién amplia del significado
y concepto de complejo que aqui se utlliza, cfr.
Lifschitz, E.; Zottele, A, “La problemdtica secto-
rial y los eslabonamjentos productivos: El caso de
México'. En Lifschitz, E.; Zottele, A. Eslebone-
mientos producthos y mercados ‘oligopblicos.
UAM-A, México, 1985.

entre las diversas actividades del com-
plejo. Esto hace necesario formular
algunas hipdtesis tedricas que permitan
apreciar los efectos del crédito, tanto
como instrumento de las empresas pa-
ra incrementar su rentabilidad y el rit-
mo de su acumulacién, como en cuanto
alternativa para orientar los fondos que
no hallan colocacién atractiva en el
aparato productivo. Se supone aqui
que las grandes empresas ubicadas en
un complejo determinado, hallan en
éste su espacio fundamental de acumu-
lacion, y sdlo se trasladardn a otras
actividades productivas cuando en-
cuentren impedimentos a su expansion
en el interior del complejo.

En primer lugar es importante se-
fialar la influencia del crédito para
reducir el periodo de rotacion del capi-
tal; esto comprende dos aspectos dis-
tintos, por un lado, las empresas que
tienen mayor acceso al financiamiento
se hallan en posibilidad de reducir el
periodo de realizaciéon de su producto
vendiéndolo a crédito, o bien reinician-
do el ciclo de rotacion con capital aje-
no, sin necesidad de que medie para
ello la venta de la produccion. Ade-
mas, las empresas mas poderosas finan-
cieramente pueden renovar con mayor
frecuencia los bienes de capital que
utilizan, acelerando con ello el progre-
so técnico y disminuyendo el tiempo
de produccidn; esta mds rapida amor-
tizacion de capital es posible debido a
la mayor disponibilidad de recursos
financieros de este tipo de firmas, asi
como a la capacidad que tienen para
trasladar el costo de una depreciacion
mas acelerada hacia el consumidor de
su producto.

En segundo término, la utilizacion
de capital ajeno para financiar la
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produccion puede incrementar |a
rentabilidad de las inversiones, si
consideramos que el capitalista mide
sus ganancias en relacion al capital
propio que invierte en la produccién;
el requisito necesario para que un ma-
yor uso de crédito incremente la ren-
tabilidad de una empresa es que su
actividad redite una ganancia sobre
capital total superior a la tasa de inte-
rés, si no cumple esto, el mayor endeu-
damiento de la empresa conducird a
una disminucién de su rentabilidad
sobre capital propioen lugar de aumen-
tarla®. El acceso preferencial de algunas
empresas a las fuentes de financiamien-
to, provoca que éstas puedan usar una
proporcion superior de capital ajeno
para financiar la produccién, al tiempo
que enfrentan costos financieros infe-
riores, en términos relativos, que el
resto de las empresas. Sin embargo, la
utilizacién de crédito por las firmas no
s6lo dependera de las mejores o peores
condiciones en que puedan acceder al
mercado financiero, sino también de
las expectativas que éstas tengan res-
pecto a la futura evolucion de los mer-
cados en que operan, las posibilidades
de ampliar. la escala de la produccion
sin enfrentar problemas de realizacion,
y en general de la validacion que ten-
gan en el presente las decisiones pasa-
das en endeudamiento?.

Un tercer aspecto sobre los efectos
de la utilizacion del crédito que resulta
importante destacar, es su papel como
centralizador del capital. Esto resulta

2 Esto es demostrado en términos formales

en el siguiente apartado “'Definicién de Variables''.

a Respecto a este punto cfr. H.P. Minsky.
“Procesos financieros capitalistas’”’ en /nvestigacion
Econbmica. UNAM, México, enero-marzo de 1984,
Nim, 167.

particularmente importante en épocas
de recesion economica, ya que bajo
estas condiciones las grandes empresas
tienen mayor capacidad de supervi-
vencia ante los ajustes del mercado;
esto les permite llevar a cabo politicas
mas agresivas que las empresas media-
nas y pequeas, con el finde reordenar
la participacion de cada empresa en el
mercado, y de absorber a aquéllas que
no logren resistir al proceso de ajuste.
Por Gltimo, cabe resaltar el papel
del crédito como elemento que favore-
ce el desplazamiento del capital entre
las distintas ramas de la produccion,
facilitando asi la competencia capita-
lista. Esto resuita importante en la me-
dida en que una empresa cualquiera
que enfrenta problemas de expansién
debido al lento crecimiento del sector
o actividad en que opera, podré superar
los obstdculos a su crecimiento mas
facilmente mientras tenga mayor acce-
so al mercado financiero, cosa que no
sucedera con las empresas pequefias.
En este punto resulta conveniente
hacer explicito el concepto de empresa
que subyace en este andlisis. Se entien-
de por firma o empresa al centro de
produccién de bienes o servicios que
actia con la perspectiva fundamental
de valorizar el capital que utiliza en
su actividad, y de expander al maximo
posible su participacion e influenciaen
el mercado. El objetivo de valorizacidn
de las empresas debe entenderse a ni-
vel de la firma en conjunto no como
fin particular de cada uno de sus esta-
blecimientos. De esta forma, una firma
puede incurrir en actividades poco lu-
crativas si ello es idoneo para su estra-
tegia global de expansion a largo plazo,
sin que por ello se pueda decir que el
fin Gltimo de la empresa no es la valori-
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zacion de su capital. Eichner, retoman-
do ideas de: Gordon y Morris, describe
a la firma oligopdlica; o gran empresa
(G.E.)}, de la siguiente: forma '

. Ia Gran Empresa es una institucion per-
. manente . . . su posicion estratégica,denwo
de I3 economia en general —. . .— la protegen
. contra una muerte mpentma en todas lss
' ‘circunstancias, . ...sus miembrospueden tomar
. decisiones de Iarya plazo que serien impenss-
bles para aquelfos & carge de una firma con
expectativas de menos seguras, . . . 8s impro-
bable que los ejecutivos de Ia GE traten de
aprovechar las opartumdades de corto plazo
si esto arriesgara la posicion de la compaiiia
en el largo plazo™’ :

Para los fines que aqui se persiguen
es posible distinguir dos tipos de em-
presas: 1) las grandes empresas; y 2} las
empresas medianas y pequefias. El pri-
mer tipo de empresas goza de un am-
plio control de la tecnologfa, acceso al
mercado financiero en condiciones
muy favorables, y generaimente perte-
necen a grupos financieros o son filiales
de empresas transnacionales.

.Los elementos que hasta aqui se
han rescatado visualizan el crédito des-
de el punto de vista de sus usos, dejan-
do de lado el papel de las empresas
como fuente de fondos para el sistema
financiero; este aspecto es particular-
mente importante para los periodos en
que las empresas ven obstaculizadas
sus posibilidades de acumulacién en el
complejo al que pertenecen, o en cual-
quier otra rama de la produccién, pues
tenderan a.desviar sus recursos hacia el
sistema financiero. El estudio que aqui
se realiza supone un predominio de la
acumulacién 'en el aparato product‘w'o

4 Se asume aqur la definicién de Eichmr,

desarrollada en A.S. Eichner. “’La gran empresa 'y
ol oligopolio”. Mimeo, UAM-A,

respecto a la orientacion de los recur-
sos hacia el sisterna finariciero; por ello,
cuando' se presénte la situacion antes
descrita, la hipotesis de trabajo'se vera
afectada, y' habrd-predominio del siste-

.ma financiero'sobre el sector industrial.
‘Las distintas empresas pueden: -adoptar

actitudes muy diversas: en lestas condi-
ciones, pero en general el ritmo de acu-
mulacion .en el complejo tenderd 'a
contraerse, y se reforzardn de esta for-
ma los Iimites a la expansion. Es im-
portante tener en cuenta los periodos
en que se generaliza el predominio del
sistema financiero sobre el aparato pro-
ductivo debido a que en estos la actitud
de las diversas empresas varia sustan-
cialmente de la que en periodos nor-
males puede observarse, y de 'no
contemplar esto se: puede llegar a con-
clusiones erréneas o contradictorias
respecto al comportamiento de las fir-
mas. - :

E! origen de estos procesos es muy
variado, y pueden o no generalizarse a

todas las empresas de un complejo.

Cuando el traslado de recursos de ‘las
empresas hacia el sistema financiero se
da de manera aislada, puede estar ex-
plicado por los nexos que aquellas
guarden con las diversas agencias finan-
cieras, y en esté sentido responder a la
Ioglca global de valorizacién del grupo
econdmico al que pertenecen®. Por
otra parte,-el proceso se generalizara
cuando haya limitaciones fuertes al
crecimiento industrial, o 'cuando las
condiciones econdémicas lo fomenten
(por ejemplo una politica econbmica
favorable al desarrolio de procesos es-

-peculativos aunada a un dinamico sec-

5 Estoes uplc]a_lmento véHdo para estudios
anteriores a septiembre de 1982 en el caso de Mi;i-
co. -




tor industrial, caso similar al ocurrido
en México en el periodo 1978-1981).
Los postulados establecidos en los
parrafos anteriores permiten realizar el
estudio de las empresas que actian en
el complejo; sin embargo, ésta no es la
parte central del estudio sino tan soélo
un medio para identificar las diferen-
cias cualitativas entre las clases indus-
triales insertas en un bloque, por lo
que el andlisis se debe llevar ahora a
un nivel sectorial. Para ello, y a partir
de lo establecido anteriormente, se
plantea la hipétesis de que las activida-
des donde las grandes empresas tengan
mayor importancia relativa mostraran
un crecimiento mds acelerado que
aquéllas donde las empresas de este
tipo no sean tan significativas; asimis-
mo, se puede decir que la primera cla-
se de ramas (altamente oligopolizadas)
veran influida su produccion por las
mejores condiciones en que, en un de-
terminado momento, las firmas inser-
tas en ellas pueden acceder al crédito,
ademas de verse afectadas por los
aumentos o contracciones en la de-
manda. Se |lamar3 a este tipo de activi-
dades ‘‘sectores con alta disponibilidad
de crédito’”, y a las clases restantes
"“sectores con baja disponibilidad de
crédito”. Las actividades con alta
disponibilidad de crédito (ADC en ade-
lante} pueden actuar como elemento
dinamizador de las demas clases del
complejo, pues los cambios en su volu-
‘men de produccién alteran lademanda
intermedia de las actividades a las que
les compran, haciendo por tanto que
varie su nivel de produccién; sin em-
bargo las ADC sélo expandirdn su acti-
vidad en la medida en que puedan
colocar Ia producciéon extra resultante
en el mercado. La capacidad real que

este tipo de actividades tengan para
dinamizar al complejo; estara condi-
cionada por el crecimiento que motiven
en los sectores hacia los que dirigen su
produccion.

En este punto es conveniente re-
cordar la definicién de ‘‘complejo sec-
torial”, ya que nos permite ver mas
claramente la utilidad que tiene para
el estudio de relaciones como las que
aqui se plantean. Un complejo com-
prende todas aquellas actividades que
guardan estrechas relaciones de com-
pra-venta entre si, en este sentido, vie-
ne a representar un marco adecuado
para el estudio del crecimiento de algu-
nas actividades, sujeto a la expansion
simultanea de sus demandantes.

Partiendo de estos postulados se
puede definir una Iinea de analisis: en
primer lugar debe verse la capacidad
real que tienen las ramas lideres para
dinamizar a las demas actividades del
complejo, de donde se pueden hacer
algunas inferencias respecto a la perma-
nencia del crecimiento motivado por
un aumento en el nivel de producto de
las ADC. Este argumento se puede ex-
presar también de la siguiente manera:
al contar las ADC con mejores condi-
ciones de financiamiento que las demas
actividades, pueden expandir su nive!
de actividad anticipdndose a la amplia-
cién del mercado; sin embargo, esta
ampliacion debe darse posteriormente
para que el crecimiento pueda mante-
nerse. Asi pues, el tiempo durante e
que sea posible mantener una acumu-
lacion sostenida por las ramas |ideres
y por el complejo en su conjunto, de-
penderd, ante todo, de la capacidad
que tengan las ADC para estimular la
produccion de sus principales deman-
dantes, de forma tal que el crecimiento
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de aquellas actividades vaya acompa-
fado de un aumento en la demanda de
sus productos.

"~ Si en un complejo determinado no
se cumple esta situacion, y los deman-
dantes de las ADC se rezagan respecto
a ellas, se presentardn |limites a la acu-
. mulacién, frente a los cuales las empre-
sas |ideres pueden tomar alguno de
los siguientes caminos: 1) trasladar
recursos al sistema financiero; 2) recu-
rrir a las exportaciones; 3) desplazarse
a otros complejos o actividades pro-
ductivas; 4) modificar los métodos
de produccion de sus demandantes,
haciéndolos mas intensivos en los bie-
nes que ellos producen; y 5) provocar
movimientos internacionales de capi-
tal. Todas estas posibilidades pueden
ser contempladas en el estudio de los
distintos complejos; asimismo, este
analisis proporciona una base para
estudiar algunas alternativas de politi-
ca, referentes a las actividades lideres
o a las actividades con baja disponibi-
lidad de crédito.

2. Definicién de Variables

El objetivo de este apartado consiste
en definir una serie de variables o indi-
cadores que ayuden a verificar, o en su
caso a cuestionar, las hipGtesis de tra-
bajo aqui adoptadas; estas variables
reflejarén las condiciones financieras
bajo las que tiene lugar la reproduccion
material de jos distintos bloques de
actividades. No se pretende realizar un
analisis exhaustivo de todas las posibles
relaciones que haya entre las empresas
productivas y sus agentes financieros,
sino entendér los efectos que tienen
estos nexos sobre la posicion relativa
de las diferentes firmas y sus posibili-

dades de crecimiento.

- El primer objetivo que tiene la esti-
macion de variables es mostrar las ca-
racteristicas de las principales empresas
que operan en el bloque bajo estudio;
esto es, el primer nivel de analisis en
este apartado debe referirse a las firmas
actuantes en cada una de las clases
comprendidas en un complejo. A partir
de los resultados que de aqui se obten-
gan, se puede realizar una jerarquiza-
cién de las clases industriales que nos
ocupan, clasificindolas como ADC® o
como actividades que no guardan una
relacion estrecha con el sistema finan-
ciero. Esta metodologia de analisis se
desprende de lo establecido en la sec-
cion anterior, y es el medio mas directo
con que se cuenta para diferenciar en
términos cualitativos las clases com-
prendidas en un complejo.

Realizada esta parte del analisis, se
debe proceder a estudiar la relacion
que guardan las actividades del com-
plejo entre si, en términos de las
diferencias que implica el que sean
consideradas ADC o no pertenezcan a
este grupo. Asimismo, se deben buscar
elementos que ayuden a esclarecer el
cuestionamiento central de esta inves-
tigacion, a saber: la medida en que las
ADC son capaces de generar procesos
de acumulacion y crecimiento conjun-
to en un complejo.

