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¢Podriamos pensar que hay sectores més atractivos para la inverson que otros? ¢Acaso
e andiss de la higtoria de la economia mexicana nos podria llevar a dgunas conclusones
interesantes? En esta ocason hemos preparado un andiss con base en la historia de los Ultimos
18 afos de la historia econémica de México, mas especificamente, con las tasas de crecimiento
anuales dd producto interno bruto (PIB) por sectores. Es importante sefidar que nos hemaos
basado en la informacion oficid presentada por € Ingtituto Naciond de Estaditicas Geografiae
Informéticas (INEGI).

Pero, ¢cdmo podriamos clagficar la informacion por sectores? Nosotros hemos
clasificado a los sectores de la economia en cuatro posibles posiciones (ver Cuadro ). Por un
lado, es importante la tasa de crecimiento anual promedio que presenta cada sector, identificando
S etatasa es dta o bga, es decir, que tan atractiva ha sido. Por otro lado, € riesgo dd sector o
hemos obtenido a través de cacular la desviacion esténdar de edta tasa de crecimiento. La
desviacion estandar es una medida de disperson. Mientras mayor sea ésta implica que la
volatilidad o los cambios presentados en la tasa de crecimiento entre un afio y otro son mayores.
Lo deseable seria tener una tasa de crecimiento congtante, |0 que implicaria una desviacion
estdndar pequefia.

Asi, podemos hablar de cuatro tipos de negocios. Por un lado pensamos en los “ negocios
deseables’ como aquellos que han presentado una tasa de crecimiento dta'y con una desviacion
esténdar baja, o riesgo bgjo. Es decir, negocios con tasas de crecimiento dtasy constantes.

Después hablamos de los “negocios riesgosos’ como aguellos que han presentado una
tasa de crecimiento ata pero con una desviacion estandar dta. Esto implica negocios con tasas de
crecimiento atas pero voldiles. Un tercer grupo lo condituimos con lo que llamamos los
“negocios conservadores’ con aguellos que han presentado una tasa de crecimiento bga aunque
con una desviacion estandar bga. Es decir, negocios con tasas bgas de crecimiento, nada
espectacular, pero d menos constantes en su crecimiento y con poca volatilidad.
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Por dltimo, un cuarto grupo lo llamamos los “negocios no desesbles’ que son aquellos
gue presentan tasas de crecimiento bgas y con una dta desviacion estandar. Esto implica,
Negocios que tienen un crecimiento muy modesto, pero ademas ni Squiera es condtante este
crecimiento. Este Ultimo grupo no ofrece crecimiento y si en cambio € riesgo congtante de que la
tasa cambie. En principio no es deseable este grupo, ya que cuaquier atro grupo es preferible a
egte dltimo.

CUADRO |
CLASFICACION DE LOS SECTORESDE LA ECONOMIA MEXICANA

Altoriesgo Bgo riego
NEGOCIOS RIESGOSOS NEGOCIOS DESEABLES
Tasasde L os sectores en este cuadrante L os sectores en este cuadrante
crecimiento dtas | ofrecen tasas de crecimiento ofrecen lo mgjor: aractivas tasas de
atractivas, pero con ato riesgo crecimiento con bgo riesgo

NEGOCIOS NO DESEABLES NEGOCIOS CONSERVADORES

Tasasde L os sectores en este cuadrante no L os sectores en este cuadrante
crecimiento bgjas | ofrecen nada bueno. Por un lado sus | ofrecen tasas de crecimiento bajas,
tasas de crecimiento son bgjasy aungue con Poco resgo
ademés con ato riesgo

Pero, ¢cudles son los datos reales en la economia nacional para los Ultimos 18 afios? En
nuestro Cuadro Il presentamos un resumen del comportamiento del crecimiento de PIB de
Meéxico con base en la informacién disponible de 1981 a 1998. Las tasas de crecimiento
promedio y ladesviacion estandar se obtuvieron a partir de los datos anuaes.

Asi, se puede observar que € PIB total ha crecido en promedio de 1981 a 1998 a una
tasa de 2.4% anual y esto ha presentado una desviacion estédndar de 3.8%. También se puede
apreciar que hay sectores con crecimientos mayores y menores a esta media, y también con
desviaciones estandar mayores y menores. ¢Como los clasficamos?
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CUADRO Il

RESULTADOSDE LA ECONOMIA MEXICANA EN LOSULTIMOS 18 ANOS

Desviacion
Tasade estandar de la
crecimiento tasade
promedio anua| crecimiento
(1981-1998) anua
Sector, gran divison y divison de la economia mexicana (1981-1998)
PIB total 2.4% 3.8%
Sector primario
Agropecuario, slviculturay pesca 1.3% 3.0%
Sector industria (sector secundario)
Mineria 2.4% 4.6%
Industria manufacturera 3.0% 5.5%
Alimentos, bebidas'y tabaco 2.8% 2.6%
Textiles, prendas de vestir e industriadel cuero 1.3% 5.9%
Maderay productos de madera 0.3% 4.1%
Papd, imprentas y editoriales 2.6% 5.8%
Quimica, deriv.del petrdleo, prod.de caucho y plastico 3.3% 3.8%
Minerdes no metdicos 2.4% 6.0%
Industrias metdlicas basicas 3.5% 7.4%
Productos metdicos, maquinariay equipo 4.0% 11.8%
Otras industrias manufactureras 3.5% 10.3%
Congtruccion 0.7% 10.1%
Electricidad, gasy agua 4.6% 2.9%
Sector servicios (sector terceario)
Comercio, restaurantes y hoteles 1.6% 6.4%
Transporte, dmacenamiento y comunicaciones 3.3% 5.2%
Sarvicios financieros, seguros'y bienes inmuebles 3.9% 1.8%
Servicios comunales, socidesy personaes 2.0% 2.2%
Tabla elaborada por Acus Consultores, S.C. con datos de INEGI
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Con base en eda informacion real promedio para € periodo 1981 a 1998 hemos
establecido los pardmetros para definir qué es una tasa de crecimiento dta y cud una bgja, asi
como qué es una desviacion estandar dta, 1o que implicaria ato riesgo, y qué es una desviacion
estandar baja o bajo riesgo.

