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		Resumen. El presente artículo examina cómo la liberalización comercial en América Latina no ha logrado transformar su estructura productiva ni generar crecimiento sostenido. Las exportaciones permanecen concentradas en recursos naturales y maquila de bajo valor agregado, mientras las importaciones de bienes de capital evidencian una “industrialización trunca” (Fajnzylber, 1983). La región enfrenta una restricción externa derivada de la balanza de pagos con raíces estructurales profundas: exportaciones con débiles encadenamientos internos e inversión altamente dependiente de importaciones. La contribución principal consiste en desarrollar un modelo teórico que integra explícitamente los requerimientos de inversión y acumulación de capital con las restricciones de balanza de pagos, subsanando un vacío en la literatura especializada. La validación empírica mediante economías latinoamericanas seleccionadas demuestra correspondencia razonable entre predicciones teóricas y trayectorias observadas.

		Palabras clave: crecimiento; comercio exterior; restricción de balanza de pagos; acumulación de capital fijo; cambio estructural.

		Clasificación JEL: O11; F1; F4; F41; O54.

		Trade and growth in Latin America: examining investment requirements consistent with balance-of-payments constraints

		Abstract. This article examines how trade liberalization in Latin America has failed to transform its productive structure or generate sustained growth. Exports remain concentrated in natural resources and low-value-added maquila production, while imports of capital goods reveal a “stunted industrialization” (Fajnzylber, 1983). The region faces an external constraint stemming from the balance of payments with deep structural roots: exports with weak internal linkages and investment that is highly dependent on imports. The main contribution consists of developing a theoretical model that explicitly integrates investment and capital accumulation requirements with balance-of-payment constraints, filling a gap in the specialized literature. Empirical validation using selected Latin American economies demonstrates a reasonable correlation between theoretical predictions and observed trajectories.

		Key words: growth; foreign trade; balance-of-payment constraints; fixed capital accumulation; structural change.

		

		1. Introducción

		En la década de los noventa, América Latina estaba inmersa en un giro radical en su agenda de desarrollo al adoptar una serie de reformas de mercado para achicar la intervención del Estado en la economía, reposicionar la estabilidad (déficit fiscal acotado e inflación baja), como objetivo prioritario de la política económica, y abrir el comercio y los flujos de capital a la competencia internacional.1 En poco tiempo, la región redujo o eliminó buena parte de los controles o impuestos a importaciones y exportaciones, así como a la inversión externa directa o de cartera, y se acompañó de una explosión en la firma de tratados de libre comercio. Este giro en la agenda de desarrollo lanzó a la región en búsqueda de un crecimiento liderado por las exportaciones (export led growth). Contrario a los postulados, este esfuerzo distó de traducirse en un crecimiento más dinámico de la actividad económica. De hecho, la tasa media de expansión de largo plazo del pib real de la región de 1990 a 2024 fue menor a la registrada en el periodo de 1950-1980, fase de industrialización liderada por el Estado.

		Más aún, la tasa media de crecimiento del volumen de exportaciones de la región disminuyó en los años 2000 y fue una de las más bajas del mundo en desarrollo. La composición exportadora continuó anclada en general en los recursos naturales, con escasos encadenamientos hacia atrás y hacia adelante en el ámbito doméstico. En México y Centroamérica, las exportaciones se concentraron en productos elaborados en maquiladoras con muy limitado valor agregado nacional. Sus importaciones siguieron conformadas en grado importante por maquinaria y equipo, así como insumos intermedios. Su desempeño tuvo una implicación macroeconómica fundamental: la persistente disparidad entre las elasticidades ingreso de exportaciones e importaciones siguió imponiendo una restricción externa al dinamismo económico de la región; es decir, su expansión de largo plazo está por debajo de la que su potencial, sus “condiciones internas justificarían” (McCombie y Thirlwall, 1999). Esta restricción impide expandirse a tasas lo suficientemente altas como para generar empleos dignos para su fuerza laboral en expansión. Por ende, su mercado de trabajo se caracteriza por la informalidad, precariedad y baja productividad además de, en muchos casos, la expulsión de mano de obra al exterior.

		

		En principio, dada la base en recursos naturales de las exportaciones, una mejora en los términos de intercambio podría suavizar la restricción externa. Empero, en la práctica, dicha mejora ha demostrado ser, en el mejor de los casos, transitoria y reversible. Contrariamente a los enfoques convencionales sobre la macroeconomía abierta, el comportamiento de la cuenta comercial –en la medida en que los términos de intercambio pueden estar afectados por consideraciones de los mercados financieros– depende de la evolución de la cuenta de capitales de la balanza de pagos. La volatilidad de ésta hace que, en lugar de constituirse en una fuente de financiamiento del déficit en cuenta corriente, puede tender a exacerbarlo.

		El elevado contenido importado de la inversión –por lo tanto, su endogeneidad respecto de las importaciones– refuerza el argumento de considerar a las exportaciones como el componente más autónomo de la demanda agregada. En otras palabras, es el único componente de la demanda agregada capaz de sostener una trayectoria de crecimiento de la economía en largo plazo, consistente con su pauta de inserción en el comercio mundial. En tanto la inversión se ve acotada por la capacidad de financiamiento de las importaciones de capital fijo, el potencial de expansión se adapta a las condicionantes del sector externo; una idea importante implícita en el enfoque de restricción por balanza de pagos.

		El estudio se organizó de la siguiente manera. Después de la introducción, la segunda sección se ocupa de la liberalización comercial, el desempeño y la composición de las exportaciones. La tercera sección destaca la relevancia de los bienes de capital importados. Mientras que en la cuarta sección se analizan algunas implicaciones sobre el crecimiento económico y la inversión derivadas, por una parte, de la concentración de las exportaciones en recursos naturales y, por otra parte, del alto contenido importado de los bienes de capital. En la quinta sección se presenta un modelo formal que introduce el comportamiento de la formación bruta de capital fijo, y su fuerte asociación, endogeneidad, respecto a las importaciones en el marco de la perspectiva analítica de la restricción de balanza de pagos. El trabajo cierra con un ejercicio de estimación empírica del modelo propuesto con datos de un número seleccionado de economías de la región, seguido de breves conclusiones.

		

		2. Liberalización comercial, desempeño exportador y cambio estructural

		Tras la implementación de las políticas del Consenso de Washington en la década de los noventa, América Latina y el Caribe (alc) se abrió cada vez más al comercio y flujos financieros internacionales además de –a excepción de Cuba– completar su adhesión al Acuerdo General sobre Aranceles Aduaneros y Comercio (gatt) y a la Organización Mundial del Comercio (omc). Por la misma época comenzaron a liberalizar sus mercados financieros. Muy pronto el arancel medio en la región ponderado por la participación correspondiente de las importaciones de cada país socio comercial disminuyó drásticamente, para 2002 era de 5.9%, más cercano al de la Unión Europea (UE) (1.34%) y de Estados Unidos (EU) (1.53%), y de Asia Oriental y el Pacífico (2.86%), aunque si bien inferior al de Asia Meridional (11.15%) y África Subsahariana (8.43%), respectivamente (World Integrated Trade Solution [wits], 2024a). Además, firmaron gran cantidad de acuerdos de libre comercio con socios comerciales importantes, incluidos EU y la UE.2 

		México destaca como pionero en la región en este terreno, con el Tratado de Libre Comercio de América del Norte (tlcan) firmado en 1994 –modificado como t-mec en años recientes– con EU y Canadá, así como con más de 40 países. EU, China y la UE representan 42, 13 y 8% del total de las exportaciones de la región, y 32, 21 y 12% de sus importaciones, respectivamente (wits, 2024b).3

		La apertura y el “giro hacia afuera” en el desarrollo de la región trajeron una mayor participación del comercio internacional en su actividad económica. La suma de exportaciones e importaciones de bienes y servicios como proporción del pib regional pasó de un promedio de 34% en la década de los noventa a 45% en 2023. La tasa de crecimiento medio anual del volumen de sus exportaciones casi se duplicó: de 4.6% en 1983-1990 a 8.1% en 1990-2000. Sin embargo, este dinamismo no perduró. A partir de los años 2000, su tasa de expansión se redujo por debajo de la observada en el periodo 1983-1990, y sigue sin retomar fuerza. Cabe notar la desaceleración similar en las exportaciones de las regiones desarrolladas, y de hecho, mundiales (véase tabla 1).

		

		El renovado impulso de la pauta de crecimiento de las exportaciones de la región no se ha acompañado de un mayor dinamismo sostenido de la actividad económica en la región, en su estructura productiva o en la composición de su canasta exportadora. En efecto, la canasta exportadora, en general, ha seguido cada vez más anclada en recursos naturales. En 1999-2001, el 45% de las exportaciones de la región eran de productos primarios y manufacturas basadas en recursos naturales. En 2019-2021 subió diez puntos, y se ubicó en 55%. En contraste, la participación de las exportaciones manufactureras de alta tecnología en el total bajó del 16.7 al 11.5% (véase tabla 2).