Sintetizando lo anterior, se dis-
tinguen aqui dos niveles de analisis:
1) anélisis intrasectorial, orientado a
mostrar las caracteristicas de las em-
presas actuantes en cada clase indus-
trial: y 2) anélisis intersectorial, que
busca explicar las relaciones estableci-
das entre las distintas actividades

6 ver supra, p. 5.
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industriales, y la forma en que la inter-
accion de éstas condiciona el desarrollo
de cada una de ellas. Es importante
hacer evidente el hecho de que el
segundo tipo de analisis supone la rea-
lizacion del primero; ello se explica
porque el estudio intersectorial debe
partir del conocimiento de las distin-
tas condiciones financieras en que cada
actividad se encuentra, de manera tal
que se tengan elementos de juicio sufi-
cientes para explicar el distinto com-
portamiento y evolucion de las clases
industriales.

Una limitacion que enfrenta el es-
tudio propuesto es la escasa, y poco
confiable en algunos casos, informa-
cion financiera a los niveles requeridos
(empresa y clase industrial}’ este pro-
blema es relevante en ambos casos, sin
embargo, la informacion es aln mas
restringida en 1o que se refiere a las
empresas, ya que solo abarca a las gran-
des firmas del pais y no aporta ninguna
informacion respecto a. las pequeiias y
medianas empresas. Pueden establecer-
se dos niveles distintos de estimacion
de las variables: 1) a nivel de empresa;
y 2) a nivel de clase industrial. Las va-
riables propuestas para el estudio son
las siguientes:

1)
2)

Tasa de crecimiento de las ventas
(TC).

Tasa de ganancia sobre capital to-
tal (G'kt).

Tasa de ganancia sobre capital pro-
pio (G'kp).

Capacidad de autofinanciamiento
(CAF).

3)
4)
Las estadisticas con que se cuenta apare-

cen publicadas en SPP, Estad/stica industrial anual,
y en la informacién que proporciona la BMV.

b} Relacion deincrementoen el activo

circulante a inversion bruta fija
(Al).

Todas estas variables son relevantes
para el analisis intrasectorial, y en con-
junto nos dan una visibn mas o0 menos
completa de la estructura empresarial
de las diversas clases industriales. Para
el analisis intersectorial la variable mas
relevante es la TC, ya que el objetivo
central del estudio es comparar el dina-
mismo de las distintas clases industria-
les insertas en un complejo, y apreciar
asi la compatibilidad que muestra el
desarrollo de cada una de ellas con
el de las demas.

Sin embargo, en este nivel de ana-
lisis (intersectorial) no s6lo interesa la
TC en cuanto a su tendencia histérica,
sino que se debe hacer un esfuerzo por
disociar el crecimiento de las activida-
des en dos partes: 1) aquélia explicada
por el crecimiento auténomo de la
demanda final; y 2) la que es propicia-
da por el rapido ritmo de expansion
de las ADC. Esto es fundamental para
los objetivos de la presente investiga-
cion, pues solo de esta forma se puede
observar si las ramas |ideres son capa-
ces de generar procesos sostenidos de
acumulacion en el complejo, o si se
hallan inhabilitadas para ello.

Para comprobar 10 anterior se pro-
pone hacer una serie de pruebas en las
gue, dado el crecimiento de alguna ra-
ma lider, se estime el aumento de pro-
duccién que provoca en el resto de las
actividades del complejo. Esto requiere
la utilizacidon de técnicas de insumo-
producto tales como el modelo de
Leontief; sin embargo, la informacion
oficial de insumo-producto se presenta
a un nivel de agregacion mayor al re-
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querido, ademas de los problemas de
estimacion que implica trabajar con
la matriz total de transacciones in-
terindustriales. Desarrolios realizados
por A. Ghosh® muestran que las
estimaciones insumo-producto se ven

ampliamente simplificadas debido a la

configuracion de bloques de interde-
pendencia® con autonomia relativadel
resto de la economia. La propuesta
consiste en dos métodos alternativos
para realizar las estimaciones a partir
de las submatrices que definen los dis-
tintos bloques productivos, realizando
en aquéllas algunas transformaciones
de caracter matematico. Los resultados
obtenidos por el autor, referentes a la
economia britanica, muestran que el
promedio de error entre realizar las
estimaciones por el método de Leon-
tief, y realizarlas por el que propone
no es superior al 6% .

Debido a las amplias ventajas que
implica trabajar con matrices de orden
menor, y al hecho de que no se requie-
re de una exactitud absoluta para los
fines aqui perseguidos, se adoptard uno
de los métodos propuestos por Ghosh
para realizar las estimaciones. Realiza-
das las pruebas para las distintas ADC
del complejo, se pueden contrastar los
resultados obtenidos contra las tasas
historicas de crecimiento del resto de
las actividades del bloque, y en particu-
lar de aquellas clases industriales que
fungen como demandantes de las ADC.

B Ghosh, A. "Input-output analysis with

substantilly independent groups of industries’”.
Econometrica, Vol. 28-1, January 1960. Traducido
en Lifschitz, E.; Zottele, A. Op. cft.

El concepto de bloque de interdependencia
utilizado por Ghosh es muy similar al de complejo
sectorial, por lo que podemos tratarlos indistinta-
mente.

En la medida en que el crecimiento
estimado de estas Gltimas ramas sea
mayor, se puede decir que las ADC
tienen capacidad de generar procesos
de acumulacion de largo alcance en el
complejo en su conjunto, sin que se
presenten problemas de realizacion
importantes en el corto plazo. En caso
contrario, las ramas lideres verdn con-
dicionada su expansion a la capacidad
que tengan para incrementar su merca-
do por mecanismos artificiales! ° ; esta
situacion se presentard mas comun-
mente en aquellas actividades donde
la produccion se oriente, de manera
primordial, al consumo final.

Por otro lado, la relacion existente
entre las tasas estimadas de crecimiento
y las tasas histéricas puede también
servir como indicador de la medida en

"~ que las ADC contribuyeron al creci-

miento del complejo en conjunto en
un determinado periodo de tiempo;
pese a la relevancia que esto pueda te-
ner en algan momento, el objetivo cen-
tral queda contemplado con el analisis
propuesto en el parrafo anterior.

*No se debe olvidar 'que la forma de
realizar el andlisis intersectorial implica
una serie' de supuestos y limitaciones
importantes; entre ellos, uno de los
principales es que no se considera el
progreso técnico; esto se vera reflejado
en las desviaciones de los valores esti-
mados respecto a los observados, las
cuales se agudizaran a medida que
las proyecciones sean mas lejanas del
afio base. Por otra parte, y mas impor-
tante aun est4 el problema que implican
los cambios en los precios relativos,
que inciden en el sentido de modificar
los coeficientes técnicos de maneraain

10 ver supra. “Propuesta Metodoldgica”.
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mas marcada que el progreso técnico;
esto no puede ser corregido mediante
el uso de deflactores que homogeinicen
los valores a precios del afio base, ya
que estos tienen un alto indice de im-
precision y no se dispone de ellos a un
nivel de desagregacion adecuado. Hay
otras fuentes de error en la estimacion
que deben tomarse en cuenta, sin em-
bargo, las mencionadas anteriormente
son las ma: importantes.

Ahora se debe definir el resto de
las variables mencionadas anteriormen-
te, las que, como ya se 'ijo, juegan su
papel mds importante en el andlisis
intrasectorial. En primer término tene-
mos la tasa de ganancia sobre capital
total; la forma propuesta para estimar-
la es: " :

5 UB
G'kt= —AT (1)
Donde:
UB = Utilidades brutas
AT = Activos totales

Esta variable sirve como aproxi-
macion a la rentabilidad sectorial o
empresarial, y no presenta mayores
problemas para su estimacion a cual-
quier nivel de desagregacion {(empresa
o clase industrial), sin embargo, debe
interpretarse con precaucién debido a
que los indicadores que incorpora sue-
len desviarse de su valor real, y en
consecuyencia ocultan la verdadera ren-
tabilidad de las firmas o actividades
industriales. De cualquier .forma, estas
desviaciones se presentan en. la mayo-
ria de las empresas o actividades con
sesgo en el mismo sentido, por lo que
centrando el analisis en la relacién que
guardan entre si las distintas G'kt, mds

que en su valor absoluto, pueden obte-
nerse resultados de utilidad.

Una variable mas representativa de
la rentabilidad y que refleja los nexos
con el sistema financiero es la tasa de
ganancia sobre capital propio (G'kp),
la que, sin embargo, no evita tampoco
muchos de los problemas implicitos
en la variable anterior. La G'kp se dife-
rencia de la G'kt debido a que en ella
se deducen los intereses pagados del
numerador, y se restan los pasivos fi-
nancieros del denominador. La férmu-
la propuesta para estimar la variable es
la siguiente:

’ —_— (UB_l) S Tr
ke =y @
Donde:
| = Intereses totales o gastos financie-
ros

KT = Activos totales
i = Tasa de interés

Que también puede expresarse co-

mo: | .
o _(UB=GF) .=
ka———-——f, KC -« (3) .
- Donde: -

GF-= Gastos financieros -

KC = Capital contable

La falta de informacion respecto a
los pasivos financieros a nivel de clase
industrial, fue lo que condujo a tomar
el ‘cociente /i como variable ‘‘proxy’’
de estos. Ello no implica modificacio-
nes importantes en cuanto al compor-
tamiento de la variable, especialmente
con respecto a los niveles en los que
un aumento en el endeudamiento con-
duce a un incremento en la rentabili-
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dad. Esto lo podemos comprobar
derivando G’kp en la ecuacion (2) res-
pecto a |, tenemos:

dG'kp _ {UB/i—K)
di (K—=171)

Si hacemos la derivada mayor a
cero, obtenemos las condiciones nece-
sarias para que un incremento en los
intereses pagados implique aumentos
en la rentabilidad:

(UB/i—K)

K= >0

UB—-K>0
;

UB>i==>Gkt>i
K

Aqui se puede ver cémo la renta-
bilidad sélo se incrementard mientras
la tasa de ganancia sobre capital total
sea mayor a la tasa de interés.

Por otra parte, tenemos la capaci-
- dad . de autofinanciamiento (CAF),
que nos indica la medida en que una
firma es capaz de financiar la acumu-
lacion que realiza con recursos propios;
la formula propuesta para su estima-
cion es:

Donde:
IT = Inversion total

Esta variable no indica la capaci-
dad de una empresa para acceder al
crédito, y en consecuencia hallarse en
una posicion privilegiada respecto a las

demas firmas; la importancia que tiene
el indicador para evaluar el poder eco-
ndmico de las distintas empresas surge
de su estudio conjunto con el grado de
endeudamiento de las firmas, es decir,
nos muestra en qué medida los présta-
mos solicitados responden realmente a
la incapacidad empresarial para finan-
ciar su acumulacion, oen qué grado son
utilizados para incrementar la rentabi-
lidad y/o realizar actividades especula-
tivas. . ‘

Las tres ultimas variables de las
que se ha hablado constituyen la base
del analisis empresarial deli complejo,
y junto con la tasa de crecimiento ayu-
dan a conocer las diferentes modalida-
des de expansion y financiamiento de
la acumulacion establecidas por las fir-
mas. Siendo que este analisis no cons-
tituye la parte central del estudio, se
puede considerar a la G'kt, G'kp vy
CAF como simples variables instru-
mentales del analisis, resaltando asi el
hecho de que la variable principal es la
TC, explicada en funcion de la relacion
que guardan las empresas o clases con
el sistema financiero.

Resta explicar el significado y uti-
lidad de Ia Al, que se diferencia del
resto’'de las variables en tanto estd pen-
sada para reflejar el traslado de recur-
sos del aparato productivo hacia el

sistema financiero. Si consideramos a
grosso modo que los activos totales

de cualquier empresa se dividen en
activos fijos y activo circulante, la Al
indica la medida en que las empresas
prefieren, en un determinado mo-
mento, -la inversion productiva a la
financiera, o viceversa. La Al queda
definida como:

(AFIt—AFIt-1)
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Donde:
AFl = Activo circulante
IBF = Inversion bruta fija

Se puede observar que el valor de
la Al tiende a 1 a medida que los recur-
sos se orientan en proporcién crecien-
te a la inversion productiva, y aumenta
de manera exponencial cuando la pre-
ferencia es a favor de la inversion
financiera. Esta variable complementa
el primer nivel de andlisis en la medida
en que contribuye a explicar ciertas
situaciones que pueden mostrar las
empresas, y que, aparentemente, se
contraponen a su logica de funciona-
miento. Un ejemplo de ellas seria una
elevada rentabilidad empresarial, auna-
da a una alta CAF y moderadas TC;
esto se podria explicar, en principio,
por la adopcion de una actitud funda-
mentalmente especulativa por parte de
tos productores, donde les resulta mas
rentable dedicar sus recursos a activi-
dades improductivas que invertirlos en
tas clases industriales en que operan.

Si se acepta que las grandes empre-
sas (transnacionales o pertenecientes a
algidn grupo econémico) tienen como
espacio vital de acumulacién el apara-
to productivo, y en esta medida el sis-
tema financiero se halla condicionado
por la evolucion del sector industrial,
se puede decir que la Al refleja primor-
dialmente situaciones coyunturales de
las empresas, y no responde por tanto
a la estructura empresarial de las acti-
vidades productivas. En funcion de lo
anterior, puede esperarse un compor-
tamiento sumamente inestable de la
variable, que responderd fundamental-
mente a las expectativas de los produc-
tores.

Con la explicaciéon de 1a Al queda
completado el marco de andlisis reque-
rido para la parte cuantitativa de la
incorporacion de las condiciones finan-
cieras a los complejos sectoriales, y
junto con la propuesta metodoldgica,
descrita en la primera parte, confor-
man un marco analitico tentativo para
la investigacion de las relaciones y con-
dicionamientos existentes entre el apa-
rato productivo y el sistema financiero.

/1. APLICACION AL COMPLEJO
AUTOMOTOR

En esta parte se realiza una aplicacion
de la metodologia propuesta al com-
plejo automotor. La razén para esco-
ger este bloque productivo radica en
gue es uno de los complejos de los que
se dispone de mayor informacion, al
tiempo que presenta bastante homoge-
neidad en cuanto a la naturaleza de las
empresas que actuan en las actividades
que contiene. Asimismo, este complejo
es de los que mas avanzados se halla
en cuanto al tratamiento de los servi-
cios y el comercio que se le asocian, 1o
que le confiere mayores posibilidades
de tratario en forma auténoma.

