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Lo que indican los indicadores

Pocas cosas pueden impactar más a la población entera 

de un país que una crisis económica. La de 1995 hizo que 

muchos perdieran su empleo, su casa o su coche; aumentó 

en más de 15 millones el número de personas que vivían en 

condiciones de pobreza y causó una pérdida enorme en el 

poder adquisitivo de casi todos los mexicanos. Estuvimos 

al borde de una quiebra sistémica de la banca. Queda claro 

que fue producto de errores de política económica y malas 

decisiones de funcionarios públicos.1

La crisis del 2008 causó grandes estragos en los mer-

cados, volvió a generar desempleo y trajo el cierre de mu-

chos negocios. Esta vez el origen fue externo, producto 

de desequilibrios financieros y burbujas en los precios de 

la vivienda en Estados Unidos. En ambos casos atrope-

llaron los planes de retiro y desarticularon los ahorros de 

muchas familias; hubo un aumento descomunal del des-

empleo, bajó el consumo y se afectó el bienestar de casi 

toda la población.

La marcha de la economía afecta a todos los mexicanos.  

En tiempo de auge hay más oportunidades de empleo, las 

familias pueden gastar más y las empresas ampliar sus ne-

gocios; cuando hay recesión, todos tienen que ser cautelo-

sos y estar más conscientes de sus gastos. Pero, ¿cómo saber 

en qué momento estamos? Más aun, ¿podemos anticipar 

los cambios? Para esto sirven los indicadores económicos, 

para entender la coyuntura y las perspectivas de la econo-

mía mexicana en un momento dado.

El propósito de este libro es llevar a cabo un repaso 

de los indicadores económicos principales de México que 

sirven, de manera específica, para analizar la coyuntu-

ra y sentar las bases para entender las perspectivas ma-

croeconómicas del país. Hay muchos indicadores que no 

se examinan y otros que ni siquiera se mencionan, pero 

que contribuyen al análisis de la economía mexicana. Sin 

embargo, dado que el enfoque se concentra en la coyun-

tura, se ha limitado la cobertura a aquellos que son de 

frecuencia mensual y de interés macroeconómico. Esto 

significa que no se incluyen los regionales, hay limitada 

consideración de aspectos sectoriales y no abarca temas 

estructurales como pobreza o distribución del ingreso.

La idea es realizar una revisión práctica del tema para 

que los interesados en él puedan aprovechar el vasto acer-

vo de estadísticas que existe en el país, sin la necesidad de 

profundizar en teorías o aspectos metodológicos. Por lo 1	 Véase Heath (2000).

1.	 Introducción
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mismo, se buscó limitar hasta donde se pudo el uso de 

matemáticas o ecuaciones complicadas. Al mismo tiem-

po que se describe cada indicador, se procuró colocarlo 

en el contexto coyuntural y, así, explicar la evolución re-

ciente de la economía. Por lo mismo, se incluye un uso 

intensivo de gráficas.

El libro no sólo busca explicar los principales indicado-

res económicos, sino repasar los antecedentes de cada uno 

y su historia reciente, para saber cómo se debe analizar, 

cómo encaja en el ciclo económico, cómo se debe interpre-

tar y su consistencia con otros indicadores. También, busca 

resaltar los pros y contras de cada indicador para conocer 

sus ventajas y limitaciones. En este sentido se ofrece una 

crítica constructiva que puede o no coincidir con las apre-

ciaciones de otros analistas, funcionarios y los generadores 

mismos de las estadísticas pero que, por lo menos, puede 

tomarse en cuenta.