Tomamos como parametros de referencia la tasa de crecimiento anua promedio y la
desviacion esténdar del PIB total de México para e periodo 1981 a 1998. Es decir, S un sector
ha crecido a una tasa superior d 2.4% se consdera de dto crecimiento. De lo contrario 1o
consideramos de bgjo crecimiento. Por otro lado, s un sector presenta una desviacion estandar
de su crecimiento menor a 3.8% se considera de bgjo riesgo. De lo contrario se considera de dto
riesgo. (ver Cuadro 1)

CUADRO 11
¢QUE ESCRECIMIENTO Y RIESGO?

Altoriesgo Bgo riesgo
NEGOCIOS RIESGOSOS NEGOCIOS DESEABLES
Tasasde Crec>24%ydesvest > 3.8% Crec>24%yd%v%t <3.8%
crecimiento atas Tasade crecimiento del PIB del Tasade crecimiento del PIB del

sector mayor a2.4% anuad sector mayor a2.4% anud
promedio promedio

Desviacion estandar del - Desviacion esténdar del
crecimiento mayor a 3.8% crecimiento menor a 3.8%

NEGOCIOS NO DESEABLES NEGOCIOS CONSERVADORES
Tasasde Crec<24%ydeﬂ/est > 3.8% Crec<24%yd%vest <3.8%

crecimiento bgas Tasade crecimiento de PIB del Tasade crecimiento del PIB del
sector menor a2.4% anua sector menor a2.4% anud
promedio promedio
Desviacion estandar del - Desviacion estandar del
crecimiento mayor a 3.8% crecimiento menor a 3.8%

Asi podemos llegar a la clasificacion de los sectores de la economia mexicana, uno por
uno, de forma objetiva. Esta clasificacion la podemaos ver en nuestro Cuadro 1V.
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CUADRO IV
ANALISISDE LA ECONOMIA SECTORIAL EN MEXICO: ¢(DONDE PUEDE SER
BUENO ENFOCAR NUESTRASINVERSIONES DE NEGOICOS?

Altoriesgo Bgo riesgo
NEGOCIOS RIESGOSOS NEGOCIOS DESEABLES
Tasasde Productos metdicos, maquinaria Electricidad, gasy agua (4.6%,
crecimiento atas y equipo (4.0%, 11.8%) 2.9%)
- Industrias metdicas bésicas - Sarviciosfinancieros, segurosy
(3.5%, 7.4%) bienes inmuebles (3.9%, 1.8%)
Otrasindustrias manufectureras | - Alimentos, bebidas 'y tabaco
(3.5%, 10.3%) (2.8%, 2.6%)
Quimica, derivados dd petroleo,
productos de caucho y plastico

(3.3%, 3.8%)

Trangporte, amacenamiento y
comunicaciones (3.3%, 5.2%)
Industria manufacturera
(promedio) (3.0%, 5.5%)
Papdl, imprentas y editoriales
(2.6%, 5.8%)

Mineria (2.4%, 4.6%)

NEGOCIOS NO DESEABLES NEGOCIOS CONSERVADORES

Tasasde Minerdes no metdicos (24%, |- Servicioscomundes, socidesy
crecimiento bgas 6.0%) personales (2.0%, 2.2%)
- Comercio, hotelesy restaurantes | - Agropecuario, Siviculturay
(1.6%, 6.4%) pesca (1.3%, 3.0%)

Textiles, prendas de vestir e
industriadel cuero (1.3%, 5.9%)
Congtruccion (0.7%, 10.1%)
Maderay productos de madera
(0.3%, 4.1%)

Los nimeros entre paréntesis después de cada sector indican la tasa de crecimiento anual promedio de 1981 a
1998y latasa de desviacién estandar de este crecimiento.
Cuadro elaborado por Acus Consultores, S.C.
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Vae la pena hacer dgunas consderaciones importantes a este andisis.

Primero, setrata del periodo 1981 a1998. S se analiza un periodo menor y mas reciente,
digamos de 1991 a 1998, entonces, aungue en lo genera cada sector queda clasificado en
mismo cuadrante, S hay adgunos que cambian. Por gemplo, mineria y quimica pasan de
cuadrante de “negocios riesgosos’ a “negocios consarvadores’, papel, imprenta y editoriales
pasa de “negocio riesgoso” a ' negocio no deseable’, y minerales no metdicos pasa de “negocios
no deseables’ a*negocios riesgoso”.

Segundo, este andlisis Sigue siendo d resultado de nimeros macro, de grandes agregados
de la economia, y por lo tanto no podemos inferir que todos los negocios en un sector se
comportaran de la misma manera.

Tercero, amayor detdle, la clasificacion del PIB por parte de INEGI se lleva por ramas.
Se tiene la cladficacion de 73 ramas en totd para todos los sectores. A su vez, las ramas se
dividen en grupos y subgrupos. Es decir, se puede hacer este andiss a mas detale en un
determinado momento.

Findmente, condderamos que edta informacion debe sarles (il en su planeacion
edtratégica. Lo importante es saber donde esta parado uno, a dénde quiere llegar, y como lo
piensalograr.

<FIN>
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