La seccion se divide en tres partes,
en la primera se describen someramen-
te las caracteristicas del bloque que es
indispensable tener en cuenta para el
estudio. En la segunda seccién se ana-
lizan empresas de distintas clases del
complejo, a fin de realizar lo que se
llamé analisis intrasectorial. Por ulti-
mo, se estudian las relaciones existentes
entre las distintas clases del complejo,
y se desprenden algunas conclusiones
respecto a las principales tendencias
observadas y sus repercusiones en el
bloque.
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1. E/ Complejo Automotor

La produccion de automaviles en Mé-

xico, asi comola fabricacion de insu- -

mos estrechamente asociados a ésta,
conforman lo que aqui se denomina
el Complejo Automotor. Este ocupd

el sexto lugar en importancia a nivel

nacional entre los 27 complejos secto-
riales identificados en la economia
mexicana en 1970, aportando el 4.4
por ciento del PIB'!. El complejo se
compone de siete clases industriales,
una agricola, cuatro de comercio y
tres de servicios:

Actividades Industriales

3011 Fabricacién de Llantas y Cama-
ras

Fabricacion y Ensamble de Ma-
quinaria e Implementos Agrico-
las

Fabricacion de Acumuladores,
Baterias y Pilas -

Fabricacion y Ensamble de Ve-
hiculos Autombviles, incluso
Tractores Automotrices para
Trailers

Fabricacion de Carrocerias para
Vehiculos Automoviles
Fabricacion de Motores para
Vehiculos Automoviles
Fabricacion de Accesorios, Re-
facciones y Partes para Vehicu-
los Automoviles

3611

3741
3831

3832
3833

3834

Actividades Comerciales

6411 Maquinaria para labores agrope-
cuarias

6511 Distribucion de automoviles y
camiones

11 oy Lifschitz, E.; Zottele, A. Op. cit.

6513 Comercializacion de llantas vy
* cdmaras -
6514 Refacciones y accesorios nuevos
‘para automoviies y camiones

Actividades de Servicios

- 8631 Reparacion de vehiculos auto-

moviles, excepto talleres de
agencias de distribucion
8645 Reparacion de acumuladores
3012 Regeneracion de hule y vulcani-
zacion de llantas y cdmaras

Actividades Agricolas

Hule natural

E! conjunto de actividades confor-
man una matriz de insumo-producta
cuya caracteristica es contener la parte
mas importante del origen y/o destmo
de la producmon de las clases' ?; sin
embargo, aqui el analisis se oentrara
fundamentalmente en Ias actividades
industriales.

En el Cuadro 1 se presenta la

“estructura de la produccion industrial

del complejo para 1970 y 1980. La
mayoria de los datos fueron extraidos
de publicaciones oficiales, excepto en
el caso de las clases 3833 y 3834 en el
Gitimo afio; los valores de produccion
para éstas fueron estimados a partir de
la tendencia de crecimiento 1970-
1975, ya que desde este dltimo afiono
se publncan datos para dichas activida-
des.

En primer término es importante
resaltar la evolucion del complejo res-
pecto a la economia en su conjunto de

12 Egta puede consultarse en Lifschitz, E. £/
complejo sutomotor en México y América Latina,
UAM-A, México, 1985.
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CUADRO 1

ESTRUCTURA DE LA PRODUCCION DEL COMPLEJO AUTOMOTRIZ

1970, 1980 '
(Millones de pesos corrientes)
Clase VBP 70 Estructura VBP 80 Estructura
3011 2490.9 14.6% 17833.4 6.6%
3611 203.9 1.2% 6016.4 2.2%
3741 2470 1.4% 4824.9 1.8%
3831 8966.8 52.6% 107130.0 39.9%
3832 559.6 3.3% 3057.0 1.1%
3833 1121.0 6.6% 30884.2* 11.6%
3834 34529 20.3% 98884.2* 36.8%
TOTAL 17042.1 100.0% 268630.1 100.0%

*Estimaciones propias.

Fuente: —SPP. Matriz de insumo-producto de México afio 1970. México, 1972.
—SPP. Estadistica industrial anual 1980. México, 1981,
—Nacional Financiera, La economia mexicana en cifras 1984, NAFINSA, México, 1984,

GRAFICA 1
ESTRUCTURA DE LA PRODUCCION DEL
COMPLEJO AUTOMOTRIZ ‘
1970

3833 (6.6%)
3032 (3.3%)

3011 (14.6%)

3741 (1.4%) | 3831 (52.6%)

3834 (20.3%)

3611 (1.2%)
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3833 (11.6%)

3741 (1.8%)
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GRAFICA 2

ESTRUCTURA DE LA PRODUCCION DEL
COMPLEJO AUTOMOTRIZ
1980

3831 (39.9%)

3832 (1.1%)

1970 a 1980. La importancia de éste

aumentd notablemente de un afio a

otro, y sus actividades industriales pa-
san de significar un 3.8 por ciento del
PIB en 1970 a 6.3 por ciento en
1980!3, Este aumento de la importan-
cia del bloque a nivel global debe expli-
carse por el elevado dinamismo de
la produccion de las clases y por el
aumento de los precios de sus produc-
tos, que ha sido mas pronunciado que
el incremento promedio a nivel nacio-
nal. Ademas de esto, se aprecia una
recomposicion significativa de la im-
portancia de las distintas clases indus-
triales, donde dos de ellas (la 3833 y
la 3834) ganan terreno en relacion a
las demas.

13 : . . .
Estos porcentajes se refieren solo a las acti-

vidades industriales del complejo.

En 1970 las tres clases mas impor-
tantes del bloque eran la 3831, la 3834
y la 3011, que en conjunto significa-
ron el 87.5 por ciento de la produccion
del industrial del complejo. En 1980
se reduce considerablemente la impor-
tancia de la primera y la Gltima, y la
3834 casi iguala su participacion con
la 3831.

Lo anterior muestra un proceso
de fortalecimiento de la produccién de
autopartes a nivel interno, lo que bien
pudo haber significado una sustitucion
de importaciones fuerte en esta rama
de la produccion. Lo mismo puede de-
cirse en lo que se refiere a la fabricacion
de motores, que evoluciona de manera
similar en el decenio. En funcion de
lo establecido respecto a la importan-
cia del complejo en la economia, el
aumento de la participacion de estas
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clases en el bloque implica también un
aumento de su importancia respecto al
PiB. '

Para los fines del presente articulo,
éstas son las caracteristicas mas rele-
vantes del complejo, por lo que ahora
debe procederse con el analisis de las
empresas que actuan en él.

2. Empresas del Complejo
Automotor

El objetivo de esta seccion es cubrir el
primer nivel de andlisis establecido en
la parte inicial de este escrito. Asi pues,
se busca rescatar algunas caracteristi-
cas de ciertas empresas del bloque, que
permitan diferenciar en términos cua-
litativos las actividades industriales
bajo estudio; en este sentido, no se
hace aqui un analisis a profundidad de
cada empresa, sino que se estudian,
fundamentaimente, las variables defi-
nidas con anterioridad! *. Este aparta-
do concluye con una jerarquizacion
cualitativa de las actividades producti-
vas del complejo automotor que per-
mite pasar al andlisis intersectorial.

2.1 Las Mayores Empresas del
Complejo Automotor

La produccion y comercializacion de
automoviles y sus partes se caracteriza
por presentar una elevada concentra-
cion industrial y el predominio de
estructuras de mercado fuertemente
oligopélicas. Esto es constatado al ana-
lizar el tipo de empresas que predo-
minan en el complejo, donde se ve
que 54 de las 500 mayores empresas
del pais se ubicaron en e! bloque en

14 ver supra. ‘‘Definicién de Variables’.

1979' %, cabe resaltar el hecho de que
la mayor parte de estas firmas son alta-
mente especializadas y, en consecuen-
cia, actdan casi exclusivamente al
interior del bloque en una o varias de
sus actividades. Lo anterior muestra
que la importancia del complejo no se
limita a su aporte cuantitativo a la -
economia, sino que adquiere especial
relevancia por el tipo de empresas in-
sertas en €l (grandes empresas transna-
cionales en su mayoria).

Del grupo referido de 54 empresas
se hizo una mayor depuracién toman-
do como criterios el volumen de ventas
de las firmas y el que cotizaran en la
Bolsa Mexicana de Valores! ¢. De esta
forma se redefinié un subgrupo, que
en adelante ilamaremos las mayores
empresas del complejo, constituido
por 17 firmas (ver Cuadro 2). En
éste destaca la presencia de todas las
compafifas productoras de automovi-
les, siendo las cuatro mayores firmas
de 1979 de este tipo; el conjunto de
empresas controlo el 76.3 y el 78.5%
de las ventas industriales del complejo
en 1979 y 1980 respectivamente. Lo
anterior da una idea del poder de mer-
cado de que gozan estas compafiias,
ya que se contemplan no solo las ven-
tas de una actividad industrial, sino las
siete clases industriales del complejo,
que en conjunto representan una pro-
porcion importante del PIB.

En cuanto al tipo de propiedad de
las firmas, predomina en ellas el capital

15 cfr., Expansion. México, agosto de 1980.

16 Este criterio fue requerido en funcion de
que las empresas gue cotizan en bolsa son las Gni-
cas de las que se puede disponer de informacion
financiera mds amplia, 10 que es fundamental para
el analisis posterior.
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CUADRO 2

VENTAS DE LAS 17 MAYORES EMPRESAS

DEL COMPLEJO AUTOMOTRIZ
(Millones de pesos corrientes)

Empresa Ventas 1979 Ventas 1980
' Total % Total %
1) Chrysler de México* 16696.5 | 12.4% | 23008.6 | 12.8%

- 2) Ford Motor Company 15801.4 | 11.7%| 23001.1| 12.8%
3) Volkswagen de México 15018.3 | 11.1%| 19123.5| 10.7%
4) General Motors de México .10308.8 | 7.6%| 9246.2| 5.2% .
5) Diesel Nacional 9306.1 | 6.9%| 13774.1| 7.7%
6) Nissan Mexicana §730.7 | 4.2%| 6849.7| 3.8%
7) Cia. Hulera Good Year Oxo 63959 | 4.0%| 6101.4| 3.4%
8) Spicer* 37449 28%| b5616.6| 3.1%
9) Transmisiones y Equipos Mecénicos 3702.5 2.7%| 5036.5( 2.8%

10) Vehiculos Automotores Mexicanos 3665.0 | 2.7%| 4958.0| 2.8%
11) Kenworth Mexicana 3093.0! 23%| 3252.0| 1.8%
12) Cia. Hulera Euzkadi* 2821.1 21%| 48970 2.7%
13) Grupo Industrial Ramirez 2320.6 1.7%{ 3103.0| 1.7%
14) Motores Perkins* 2058.2 1.5%| 33129 1.8%
15) John Deere* 1879.4 14% | 22195 1.2%
16) Renault de México 1651.0 1.2%| 3800.1| 2.1%
17) Famsa - — - 3741.7 |  2.1%
| TOTAL 103273.4 | 76.4% |141041.9| 78.6%
VENTAS INDUSTRIALES DEL
COMPLEJO 135137.8 [ 100.0% |179427.2 |100.0%

*Empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores.

Fuente: —"'Las 500 mayores empresas de México’’. En Expansion, agosto de 1980. .

—Bolsa Mexicana de Valores. Anuario financiero y bursatil 1982, México, 1983,
—SPP. Estad/stica industrial anusl. México, varios afios.
—Industridata 1982. Mercamétrica, México, 1983.
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extranjero, ya que sélo en cuatro de
éstas (Diesel Nacional, Vehiculos
Automotores Mexicanos, Grupo Indus-
trial Ramirez y Renault de México)
hay mayoria de capital privado nacio-
nal o estatal; todas las restantes tienen
mayoria de capital extranjero' 7. Este
hecho condiciona la evolucion de la
mayor parte de las actividades del com-
plejo a la politica adoptada por las
matrices de las transnacionaies, y hace
que la capacidad financiera de las em-
presas no se limite al ambito nacional,
sino que pueden acceder libremente al
mercado financiero internacional.

De 1979 a 1980 nueve empresas
mejoran su posicion en el complejo,
siendo especialmente significativos los
casos de Ford y Chrysler, que en el
Gltimo afio llegan a controlar el 12.8%
de las ventas del complejo' ?; en com-
paracion con esto, la Volkswagen redu-
ce su participacion en las ventas para
1980. Esto puede explicarse por el
fuerte incremento en los precios de los
automaoviles que se dio en estos aios,
y que se hizo mucho mas pronunciado
en los autos de lujo y deportivos. De
‘esta forma, aunque la produccion fisi-
ca de la Volkswagen es muy superior a
la de las otras compaiiias, sus ingresos
“son mas reducidos; en 1980 esta em-
presa aporté el 36.6% de la produccién
total de automoviles y participé con el
10.7% de las ventas del complejo; por
su parte Ford y Chrysler produjeron
respectivamente el 14.1 y 14.2 por
ciento de los autos, y los ingresos de
cada firma representaron el 12.8% de
las ventas totales del complejo. Ademas
de las diferencias de precios entre las

17 ofr. Industridata 1982,
18 ver Graficas 3y 4.

empresas, los ingresos de las dos mayo-
res se complementaron también con la
produccion de camiones (esto es espe-
cialmente vdlido para Chrysler que en
1980 aporto el 41.3% de la produccion
nacional de camiones)! ? . Esto muestra
una agudizacion del proceso de con-
centracion industrial en el complejo,
que es constatada al observar el incre-
mento en la participacién de las mayo-
res empresas en las ventas de 1979 a
1980, que pasa de 76.3 a 78.5 por
ciento.

De las 17 mayores empresas dos
se dedican a la fabricacion de llantas,
una a la produccion de implementos
agricolas, nueve a la producciéon de
autos, una a la fabricacion de carroce-
rias, dos producen motores, y trece
fabrican refacciones y autopartes. Esta
ubicacién sectorial de las firmas nos
da una primera aproximacion a la natu-
raleza de los mercados bajo estudio;
de ella se puede esperar que la produc-
cion de autos y la fabricacién de auto-
partes y refacciones sean las actividades
que muestren caracteristicas oligopdli-
cas mas marcadas. Sin embargo es
necesario hacer una evaluacién mas
detallada de cada clase industrial para
emitir juicios mas fundamentados so-
bre ellas. Esto se realizara en los apar-
tados siguientes, donde se estudian con
mas detalle las caracteristicas de una
muestra de empresas del complejo, y
se procura relacionarlas con fa o las
actividades en que operan.

2.2 Las Firmas que Cotizan en la
Bolsa Mexicana de Valores

Para esta parte del anlisis es necesario
redefinir una muestra de empresas me-

19 |ndustridata 1982.
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dianas y grandes, a fin de que sea posi-
ble observar las diferencias en cuanto
a evolucion y comportamiento de am-
bos tipos de firmas. Asimismo la mues-
tra debe contener empresas de la
mayoria de las clases del complejo,
para tratar de identificar algunos ele-
mentos comunes, no solo a las empre-
sas, sino también a la actividad en la
que operan. El conjunto referido de
firmas se presenta en el Cuadro 3,
donde, ademas del volumen de ventas
de cada una en 1980, se presenta tam-
bién la clase de actividad principal en
la que operan.

Las empresas del Cuadro 3 seran
objeto de un estudio mas minucioso;
todas ellas cotizan en la Bolsa Mexi-
cana de Valores, y por lo tanto se
puede disponer de informacion mas
detallada en cuanto a sus activos, pasi-
vos, capital, etc. La division entre gran-
des y medianas empresas responde
esencialmente a las caracteristicas del
complejo automotriz, ya que lo que
aqui se considera empresas mediana
en otro compiejo podria ser clasificada
como gran empresa. Este criterio de
separacion se justifica en la medida en
que no importa para el analisis la em-
presa per se, sino el rol que cumpla en
un espacio dado de acumulacion, don-
de interactGa con otras firmas relativa-
mente mas grandes, o mas pequefias
que ella.