		Tabla 1. Tasa de crecimiento del volumen de exportaciones de bienes y servicios para regiones seleccionadas del mundo, 1983-2023 (en porcentajes)

		
			
				
				
				
				
				
			
			
				
						
						Región

					
						
						1983-1990

					
						
						1990-2000

					
						
						2000-2010

					
						
						2010-2023

					
				

				
						
						Mundo

					
						
						5.8

					
						
						7.1

					
						
						5.8

					
						
						3.2

					
				

				
						
						Zona del euro

					
						
						5.3

					
						
						7

					
						
						4.3

					
						
						3.5

					
				

				
						
						Principales economías avanzadas (G7)

					
						
						5.9

					
						
						6.6

					
						
						4.0

					
						
						2.5

					
				

				
						
						Economías de mercado emergente y en desarrollo

					
						
						3.9

					
						
						7.5

					
						
						8.8

					
						
						3.6

					
				

				
						
						Asia emergente y en desarrollo

					
						
						8.9

					
						
						10.2

					
						
						13.5

					
						
						4.5

					
				

				
						
						Europa emergente y en desarrollo

					
						
						…

					
						
						5.8

					
						
						7.6

					
						
						3.2

					
				

				
						
						América Latina y el Caribe*

					
						
						4.6

					
						
						8.1

					
						
						4.2

					
						
						2.5

					
				

				
						
						América del Sur

					
						
						6.2

					
						
						6.2

					
						
						4.1

					
						
						1.1

					
				

				
						
						Centroamérica

					
						
						5.0

					
						
						7.5

					
						
						4.0

					
						
						2.5

					
				

				
						
						México

					
						
						5.8

					
						
						10.5

					
						
						4.8

					
						
						5.2

					
				

				
						
						Medio Oriente y Asia Central

					
						
						1.9

					
						
						5.8

					
						
						6.4

					
						
						3.0

					
				

				
						
						África Subsahariana

					
						
						…

					
						
						5.0

					
						
						4.3

					
						
						1.3

					
				

			
		

		Nota: *Centroamérica, incluye Haití y República Dominicana.

		Fuente: elaboración propia con datos de FMI (2024).


		

Tabla 2. Estructura exportadora de América Latina según intensidad tecnológica por región, subregión, país y tipo de producción

		
			
				
				
				
				
				
				
				
				
				
				
				
				
				
				
				
			
			
				
						
						Grupos

					
						
						Productos primarios

					
						
						
						Manufacturas basadas en recursos naturales

					
						
						
						Manufacturas de baja tecnología

					
						
						
						Manufacturas de tecnología media

					
						
						
						Manufacturas de alta tecnología

					
				

				
						
						1999-2001

					
						
						2019-2020

					
						
						
						1999-2001

					
						
						2019-2020

					
						
						
						1999-2001

					
						
						2019-2020

					
						
						
						1999-2001

					
						
						2019-2020

					
						
						
						1999-2001

					
						
						2019-2020

					
				

				
						
						Región y subregión

					
						
						
						
						
						
						
						
						
						
						
						
						
						
						
				

				
						
						América Latina

					
						
						26.6

					
						
						36.3

					
						
						
						17.5

					
						
						18.0

					
						
						
						13.5

					
						
						7.8

					
						
						
						25.5

					
						
						26.5

					
						
						
						16.7

					
						
						11.5

					
				

				
						
						América del Sur

					
						
						41.9

					
						
						58.4

					
						
						
						29.4

					
						
						25.1

					
						
						
						9.4

					
						
						4.2

					
						
						
						14.2

					
						
						10.0

					
						
						
						5.1

					
						
						2.3

					
				

				
						
						América Central 

					
						
						34.9

					
						
						25.6

					
						
						
						16.0

					
						
						20.3

					
						
						
						21.9

					
						
						26.8

					
						
						
						10.1

					
						
						17.6

					
						
						
						17.2

					
						
						9.8

					
				

				
						
						País

					
						
						
						
						
						
						
						
						
						
						
						
						
						
						
				

				
						
						Argentina

					
						
						47.2

					
						
						55.8

					
						
						
						23.6

					
						
						24.3

					
						
						
						8.6

					
						
						2.3

					
						
						
						17.5

					
						
						14.6

					
						
						
						3.1

					
						
						2.9

					
				

				
						
						Brasil

					
						
						26.2

					
						
						57.7

					
						
						
						25.8

					
						
						19.8

					
						
						
						13.2

					
						
						5.3

					
						
						
						23.6

					
						
						13.9

					
						
						
						11.3

					
						
						3.2

					
				

				
						
						Bolivia

					
						
						49.9

					
						
						62.2

					
						
						
						23.6

					
						
						32.6

					
						
						
						9.9

					
						
						2.4

					
						
						
						5.0

					
						
						2.3

					
						
						
						11.7

					
						
						8.5

					
				

				
						
						Chile

					
						
						34.9

					
						
						51.7

					
						
						
						54.6

					
						
						41.5

					
						
						
						3.8

					
						
						1.9

					
						
						
						6.1

					
						
						3.6

					
						
						
						0.7

					
						
						1.2

					
				

				
						
						Colombia

					
						
						56.7

					
						
						56.3

					
						
						
						14.9

					
						
						24.1

					
						
						
						14.5

					
						
						7.0

					
						
						
						12.2

					
						
						10.3

					
						
						
						2.7

					
						
						2.2

					
				

				
						
						Ecuador

					
						
						75.9

					
						
						78.0

					
						
						
						16.7

					
						
						18.2

					
						
						
						3.4

					
						
						1.6

					
						
						
						3.2

					
						
						1.6

					
						
						
						0.8

					
						
						0.5

					
				

				
						
						Paraguay

					
						
						80.9

					
						
						78.2

					
						
						
						11.5

					
						
						9.8

					
						
						
						6.0

					
						
						5.8

					
						
						
						1.0

					
						
						5.4

					
						
						
						0.6

					
						
						0.8

					
				

				
						
						Perú

					
						
						33.6

					
						
						60.1

					
						
						
						50.7

					
						
						32.5

					
						
						
						12.0

					
						
						4.3

					
						
						
						3.0

					
						
						2.7

					
						
						
						0.7

					
						
						0.3

					
				

				
						
						Venezuela

					
						
						59.6

					
						
						62.8

					
						
						
						32.3

					
						
						20.0

					
						
						
						3.2

					
						
						5.5

					
						
						
						4.5

					
						
						11.3

					
						
						
						0.4

					
						
						0.3

					
				

				
						
						Uruguay

					
						
						38.7

					
						
						58.1

					
						
						
						21.4

					
						
						27.0

					
						
						
						26.4

					
						
						6.3

					
						
						
						11.8

					
						
						6.3

					
						
						
						1.7

					
						
						2.3

					
				

				
						
						Costa Rica

					
						
						26.2

					
						
						25.7

					
						
						
						11.3

					
						
						16.8

					
						
						
						14.7

					
						
						12.4

					
						
						
						12.3

					
						
						32.9

					
						
						
						35.5

					
						
						12.2

					
				

				
						
						El Salvador

					
						
						15.8

					
						
						5.8

					
						
						
						16.1

					
						
						24.1

					
						
						
						56.0

					
						
						53.6

					
						
						
						8.5

					
						
						9.6

					
						
						
						3.6

					
						
						6.9

					
				

				
						
						Guatemala

					
						
						47.1

					
						
						34.6

					
						
						
						21.6

					
						
						24.6

					
						
						
						13.7

					
						
						25.8

					
						
						
						13.5

					
						
						12.1

					
						
						
						4.1

					
						
						2.9

					
				

				
						
						Honduras

					
						
						58.2

					
						
						37.1

					
						
						
						21.4

					
						
						18.7

					
						
						
						11.7

					
						
						32.0

					
						
						
						7.9

					
						
						11.6

					
						
						
						0.8

					
						
						0.6

					
				

				
						
						Nicaragua

					
						
						68.4

					
						
						32.3

					
						
						
						24.5

					
						
						28.8

					
						
						
						2.9

					
						
						28.1

					
						
						
						3.8

					
						
						10.2

					
						
						
						0.4

					
						
						0.6

					
				

				
						
						Panamá

					
						
						63.4

					
						
						33.3

					
						
						
						23.8

					
						
						12.8

					
						
						
						8.3

					
						
						17.6

					
						
						
						2.3

					
						
						12.2

					
						
						
						2.2

					
						
						24.2

					
				

				
						
						R. Dominicana

					
						
						11.6

					
						
						8.6

					
						
						
						20.5

					
						
						36.6

					
						
						
						53.9

					
						
						23.8

					
						
						
						11.1

					
						
						21.1

					
						
						
						2.8

					
						
						9.9

					
				

				
						
						México

					
						
						11.3

					
						
						11.2

					
						
						
						6.1

					
						
						8.4

					
						
						
						15.8

					
						
						9.4

					
						
						
						38.4

					
						
						48.1

					
						
						
						28.4

					
						
						23.0

					
				

			
		

		Notas: las manufacturas basadas en recursos naturales se refieren principalmente a productos intensivos en trabajo, incluidos, por ejemplo, productos alimenticios, bebidas, productos de madera, cemento y vidrio. Las manufacturas de baja tecnología incluyen, entre otros, textiles, prendas de vestir, calzado, productos de cuero, cerámica, muebles y productos plásticos. Las manufacturas de tecnología media comprenden artículos como vehículos y autopartes, fibras sintéticas, productos químicos, fertilizantes, hierro y maquinaria industrial. Las manufacturas de alta tecnología abarcan productos electrónicos, farmacéuticos, ópticos y productos de la industria aeronáutica, entre otros.