El capítulo 2 empieza con un repaso básico de aspectos 

conceptuales y estadísticos de los indicadores económicos ya 

que es común encontrar interpretaciones equivocadas o usos 

inapropiados a raíz del desconocimiento de ciertos conceptos 

básicos. La mayoría de los libros similares, que se han escrito 

para la economía de Estados Unidos, empiezan de igual ma-

nera, por la importancia de entender estas bases para avanzar 

en el entendimiento de cada indicador.  Incluso, estos aspec-

tos son tan necesarios que se han dedicado textos completos 

a su repaso.2  

En el capítulo se explica el papel que juegan los ajustes 

estacionales en el análisis de los indicadores, junto con los 

diferentes componentes de cualquier serie de tiempo. En 

especial, se pone mucho énfasis en entender lo que son los 

números índices, cómo funcionan y cómo se pueden ma-

nipular. De allí se derivan las diferentes formas de calcular 

tasas de crecimiento y la interpretación que se deriva de 

cada una. Al final de esta sección se presenta un repaso 

de las fuentes principales de los indicadores y sus ca-

lendarios de divulgación.

El capítulo 3 busca poner en contexto el uso de los in-

dicadores para analizar el ciclo económico, que sirve como 

referencia general para el análisis macroeconómico. Aquí 

el énfasis primordial está en la escuela clásica de los ciclos 

económicos y la definición precisa de una recesión. Tam-

bién se hace un repaso de otra escuela de pensamiento, 

que define al ciclo a partir de la tendencia de largo plazo 

(llamado ciclos de crecimiento). Es importante hacer la 

distinción entre los dos enfoques, ya que son dos visio-

nes distintas de un mismo fenómeno. Aunque en fecha 

reciente el INEGI introdujo un nuevo sistema de indi-

cadores cíclicos basado en la escuela de crecimiento, se 

explica la preferencia del autor por la visión clásica. Pero, 

sin importar cuál enfoque se aplica, es fundamental en-

tender que las conclusiones pueden diferir, por lo que las 

propuestas de política económica pueden ser distintas en 

ambos casos. 

Los siguientes dos capítulos (4 y 5) analizan los que, tal 

vez, son los dos indicadores más importantes: el PIB (por 

ser el rey de los indicadores y el más general en cuanto al 
2	 Véase, por ejemplo, a The Economist (1992) y The Economist 

(1997).
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desempeño de la actividad económica) y la tasa de desem-

pleo abierto urbano3 (por ser uno de los más incomprendi-

dos pero útiles para analizar el mercado laboral).

En el caso del capítulo 4 no se ofrece una explicación 

detallada de las cuentas nacionales, ya que en su mayo-

ría no son indicadores de coyuntura y su disponibilidad 

es muy rezagada. Por lo mismo, se limita el análisis al 

PIB, cómo se calcula en México y las diferencias con 

respecto a Estados Unidos. Se le da importancia a la 

consistencia que debe existir entre las tasas trimestrales 

y anuales y cómo se debe ir incorporando información 

parcial. Por último, se explica el concepto de PIB po-

tencial y cómo se puede utilizar el concepto para com-

plementar el análisis coyuntural.

El capítulo 5 busca, ante todo, desmitificar la tasa de 

desempleo (desocupación) en México mediante una expli-

cación conceptual detallada del mercado laboral, sus ca-

racterísticas y su organización. Se explican las diferencias 

entre la estructura del mercado y la coyuntura, ya que exis-

te mucha confusión entre ambas. La tasa de desempleo en 

México es relativamente baja dada la estructura del merca-

do, mientras que sus variaciones a través del tiempo expli-

can el desenvolvimiento de la coyuntura. La conclusión es 

que se debería utilizar mucho más esta tasa para analizar a 

la economía mexicana. 

El siguiente apartado abarca la mayoría de los indi-

cadores complementarios al PIB, es decir, que ayuden a 

entender la evolución de la actividad económica del país. 

El primero es el indicador global de la actividad econó-

mica (IGAE), que funciona como una aproximación a un 

PIB mensual. Por lo mismo, se pone énfasis en cómo se 

debe utilizar para adelantar la trayectoria del PIB en un 

trimestre dado. De allí se derivan muchos indicadores 

adicionales que aportan información sobre los distintos 

componentes del PIB, en especial de la actividad indus-

trial y del sector terciario (comercio y servicios). Entre 

otras cosas, se explica el papel del Sistema de Clasificación 

Industrial de América del Norte (SCIAN), que utiliza el 

INEGI para desagregar el PIB (y muchos otros indica-

dores) en diferentes niveles de actividades económicas. 