- En el Cuadro 3 puede verse que
dos de las grandes empresas se ubi-
can en la fabricacion de automoviles
(3831)2°; asimismo, ninguna de las
medianas empresas actua en la activi-

20 Esto no significa que las empresas actien
Unicamente en la actividad en que fueron clasifica-
das, sino que éste es su principal clase de actividad.

dad citada, lo que se explica por el
hecho de que todas las firmas produc-
toras de automoviles fueron clasifica-
das entre las mayores empresas. Por
otra parte, en la clase 3834 es en la
que parece haber mayor heterogenei-
dad en cuanto al tamafio de empresa:
en ésta encontramos desde firmas co-
mo Spicer, hasta otras como Super
Diesel, siendo la primera casi 16 veces
mas grande que la segunda. _

Un problema de las empresas selec-
cionadas es que no cubren totalmente
todas las actividades del complejo, fal-
tan firmas de las clases 3741 (Fabrica-
cién de Acumuladores y Baterias) y de
la 3832 (Fabricacién de Carrocerias).
Esto se debe a que no fue posible dis-
poner de informacion sobre empresas
que operan en estas actividades; pese
a esto, las actividades que representan
las firmas seleccionadas pueden ser
consideradas como las mas relevantes
del complejo.

A continuacion se realizara un ana-
lisis de las caracteristicas de las empre-
sas de la muestra, a fin de lograr una
mejor apreciacién de las condiciones
financieras de la reproduccion de cada
una de ellas. En el Apéndice Estadisti-
co se presentan las variables y los datos

~a partir de los que se calcularon éstas,

por lo que el andlisis subsiguiente hara
continua referencia a este cuadro..

A) Chrysler de México

Esta empresa es la mas grande de la
muestra bajo estudio, al tiempo que
fue la firma del complejo-con mayores
ventas en 1979 y 1980 !, Pese a ello,
el dinamismo que muestra en el

21 ver Cuadro 2.

109



CUADRO 3

| MUESTRA DE’ EMPRESAS AUTOMOTRICES
j {Millones de pesos corrientes)

: ' Actividad -
'Empresa Ventas 1980 | Principal (a)
A) Chrysler de México 23008.6 3831
B) Vehiculos Automotores Mexicanos 4958.0 3831
C) Cia. Hulera Euzkadi 4897.0 3011
D} Hulera El Centenario 1453.6 3011
E) Motores Perkins 3312.9 3833
F) Motores y Refacciones SA (MORESA) 1561.0 3833
G) Spicer 5616.6 3834
H) Central de Industrias - 599.,2 3834
1) John Deere 2219.5 3611

{(a) La clase de actividad corresponde a la clasificacion a cuatro dfgitos sefialada anteriormente. Ver supra

“El Complejo Automotriz”.

Fuente: —Cuadro 2.

—BMV. Anuario financiero y bursétil 1982. México, 1983.

periodo 1978-1982 no sobresale mu-
cho del de las otras empresas. Si se
toma el lapso comprendido entre
1978 y 1981 las ventas de Chrysler
crecen, en términos reales, a un 15.0
por ciento como promedio anual; sin
embargo, si se considera también el
afio de 1982, la TMCA cae a —1.1 por
ciento. Lo anterior se explica por una
cafda cercana al 46 por ciento de las
ventas de la empresa de 1981 a 1982,
Para apreciar la rentabilidad ‘de la
firma se cuenta con dos indicadores:
la tasa de.ganancia sobre capital total
{G’kt), y la tasa de ganancia sobre capi-
tal propio (G'kp)?2. La relacion entre

2 La forma en que las variables fueron esti-
madas se discutio en apartado * Defmrcnénde Varia-
bles'.

ambas resulta particularmente impor-
tante desde el momento en gue mues-
tran la capacidad de una empresa para
mejorar su rentabilidad mediante el
uso del crédito. La tasa de ganancia de

Chrysler sufre caidas pronunciadas en

1980 y 1982, siendo la uitima mucho
mas grave. En promedio, las ganancias
sobre capital total se establecen al
17.2 por ciento de 1978 a 1981, mien-
tras que la misma relacion respecto al
capital propio de la firma arrojo un
promedio de 44 por ciento en el mis-
mo periodo?®, Estosignificé un aumen-
to promedio de la rentabilidad de la
firma de 155.8 por ciento mediante el

23 g o promed‘io de ambad variables incluye
1982, las relaciones caen a 13.8 y 23.6 por ciento
respectivamente.
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simple uso de mecanismos financieros,

De lo anterior se desprende que
gran parte del financiamiento que reci-
bid la empresa en el periodo fue orien-
tado, mas que a cubrir directamente
Sus gastos de inversion, a mejorar sus
condiciones de operacion. Si se observa
el comportamiento de la capacidad de
autofinanciamiento (CAF), el argu-
mento referido con anterioridad se
refuerza, pues, durante la mayor parte
del periodo la empresa mantiene sus
gastos de inversion por debajo del
excedente de que dispone; la excepcion
a esto son los afios de 1980 y 1982,
pues en estos la CAF se vuelve inferior
a la unidad. .

A partir de lo anterior puede obser-
varse que Chrysler dispuso de recursos
para crecer mas aceleradamente de lo
que lo hizo, sin embargo su tasa media
de crecimiento se mantuvo a un nivel
relativamente bajo. Para explicar esto
es necesario considerar las caracteristi-
cas de las empresas que compiten con
esta firma; éstas son un reducido ni-
mero de compafiias productoras de
automoviles, transnacionales en su ma-
yoria, que se disputan un mercado cada
vez més dificil de ampliar. Dichas em-
presas disponen de fuentes de financia-
miento tan amplias como las de Chrys-
ler, por lo que las posibilidades de ésta
de aumentar su participacion en el
mercado, dependera fundamentalmen-
te de su estrategia de diferenciacion del
producto y del grado en que logre
adaptarse a los requerimientos de la
demanda. En este caso se ve que el
hecho de disponer de una cantidad
considerable de recursos financieros
no garantiza un elevado dinamismo
para la firma.

Al darse esta situacion, |a empresa
buscara complementar la valorizacién
de su capital orientando parte de sus
recursos al sistema financiero o a otras
actividades productivas. La medida en
que se recurrio a este expediente en el
presente caso puede deducirse a partir
de la evolucion de la relacién Activo

- Circulante-Inversion. Hay tres afios en

el periodo en los que puede verse una
clara preferencia de la empresa por la
orientacion de su excedente hacia el
sistema financiero, antes que destinar-
lo a la formacion de capital; estos son
1979, 1981 y 1982, en los que la Al
es mayor. En 1979 el incremento en
el activo circulante es tres veces supe-
rior a la inversion bruta fija; en 1981
ambos tienen aproximadamente la mis-
ma magnitud; y en 1982 el aumento
del activo circulante es 14 veces mas
grande que la inversion fija bruta.

Puede observarse que 1982 es un
afio en el que todas las variables estu-
diadas adoptan valores criticos. Es es-
pecialmente -ilustrativa la G'kp, que
en este aio se vuelve negativa e inferior
a la G’kt. Recordando lo establecido
en el apartado donde se definen las va-
riables, puede explicarse esto: porque
la rentabilidad aparente cae muy por
debajo de la tasa de interés promedio
para los pasivos de la empresa, y en
consecuencia la utilizacién de crédito
en lugar de mejorar las condiciones de
operacion de la firma, las dificulta.
Desde este punto de vista, el incremen-
to desmesurado de la Al puede expli-
carse mas como una necesidad de la
empresa para hacer frente a una situa-
cion critica, que como una decisidn
relacionada con los objetivos de valo-
rizacion de su capital.
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B) Vehiculos Automotores Mexicanos

V AM es una de las firmas automotrices:

que menor participacion tiene en el
mercado durante los afios estudiados.
Esta empresa surge originalmente .con
participacién mayoritaria de capital
extranjero, y posteriormente da entra-
da a una proporcion importante de

capital estatal. Pese a su poca impor-

tancia relativa en la fabricacion de
autos, es una de las mayores firmas del
complejo como ya se ha visto®*. El
comportamiento de la VAM muestra
marcadas diferencias respecto al de
Chrysler, especialmente en cuanto a
las preferencias entre inversion produc-
tiva e inversion financiera.

Se observa un elevado dinamismo
promedio de 1978 a 1981, pues la
empresa crece a un 18.6 por ciento
anual. Esta TMCA es superior a la de
la primera firma estudiada, sin embar-
go, si se incorpora 1982 el crecimiento
anual cae a —b.2 por ciento. De esta for-
ma puede verse que si bien en un de-
‘terminado lapso la VAM crece a un
-ritmo superior al de Chrysler, al sobre-
venir condiciones econbmicas criticas
en 1982 aquélla ve mas deteriorada su
posicion que la segunda.

Por lo gue respecta a la rentabili-
dad, esta empresa tuvo unas G'kt vy
G'kp promedio de 13.1 y 34.7 por
ciento, respectivamente, de 1978 a
198125, lo que significé un incremen-
to de la rentabilidad de la firma de
164.9 por ciento, mediante el uso del
crédito. Aqui se observa que si bien la
VAM pudo incrementar su rentabili-

24, Ver supra,

25 5i en ambos promedios se incorpora 1982
caen a 9.97 por ciento respecto a capital total, y
10.16 por ciento para el capital propio.

dad en un mayor porcentaje que
Chrysler, el nivel de ambas tasas de
ganancia es superior en la segunda.

"La CAF de la firma se elevo sensi-
blemente en dos de los afios estudia-
dos, ilegando a niveles de 10.3 y 6.0,
aproximadamente, en 1978 y 1980 res-
pectivamente, Si se toman los gastos
financieros como indicador del endeu-
damiento de la empresa, puede verse
que en ambos afios se mantiene a un
nivel considerablemente alto, especial-
mente en 1980 que se triplican respecto
al afio anterior. Este cuadro permite
suponer que el financiamiento recibido
por la firma se utiliz6 en gran medida
para actividades ajenas a la expansion
de la capacidad productiva de laempre-
sa.

El comportamiento de la Al es bas-
tante significativo respecto a lo ante-
rior; puede observarse cdmo la variable
sufre altas y bajas bastante pronuncia-
das durante los cinco afos estudiados,
adoptando su maximo valor en 1982.
Lo que puede deducirse del conjunto
de caracteristicas sefialadas es que la
empresa mantuvo nexos mas estrechos
con el sistema financiero, en tanto
fuente de recursos, que el primer caso
analizado: esto puede explicar, en cier-
ta medida, el mayor dinamismo de
VAM respecto a Chrysler: la primera
encontrd oportunidades de expansion
mas favorables orientando una mayor
proporcion de sus recursos al sistema
financiero. Esto no significa que VAM
accediera al mercado financiero en
condiciones mas favorables que Chrys-
ler, sino que sus oportunidades de
expansion industrial eran menos atrac-
tivas respecto a las perspectivas que
ofrecia el sistema financiero.

Si se comparan los efectos de la
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crisis de 1982 sobre la VAM con los
que tuvo en la primera firma analizada,
puede apreciarse c6mo estos fueron
mucho mas drasticos en aquélla. Lo
anterior puede explicarse por el menor
poder de mercado de la empresa bajo
estudio, que, si bien aprovech6 amplia-
mente el periodo de auge, resintid
mucho mas la crisis que las empresas
lideres del mercado de automoviles.
Esto se hace evidente si se observan la
tasa de crecimiento y los indicadores
~de rentabilidad para la firma en el afio
citado.

C) Cfa. Hulera Euzkadi

Con esta empresa se inicia el anali-
sis de la produccién de llantas en el
complejo (clase industrial 3011), don-
de la Hulera Euzkadi tiene una partici-
pacién importante, pese a que no es la
firma mas grande de la actividad® ¢. Por
lo que respecta al tamafio, esta empre-
sa ocupd el sitio 12 en 1979 entre
todas las firmas identificadas en el
complejo®”. En el periodo 1977-1981
la firma muestra una TMCA de 4.4 por
ciento, lo que debid haberse traducido
en una disminucidén de su importancia
relativa en la produccién de llantas; el
afio 1979 fue especialmente critico
para la empresa, pues sus ventas decre-
cen, en términos reales, en un 10 por
ciento respecto’ al afio anterior. Si se
enmarca esto en la dindmica general
de la economia en estos aiios, puede
apreciarse mejor el significado de dicho
decremento en las ventas, pues nos
hallamos en un momento de expansion
generalizada de la actividad econémi-

26 gp 1979 v 1980 el liderazgo sectorial lo
tuvo la empresa Good Year Oxo. .

g Ver Cuadro 2 y Grafica 3.

ca, donde la mayor parte de las activi-
dades del complejo crecen a tasas
superiores a las del PIB?#. La baja tasa
promedio de crecimiento de laempresa
podria explicarse por la fuerte compe-
tencia en el sector, en el que Euzkadi
ve deteriorada su posicion.

La rentabilidad de la empresa mues-
tra niveles considerablemente altos si
se les compara con las tasas de ganancia
de las automotrices. La ganancia sobre
capital .propio arroja un promedioc de
56.6 por ciento de 1978 a 1981, mien-
tras que sobre capital total se obtiene
el 38.6 por ciento. Puede apreciarse
que la capacidad de la firma para_me-
jorar sus condiciones de operacidn
mediante el uso del crédito es, sin
embargo, inferior a la de las primeras
empresas estudiadas (46.6 por ciento
en promedio). Se observan dos tenden-
cias bastante claras en lo que respecta
a la lucratividad: por una parte, las dos
tasas de ganancia disminuyen continua-
mente a lo largo del quinquenio anali-

-zado; por otro lado, la diferencia, tanto

absoluta como relativa, entre ambas es
cada vez menor. Lo anterior implica
que al tiempo que la inversién produc-
tiva se hace cada vez menos atractiva,
la firma pierde poco a poco su capaci-
dad de beneficiarse medlante el uso de

_crédlto

La CAF responde en su evolucion
a las condiciones descritas aumentan-
do contfnuamente a lo largo del perio-
do*?; este aumento responde a una
caida en el ritmo de formacion de capi-

8 Esto se analizard con més detalle en seccio-
nes posteriores,

% El signo negativo de la variable en el primer
afo se explica por desinversién de la empresa en
1978.
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tal fijo por la empresa, mas que un
aumento de las ventas. Asociado a este
proceso se halla el comportamiento de

la Al, que muestra uria marcada prefe-
rencia por la orientacion de los recur- -

sos a actividades ajenas a la inversion
productiva.

Resalta en este caso el hecho de
que la rentabilidad de la empresa, pese
a la caida que muestra, no disminuye
tan drdsticamente en 1982 como se
observé en los casos anteriores. Esto
quizd pueda ser explicado por la pau-
latina pérdida de la empresa de su
capacidad para incrementar su rentabi-
lidad mediante el uso del crédito, que
‘pudo implicar una disminucion del rit-
mo de endeudamiento de la firma, sua-
vizando asi el impacto de la crisis de
1982. Esto puede verificarse, en cierta
medida, con lo dicho sobre la Al, que
ubica a Euzkadi como una fuente de
recursos para el sistema financiero, mas
que como una tomadora de crédito.