		Fuente: elaboración propia con datos de la CEPAL (2023).

		La composición exportadora de Centroamérica se alejó parcialmente de los recursos naturales (51 y 46% del total para los periodos 1999-2001 y 2019-2021, respectivamente) hacia las manufacturas de baja tecnología, principalmente prendas de vestir (21.9 y 26.8% de los respectivos totales). El Salvador, Nicaragua, Panamá y República Dominicana aumentaron su proporción de exportaciones manufactureras de alta tecnología y, con excepción de Panamá, representan un porcentaje muy reducido del total. México es un caso aparte, pues las manufacturas pasaron a representar más del 80% de las exportaciones totales. Sin embargo, se concentran en actividad de ensamble, maquiladoras con escaso valor agregado y contenido local. En tanto, las exportaciones de servicios muestran una trayectoria de crecimiento más vigorosa que la de bienes desde el final de la crisis financiera global (2008-2009), sin embargo, son una proporción reducida del total de exportaciones de América Latina (14% en 2023), y la de los servicios basados en el conocimiento (es decir, servicios modernos) es aún menor (5% en 2023) (cepal, 2024).

		La literatura ortodoxa atribuye el limitado dinamismo comercial de la región y el concomitante fracaso de la estrategia de export-led growth a múltiples razones, muchas de ellas ligadas a la falta de reformas de mercado, regulaciones aduaneras y de otro tipo obsoletas, así como la poca calidad de los factores de producción (capital y trabajo); todo ello traduciéndose en baja productividad y altos costos unitarios (Bhattacharya y Pienknagura, 2024; Mowatt, 2017). Es seguro que el fracaso de la estrategia –y estas “debilidades”– se debe a la forma en que aplicaron las políticas de liberalización comercial y financiera en el contexto de la grave ausencia de un Estado desarrollista con recursos fiscales sólidos y comprometido con la puesta en marcha de una política de desarrollo industrial y de promoción de un crecimiento elevado, sostenido y sustentable de la actividad económica (Pérez Caldentey, 2008).

		En la región latinoamericana, los bienes de capital son un componente mayúsculo de las importaciones. En años recientes, constituyen 62% en América del Sur, 55% en Centroamérica y 69% en México. La de bienes de consumo es mucho menor: 13.1, 18.3 y 10.2% del total, respectivamente.4

		La maquinaria y el equipo es el rubro más dinámico de la inversión, en cuanto a su contenido tecnológico y capacidad de impulso a la productividad, y representan el 43.3% de la formación bruta de capital fijo en promedio en América Latina y el Caribe.5 El alto contenido importado de la oferta de bienes de capital fijo en la región es característico tanto de economías pequeñas, como las centroamericanas, como de las más grandes. Para muestra, en Argentina durante 2000-2015, en promedio cada año la importación de equipo durable supera su producción local. La pauta es similar en muchas de las economías de la región (véase figura 1).

		

		Figura 1. Argentina: equipo durable (nacional e importado) como porcentaje del PIB, 2000-2015 

		[image: A graph shows the number of people in the United States who have been diagnosed with HIV.

Contenido generado con IA]

		Fuente: Ahumada y Aromi (2018).

		3. Composición del comercio exterior de una economía y la restricción de balanza de  pagos sobre su crecimiento

		Depender de exportaciones basadas en recursos naturales y continuar con un alto contenido importado en la inversión, en la acumulación de acervos de capital fijo, marca la pauta de desarrollo de la región. Ello tiene implicaciones importantes sobre su trayectoria de crecimiento económico de largo plazo. En primer lugar, en tanto que la elasticidad ingreso de su demanda de importaciones es mayor que la elasticidad correspondiente de la demanda de sus exportaciones por el resto del mundo, las economías de la región tienden a experimentar de manera sistemática un déficit de la balanza comercial que tiende a elevarse de manera significativa como proporción del pib en las fases de fuerte expansión de la actividad (véase tabla 3).

		Esa interrelación de la balanza comercial o de cuenta corriente con la pauta de crecimiento del pib en la región se traduce en una restricción externa al crecimiento. Se dice que un país está restringido por la balanza de pagos cuando su “desempeño en los mercados externos, y la respuesta de los mercados financieros internacionales a dicho desempeño, limitan el crecimiento de la economía a una tasa inferior a aquella que las condiciones internas (como la tasa de desempleo abierto u oculto, y el grado de utilización de la capacidad instalada) permitirían justificar” (McCombie y Thirlwall, 1999, p. 49). Visto de otra manera, la restricción externa obliga a la economía a tener una tasa media de crecimiento de largo plazo inferior a la que se podría registrar dada la dinámica y plena utilización de la fuerza laboral y del acervo de capital fijo, y el progreso técnico.6

		Expresándolo de manera algebraica, se obtiene la siguiente desigualdad:
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		Donde yp denota el crecimiento de la actividad económica que se obtendría por las dinámicas de la fuerza de trabajo y de la acumulación de acervos de capital fijo, bajo su plena utilización y una tasa de progreso técnico dada. Se le puede interpretar como la tasa de crecimiento económico dada desde la perspectiva de la oferta. La ya es la tasa media de crecimiento del producto en realidad registrada por la economía en cuestión. A su vez, la ybpc es la tasa máxima de crecimiento de la actividad económica consistente con una trayectoria sostenible de su déficit de balanza comercial, o de manera equivalente del saldo de su deuda externa; medidas como proporción del pib (McCombie, 2013).

		El déficit externo, sea de la cuenta corriente o de la balanza comercial, ha marcado la trayectoria de la región décadas atrás, con algunas excepciones como los años de contracción severa de la actividad económica, que se intensificaron con la liberalización comercial y financiera inaugurada en los años noventa (véase tabla 3).

		

		Tabla 3. América Latina, América del Sur y Centroamérica: indicadores del sector externo, PIB e ingreso nacional bruto disponible real, 1980-2023. Promedios

		
			
				
				
				
				
				
				
			
			
				
						
						Cuenta corriente / balanza comercial

					
						
						1980 - 1990

					
						
						1990 - 2000

					
						
						2000 - 2007

					
						
						2008 - 2009

					
						
						2010 - 2023

					
				

			
			
				
						
						América Latina

					
						
						
						
						
						
				

				
						
						Cuenta corriente (millones de USD$)

					
						
						-13.0

					
						
						-49.0

					
						
						1.0

					
						
						-39.0

					
						
						-122.0

					
				

				
						
						Cuenta corriente (% del PIB)

					
						
						-1.5

					
						
						-2.6

					
						
						-0.1

					
						
						-0.9

					
						
						-2.2

					
				

				
						
						Balanza comercial (millones de USD$)

					
						
						15.0

					
						
						-22.0

					
						
						27.0

					
						
						6.0

					
						
						-48.0

					
				

				
						
						Términos de intercambio (2018=100)

					
						
						75.3

					
						
						76.9

					
						
						89.5

					
						
						103.7

					
						
						102.8

					
				

				
						
						Términos de intercambio (tasa de variación)

					
						
						…

					
						
						2.2

					
						
						16.3

					
						
						15.9

					
						
						-0.8

					
				

				
						
						Remesas (millones de USD$)

					
						
						…

					
						
						14 823.0

					
						
						41 964.0

					
						
						60 953.0

					
						
						79 411.0

					
				

				
						
						Remesas (% del PIB)

					
						
						…

					
						
						0.8

					
						
						1.6

					
						
						1.4

					
						
						1.5

					
				

				
						
						Producto Interno Bruto (tasa de variación)

					
						
						1.9

					
						
						3.1

					
						
						3.5

					
						
						0.8

					
						
						1.9

					
				