Por último se hace un repaso de algunos indicadores de-

sarrollados por asociaciones privadas que complementan 

el análisis de la coyuntura.

El capítulo 7 toca el tema del ahorro y la inversión, 

aspectos fundamentales de la actividad económica y que 

juegan un papel especial. Aquí se ve que, en realidad, no 

contamos con indicadores adecuados para analizar el papel 

del ahorro en el contexto coyuntural del país, por lo que 

estamos limitados a ver sólo su contrapartida, que es la in-

versión. También se ve que los indicadores de inversión son 

de los más rezagados, lo que limita todavía más el entendi-

miento de este aspecto crucial de la economía.

El capítulo 8 profundiza en los indicadores del sector 

externo, que es la conexión entre la actividad económica 

interna y la economía mundial.  Aquí no sólo se examina el 

3  	 El INEGI se refiere a la tasa de desempleo como la de desocupación.  
Aunque en el capítulo 5 se aclara la diferencia, vale la pena mencionar 
que la jerga aceptada por los economistas en el ámbito internacional 
es desempleo.  Por lo mismo, prefiero el término desempleo a pesar de 
la insistencia del INEGI al contrario.
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balance de pagos y sus componentes, sino también la deu-

da externa, el tipo de cambio y las reservas internacionales, 

que juegan un papel fundamental en cualquier economía.

El apartado 9 examina la familia de indicadores conoci-

dos como de difusión, que son los que cuantifican respues-

tas cualitativas y resultan muy útiles por su oportunidad.  

La mayoría de estos son relativamente recientes, ya que to-

dos se introdujeron en México en los últimos 10 años. Son 

indicadores muy oportunos, de fácil construcción y muy 

útiles para el análisis coyuntural. Se explica a detalle la me-

todología utilizada, ya que su comprensión es importante 

para entender sus limitaciones y alcances. En especial, se 

pone énfasis en que es mejor presentar estos indicadores en 

su forma original y evitar igualar algún mes a 100, ya que 

limita mucho su capacidad analítica. 

El capítulo 10 toca el tema de la inflación desde su me-

dición hasta su interpretación, con una atención especial al 

índice de precios al consumidor. Se explican los conceptos 

fundamentales y algunas herramientas analíticas como la 

subyacente que ayudan a entender el fenómeno. En parti-

cular, se hace un repaso de cómo se puede analizar el incre-

mento de precios para anticipar las decisiones de política 

monetaria y la consistencia que debe existir entre las tasas 

quincenales y mensuales. 

Los mercados financieros y el papel del dinero son los 

temas principales que se ven en el capítulo 11. Primero se 

hace un repaso de los agregados monetarios y las diferentes 

definiciones, para después describir los mercados financie-

ros principales.  Se pone especial atención en las tasas de 

interés, la curva de rendimientos y tasas reales, nominales 

y externas. Por último, se describe el funcionamiento del 

mercado interbancario y cómo se utiliza para aplicar me-

didas de política monetaria.

Las finanzas públicas se ven en el capítulo 12, empezan-

do con conceptos básicos de la contabilidad gubernamen-

tal. Después de repasar los ingresos y gastos, se explican las 

definiciones de los diferentes balances fiscales y los usos 

de cada uno. Central a este capítulo es la discusión sobre 

la importancia de la responsabilidad fiscal y el papel que 

puede jugar como detonador de una crisis.

El capítulo 13 analiza los diferentes indicadores de ries-

go-país, empezando por su definición y conceptualización.  

Se analizan las dos formas principales de calificar el riesgo 

soberano y la relación que pudiera existir entre ambas.