D) Hulera Ef Centenario

Esta empresa, pese a ser una de las mas
pequefias de su sector,  ha mostrado
un dinamismo considerable en los Gl-
timos afios, mismos en tos que pasé a
formar parte de las 500 mayores em-
presas de México3®. Esto se ha tradu-
cido en un aumento de la importancia
de la firma, no s6lo respecto a las otras
compafiias llanteras, sino también a
- nivel del complejo en conjunto. La ten-
dencia al fortalecimiento de laempresa
puede observarse desde el periodo ana-
lizado, pues muestra un dinamismo
considerable que arroja una TMCA de
9.5 por ciento entre 1977 y 1981.

30 cfr. Expansién. México, agosto de 1985,

Considerando este acelerado pro-
ceso de expansion de las ventas, que
implica un aumento similar en el exce-

dente, puede decidirse que la CAF se

mantiene a niveles relativamente bajos
en los tres afos, lo que significa que la
inversion de la empresa muestra un
acelerado crecimiento. Esto indica que
la politica adoptada en este caso fue la
de aprovechar la coyuntura favorable
para expander la capacidad productiva.
Si se observa la tendencia de 1a Al pue-
de confirmarse lo anterior: la variable
no s6lo se mantiene cercana a la uni-
dad sino que incluso es inferior a uno
en 1979; en este afio laempresa aumen-
ta sus activos fijos atin a costa de redu-

cir en términos absolutos su activo

circulante. Se puede decir que éste es
uno de los casos en que laacumulacion
se sustentd principalmente en la ex-
pansion de la base real de la firma,
antes que en la obtencidn de ganancias
extraordinarias por via de la orienta-
cion de los recursos al sistema finan-
ciero. .

Se tiene entonces que la empresa
no jugod un rol importante como fuente
de fondos para el sistema financiero,
lo que sin embargo no significa que no
haya actuado como tomadora de cré-
dito. La utilizacion de éste puede apre-
ciarse, como en los casos anteriores,
por la rentabilidad real y aparente de la
empresa. Estas dan un promedio de
48.8 y 78.2 por ciento respecto a capi-
tal total y capital propio respectiva-
mente; ello indica que la empresa
mantiene un buen margen para mejo-
rar sus condiciones de operacion me-
diante el crédito, y que financio parte
importante de su inversion con recur-
s0s ajenos a la firma.
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En sintesis, se puede decir que las
bases para el acelerado desarrolio de la
empresa en afos recientes se sientan
en el periodo estudiado. .

E} Motores Perkins

Con esta empresa se inicia el estudio
de la produccion de motores para
autos {clase censal 3833), la cual se
consume en su mayoria al interior del
complejo. Como consecuencia de lo
anterior, el dinamismo de las firmas de
esta rama se hallard altamente relacio-
nado a la evolucion de la produccién
de automoviles. '

La empresa bajo estudio es una de
las mayores firmas que se dedican
primordialmente a la fabricacion de
motores®*!, y muestra considerable
importancia en el complejo en su con-
junto. Esta crece muy aceleradamente
de 1977 a 1980, e inicia una caida
brusca en sus ventas a partir de 1981.
Pese a que las ventas se comienzan a
reducir en este afio, la firma crece a
una TMCA de 23.0 por ciento entre
1979 y 1981 que es una de las tasas de
crecimiento mas a!tas de las firmas ana-
lizadas.

La CAF se mantiene en valores cer-
canos a la unidad durante el periodo,
lo que indica que la inversién fija de la
empresa creci® mds o menos en pro-
porcién al excedente de la misma. La
excepcion a esto es el afio de 1977,
donde la inversion se contrae notable-
mente respecto a las ganancias. Esto se
ve acompafiado de una fluctuante Al,
que indica que la firma no mantuvo
‘una preferencia continua por la inver-

1 No se considera aqui” a la empresas que
producen autos y fabrican sus propios motores.

cado una cantidad

sidn productiva en el periodo. Asimis-
mo, si se considera el relativamente
bajo nivel de la CAF, se puede afirmar
que en determinados periodos (que
muestran una baja CAF y una elevada
Al). la. firma actué simultidneamente
como tomadora importante de crédito
y como fuente de recursos para el sis-
tema financiero®2. Si se detalla el ana-
lisis para 1980, puede estimarse que la
inversiéon bruta fija representé un 77
por ciento del excedente de la empresa,
asimismo, la Al indica que el incremen-
to en el activo circulante (que puede
tomarse como variable “proxi’’ del in-
cremento en |os activos fmanc;eros) fue
del doble que la inversion bruta fua y
si se le relaciona con las ganancnas de
la firma representa un 154 por ciento
de éstas. Es decir, los activos totales
se incrementan en una magnitud equi-
valente al 231.1 por ciento de los re-
cursos propios de la empresa; si se
supone que toda la IBF fue financiada
con crédito, ain asi se habrian reubi-
importante de
recursos ajenocs a la empresa en el sis-
tema financiero (equivalente en canti-
dad a cuando menos un 54 por cien-
to de las ganancias), ademas de una
cantidad importante del excedente
propio.

Aqui puede apreciarse que la firma
adopté un comportamiento abierta-
mente especulativo en algunos de los

- afos estudiados. Si bien esto puede ser

fuente de ganancias sumamente eleva-

das en un determinado momento, tam-

bién vuelve a la empresa mas sensible
a los desajustes del sistema financiero.
Esto puede apreciarse si se estudian las

32 4980 puede ser quizd el aflo 'més claro a
este respecto, .
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rentabilidades real y aparente de la fir-
ma.

La tasa de ganancias sobre capital
total da un promedio de 20.6 por cien-
to entre 1977 y 1981, mientras que
con respecto al capital propio, se obtu-
vo un 44.6 por ciento. Puede apreciar-
se una elevada capacidad de la firma
para elevar su rentabilidad con el cré-
dito (116.5 por ciento de incremento
promedio); ello no es sorprendente
después de haber estudiado las précti-
cas financieras y la politica de inversio-
nes de la empresa: los altos volimenes
de crédito de que dispuso le permitie-
_ ron financiar una parte considerable-
- mente ‘grande de su acumulacién con
capital ajeno, lo que repercutio en una
mejoria de la rentabilidad respecto a
los recursos propios. Sin embargo, tam-
bién la mayor sensibilidad de laempre-
sa a los cambios en el sistema financiero
esta presente, y ello se hace evidente
al analizar el aflo de 1982. Al incluir
este afio, la TMCA cae de un espectacu-

lar 23 por ciento a —0.3 por ciento; la

tasa de ganancias sobre capital total
pasa a 19.4 por ciento y la de capital
propio disminuye a 17 por ciento. Esto
‘no significa que la empresa, en el lar-
go plazo, no se haya beneficiado con
la utilizacion de crédito; de no haber
contado con los recursos financieros
que tuvo, no habria crecido al ritmo
en que lo hizo (sobre todo si se centra
el andlisis en los activos y no en las
ventas), lo cierto-es que resintié mucho
mas que las otras firmas la crisis de
1982.

F) Motores y Refacciones, S.A.

Esta empresa se hallaentre las medianas
de la muestra, y presenta considerables

diferencias respecto a la compaifiia
estudiada anteriormente. Por principio
la tasa de crecimiento es bastante mas
modesta en el caso de Motores y Refac-
ciones que en el de Motores Perkins,
y da un promedio anual de 1977 a
1981 de 10,9 por ciento. El dinamismo
-de la empresa muestra una tendencia a
disminuir en este periodo, con una pro-
nunciada caida en 1982, que sin em-
bargo no tiene consecuencias muy
drasticas sobre las otras variables.

~ La rentabilidad sobre capital total
da un promedio de 42.8 por ciento
anual; el mismo cociente sobre capital
propio se establece a un nivel de 72.6
por ciento, es decir, la firma pudo in-
crementar su rentabilidad en un 69 por
ciento, en promedio, mediante el uso
del crédito. Al igual que lo que se
observd con la tasa de crecimiento, la
rentabilidad también tiende a disminuir
en el periodo estudiado, tanto con res-
pecto al capital total, comoenrelacidon
al capital propio. Pese a esta caida de
la tasa de ganancia, la CAF y la Al no
muestran una abierta preferencia de la
firma por los activos financieros, sino

‘que ambos indicadores tienen alzas y

bajas no muy pronunciadas. Esto pue-
de indicar que la empresa mantiene
como ambito fundamental de acumu-
lacion al aparato productivo a lo largo
del periodo estudiado.

El comportamiento sefialado pue-
de explicarse porque el porcentaje en
que ‘la firma incrementa su rentabili-

dad mediante la toma de crédito es mas

alto afio con afio hasta 1981. Lo ante-
rior la convierte en una tomadora de
crédito antes que en fuente de recursos
para el sistema financiero. Esto brinda
a la empresa mayor estabilidad al so-
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brevenir la crisis de 1982, lo que puede
apreciarse en el comportamiento de
las tasas de ganancia en dicho afio:
pese a una caida de las ventas del 42.8
por ciento, la firma mantuvo una ga-
nancia sobre capital total superior a la
tasa promedio de interés sobre sus deu-
das.

G) Spicer :
El mercado de refacciones automotri-
ces, al que pertenece Spicer, reviste
especial interés debido a su evolucién
reciente, pues es de los mas dindmicos
del complejo. En él actdan la mayoria
de las firmas productoras de automo-
viles, que sin embargo no serdn consi-
deradas aqui pues se estudian sélo
empresas cuyo principal giro de activi-
dad es la produccidn de autopartes. El
dinamismo del mercado se explica en
gran parte por el incremento tan pro-
nunciado del precio de los automéviles,
que ha implicado un aumento en el
periodo de vida Gtil de los autos.
Spicer es una de las grandes empre-
sas fabricantes de refacciones y crece
a un promedio anual de 28 por ciento
entre 1977 y 1981. Su expansion se
da de manera discontinua, mostrando
los mayores incrementos en sus ventas
en 1979 y 1981, asi como una fuerte
contraccion en 1982. Puede apreciarse
que la tasa de crecimiento de la firma
es considerablemente alta en relacién
a las que presentan las otras compafiias
estudiadas, 1o que se explica por lo
mencionado. respecto al mercado de
autopartes. Este acelerado crecimiento
se ve acompafiado de una caida ten-
dencial de la rentabilidad de la empre-
sa, que sin embargo se revierte en 1982,
La tasa de ganancia sobre capital pro-

pio disminuye mas rdpidamente que la
de capital total de 1979 a 1981, lo que
significa un empeoramiento de las
condiciones en las que Spicer accedid
al mercado de crédito como tomadora
de recursos.

Estas circunstancias generaron un
comportamiento similar al observado
en el caso de Motores Perkins: por un
lado la firma cont6 con incentivos que
la llevaron a mantener un elevado ritmo
de inversion, y por otro destiné tam-
bién una cantidad considerable de
recursos a la colocacién en el sistema
financiero. Esto se hace evidente si se
comparan la CAF y la Al en 1980: la
inversion fija bruta represent6 un 60.8
por ciento del excedente de la empresa,
mientras que el incremento del activo
circulante respecto a la misma variable
se establece en un 214.1 por ciento.
En funcién de lo anterior puede decir-
se que los activos totales de la firma
aumentaron en una magnitud equiva-
lente al 274.9 por ciento de sus utili-
dades brutas; de este incremento en
los activos en 63.6 por ciento, cuando
menos, se financié con crédito, y un
porcentaje igualmente elevado se reci-
clo al sistema financiero.

Un rasgo importante de la empresa
es que, a pesar de que sus ventas caen
en un 42.9 por ciento, en 1982 es cuan-
do maés incrementa su rentabilidad
mediante el uso del crédito. La razén
de esto debe hallarse en la naturale-
za de los pasivos financieros de la firma,
asi'como en la relacién que ésta man-
tuvo con sus agentes financieros, pues
el afio citado se caracterizé por un
encarecimiento generalizado, y muy
pronunciado, de los recursos financie-
ros. La capacidad que mantuvo la fir-
ma para utilizar el crédito y mejorar
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su rentabilidad implicaron un fortale-

cnmlento de su posicion en el comple-
jo, y quiza pueda explicarse por qué la
empresa tuviera una cantidad impor-
tante de sus activos financieros en mo-
neda extranjera33 El mayor desahogo
con que se enfrentd la crisis en este
caso puede apreciarse por los valores
de la CAF y de la Al (célculos realiza-
dos a partir de ambos indicadores
‘muestran que la empresa pudo haber
financiado casi el 100 por ciento del
incremento en los activos totales con
el excedente bruto que obtuvo en ese
ano):

H} Central de Industrias

Esta es la compafifa mas pequefia de
las que aqui se consideran, y al igual
que Spicer se dedica a la fabricacién
de autopartes y refacciones. Esta em-
presa también muestrauna TMCA muy
elevada, de 28.9 por ciento entre 1977
y 1981. En el Apendme Estadistico
puede apreciarse cdmo el crecimiento
de la firma tiende a acelerarse a lo.lar-
go del periodo, alcanzando su maximo
‘nivel en 1981, y cayendo pronunma-
damente en 1982

La expansnén referida se acompa-
fia de una mejoria en la rentabilidad
de la firma, que aumenta tanto aparen-
te como realmente. Si bien de 1978 a
1979 caen la G’kt y G'kp, a partir de
este Uitimo afio ambos indicadores
comiénzan a restablecerse hasta 1981.
El nivel promedio de las ganancias
sobre capital propio y capital total es
de 70.9 vy 51.8 por ciento respectiva-
mente,‘"lo que muestra una diferencia

33 Aqur se hace alusién al proceso redistribu-
tivo que generd la devaluacién de 1982.

de 36.9 por ciento entre ambas varia-
bles. Pese al aumento referido en las
tasas ‘de ganancia, la diferencia entre
ambas se cierra cada vez mas en estos
afios, ya que en 1978 es de 64 por cien-
to, mientras que en 1981 apenas llega
al 19 por ciento.

Estp signific6 un empeoramiento
de las condiciones de endeudamien-
to de la empresa respecto a su rentabili-
dad, y explica en cierta forma la simi-
litud que muestran la evolucion de la
CAF y de la Al, que adoptan valores
absolutos muy cercanos la mayoria de
los afios. Se aprecia que la primera
variable se mantiene a niveles relativa-
mente altos durante el periodo, lo que
significa que la inversion fija represen-
td un porcentaje relativamente bajo
del excedente de la empresa. Asimis-
mo, en 1979 y 1981 la firma mostré
una abierta preferencia por los activos
financieros respecto a los activos fijos,
que se reflejé en un aumento sustancial
y simultdneo de las dos variables refe-
ridas.