				
						
						Ingreso Nacional Bruto Disponible Real (tasa de variación)

					
						
						…

					
						
						3.6

					
						
						4.1

					
						
						-0.7

					
						
						1.7

					
				

				
						
						América del Sur

					
						
						
						
						
						
				

				
						
						Cuenta corriente (millones de USD$)

					
						
						-0.7

					
						
						-1.1

					
						
						0.9

					
						
						0.7

					
						
						-4.1

					
				

				
						
						Cuenta corriente (% del PIB)

					
						
						-2.9

					
						
						-2.1

					
						
						0.8

					
						
						1.0

					
						
						-1.7

					
				

				
						
						Términos de intercambio (2018=100)

					
						
						74.2

					
						
						68.8

					
						
						83.4

					
						
						96.1

					
						
						103.9

					
				

				
						
						Términos de intercambio (tasa de variación)

					
						
						…

					
						
						-7.3

					
						
						21.2

					
						
						15.2

					
						
						8.2

					
				

				
						
						Remesas (millones de USD$)

					
						
						…

					
						
						5 622.0

					
						
						12 930.0

					
						
						19 004.0

					
						
						21 342.0

					
				

				
						
						Remesas (% del PIB)

					
						
						…

					
						
						0.5

					
						
						0.8

					
						
						0.6

					
						
						0.6

					
				

				
						
						Producto Interno Bruto (tasa de variación)

					
						
						2.8

					
						
						3.3

					
						
						4.1

					
						
						2.5

					
						
						2.7

					
				

				
						
						Ingreso Nacional Bruto Disponible Real (tasa de variación)

					
						
						…

					
						
						3.2

					
						
						5.1

					
						
						2.2

					
						
						1.9

					
				

				
						
						

						América Central

					
						
						
						
						
						
				

				
						
						Cuenta corriente (millones de USD$)

					
						
						-0.2

					
						
						-0.4

					
						
						-0.7

					
						
						-1.1

					
						
						-1.0

					
				

				
						
						Cuenta corriente (% del PIB)

					
						
						-3.9

					
						
						-3.8

					
						
						-4.3

					
						
						-5.2

					
						
						-3.5

					
				

				
						
						Términos de intercambio (2018=100)

					
						
						113.4

					
						
						121.3

					
						
						107

					
						
						100.5

					
						
						101.6

					
				

				
						
						Términos de intercambio (tasa de variación)

					
						
						…

					
						
						6.9

					
						
						-11.8

					
						
						-6.1

					
						
						1.1

					
				

				
						
						Remesas (millones de USD$)

					
						
						…

					
						
						5 622.0

					
						
						12 930.0

					
						
						19 004.0

					
						
						21 342.0

					
				

				
						
						Remesas (% del PIB)

					
						
						…

					
						
						5.5

					
						
						9.0

					
						
						9.3

					
						
						8.8

					
				

				
						
						Producto Interno Bruto (tasa de variación)

					
						
						1.6

					
						
						4.0

					
						
						4.0

					
						
						1.6

					
						
						3.7

					
				

				
						
						Ingreso Nacional Bruto Disponible Real (tasa de variación)

					
						
						…

					
						
						3.8

					
						
						4.0

					
						
						1.6

					
						
						3.6

					
				

			
		

		Fuente: base de datos del Panorama Económico Mundial del FMI (2024) y CEPAL (2024).

		Cabe subrayar que en 2000-2007 América del Sur, dado el elevado peso de sus exportaciones basadas en recursos naturales, se benefició del súper-ciclo de commodities que provocó una mejora de 21.5% en sus términos de intercambio.7 La intensidad y duración de dicho súper-ciclo se debe a un conjunto complejo de factores que van más allá del impulso de la demanda de materias primas por China cuyo pib real creció a una tasa media anual de 11% en esos ocho años.8 Otro factor, de hecho más importante, fue la dinámica de los mercados de commodities cada vez más parecida a la de los financieros, en tanto que sus precios responden más a cambios en expectativas sobre las condiciones futuras del mercado que a las condiciones actuales. Así lo indican la creciente relevancia de los mercados de futuros y de derivados sobre materias primas, la mayor correlación de los precios de diversos commodities y de estos con los mercados bursátiles, así como su uso frecuente como colateral para préstamos y créditos.9

		En todo caso, la mejora de los términos de intercambio atenuó sólo de manera temporal el peso de la restricción externa sobre la expansión de la actividad económica de América del Sur. El balance en su cuenta corriente, de registrar en promedio superávit cercano al 1% del pib en 2000-2009, regresó a números rojos (promedio de -1.7%) en 2010-2023, siendo que la actividad económica se desaceleró. En efecto, en 2000-2007 su pib creció a una media anual de 4.1% (la más elevada en décadas), y sólo 2.7% en 2010-2023. Por su parte, en este lapso, Centroamérica sufrió un deterioro de casi 12% en sus términos de intercambio, que fue parcialmente compensado por el flujo masivo de remesas (cerca de 9% del pib). Estos recursos le permitieron mantener el impulso de su actividad económica.

		4. Inversión, importaciones y restricción de la balanza de pagos al crecimiento

		Una implicación fundamental del análisis realizado sobre la composición del comercio externo de la región es que el comportamiento de la inversión, al menos en parte, está fuertemente asociado –podría decirse endógeno– al de las importaciones. Como una primera aproximación al estudio de la relación entre ambas variables, la figura 2 muestra el co-movimiento entre las tasas de crecimiento de la formación bruta de capital fijo y de las importaciones (ambas en términos reales) para seis de las grandes economías de América Latina: Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México y Perú. Los coeficientes de correlación simple entre ambas series para distintos periodos (1971-1980; 1980-1990; 1990-2000; 2000-2010; 2010-2022) son, con una sola excepción, estadísticamente significativos al 95% de nivel de confianza para las seis economías (véase tabla 4). Desde una perspectiva de crecimiento liderado por la demanda agregada, la endogeneidad de la inversión vis a vis, las importaciones otorgan preeminencia a las exportaciones como motor económico. De hecho, dada la estrecha relación (incidencia) de la inversión con las importaciones, las exportaciones se vuelven en él único componente de la demanda agregada capaz de impulsar una senda elevada y sostenida de expansión económica sin “presionar” la balanza de pagos (específicamente, la balanza comercial). En otras palabras, las exportaciones son el detonante que puede aliviar la restricción externa en tanto que impulsan la demanda agregada y, a la vez “financian” las importaciones, y en particular la inversión. Como sugiere Thirlwall (2013, pp. 36-37):


Tabla 4. Coeficientes de correlación simple entre la tasa de variación de las importaciones de bienes y servicios y la formación bruta de capital fijo (FBCF) para países seleccionados de América Latina, 1971-2022

		
			
				
				
				
				
				
				
				
			
			
				
						
						Periodo

					
						
						Argentina

					
						
						Brasil

					
						
						Colombia

					
						
						Chile

					
						
						México

					
						
						Perú

					
				

				
						
						1971-1980

					
						
						0.47

					
						
						0.71*

					
						
						0.78*

					
						
						0.73*

					
						
						0.91*

					
						
						0.77*

					
				

				
						
						1980-1990

					
						
						0.77*

					
						
						0.72*

					
						
						0.65

					
						
						0.94*

					
						
						0.90*

					
						
						0.95*

					
				

				
						
						1990-2000

					
						
						0.91*

					
						
						0.66

					
						
						0.91*

					
						
						0.97*

					
						
						0.93*

					
						
						0.82*

					
				

				
						
						2000-2010

					
						
						0.98*

					
						
						0.92*

					
						
						0.39

					
						
						0.82*

					
						
						0.76*

					
						
						0.85*

					
				

				
						
						2010-2022

					
						
						0.92*

					
						
						0.88*

					
						
						0.93*

					
						
						0.83*

					
						
						0.88*

					
						
						0.94*

					
				

			
		

		Notas: * indica significancia estadística al 95% de nivel de confianza; ** indica significancia estadística al 99% de nivel de confianza (equivalente al 1% de nivel de significancia). La significancia estadística de los coeficientes de correlación se determinó mediante la estadística donde r es el coeficiente de correlación simple y n el número de observaciones. Esta estadística sigue una distribución t de Student con n-2 grados de libertad. La escala derecha en la figura se mide en puntos base.

		Fuente: elaboración propia con datos de World Bank Development Indicators (2024).
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		[…] un rápido crecimiento de las exportaciones permite que todos los demás componentes de la demanda crezcan más rápidamente porque éstas pueden pagar por el contenido importado del consumo, la inversión, el gasto público y las propias exportaciones. […] Son únicas en este sentido en comparación con […] otros componentes de la demanda agregada. […] [Un] rápido crecimiento de las exportaciones […] es importante para los países en desarrollo que no pueden producir por sí mismos […] particularmente los bienes de capital, necesarios para el desarrollo. Así, un rápido crecimiento de las exportaciones tiene efectos tanto del lado de la demanda como de la oferta que favorecen el crecimiento.