El último capítulo abarca las encuestas de expectativas 

y su utilización para la formación de consensos. Aquí se 

analiza la diferencia conceptual entre la media y la me-

diana para el consenso y una descripción de qué es lo que 

contiene cada encuesta.

En muchas partes del texto se comparan las fechas de 

publicación de los datos de México con las de Estados Uni-

dos. En la mayoría de los casos, nuestros vecinos presentan 

sus indicadores con mayor oportunidad entre la conclusión 

del periodo en cuestión y su divulgación. Sin embargo, es 

importante resaltar que mientras el balance entre oportu-

nidad y precisión se incline más hacia lo primero allá, aquí 

hay más énfasis en esto último.
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Por ejemplo, mientras que en el país del norte dan a 

conocer la producción industrial a los 15 días de haber 

terminado el mes, en México se presenta casi un mes des-

pués.  Pero la cifra que se da a conocer allá es un primer 

estimado que, después, se revisa en cada uno de los si-

guientes cinco meses. El primer estimado incorpora al-

rededor de 70% de la información total, mientras que el 

segundo 84% y el tercero, 93%. Para el cuarto mes se da 

a conocer una cifra que ya contiene 97% del total de las 

fuentes consideradas. Por lo mismo, cada revisión implica 

cambios que pueden llegar a ser muy significativos. En cam-

bio, en México la mayoría de los datos que se dan a conocer 

no sufren revisiones importantes posteriores. En el caso es-

pecífico de la producción industrial, el INEGI espera hasta 

el fin del mes siguiente para realizar el corte de recupera-

ción de la información y así contar de entrada con una cifra 

más precisa.

También pueden existir diferencias en las fechas en 

que se aplica la encuesta para recabar la información. Por 

ejemplo, la tasa de desempleo en Estados Unidos se da a 

conocer el primer viernes de cada mes, mientras que en 

México se divulga tres semanas después.  Sin embargo, la 

diferencia no tiene que ver con procesos más lentos, mayo-

res complicaciones de cálculo o incorporación de más in-

formación. Más bien, la encuesta de hogares allá se aplica 

antes de la mitad del mes de referencia, mientras que aquí 

el INEGI lo aplica hacia fin de mes.

Cuando se produjo la crisis de 1995, México fue criti-

cado de forma severa en el exterior por la falta de trans-

parencia e integridad en la construcción y divulgación de 

sus datos.4 Esto llevó al Fondo Monetario Internacional 

(FMI) a establecer normas especiales para la divulgación 

de datos, a las cuales los países pueden apegarse de ma-

nera voluntaria. Resulta importante subrayar que a raíz de 

este esfuerzo, la calidad y transparencia de las estadísticas 

mexicanas mejoró notablemente. En especial, el INEGI 

y el Banco de México buscan cumplir con exactitud con 

todas las normas existentes, al igual que con los estándares 

internacionales para la construcción de los indicadores.

Estas normas contienen cuatro dimensiones para todos 

los datos: cobertura, periodicidad y puntualidad; acceso 

al público; integridad; y, calidad.5 Abarcan la divulgación 

periódica y puntualidad específica de los datos, la pre-

sentación de calendarios anticipados y reglas específicas 

para dar a conocer la información en forma simultánea 

a todas las partes interesadas. Se tienen que publicar las 

condiciones en que se generan las estadísticas oficiales, 

incluyendo los aspectos relativos a la confidencialidad de 

la información que pueda atribuirse a determinadas en-

tidades, así como la metodología y las fuentes empleadas 

para su elaboración.

4	 Por ejemplo, muchos analistas financieros en el exterior acusaron al 
Banco de México de ocultar las cifras de reservas internacionales, 
al INEGI de maquillar la tasa de desempleo y al gobierno federal 
de privilegiar la entrega de información.  La mayoría de las críticas 
no eran necesariamente ciertas sino, más bien, producto de la frus-
tración de los propios analistas por no haber anticipado bien los 
eventos ocurridos.

5	  Véase FMI (2007).
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