Lo mencionado en el pérrafo ante-
rior respecto a la similitud de los valo-
res de la Al y de la CAF indica que la
firma mantuvo capacidad para autofi-
nanciar su acumulacidon durante el
periodo, lo que es bastante probable
que haya hecho si se considera lo esta-
blecido respecto al costo del crédito
para la empresa. El afio en que la dife-
rencia entre las dos variables se hace
mayor es 1978, pues la CAF es casi
nueve veces superior a la Al; estorefle-
ja una desviacion del excedente de la
empresa hacia otros usos diferentes a
la acumulacién como podrian’ ser el
pago de dividendos, regalias, etc. Pue-
de apreciarse que este caso es sustan-
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cialmente diferente del que implica
una Al mucho mds aita que la CAF.
Por ultimo, cabe resaltar la simili-
tud que muestra esta firma con Spicer
en lo que se refiere al impacto de la
crisis de 1982. Hay una caida de las
ventas de 28 por ciento, que sin embar-
go no empeora la rentabilidad tan
marcadamente como en Otros casos.
~Asimismo, mejora la capacidad para
incrementar la rentabilidad mediante
el uso del crédito, lo que repercute en
una mayor brecha entre la G'kt y la
G’kp en 1982 respecto al aiio anterior.
Este rasgo comin a ambas firmas pue-
de quiza ser explicado por una alta
capacidad de ajustar rapidamente el
precio de sus productos frente a los
cambios en la situacidn econdmica,
ademas de lo referido anteriormente
sobre la naturaleza de los activos y los
pasivos financieros de las empresas.

1) John Deere

Esta firma se dedica a la produccién
de tractores e implementos agricolas,
y es la Gltima que se analizard aqui.
Esta rama de la produccién ha mostra-
do recientemente un fuerte proceso de
concentracion de la produccién al des-
aparecer del mercado algunas de las
empresas relativamente grandes como
la International Harvester. Esto ha per-
mitido a John Deere expandirse rapi-
damente, y de 1977 a 1981 crecid a
un 17.9 por ciento anual en prome-
dio. La posicién de la firma mejoré
especialmente durante los dos prime-
ros afios mencionados, pues en eilos
crecid a tasas de 39.2 y 37.5 por ciento;
en el resto del periodo el dinamismo
mengud considerablemente, llegando
a ser negativo en 1980. Cabe resaltar

el hecho de que, pese a que la salida
del ‘mercado de las firmas menciona-
das es posterior, durante todo el
periodo se observa una gran similitud
entre la evolucién de la firma y el
comportamiento del mercado. Lo que
esto puede reflejar es el hecho de que
la empresa haya reforzado su posicion
en los afios sefialados, y que desde en-
tonces se viniera gestando el proceso
de concentracion de la produccion.

El dinamismo del sector se halla
condicionado a la capitalizacion del
agro y, dado el deterioro de las condi-
ciones productivas del campo, ha ten-
dido a disminuir. Desde este punto de
vista, la concentracion resulta |6gica
si es que ha de haber una expansion
acelerada de las empresas y una renta-
bilidad suficientemente atractiva para
éstas.

La expansién de la firma se da con
un nivel relativamente bajo de inversion
fija respecto al excedente de que se
dispuso. Esto refieja el hecho de que
no hubo una diversificacién importan-
te de la empresa (como es el caso de
las automotrices) que le permitiera
crecer mas independientemente de la
evolucion sectorial. Pese a esto, la ren-
tabilidad sobre capital total arroja un
promedio de 37.9 por ciento en el
periodo, respecto a una tasa de ganan-
cia sobre capital propio de 57.3 por
ciento; esto muestra como la empresa
se vio considerablemente favorecida
por la utilizacién de crédito para finan-
ciar su produccion. '

A pesar de lo productivo que le
resultara a la empresa contratar crédito
para financiar su actividad, las condi-
ciones mencionadas anteriormente li-
mitaron la importancia de la firma
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como tomadora de crédito, y en con-
traposicion 'se observa una mayor
tendencia a incrementar el activo circu-
lante respecto a los activos fijos. Esto
se comprueba si se ve la evolucién de
la Al en el periodo, que aumenta espe-
cialmente en 1981. Si se analiza esta
variable junto con la CAF puede dedu-
cirse que la acumulacion de la firma se
mantuvo, por o general, limitada por
los recursos propios de ésta; es decir,
la contratacion de crédito y el incre-
mento en los activos fueron proporcio-
nales al excedente del que dispuso la
empresa. Esto se deduce de la evolu-
cidén en el mismo sentido, y la tenden-
cia a adoptar valores muy cercanos
entre si, de ambas variables.

2.3 Jerarquizacion de las Actividades
Productivas del Complejo

En la seccion anterior se estudiaron las
caracteristicas de algunas firmas con el
fin de poder diferenciar cualitativa-
mente las actividades industriales del
complejo. Pese a que la muestra no
representa a todas las clases del bloque,
si contiene empresas de las principales
clases industriales, con lo que éstas
pueden ser analizadas; se trata de deter-
minar, en base al analisis de empresas,
qué ramas deben ser consideradas co-
mo ADC3* y qué otras juegan un rol
relativamente secundario aI interior
dei complejo. .
Anteriormente se menciond como
una de las caracteristicas importantes
de las ramas lideres su capacidad para
expander su volumen de produccién
anticipandose a la ampliacion del mer-
cado. La factibilidad de esto se explicé

- 34 ver supra. ""Propuesta Metodoldgica”.

en térininos del gran volumen de recur-
sos financieros con que cuentan dichas
actividades, que les permite financiar
fuertes inversiones y enfrentar gastos
crecientes de realizacién de su produc-
to®®. De esta forma nos interesa ante
todo poder definir qué actividades
cuentan. con un mayor volumen relati-
vo de recursos para su reproduccion.

‘Las clases del tipo descrito del
complejo automotriz son, en lo funda-
mental, tres: a) 3011.— fabricacion de
llantas y camaras; b) 3831.— fabrica-
cién de autos; y ¢) 3834.— fabricacion
de refacciones y autopartes. Estas tres
actividades, por diferentes motivos
adquieren -especial relevancia y se dis-
tinguen como piezas centrales en la
reproduccion del complejo; la impor-
tancia de cada una de ellas se explica
por distintas razones. La primera y la
Gitima actian primordialmente como
proveedoras de ' insumos antes que
como demandantes de los bienes
producidos por las otras actividades,
mientras que la segunda es el mayor
demandante para la mayoria de las
clases del bloque. Los rasgos comunes
a las tres son un elevado dinamismo y
la estructuracion altamente oligopdlica
y concentrada de los mercados (esto
Gltimo es especialmente evidente en
las dos primeras clases).

La ubicacion sectorial de las gran-
des empresas que se realizé anterior-
mente, mostré que la mayoria de ellas
operan fundamentaimente en las clases
sefialadas. Si se considera que dichas
firmas han ganado terreno a nivel na-

Los gastos crecientes de realizacion pue—
den explicarse en términos de una mayor promaocion
del producto, amphacidn del financiamiento del
consumo, etc.
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cional en los Gltimos afios®*®, es de
esperarse que el peso de las actividades
en que operan al interior del complejo
también haya aumentado. Esto es espe-
cialmente vélido en el caso de la 3834,
actividad que ha sido fuertemente fo-
mentada por el encarecimiento de los
automoviles; la creciente demanda por
refacciones y autopartes ha fomentado
un proceso de reorientacion de la pro-
duccidon en las grandes automotrices,
mismas que han tendido a incremen-
tar el porcentaje de su producto com-
puesto por refacciones.

En el andlisis de empresas se apre-
cid que las firmas automotrices crecen
a un ritmo considerablemente rapido
sin que lleguen a ser las mas dinamicas
de la muestra. Asimismo, incrementan
su rentabilidad de manera sustancial
mediante el uso del crédito, pero pese
a ello el nivel absoluto de sus tasas de
ganancia es relativamente bajo en com-
paracion con otras empresas. Esto
muestra que las firmas de esta activi-
dad requieren de amplios volimenes
de crédito para su expansién, pues de
otra manera su rentabilidad cae de ma-
nera pronunciada. Las caracteristicas
mencionadas son, en parte, consecuen-
cia de la naturaleza del mercado de
autombviles que se hace cada vez mas
dificil de ampliar; gran parte del creci-
miento de las ventas en el periodo
estudiado se explica por una profundi-
zacion del mercado mas que por la
ampliacion del mismo. Por otra parte,
el crédito también juega un papel
importante en la preservacion de la
demanda de autos, pues sdlo mediante
la concesion de facilidades de pago a
los demandantes se mantiene una parte

el Expansién. México, agosto de 1985.
4

considerable del mercado; de no existir
facilidades crediticias para la compra,
esta fraccion del mercado se reduciria
notablemente. _

Las firmas productoras de llantas
se destacan, mas que por su dinamis-
mo, por los altos indices de rentabili-
dad que muestran. Esto marca una
diferencia respecto al caso anterior
pues comparativamente la rentabili-
dad es mas baja en la produccion de
autos que en esta actividad. La expli-
cacion a esto quiza pueda hallarse en
la menor capacidad de las firmas auto-
motrices para mantener su margen:de
beneficios, frente a costos crecientes,
sin causar mayores trastornos en el
mercado. Tanto el precio como la
naturaleza del producto de las llante-
ras, hacen que éstas puedan ajustar sus
precios a las variaciones en costos sin
que la demanda que enfrentan se
reduzca drasticamente. ‘

Por ultimo, respecto a la produc-
cidn de autopartes se vio que las empre-
sas estudiadas no so6lo son sumamente
dindmicas, sino que también gozan de
una elevada rentabilidad. En este caso,
lo que tenemos es una actividad no
tan concentrada como las anteriores y
con mayor heterogeneidad respecto al
tipo de empresas que contiene, pero
que ha ganado un lugar especial en el
complejo desde el momento en que se
constituye como una de las ramas con
mayor potencial de crecimiento. Lo
anterior es constatado por el elevado
ritmo de crecimiento de las firmas que
operan en ella, y por las altas tasas de
ganancia de que éstas gozan. ‘

En sintesis, las tres ADC identifi-
cadas en el complejo reflejan condicio-
nes sumamente diferentes: la 3831
contiene a las mayores firmas pero
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muestra importantes problemas para

la expansiéon de su mercado; 1a 3011 -

refleja también un elevado grado de
concentracion industrial, alta rentabi-
"lidad, pero una expansioén relativamen-
te. lenta; y por Gltimo, la 3834 se
presenta como ‘la clase industrial con
mejores perspectivas de crec:mlento a
Iargo plazo.

3. Financiamiento y Desarrolio
Sectorial

Con esta parte del estudio- se inicia lo
que se ha llamado analisis intersecto-
rial*7, y como vya se sefiald constituye
la parte central para la aplicacion de la
metodologia. La seccion se subdivide
en tres partes: en la primera se hace
un-breve seguimiento de las actividades
del complejo respecto a su evolucion
reciente; en la segunda parte se realiza
una prueba para observar la capacidad
de cada clase industrial para generar
demanda intermedia al resto de las
actividades del bloque; por Gltimo, se
desprenden . algunas conclusiones en
torno a la relacion existente entre las
condiciones materiales y financieras
de la reproduccion de las clases. El ana-
lisis que aqui se desarrolla se basa, en
partes, en los resultados de la seccién
precedente, por lo que se haran conti-
nuas referencias a ésta.

3.1 Evolucién reciente de /as
--getividades productivas

Algunos de los elementos importantes
para este apartado se adelantaron en la
descripcion del complejo automotriz.
Sin embargo, aqui se ampliard un poco

37 Ver supra. ‘Definicién de Variables’.

lo mencionado, al analizar, no sélo el
crecimiento de las actividades, sino
también la rentabilidad promedio que
han tenido en los Gltimos afios. La evo-
lucion reciente de las ramas clasifica-
das como ADC es particularmente
importante en el analisis, pues, de
acuerdo a las hipétesis aqui adoptadas,
son ellas quienes en un determinado

" momento pueden condicionar o expli-

car la evolucion del resto de las activi-
dades. En funcion de esto, adquiere
particular relevancia qué sectores de la
produccion se consoliden como ramas
lideres, asi como las posibilidades que
éstas tengan de promover el crecimien-
to conjunto del complejo.

Se aprecié en la seccion 1 de la
segunda parte del trabajo como a lo
largo de la década pasada se dio una
recomposicion de la estructura produc-
tiva del bloque, en laque la fabricacion
de autopartes y refacciones, asi como
la de motores, fueron las actividades
que mejoraron mayormente $u posi-
cion en el complejo. Dicha mejoria se
dio en gran medida a costa de las clases
3831 y 3011, que se hallaban en 1970
en una posicion indiscutiblemente mas
favorable, respecto a su participacion
en el complejo, de la que enfrentaron
diez afios después.

Esto no s6lo implica una recompo-
sicion de la oferta del bloque, sino
también la redefinicion del rol que cada
clase cumple en éste. Los cambios en
la estructura de la produccion refiejan
el traslado de capital de unas ramas a
otras, buscando siempre perspectivas
mas favorables de operacion. En este
proceso son las grandes empresas quie-
nes mayor capacidad tienen para diver-
sificar su actividad, y al desplazarse de
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una rama a otra determinan camblos
en la mportancsa de’ estas '

CUADRO 4
CRECIMIENTO Y RENTABILIDAD
PROMEDIO DE LAS ACTIVIDADES

INDUSTRIALES DEL COMPLEJO

AUTOMOTRIZ
19701980

Clase TMCA G'kt | G'kp
3011 4.3% 58.3% | 74.8%
3611 - 20.2% 32.3% | 72.7%
3831 - 9.8% 33.6% | 64.3%
3832 1.5% 33.9% | 74.4%
3833 19.3% "ND ND
3834 19.8% ND ND

Fuente: —Cuadro 1,
~SPP. Estadistica industrial anual, Varios
afos.

Lo que se presencia en este caso se
hace evidente al analizar los datos del
Cuadro 4. Hay tres clases industriales
cuyo crecimiento resalta a primera
vista: la 3611, la 3833 y la 3834.
De éstas, la primera y la ultima han
sido dinamizadas, fundamentaimente,
por el crecimiento autdbnomo de la
demanda final; por su parte la segun-
da relaciona estrechamente su desarro-
llo a la evolucion de la produccion de
automoviles, y su alta tasa de creci-
miento puede explicarse en gran parte
por el bajo nivel absoluto que muestra
su produccion en 1970. Esto también
es valido para la 3611, pero no para la
3834 que desde 1970 ocupaba ya un
sitio importante en el complejo.

Por lo que se refiere a la rentabili-
dad, se observa que las tasas de ganan-

cia mas altas no siempre corresponden
a las ramas mas dindamicas; esto es
constatado en los casos de la 3011 y la
3832 que gozando de las tasas de ga-
nancia, reales y aparentes, mas altas,
son las actividades que presentan me-
nor crecimiento. Lo anterior es expli-
cado por varios factores entre los que
cabe resaltar el caracter oligopélico de
los mercados, la posibilidad de la gran
empresa de acumular en otras ramas o
sectores de la produccion y el hecho
de que los recursos financieros que se

. orientan a las distintas actlwdades no

se utilizan forzosamente para ampliar
la capacidad productiva. Asimismo,
debe considerarse que los mercados no
siempre pueden ser ampliados artificial-
mente, por lo que en muchos casos el
crecimiento se limita al aumento exé-
geno de la demanda fmal esto refuerza
el cardcter oligopélico de las firmas y
las barreras a la entrada en distintas
ramas, pues el Gnico medio para man-
tener una elevada rentabilidad es
impedir el surgimiento de nuevas fir-
mas y realizar acuerdos entre los pro-
ductores ya establecidos.