		Estos argumentos apuntan a una interrelación profunda entre las condiciones de la demanda interna y la externa, que no han sido suficientemente atendidas en la literatura de restricción de la balanza de pagos. En una economía abierta, la trayectoria del flujo de ingresos generado internamente y el derivado de la demanda externa son interdependientes. O bien, la demanda interna se ajusta para estar en consonancia con el desempeño de la externa y viceversa (Godley y Cripps, 1983).

		

		Como argumentó Thirlwall (2002, pp. 53-54): “Si no existen ingresos por exportaciones para pagar por el contenido importado de los otros componentes del gasto, la demanda tendrá que ser restringida”. Esta idea es fundamental en la teoría del crecimiento restringido por la balanza de pagos, pero rara vez se explicita en la derivación del modelo teórico formal. De ahí se identifica la necesidad de extender el modelo canónico a fin de que explicite los requerimientos internos de acumulación de capital fijo para el crecimiento, de modo que se asegure su compatibilidad con las condicionantes del sector externo en la perspectiva del modelo de crecimiento restringido por la balanza de pagos.

		En este empeño, habrá que recordar que la restricción externa establece las condiciones de la forma de inserción de la economía en cuestión en los mercados globales (elasticidades ingreso y precio de las exportaciones e importaciones y, en versiones más complejas, la tasa de interés sobre la deuda externa), para garantizar una trayectoria de crecimiento de la actividad económica elevado y sostenible. Ahora bien, para extender el modelo a fin de cubrir los requerimientos internos de crecimiento consistentes con dicha trayectoria, se enfoca la inversión desde el punto de vista de su potencial de fortalecimiento de la capacidad productiva del producto potencial .

		Se define la tasa de crecimiento del producto potencial como [image: ]. Esta tasa, dada contabilidad muy simple, puede expresarse como el cociente de la participación de la inversión en el producto potencial (i) y la relación marginal producto-capital (s). Es decir:
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		 [image: ] es el coeficiente de inversión, y [image: ] es la relación marginal producto-capital (Eltis, 1966). 

		Se puede entonces postular que el nivel de la demanda agregada (Y d) está dada por la tasa de utilización de la capacidad instalada (m) multiplicada por el nivel de producto potencial (Y S ).
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		Donde u denota la tasa de utilización de la capacidad instalada, si normalizamos la relación capital-producto (𝑣) a uno. La misma normalización da como resultado:
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		por el lado de la oferta:
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		Tomando logaritmos y diferenciando la ecuación (4) se obtiene que la tasa de crecimiento de la demanda agregada (Y d) es igual a la tasa de crecimiento de la utilización de la capacidad instalada ([image: ]) más la tasa de crecimiento del producto potencial (Y S):
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		Según la ecuación (5), la tasa de crecimiento de la demanda (Y d ) es igual al producto del coeficiente de inversión y la relación capital-producto (is) “ponderado” por el cambio en la utilización de la capacidad instalada (m). Para cerrar el modelo, y siguiendo el enfoque del crecimiento restringido por la balanza de pagos, se postula que la tasa de crecimiento del producto Y d (desde la óptica de la demanda agregada) debe ser consistente con las condiciones dadas por la dinámica de inserción de la economía en el comercio internacional. Es decir: 
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		Donde: 

		z = tasa de crecimiento del resto del mundo; pd, pf, e = tasas de crecimiento del bien producido internamente, del bien importado y del tipo de cambio nominal; h, y = elasticidades-precio de la demanda de exportaciones e importaciones; (h, y < 0); e, p  = elasticidades-ingreso de la demanda de exportaciones e importaciones; (e, p > 0); f - pd = tasa de crecimiento de los flujos financieros en términos reales; q = la proporción de las exportaciones como fracción de los ingresos totales (exportaciones y flujos financieros incluyendo las transferencias corrientes unilaterales).

		

		De la combinación de las ecuaciones (4) y (5) se obtiene la expresión de los requerimientos internos de crecimiento y acumulación de capital fijo (lado izquierdo) con los requerimientos derivados del enfoque de restricción de balanza de pagos (lado derecho). Es decir:
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		Adoptando el supuesto, simplificador, usual de que la cuenta corriente es inicialmente igual a cero, es decir, q = 1, el tipo de cambio (e) es constante e igual a 1, y los precios internos se aproximan a los precios externos (pd = pf + e), la tasa de crecimiento restringida por la balanza de pagos se expresa como una función de la tasa de crecimiento del ingreso mundial (yRW ) y de las elasticidades ingreso de las exportaciones (e) y de las importaciones (p).

		Entonces, la ecuación que identifica las condiciones para que los requerimientos internos de crecimiento sean iguales a los derivados de la restricción de balanza de pagos queda simplificada de la siguiente forma:
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		Donde, yRW = es la tasa de crecimiento del producto mundial; e y p = elasticidades de la demanda de exportaciones e importaciones, respectivamente, con  e, p > 0. Dado que, en esta fiorma simplificada, e yRW =  x, donde x = es la tasa de crecimiento de las exportaciones de bienes y servicios, entonces la ecuación (8) se reduce a:

		
			
				
				
			
			
				
						
						[image: ]

					
						
						(9)

					
				

			
		

		Las ecuaciones (8) y (9) tienen varias implicaciones que vale la pena detallar. Siguiendo la lógica del enfoque de crecimiento restringido por la balanza de pagos, se toma al cociente de inversión (i) como variable endógena, como los requerimientos de inversión consistentes con la tasa expansión económica dada por la restricción de la balanza de pagos ybpc. De acuerdo con la ecuación (8), la expresión más simple del modelo, estos requerimientos de formación bruta de capital fijo son función de la tasa de crecimiento del pib del resto del mundo (yRW) y de la razón de las elasticidades ingreso de exportaciones e importaciones [image: ]. Puesto de otra forma, las condiciones de inserción al comercio internacional de la economía en cuestión (expresadas de forma muy sintética en el cociente de elasticidades mencionado) y el ímpetu de la demanda externa determinan los requerimientos de inversión (i): que a su vez determinan la tasa de crecimiento del producto potencial consistente con ybpc.

		

		El modelo, incluso en esta expresión parsimoniosa, permite inferir ciertas características clave de los procesos de acumulación de capital fijo, y del crecimiento bajo una restricción de la balanza de pagos. En primer lugar, cuanto mayor (menor) sea la tasa de crecimiento del resto del mundo (yRW), mayor (menor) puede y debe ser la tasa de inversión (i) y, por lo tanto, mayor (menor) será la tasa de crecimiento del producto potencial. En la forma simplificada de la ecuación (9), la pauta de inversión requerida para mantener el crecimiento del producto potencial es endógena en tanto está condicionada por la tasa de crecimiento de las exportaciones (x) y por la elasticidad ingreso de las importaciones (p).

		Cualquier cambio en los parámetros del lado izquierdo de las ecuaciones (8) y (9), ya sea en la tasa de utilización de la capacidad (m) o en la relación producto-capital (s), implica per forza para mantener la condición de consistencia (o bien de equilibrio de largo plazo), un cambio en el lado derecho de esas ecuaciones, o sea en el crecimiento del producto del resto del mundo (yRW), o en la razón de elasticidades ingreso [image: ].

		Un aumento (disminución) en la relación producto-capital (s) se puede interpretar como un aumento (reducción) de la eficiencia del acervo de capital fijo en términos de la producción. Es decir, se necesita menos (más) acervo de capital fijo por unidad de producto. Para mantener la igualdad de las ecuaciones (8) y (9), dicho cambio debe acompañarse necesariamente de una modificación concomitante en alguno de los siguientes conceptos: razón de elasticidades ingreso en la ecuación (8) o en la elasticidad ingreso de las importaciones en la ecuación (9). De manera similar, un aumento en la tasa de utilización de la capacidad instalada (m), por ejemplo, mediante políticas expansivas de demanda agregada, para ser sostenible debe acompañarse de mejor desempeño externo por expansión de la economía mundial o por una razón más favorable de la elasticidad ingreso de las exportaciones.