De las tres clases mas dinamicas
la 3834 es la que parece poder mante-
ner su ritmo de crecimiento durante
un mayor periodo, pues éste viene
explicado principalmente por el dina-
mismo de la demanda final. Ello -ha
sido percibido claramente por las gran-
des firmas automotrices, que acthan
crecientemente en esta actividad; este
hecho, aunado al surgimiento de gran-
des empresas dedicadas Gnicamente a
la produccnon de autopartes, determi-
na un flujo creciente de capital vy
recursos financieros hacia la rama en
cuestion. Asimismo, ésta es una de las
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actividades del complejo que mejores
oportunidades de sustitucion de impor-
taciones ofrece, lo que adquiere espe-
cial relevancia bajo la actual situacion
economica, y podria contribuir a hacer
menos costosa, en términos de requeri-
mientos divisas, la produccién del blo-
que.
Por lo que respecta a la clase 3611
es muy probable que su crecimiento
haya sido explicado, en gran parte,
por. la politica agricola del sexenio
- 1970-1976; sin embargo, no puede
decirse que haya habido estimulos
importantes a la produccion surgidos
del sector privado. Mientras las condi-

ciones de produccién del campo no se
modifiquen sustancialmente y haya

una reactivacion general de la produc-
cion agricola, los incentivos para capi-
talizar el agro serdn muy reducidos,
pues en Gltima instancia resultan mas
rentables .los métodos de produccion
intensivos en trabajo. De esta forma,
las posibilidades de que el mercado de
maquinaria e implementos agricolas
sostenga en el futuro tasas de creci-
miento cercanas al promedio 1970-
1980 son bastante remotas.

La fabricacion de motores debe su
crecimiento a la evolucion de las ramas
3831 y 3611, asi como a una muy pro-
bable sustitucion de importaciones
realizada en el decenio pasado. Esto
marca -una similitud entre esta activi-
dad y la 3834, sin embargo en el pre-
sente caso el crecimiento es mucho
mas depéndiente de la demanda inter-
media. Asi pues, la evolucién de la
produccion de la clase dependers fun-

damentalmente de las posibilidades de-

crecimiento de la fabricacién de autos
y la de implementos y maquinaria
agricolas.

Por ultimo, cabe hacer un comen-
tario respecto a la clase 3831. En tér-
minos del volumen de produccién ésta

es indudablemente la rama mas impor-

tante del bloque; lo mismo puede
decirse respecto a las empresas que
aqui acttan, Tanto el crecimiento
como la rentabilidad de ésta son rela-
tivamente bajos respecto a las tres cla-
ses antes estudiadas. Es evidente que
la rama enfrenta problemas para ex-
pandirse al mismo ritmo que las otras
clases, lo que se traduce en una dismi-
nucion de su participacion en el pro-
ducto de 1970 a 19803 ® ; asimismo, la
rentabilidad es mas baja que en las
otras actividades estudiadas, lo que
desestimula ain mas el crecimiento.
Esto ha determinado una necesidad
creciente de financiar la demanda de
automoviles, por lo que una propor-
cidn importante del crédito que reciben
las compafifas automotrices, en lugar
de financiar la produccion, financia el
consumo. Las manifestaciones rec¢ien-
tes de esto van desde una lucha abierta
entre las firmas por ofrecer los intere-
ses mas bajos, hasta otorgar un esti-
mulo monetario por la compra de
automobviles (este Gltimo caso equival-
dria estrictamente a una reduccién
del precio, lo que da una idea de lo
grave de la situacion actual de la de-
manda de autos).

Conviene en este punto hacer una
breve recapitulacion, y una compara-
cion de la importancia de las clases en
los dos afios de referencia, a fin de fa-
cilitar el analisis posterior. En 1970, y
durante gran parte de la década, era
innegable la hegemonia de tres clases
industriales: 1a3011, 1a3831 y la 3834.

38 Ver Cuadro. 1.
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El mantenimiento de esa hegemonia
requiere, no sélo una elevada rentabi-
lidad, sino también la posibilidad de
expandir rapidamente la produccion;
de lo contrario las grandes empresas
tenderan a abandonar el sector o bien
a absorber a las firmas menos podero-
sas, restringiéndose en cualquier caso
el volumen de recursos materiales y
financieros con que cuenta la activi-
dad, 1o que al agudizarse le haria per-
der su caracter de rama lider.

De las tres actividades mencio-
nadas, la Unica que no enfrenta
problemas en. su expansion ni en su
rentabilidad es la 3834. Esto le asequ-
ra un papel clave en la reproduccion
del complejo y su evolucion futura
sera determinante para el desarrollo
conjunto de éste. Sin embargo, la pro-
duccion de automoéviles sigue desem-

peiiando el papel més importante en el

bloque, aunque las grandes firmas
automotrices muestran una preferencia
creciente por la produccion de auto-
partes. De esta forma la pérdida de su
hegemonia aun no es un hecho, pero
se presenta como algo muy probable,
En este sentido no es nada fortuito el
hecho de que la produccién de auto-
moviles sea una de las ramas mas prote-
gidas arancelariamente en los acuerdos
de México en el GATT; ademids del
caracter eminentemente transnacional
de las compafiias automotrices, que
indudablemente influyé en la mayor
proteccion, el sector se halla en una
situacion en la que dificilmente padria
resistir la competencia extranjera.

En la siguiente seccion se aportan
algunos elementos que permiten reali-
zar ciertas inferencias respecto a la
importancia y las consecuencias de

que la 3831 efectivamente perdiera su
liderazgo al interior del bloque. En
ella se analiza la relacion existente
entre las distintas actividades del com-
plejo en cuanto al grado en que la pro-
duccion de unas depende del nivel de
actividad de las otras.

3.2 Interrelacion entre las Actividades
del Complejo

En esta parte se intenta dilucidar la
forma en que el desarrollo de algunas
clases industriales incide sobre la evolu-
cidbn de las otras. Esto es, analizar la
capacidad de cada clase industrial para
generar demanda intermedia al resto
de las actividades del complejo. Para
ello se han realizado estimaciones me-
diante un método insumo-producto
desarrollado por A. Ghosh??, las que
consistieron en suponer incrementos
sucesivos -y aislados de la demanda
final de cada clase*?, y estimar la pro-
duccion para el resto de las actividades.
Los resultados se presentan en los cua-
dros 6.1 y 6.2, donde las columnas
indican la clase cuya demanda final
fue incrementada, y los renglones el
valor de produccion resultante paraella
misma, para las demds actividades y
para el complejo en conjunto.

La Qltima columna del Cuadro
5.1 muestra el vector de produccion
del que partieron las estimaciones, 'y
corresponde al producto del comple-
jo en 1970; se ha reproducido aquf

39 Cfr. A. Ghosh, Op. cit. Para el caso de Mé-
xico este mdtodo fue probado recientemente, y los
resuitados se analizan en De la Garza; Zottele; Ga-
lindo. “Aplicacién de un modelo de Ghosh a la
economfa mexicana’’. UAM-A, MIMEO.

40 g incremento en la demanda final fue del
50 por ciento en cada caso.
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con fines ilustrativos para hacer mas
directa la visualizacion  del impacto
de los cambios en la demanda final.
El contenido del Cuadro 5.2 son los
porcentajes en los que aumenta el

producto para cada caso, siguiendo

el mismo orden que el Cuadro 5.1.
Cabe resaltar el hecho de que en io que
equivale a la diagonal principal del
segundo cuadro se halla el porcentaje
en que la produccion de cada rama se
incrementa al aumentar su demanda
final. :
A partir de los resultados, salta a
la vista la distinta influencia de cada
actividad en la produccion del bloque,
asi como el papel que cumplen al inte-
rior de éste {actuando prioritariamente
como compradores o0 como vendedores
segun el caso). La clase que aparece
como el demandante mas solido entre
‘todas es la 3831, que es la que global-
mente logra-un mayor aumento en la
produccion (de 37 por ciento para el
conjunto del complejo). Ademas de
ésta, solo otra de las actividades provo-
ca un aumento sustancial del produc-
to de una rama distinta a ella; la 3011,
que motiva significativamente la pro-
duccién de hule; con todo, el efecto

global de ésta queda muy por debajo'

del de la primera.

En el resto de las actividades los
efectos de un cambio en su nivel de
producto sobre el resto del complejo
son practicamente nulos, o que deriva
del rol como oferentes que cumplen
en el bloque. Pueden también distin-
guirse tres clases, cuando menos, que
son motivadas casi exclusivamente por

la demanda final: l1a 3831, la 3011 y la

3611, lo que refleja que por el lado'de
la oferta tienen un papel considerable-

mente limitado, o bien nulo.

Se mencion6 anteriormente** que
1a posibilidad de mantener un proceso
expansivo de la produccion, sin que
éste enfrente |imites a su continuacién,

-dependia de que las ramas |ideres dina-

mizaran al resto de las actividades y
simultdneamente ampliaran el ambito
de realizacidn de su producto. Es evi-
dente que en el presente caso las condi-
ciones materiales de la producciéon no
generan ambas condiciones; si bien
una de las ramas lideres (la 3831) esca-
paz de motivar considerablemente la
produccion del resto de las clases, esto
no se ve acomparfiado de una ampliacion
simultanea de su mercado. En funcion
de esto es que ahora puede verse de
manera mas clara por qué se hace nece-
sario financiar la demanda de automé-
viles y expandir asi el mercado de
manera artificial; de no llevarse a cabo
tal expansion la acumulacion de la
3831, y del complejo en conjunto, se
veria fuertemente limitada.

En la seccion anterior se apunté
una tendencia de la fabricacion de
autopartes a ocupar un sitio cada vez
mas - importante en el interior del
complejo; la agudizacién de dicha ten-
dencia implicaria un desplazamiento
de la 3831 en tanto rama lider del blo-
que. Las consecuencias de este cambio

no se limitarian a las clases sefialadas,

sino que repercutirian también sobre
las otras actividades del complejo; esto
puede verse mejor a la luz de los resul-
tados de esta seccidon, que permiten
establecer de manera més o menos cla-
ra cuales serfan las actmdades afecta-
das.

4,1 Ver supra. ''Propuesta Metodoldgica™.
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| CUADRO 5.2
EFECTOS DE UN CAMBIO EN LA DEMANDA FISCAL DE LAS CLASES
INDUSTRIALES DEL COMPLEJO SOBRE LAS OTRAS ACTIVIDADES

(Incrementos Porcentuales)
3831 3832 3833 3011 3834 | 3741 Hule | 3611
3831 b0 0 0 0 0 0 0 0
3832 35 16 0 0 0 0 0 0
3833 39 0 10 0 0 0 0 1
3011 ‘8 0 0 42 0 0 0 0
3834 26 0 2 0 22 0 0 0
3741 19 0 0 0 0 31 0 0
Hule 5 0 0 19 1 0 25 0
3611 0 0 0 0 0 0 0 50
| Global 37 1 1 6 4 b 3 7

Fuente: Estimaciones Propias -

De la fabricacion de automoviles
dependen, cuando menos, dos clases
industriales: la 3832 y la 3833. Estas
realizan la parte mas impottante de su
produccion en la rama citada, y su evo-
luciébn débe explicarse fundamental-
mente por el crecimiento de la 3831.
De contraerse seriamente esta activi-
dad, es muy factible que el producto
de las dos ramas citadas se contrajera
paralelamente. Esto s6lo podria evitar-
se si las actividades tuvieran posibilida-
des de realizar su produccién en el
mercado externo, lo que reforzaria y
reestructuraria la dependencia del
complejo respecto al extranjero. Otra
actividad que se veria en una situacion
similar es la 3834, que, como se apre-
cia en el Cuadro 5.2, es dinamizada

principalmente por la clase 3831; pese

a ello, dicha actividad enfrenta una
demanda final muy dindmica, lo que

en cierta medida puede atenuar el
impacto de una contraccion de la
produccion de autos.

Las repercusiones de la pérdida
del - liderazgo por parte de la 3831
no se limitarian a un simple cambio
en la estructura de la producciéon y
las relaciones de poder en el bloque,
sino que, en el limite, pueden implicar
la desaparicion del complejo como
espacio autdonomo de reproduccién
del capital. Esto se exphica por la forma
en que la fabricacion de autopartes se
inserta en el complejo, que le confiere
un importante papel como oferente, y
una posicion marginal como deman-
dante. Los insumos de esta clase que
se compran al interior del complejo,
provienen fundamentalmente de ella
misma, y en 1970 representaron ape-
nas el 9.2 por ciento de sus insumos
totales. El restante 90.8 por ciento del
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consumo intermedio provino, funda-
mentalmente, del complejo metal-me-
cénico, o que asocia a la actividad con
este bloque por el lado de las compras.
De darse entonces el proceso mencio-
nado, el complejo automotor proba-
blemente llegard a ser absorbido por el
complejo metal-mecanico®?. La facti-
bilidad de elio requiere, sin embargo,
una investigacion mas profunda que
rebasa los limites de ésta, pero resulta
importante sefialarlo como una de las
posibles tendencias futuras del comple-
jo.

3.3 Limites y Tendencias del Complejo

Automotor

Debe hacerse ahora una breve recapi-
tulacion de los resultados del andlisis
precedente, resaltando los principales
problemas que enfrenta el bloque para
la continuacion del proceso de acumu-
lacion de capital ensuinterior. Es claro
que la mayor parte de los Iimites a la
acumulacion que se presentan actual-
mente, o bien pueden surgir en el
futuro, se relacionan con la situacion
de la clase 3831. Esta aparece como el
ndcleo estructurador del proceso de
valorizacion del capital parala mayoria
de las clases del complejo, por lo que
al desarticularse los elementos que per-
miten la expansion de esta clase, las
repercusiones al resto del bloque son
considerables.

A partir de esto, se puede afirmar
que el principal problema que enfrenta
el complejo automotriz es el estrecha-
miento del mercado de autos. Las

A Una evolucién similar det complejo se ha
comprobado en Argentina, donde para 1973 con-
formé un bloque independiente, y en 1983 ya
habla sido absorbido por el complejo metalmecs-
nica.

causas de este problema no pueden
hallarse en las particularidades del blo-
que, sino que se originan en las tenden-
cias generales de la economia (en
particular en la agudizacién de la
concentracion del ingreso, que hace
cada vez mas dificil lograr una mayor
profundizacién de los mercados). De
esta forma, de no haber una reactiva-
cion de la dernanda interna de automé-
viles, se plantea la necesidad de hallar
nuevos mercados para que la produc-
cion de autos pueda seguir dandose.