		Para concluir, se procedió a realizar una aplicación empírica del modelo presentado, para intentar una corroboración de la relación entre los re-querimientos de inversión y la restricción de balanza de pagos según la ecuación (8), para un grupo seleccionado de economías de América Latina, para el periodo 1993-2021. El ejercicio consistió, en primer lugar, en estimar los requisitos de inversión consistentes con la tasa de crecimiento de cada economía restringida por la balanza de pagos para el periodo en estudio. Los estimados de las elasticidades ingreso de exportaciones e importaciones fueron obtenidos de la cepal mediante estimaciones econométricas con base en la metodología convencional de series de tiempo.10 Así y con base en los estimados, junto con relaciones producto-capital obtenidas de las Penn World Tables, y suponiendo una tasa constante de utilización de la capacidad (0.7), y tomando como referencia las ecuaciones (8) o (9), se derivaron cálculos de los requerimientos de inversión en capital fijo implícitos. En segundo lugar, se compararon dichos estimados de requisitos de inversión para el periodo abordado (1993-2023) con los datos correspondientes registrados en cuentas nacionales. La falta de divergencia significativa entre ambos cálculos de la inversión da una idea de la relevancia empírica del modelo analítico aquí construido (véase tabla 5).


Tabla 5. Resultados de la estimación de los requerimientos de inversión consistentes con la restricción de balanza de pagos para un grupo seleccionado de economías de América Latina. 1993-2021

		
			
				
				
				
				
				
				
				
			
			
				
						
						Países

					
						
						Crecimiento real efectivo de la inversión (promedio 1993-2021)

					
						
						Coeficiente de inversión real estimado

					
						
						Coeficiente de inversión real observado (1993-2021)

					
						
						1/COR                    (1993-2021)

					
						
						Tasa de crecimiento del resto del mundo (1993-2021)

					
						
						Utilización de la capacidad instalada

					
				

				
						
						Chile

					
						
						6.3

					
						
						20.8

					
						
						23.7

					
						
						0.4

					
						
						3.7

					
						
						0.7

					
				

				
						
						Colombia

					
						
						5.0

					
						
						18.5

					
						
						21.1

					
						
						0.3

					
						
						3.7

					
						
						0.7

					
				

				
						
						Ecuador

					
						
						4.0

					
						
						20.6

					
						
						23.7

					
						
						0.2

					
						
						3.7

					
						
						0.7

					
				

				
						
						Nicaragua

					
						
						4.2

					
						
						27.7

					
						
						26.4

					
						
						0.3

					
						
						3.7

					
						
						0.7

					
				

				
						
						Perú

					
						
						6.5

					
						
						22.4

					
						
						21.6

					
						
						0.3

					
						
						3.7

					
						
						0.7

					
				

				
						
						Paraguay

					
						
						2.5

					
						
						16.4

					
						
						21.1

					
						
						0.3

					
						
						3.7

					
						
						0.7

					
				

			
		

		Fuente: elaboración propia, los coeficientes de elasticidad observados fueron obtenidos de la División de Desarrollo Productivo de la CEPAL. Los datos sobre inversión y la tasa de crecimiento del PIB del resto del mundo provienen de World Bank Development Indicators (2024). Los datos sobre la utilización de la capacidad instalada y la relación capital-producto (COR) fueron obtenidos de las Penn World Tables.

		Como puede observarse en los resultados obtenidos, el cociente estimado de requerimientos de inversión en capital fijo tiende a aproximarse bastante al cociente respectivo registrado en las cuentas nacionales, a excepción de Paraguay.

		Sin ser una prueba estadística definitiva, los resultados obtenidos reflejan confianza en los méritos del modelo teórico presentado para integrar tanto la dinámica de la acumulación de acervos de capital fijo como la trayectoria de crecimiento del producto potencial, en la tradición de la teoría del crecimiento restringido por la balanza de pagos. Claramente todavía hay mucho por hacer, sobre todo en la parte empírica para incluir la interacción, por ejemplo: la rentabilidad o el financiamiento interno, entro otros factores que inciden en la inversión privada, o bien en la productividad. Aunque este es un primer paso en una dirección correcta.

		

		5. Conclusiones

		El modelo teórico, por demás sencillo, permite tener conclusiones importantes sobre la inversión y el crecimiento restringido por la balanza de pagos. En primer lugar, mientras más grande (chica) es la tasa de expansión de la economía mundial, mayores (menores) son los requisitos de inversión y el crecimiento potencial consistente con dicha restricción. Para que la inversión, la acumulación de capital fijo, debilite o elimine la restricción de balanza de pagos sobre el crecimiento económico, es necesario que produzca un cambio estructural que altere la forma de inserción de dicha economía y eleve la elasticidad ingreso de las exportaciones por encima de la de importaciones. Otra posibilidad es que disminuya la relación capital-producto. Una especificación más compleja del modelo presentado también daría lugar a la posibilidad de que la inversión modifique la pauta de evolución de los términos de intercambio. En la formulación presentada, la demanda externa y las elasticidades correspondientes condicionan la interacción de la inversión y, podría decirse, la productividad del capital. En otras palabras, sin inversión no hay paraíso, pero ella misma –si no conduce a una transformación estructural profunda– tampoco garantiza una pauta más robusta y sostenida del crecimiento económico liberado de la restricción de balanza de pagos.

		

		Este trabajo realiza tres aportaciones fundamentales al estudio del crecimiento económico con restricción externa. En primer lugar, desarrolla un modelo teórico formal que integra explícitamente los requerimientos internos de inversión y acumulación de capital con las condiciones impuestas por la restricción de balanza de pagos al crecimiento económico de largo plazo. Esta formulación subsana un vacío significativo en la literatura especializada, donde los requerimientos de acumulación de capital implícitos en la trayectoria de crecimiento restringida suelen ser ignorados.

		En segundo lugar, el estudio presenta una primera aproximación empírica mediante el análisis de cinco economías seleccionadas, con el propósito de contrastar si las predicciones derivadas del modelo teórico resultan consistentes con las trayectorias observadas. Los resultados obtenidos indican la viabilidad del marco propuesto, el cual logra articular de manera coherente dos elementos fundamentales: el proceso de acumulación de capital fijo y la evolución del producto potencial, ambos analizados desde la perspectiva de los modelos de crecimiento con restricción externa.

		En tercer lugar, esta investigación abre líneas para análisis comparativos orientados a examinar el comportamiento de la inversión en economías restringidas por la balanza de pagos, empleando diversas estrategias metodológicas desde una perspectiva empírica más amplia.

		No obstante, hay que reconocer que el desarrollo de esta agenda de investigación requiere avances significativos. Resulta imperativo incorporar variables adicionales que ejercen influencia determinante sobre la inversión privada, como los niveles de rentabilidad y las condiciones de financiamiento interno. Asimismo, se hace necesario profundizar en el estudio de los factores que inciden sobre la productividad agregada. A pesar de estas limitaciones, consideramos que la presente propuesta constituye una contribución relevante que orienta la investigación futura en una dirección metodológicamente apropiada para el análisis de estos fenómenos económicos.

		La experiencia histórica de la región muestra que la liberalización comercial y búsqueda de una estrategia de crecimiento basada en las exportaciones en el marco de reformas de mercado y jibarización de la intervención del Estado en la economía, si bien impulsó el volumen exportador, no mejoró su composición ni detonó un crecimiento económico elevado y sostenido de largo plazo en la región. En la mayoría de los países, las exportaciones continúan basadas en los recursos naturales y las importaciones concentradas en bienes de capital. De hecho, la participación de éstas en el total de importaciones tiende a incrementarse durante las fases expansivas del ciclo económico. La asimetría entre la elasticidad ingreso de la demanda de exportaciones y de la demanda de importaciones implica una restricción externa al crecimiento, una incapacidad de las economías de región de crecer a las tasas necesarias para absorber a su mano de obra. Dicha tasa es además inferior a la que las condiciones internas harían posible. 

		Los resultados subrayan la relevancia del multiplicador harrodiano, el cual identifica a las exportaciones como el verdadero componente autónomo de la demanda agregada, en el sentido de que “emana fuera del sistema” (Thirlwall, 2002).11 Asimismo, en el análisis se muestra que, si bien las importaciones pueden considerarse una merma de la demanda agregada en el corto plazo, la parte (importante) de ellas en maquinaria y equipo son elemento clave para el crecimiento de largo plazo.