El que haya una reorientacién del
producto hacia el mercado externo
depende del grado en que esto sea
compatible con la l6gica global de valo-
rizaciébn de las empresas transnaciona-
les del complejo. Sin lugar a dudas,
éstas cuentan con los recursos financie-
ros y materiales para hacer competitiva
la produccidon de automoviles a nivel
internacional, lo que, sin embargo, no
garantiza que efectivamente se convier-
ta ‘en un sector exportador. La tenden-
cia de estas firmas mds bien parece ser
la de disociar geogrdficamente la pro- -
duccion de automoviles, especializando
las plantas de los distintos paises en
alguna fase del proceso productivo. De
ser ésta la politica que adopten las
empresas transnacionales, el futuro del
complejo vendria determinado por la
fase del proceso productivo que corres-
ponda a México. ‘

Lo anterior parece confirmar lo
establecido en la Propuesta Metodol6-
gica de este trabajo. Es claro como la
acumulacion en el complejo, e inclusive
la existencia de éste como espacio
auténomo de valorizacion del capital,
estd dependiendo de la evolucidon de
una clase que se presenta como rama
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lider del complejo, o ADC. Al hallar
ésta limites a su expansién se impone
una reestructuracion de las relaciones
intersectoriales, asi como una redefini-
cién del papel que cada rama desem-
pefia al interior de! bloque; en este
proceso serdn las actividades con
mejores perspectivas de crecimiento a
largo plazo y -elevada rentabilidad
quienes reciban los flujos financieros
y de capital que salen de las antiguas
ADC, y quienes a fin de cuentas im-
pongan las nuevas modalidades de la
acumulacion de capital en el sector.

CONCLUSIONES GENERAL ES

Las conclusmnes de este trabajo deben
comprender tanto una evaluacién de
la utilidad y aplicabilidad de la meto-
dologia, como una recapitulacién y
evaluacion global de la situacién del
Complejo Automotor. Se deben reto-
mar no sblo las tendencias sectoriales
sino también la relacion de éstas con
un modelo global de crecimiento in-
dustrial, basado en la produccion de
bienes de consumo duradero, que sigue
dominando el panorama econdmico
nacional pese a haber hallado los pri-
meros limites a su continuacién a prin-
cipios de la década pasada.

Los principales resultados del ana-
lisis de la produccion automotriz giran
en torno a dos clases industriales con
tendencias completamente opuestas:
ta 3831 y la 3834. La primera, con
claras tendencias al estancamiento y
posibilidades de .desaparecer del pano-
rama economico en un mediano plazo;
la segunda, ocupando un sitio cada vez
mas importante en el complejo en
su conjunto. A partir de la evolucién
de ambas, se vislumbrd la posibilidad de

que el Complejo Automotor desapare-
ciera como espacio auténomo de valo-
rizaciobn del capital, ya que la clase
3831 constituye el nucleo articulador
de la mayoria de las actividades del
bloque y el dinamismo de la 3834
implica reforzar la dependencia por
insumgs respecto al Complejo Metal-
Mecénico. La agudizacion de las ten-
dencias implicaria entonces que el
compiejo fuera integrado a la produc-
cidn metal-mecanica.

Esta situacion no puede ser, como
va se dijo, explicada por fendmenos
sectoriales o microeconémicos. Vien-
do el problema en una perspectiva mas
amplia, puede apreciarse que el agota-
miento del dinamismo de la produccién
de automdéviles tan sélo es refiejo de
la crisis global del modelo de acumula-
cién. Durante el desarrolio estabiliza-
dor, la produccién de automoviles y
las actividades asociadas a ésta logran
su maximo desarrollo. Este se vio im-
pulsado en gran medida por el aumento
de las clases medias urbanas que am-
pliaron el dmbito de realizacion del
producto. Cuando la crisis del modelo
agudiza la concentracién del ingreso y
el merceado se ve imposibilitado de cre-
cer en extension al ritmo que lo venia
haciendo, se aceleraron las tendencias
al crecimiento en profundidad. Este
cambio implicaba una diferencia sus-
tancial: los costos de producciéon se
incrementarian debido a la necesidad
de una mayor diferenciacién del pro-
ducto y el dinamismo del mercado
dificilmente se restableceria al nivel
que venia mostrando de manera histo6-
rica.

Lo anterior muestra que el origen
de uno de los principales problemas
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del bloque se deriva de lasituacion glo-
bal de la economia. Entonces é{qué
utilidad tiene realizar el analisis a nivel
mlcroeconomlco? A esto se puede de-
cir que si;bien es cierto que con la for-
ma de estudio propuesta no se pueden
entender los origenes macroeconomi-
cos del problema, si se puede ver co6mo
se han enfrentado esos problemas y
qué elementos han permitido la repro-
duccién de las clases pese a ellos.

En este punto es importante reto-
mar el papel que el crédito ha cum-
plido para superar los limites a la
acumulacién. La disponibilidad de re-
cursos financieros ha permitido a las
firmas de la clase 3831 conservar una
elevada rentabilidad y superar, aunque
sea temporaimente, los limites a la
acumulacion. Sin embargo los meca-
nismos financieros no pueden poster-
gar indefinidamente los efectos de un
problema estructural de gran alcance
como lo es la concentracion creciente
del ingreso; cuando estos pierden su
efectividad, la crisis se hace sentir
directamente sobre las actividades cu-
ya evolucion depende ampliamente de
la utilizacion del crédito.

De lo anterior pueden hacerse algu-
nas observaciones respecto a la aplica-
cion de la metodologia. Es claro que
no permite entender el origen de todos
los problemas que afectan a un com-
plejo; en particular cuando los desequi-
librios macroecondmicos tienen una
influencia importante sobre las activi-
dades del bloque. Sin embargo, la
parte del andlisis que considera las
interrelaciones entre las distintas acti-
vidades es especialmente ilustrativa en
cuanto a los posibles efectos microeco-
nomicos de los desequilibrios generales
de la economia. En-este sentido,

porta a qué clases afectan mas los pro-
blemas macro y la relacion de éstas con
el resto del complejo. También permi-
te ver con qué mecanismos cuentan-las
distintas actividades para protegerse
de los efectos de estos desequilibrios.
Cabe por Gltimo hacer un breve
comentario respecto a las posibilidades
de aplicar esta metodologia a otros
complejos. El caso del Complejo Auto-
motor fue esencialmente idoneo para
realizar la aplicacién puesto que en él
predominan grandes empresas .que no
dependen de grupos econdOmicos nacio-
nales. En aquellos complejos en los
que los grupos tienen un papel decisi-
vo, la obtencion de datos referentes a
las firmas del grupo se complica debido
a la logica global de funcionamiento
de éste. Muchas de las variables consi-
deradas se veran influidas por las trans-
ferencias sin contrapartida que se dan
al interior del grupo empresarial; asi-
mismo, muchas veces no se presentan
datos aislados para cada empresa del
grupo, especialmente cuando se trata
de pequefias firmas. Cuando no se
detecta que éstas pertenecen a un-gru-
po econOmico, su importancia puede
ser subestimada y ello afectaria la
jerarquizacion de las actividades del
complejo. Salvo en estos casos, realizar
el anélisis intrasectorial no parece pre-
sentar mayores problemas. - :
Por lo que respecta al analisis inter-
sectorial, un estudio del tipo del que
aqui se realizd puede efectuarse con
cualquier otro complejo sectorial. El

modelo insumo-producto utilizado
para hacer las estimaciones s6lo requie-
re una pequefia cantidad de informa-
cién adicional a la contenida en la
matriz de los complejos. Considerando
que ésta es la parte mas importante
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APENDICE ESTADISTICO

‘ CARACTERISTICAS DE ALGUNAS EMPRESAS DEL COMPLEJO AUTOMOTRIZ

. ARO ACTIVOS CAPITAL VEﬁTA‘ GASTOS [UTILIDAD

TOTALES |CONTABLE | NETAS |FINANC. | BRUTA | UB—OF v CAF TC! aKr| @K Al

CHRYSLER DE MEXICD ;
1978 | 5040883 2221904 | 13083711 33327 1184615 | 14651288 | 4200228 | 2.561063 29.45266 ] 23.50108 8631731 1.408
1979 | 7798808 2797870 | 16600480 18089 1367328 | 1348259 | 4600368 | 2.176X%8 8.768671 | 1753263 4822451 4.29
1980 | 100246847 3489744 | 23008615 | 108500 749045 | 639645 | 480754 5302664 7.181868 | 7472034 18.32642 1.6048

1981 | 13033000 4000804 | 32434374 84003 1857174 | 1773171 | 6606833 | 1.28777 14.47860 14.24878 44.22080 20538

1982 | 19623130 1516410 | 27900063 | 956256 774149 | 876837 | 3038230 .1880311 | —46.8101 3966801 | -57.8892 16.7628
VEHICULOS AUTOMOTORES MEXICANOS

1978 1744078 407804 2804878 74862 294764 | 219002 | 62033 | 10.26766 28.43538 16.90085 4320683 | 21.11656

1979 2619948 518741 3866033 63212 364628 | 261416 | 1003019 | 1.389064 7.928680 | 13.63680 656.17756 3.4307

1980 | 4002458 1184588 4967967 | 1877608 422636 | 234868 | 1056336 | 6.989315, 5215863 | 10.66041 19.82703 | 19.502
1981 5964364 1344810 | 82831811 412023 676066 | 262732 | 1431838 | 2.126606 36.67603 | 11.38820 19.53674 6.1766
1982 9418704 758887 5374766 | 420648 | —23B188 | --667637 | 685208 |-1.90696 —59.1228 —252888 —87.9908 28.99

CiA. HULERA EUZKADI
- 1978 1584578 962642 2686712 34467 906834 | 871367 | 862508 +48.0293 1311473 | 68,26892 90.51828 |--17.683
1979 [ 2108742 1110366 | 2821078 72264 B44427 | 772173 | 772062 | 3.438566 | —10.4876 4008213 60.54283 22491
1680 | 5961000 4678000 4897000 78000 1670000 | 1592000 | 1042368 | 3.96476 35.01137 28,01543 34.03164 9.1382
1961 7713393 6381378 6400603 06863 | 2148525 | 2062662 | 1106306 | 8.99581 6.143671 | 27.865447 3216644 7.2856
1882 | 12601766 8589289 | 6616620 | 329697 1412031 | 1082334 | 720618 1.204449 | -34.8770 11.20503 12.80097 4.1697

HULERA EL CENTENARIO :
1978 526207 417238 963204 514 306790 | 306276 | 308215 | 33.13719 2239904 | 58,10217 7316691 | 195238
1979 700608 522892 1234169 397785 | 3977865 | 337758 | 2.151701 9.230794 | 58.06481 76.07403 991
1880 1100697 506003 1463613 4190 465662 | 461472 | 208411 | 2012073 —8.39270 | 42.30610 77.41611 1.8802
1981 | 1607194 602206 | 2101345 26453 622131 | 506678 | 363240 | 2.176681 17.39725 | 38.70814 86.19948 17721
1982 1828762 692606 2159504 | 1468973 510687 | 363714 | 235163 | 5.129652 | —35.2696 2792528 525131 2.2256
MOTORES PERKINS 3
1978 885003 331791 1451507 442183 192897 148314 | 465873 | 1.784297 68,18237 19.55204 4470103 2.7068
1979 1“2“/ 425296 2088165 60062 316372 | 264410 | 563264 | 5697964 2087911 | 23.06014 59.81961 6.923¢
1880 2510197 776875 3312869 | 150274 492616 | 342341 | 705164 1.298012 26.19245 19,62456 4407777 3.008
1984 3590946 1651678 3604107 | 279602 722681 | 492089 | 874867 1.638201 —4.20645 | 20091562 2084777 24634
1982 3412046 788879 | 2658203 | 1243381, 504918 | 738483 | 28967¢ |-—1.70072 ~57.0810 14,78810 —=93.4906 6228
MOTORES Y REFACCIONES k 2
1978 863790 4216504 930013 38822 805199 | 566377 | 206849 113,9492 19.11463 | 70.08321 1343706 | —3.7759
1978 1077160 696729 1267708 | - 47638 304410 | 346772 | 346837 1.21060 16.00107 J36.61673 49.77143 ]
1980 1537275 810628 15610684 87549 483140 | 395591 | 332283 | 3231487 ~8 72382 [ 30.127734 48 80658 3.2104

1981 2093166 1028664 21968430 | 132764 723483 | 590722 | 379678 | 2.628012 1426344 | 34.56407 67.42614 202
1982 47998047 2073967 1994875 | 213629 628042 | 415313 | 217238 | 5.227683 | -42.7844 13.11376 20.02515 | 22.4673

SPICER 3
1978 1684066 1018087 2378968 16752 570371 | 553619 | 763714 | 1480729 29.00361 33.86689 5437996 | 1236
1979 2542000 1360155 | . 3744872 16209 855541 | 830232 | 1024868 | 2.1B9563 3419639 | 33.65530 6170120 2.1969
1830 6138414 2880307 5616632 104404 1308792 | 1204388 | 1196837 1.645206 16.66206 | 21.31787 4493470 45223
1981 9531331 4767465 9204440 | 481111 2417073 | 1965962 | 1691069 | 2.688244 3308672 | 25.35824 41.11362 3.772%
1982 | 14207429 5143125 8341841 | 741964 | 4285871 | 3643507 | P0B00.4 4.806192 | —42.9070 30.16638 68.90671 6.2427

CENTRAL DE INDUSTRIAS
178 161282 87376 230965 4013 78963 74950 74146 | 1060699 8.315517 | 52.19680 85.77870 1.2064
1979 280821 196334 B6285 5177 119206 | 114028 97232 |36.21061 31.13587 | 42.43364 68.07958 | 38.38
19680 | 452030 37673 590164 §760 220320 | 214569 | 127536 | 1.30373 31.18680 | 48.741+16 8356226 10128
1981 704477 577232 1092344 10124 449181 | 439067 { 188824 | 5.846503 48.056456 | 63.76092 76.06248 3.2857
1982 1079323 775434 1247759 S48 511758 | 6502276 | 136877 |-3.36125 —28.0404 47 41454 64.77340 | —2.4547
JOHN DEERE . '
1978 381606 210896 1666560 139752 | 139762 | 374173 |-2.36586 39.18773 | 36.82207 66.26584 1567
1979 750882 511602 18793856 8047 277858 | 269831 | 514336 | 1.967987 3145941 | 37,00422 52.72918 2.6022
1980 1031824 727528 | 2218481 10092 386083 | 375971 | 472433 | 3.268288 —B.14701 3741559 51.677687 23784

1881 1483078 1004036 | 3002043 13477 596439 | 584062 | 518936 | 5.6469683 95843301 | 40.36118 58,26108 4.2681
1882 | 2127876 1438346 | 2819626 77430 483634 | 406204 | 307048 |-1.26668 408312 22.72850 28.24106 | —1.6876

Fuente: —BMV. A io fi jerc y bursétii 1982 México, 1983,
del trabajo, se puede decir que la meto- tenga este _trabéjo es despertar el inte-
dologia faciimente puede aplicarse a la rés de realizar estudios, mas detallados
mayoria de los complejos. Asi pues, y fructiferos que el que aqui'se presen-
uno de los efectos que se desea que ta, sobre otros sectores econdmicos.»
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