		Finalmente, los argumentos presentados ponen en primer plano la necesidad de analizar y modelar explícitamente la interdependencia entre los requerimientos externos e internos de acumulación de capital y de cambio estructural para sostener una determinada tasa de crecimiento económico de largo plazo. Ésta adquiere relevancia especial en países que carecen de una “industria pesada” o la existente es muy débil (Godley y Cripps, 1983; Godley y Lavoie, 2007). En la literatura sobre crecimiento restringido por la balanza de pagos, los requerimientos internos implícitos en dicha trayectoria de crecimiento restringida suelen ser ignorados o, en el mejor de los casos, relegados a un segundo plano. Aquí se buscó llenar ese vacío en la literatura al proponer un modelo teórico formal que considera explícitamente tanto el lado de la demanda como el de la oferta en el crecimiento económico de largo plazo –con énfasis en el papel de los bienes de capital importados. Asimismo, se ofrecen algunas estimaciones preliminares para casos seleccionados de América Latina, que confirman la dependencia del desarrollo interno del capital respecto al crecimiento impulsado por la demanda externa.
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NOTAS
					1	Este es uno de los tres hechos estilizados que caracterizan la inserción internacional de América Latina y el Caribe. Los otros dos son la transición hacia regímenes cambiarios más flexibles y la predominancia del dólar estadounidense como moneda de reserva internacional. Entre 1990 y 2023, el porcentaje de países latinoamericanos que adoptaron tipos de cambio más flexibles pasó del 37 al 47%. Mientras tanto, el dólar domina la banca internacional, los mercados de capital y el comercio global, tanto como medio de intercambio y, más importante aún, como unidad de cuenta. De hecho, 88% de las transacciones en el mercado cambiario global están denominadas en esta moneda. Esto evidencia que el dólar es la “moneda principal de financiamiento” y también la “principal moneda de apalancamiento” (Alloway y Weisenthal, 2022; Pérez Caldentey y Vernengo, 2024). La apertura financiera externa ha estado acompañada por un aumento del endeudamiento en los mercados internacionales de capital, especialmente desde la crisis financiera global (2008-2009).
	Este artículo se enfoca en el primero de los hechos estilizados, específicamente en el comercio; por lo tanto, deja en segundo plano los otros dos. El texto complementa un análisis previo sobre el mismo tema publicado como capítulo por algunos de los autores en el Handbook of alternative theories of growth (Setterfield, 2010).


					2	EU tiene acuerdos de libre comercio con Chile (2004), Colombia (2012), México (2020), Panamá (2012) y Perú (2012), así como acuerdos marco sobre comercio e inversión (Trade and Investment Framework Agreement, tifa, por sus siglas en inglés) con Argentina (2022), Ecuador (2020), Panamá (2012) y Uruguay (2007). China cuenta con acuerdos de libre comercio con Chile (2005), Ecuador (2023) y Perú (2009). La UE ha firmado acuerdos de libre comercio con el mercosur (Argentina, Brasil, Paraguay y Uruguay) (2024) y con México (1994).


					3	Los datos más recientes disponibles corresponden a 2022.


					4	Las importaciones de servicios se concentran principalmente en los rubros de viajes y transporte (40 y 18% del total en 2023, respectivamente).


					5	Este resultado se obtiene con una muestra de 18 países de América Latina para el periodo 2010-2022. Se adoptó la perspectiva de Kaldor (1957), según la cual la acumulación de bienes de capital –más preciso de maquinaria y equipo– incorpora un mayor progreso técnico y, por tanto, conduce a un aumento de la productividad. Esto cuestiona la dicotomía entre acumulación de capital (o, en general, de factores) y productividad, enfatizada en la economía ortodoxa y reflejada, en particular, en la relevancia que asigna a la función de producción tradicional y a la productividad total de los factores.


					6
	En la literatura sobre el crecimiento restringido por la balanza de pagos, el progreso técnico se especifica como una función de la tasa de crecimiento del producto y de la Ley de Verdoorn. Véase McCombie (2013).


					7	La elevada tasa de crecimiento registrada en 2008-2009 refleja principalmente la inercia del súper-ciclo de los commodities durante la primera mitad de 2008, tras la cual los precios de las materias primas comenzaron a descender. Los términos de intercambio registraron un aumento de 4.4% en 2008 y una caída de -5% en 2009.


					8	Jenkins (2009), por ejemplo, sostiene que el comportamiento del precio del petróleo durante este periodo no estuvo impulsado por la demanda. Dada la alta correlación entre los precios de distintos commodities, este razonamiento podría aplicarse también a otros productos. Los coeficientes de correlación simple obtenidos con datos mensuales para el periodo 2000-2008 entre agricultura y energía, energía y metales/minerales, y agricultura y metales/minerales son 0.34, 0.36 y 0.37, respectivamente.


					9
	Análisis econométricos sobre la (mayor) influencia de las variables financieras vis a vis las reales como factores explicativos de la variación de los precios de metales (Groemping, 2006).


					10
	La metodología para aplicar este modelo fue la siguiente: primero se obtuvieron las elasticidades ingreso del comercio exterior mediante funciones de exportación e importación de la forma [image: ] y [image: ], especificadas log-linealmente como [image: ] y [image: ]. Las estimaciones corresponden a los coeficientes de largo plazo derivados de relaciones de cointegración entre exportaciones, ingreso mundial y precios relativos, así como entre importaciones, ingreso interno y precios relativos. En la segunda etapa, utilizando las elasticidades estimadas, la relación capital-producto obtenida de las Penn World Tables, y una tasa constante de utilización de la capacidad instalada (m = 0.7), se calcularon los requerimientos de inversión implícitos en la ecuación funcional [image: ], dada explícitamente por [image: ]. Bajo el supuesto estándar de largo plazo [image: ] , la expresión se reduce a [image: ]. Finalmente, los coeficientes de inversión estimados se compararon con los observados en las cuentas nacionales (1993-2021). La similitud entre ambos valores, a excepción de Paraguay, constituye una validación indirecta del modelo teórico propuesto puede servir para entender la trayectoria de la inversión en países restringidos por la balanza de pagos.


					11
	Kaldor (1981 [1989], p. 85) sostuvo una visión similar: “La importancia de la relación de propensión exportadora/importadora harrodiana para los países industriales radica en que determina qué tan rápido crecerá la producción manufacturera, tanto en términos absolutos como relativos al pib en su conjunto”.


			

		
		
		
		
		
		
		
		

	
		

		
		 Requerimientos de inversión en infraestructura y su adaptación al cambio climático en México

		Francisco Alejandro Crespo Ramírez y Luis Miguel Galindo Paliza

 Universidad Nacional Autónoma de México, Facultad de Economía, México. Correos electrónicos: facrespor@outlook.com y gapaliza@unam.mx, respectivamente.

		Fecha de recepción: 23 de julio de 2025. Fecha de aceptación: 5 de febrero de 2026. 

		 https:doi.org/10.22201/iiec.20078951e.2026.225.70483

		Resumen. El objetivo del estudio es estimar los costos, incluyendo los de adaptación, de los requerimientos de demanda de los servicios de infraestructura nacional y estatal, y un escenario prospectivo al 2030 para México. La hipótesis se basa en que existe una brecha de inversión en infraestructura relevante y heterogénea por estados. Las estimaciones utilizan un enfoque top-down. La brecha en infraestructura nacional, considerando la inversión histórica, alcanza el 0.7% del PIB en energía, 1.2% en agua y entre 5.6 y 28.1% (escenario bajo y alto) en transporte. Las entidades al noroeste del país presentan mayores requerimientos en energía y agua, mientras que en el sur es en transporte. A estos costos debe incluirse un porcentaje adicional (2 al 10%) para disponer de una infraestructura resiliente al cambio climático.

		Palabras clave: requerimientos de infraestructura; demanda de infraestructura; transición.

		Clasificación JEL: O18; Q50; Q56.

		Infrastructure investment requirements and its adaptation to climate change in Mexico

		Abstract. The study aims to estimate the costs, including adaptation costs, associated with the demand requirements for national and state infrastructure services, and to develop a forward-looking scenario for Mexico through 2030. The hypothesis is based on the existence of a significant and heterogeneous investment gap in infrastructure across states. The estimates use a top-down approach. Considering historical investment, the national infrastructure gap amounts to 0.7% of GDP for energy, 1.2% for water and between 5.6 and 28.1% (low and high scenarios) for transportation. States in the northwest of the country have greater requirements for energy and water, while in the south, the greatest requirement is for transportation. An additional percentage (2 to 10%) must be added to these costs to ensure infrastructure that is resilient to climate change.

		Key words: infrastructure requirements; infrastructure demand; transition.

		

		1. Introducción

		La inversión en infraestructura es un componente esencial para la realización de las actividades económicas, pues contribuye al dinamismo económico, al bienestar social y al uso sostenible del medio ambiente, por tanto, es una condición necesaria para alcanzar un desarrollo sostenible. No obstante, existe una escasez crónica de inversión en infraestructura, en especial en países en desarrollo, con consecuencias negativas relevantes para el desarrollo económico.

		Aumentar la inversión en infraestructura es un proceso en extremo complejo y de larga maduración donde se requiere, como insumos fundamentales, una planeación de largo plazo, identificar magnitudes y áreas de inversión y, desde luego, canales de financiamiento. De este modo, es necesario dimensionar la magnitud de los recursos para inversión en infraestructura, las áreas de inversión y las regiones o estados de destino. Más aún, es necesario construir una nueva infraestructura consistente con la descarbonización profunda y resiliente al clima que incorpore los procesos de adaptación (unep, 2023). Esta información es escasa en México y persiste una brecha relacionada por estados al respecto.

		En la actualidad existen múltiples estudios sobre los costos agregados y por tipo de infraestructura a nivel global y para América Latina y el Caribe [alc] (Hallegatte et al., 2019; Rozenberg y Fay, 2019; Serebrisky, 2015). Estas estimaciones sugieren costos de infraestructura, a nivel global, que oscilan entre 2 y 8% del Producto Interno Bruto (PIB).

		Estas estimaciones se realizan con base en una metodología top-down o bottom-up. La metodología de top-down utilizada en este artículo, se basa en establecer la cantidad de inversión requerida para satisfacer la demanda de empresas y consumidores en un nivel determinado de PIB o de PIB per cápita (Fay y Yepes, 2003; Fay y Morrison, 2007; OCDE, 2006; Fay et al., 2011). No obstante, estas estimaciones tras las crisis 2008-2009, la reciente crisis por Covid-19 y la presencia de impactos en la infraestructura derivados del cambio climático se consideran desfasadas, ya que es necesario, por ejemplo, ajustar la tasa de crecimiento del PIB (Kohli y Basil, 2011). Asimismo, no existen estudios sobre los requerimientos de infraestructura a nivel nacional y por estados en México, ni una prospectiva de costos al 2030. Disponer de estos costos, incluyendo los de adaptación al cambio climático de la infraestructura, es fundamental para una estrategia en la transición climática y para el desarrollo sostenible.

		El objetivo del artículo es estimar los costos, incluyendo los de adaptación, de los requerimientos de demanda de los servicios de infraestructura para México y sus estados y elaborar un escenario prospectivo al 2030. La hipótesis del trabajo es que la inversión en infraestructura es insuficiente para apoyar la transacción climática y al desarrollo sostenible, y el actual estilo de desarrollo configura necesidades de infraestructura que no son financieramente sostenibles.

		

		El trabajo se compone de seis secciones. Después de la introducción, en la segunda sección se presenta una revisión de literatura; la tercera presenta la metodología utilizada; la cuarta presenta la evidencia y la base de datos utilizada; la quinta incluye algunas recomendaciones de política pública y, finalmente, la quinta sección presenta las conclusiones.

		2. Revisión de la literatura

		La infraestructura es un componente fundamental para el crecimiento económico, ya que condiciona y contribuye al dinamismo económico, al bienestar social y el uso sustentable del medio ambiente. Sin embargo, la inversión en infraestructura requiere largos periodos de planificación y maduración. Estimar y cuantificar los requerimientos de infraestructura futura y sus destinos permite instrumentar un proceso de inversión eficiente y contribuye a establecer una tendencia en inversiones y políticas socioeconómicas para alcanzar objetivos/metas previamente establecidas (Brichetti et al., 2021).

		Según la literatura reciente, se han desarrollado diversos enfoques para estimar los requerimientos actuales y futuros sobre infraestructura. Estas estimaciones vinculan la relación de la infraestructura con el crecimiento económico con base en dos tipos de metodologías: top-down y bottom-up (Calderón y Servén, 2004; Ruiz y Wei, 2015). Gran parte de las investigaciones utilizan el enfoque top-down, dada la facilidad en el manejo de variables macroeconómicas y disponibilidad de datos (Ruiz y Wei, 2015); en lugar de establecer relaciones individuales por servicio de infraestructura, considerando la complejidad para determinar una relación entre inversión y crecimiento económico (Rozenberg y Fay, 2019). Muchos de estos trabajos analizan regiones o contemplan en conjunto a la economía global (Bhattacharya et al., 2012).

		La metodología top-down se basa en establecer la cantidad de inversión requerida para satisfacer la demanda de empresas y consumidores en un nivel determinado de PIB o PIB per cápita (Fay y Yepes, 2003; Fay y Morrison, 2007; OCDE, 2006; Fay et al., 2011). El nuevo repunte de investigaciones incorpora el rol que tiene la infraestructura para alcanzar los objetivos climáticos y de desarrollo sostenible (OCDE, 2020).

		

		Las estimaciones de los costos de infraestructura y de adaptación son muy heterogéneas como consecuencia del uso de distintas metodologías, de estimaciones para diferentes regiones y periodos, supuestos utilizados (como trayectorias de crecimiento económico y demográficas), de la calidad y objetivos de la infraestructura propuestos, de los costos de infraestructura incluidos (costos de mantenimiento y operación) e incluso de contemplar opciones basadas en la naturaleza y distintos objetivos de adaptación (Cavallo et al., 2020; Rozenberg y Fay, 2019). En general, se estima que los costos de infraestructura oscilan entre 2 y 8% del PIB global con variaciones regionales (véanse figura 1 y tabla 1) (Rozenberg y Fay, 2019). Estas estimaciones se concentran en infraestructura económica de energía, transporte, telecomunicaciones y agua-saneamiento (Perrotti y Sánchez, 2011).

		Estimaciones recientes que incorporan el gasto necesario para alcanzar las metas de los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS), muestran que los requisitos de inversión pueden incrementarse entre 6 al 11% del PIB (Galindo et al., 2022), consistente con la evidencia regional y global (Woetzel et al., 2016; OCDE, 2017; Gaspar et al., 2019; Schmidt-Traub, 2015; Brichetti et al., 2021; Castellani et al., 2019). Para alc se observa que los requerimientos de infraestructura pueden llegar, incluyendo ODS, a más del 15% del PIB (Galindo et al., 2022).

		Figura 1. Estimaciones de los costos de infraestructura (del PIB)
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		En general, las estimaciones utilizan bases de datos panel; no obstante, presentan limitaciones asociadas a los problemas endogeneidad y a la hipótesis de continuidad del statu quo (Castellani et al., 2019). Actualmente, la nueva literatura incorpora enfoques alternativos: insumo producto (Gaspar et al., 2019), modelos con variables instrumentales (Kohli y Basil, 2011), bottom-up (Brichetti et al., 2021) y aproximaciones institucionales (Schmidt-Traub, 2015; Serebrisky, 2015). Sin embargo, las estimaciones enfrentan el reto común de disponer de costos unitarios comparables, que dependen de diferentes criterios de elección e interpretación.

		

		La evidencia disponible muestra que la infraestructura es insuficiente e inadecuada (Kohli y Basil, 2011) para sostener la competitividad (Capozza y Samson, 2019), la rentabilidad económica (incidiendo en el déficit público) (Ros, 2015) y enfrenta retos asociados al cambio climático (Brichetti et al., 2021). En efecto, la infraestructura de energía, transporte y agua contribuyen con aproximadamente el 45 al 60% de las emisiones globales y dispone de un elevado potencial de mitigación y adaptación, ya que es particularmente sensible a los impactos climáticos (Fay et al., 2010). Por lo que el diseño y la elección de los diversos sistemas de infraestructura requiere crecientemente incorporar criterios de resiliencia climática (OCDE, 2020; Fay et al., 2010; Stewart y Deng, 2015; Kennedy y Corfee-Morlot, 2013).

		La literatura estima los costos de adaptación de la infraestructura como un porcentaje (mark-up) respecto a la línea base (Hallegatte et al., 2019; Hughes et al., 2010; McKinsey Global Institute, 2020). Hughes et al. (2010) estiman los costos de adaptación menores al 1% de la línea base, Hallegatte et al. (2019) en 3%, mientras que McKinsey Global Institute (2020) estima un margen de 1-2%. unep (2023) establece costos globales de adaptación por usd$56 000 millones, Serebrisky (2015) de usd$30 000 millones, Hallegatte et al. (2019) por usd$65 000 millones, Hughes et al. (2010) por usd$4 000 millones y McKinsey Global Institute (2020) por usd$150 000 millones. De este modo, los costos de adaptación de la infraestructura global oscilan entre usd$30-150 000 millones anuales (véase tabla 2).

		Disponer de infraestructura resiliente a los efectos el cambio climático es fundamental para los procesos de mitigación, de transición climática y para el desarrollo sustentable, la carencia y baja calidad de la infraestructura reduce el dinamismo económico y la competitividad (Capozza y Samson, 2019). Además, la provisión de una infraestructura con componentes resilientes al cambio climático contribuye al cumplimiento de los ODS.1 De otra manera, la expansión de la infraestructura, en ausencia de criterios de adaptación, incrementarán los riesgos físicos y de transición climática (OCDE, 2020). Este sobrecosto por adaptación representa un reto macroeconómico significativo, principalmente para las economías en vías de desarrollo donde la brecha en infraestructura tiende a ser más amplia. Incorporar el componente adaptativo es entonces una cuestión estructural en la planificación a mediano-largo plazo que contribuye a los ODS.

		

		Tabla 2. Costos de adaptación para la infraestructura

		
			
				
				
				
			
			
				
						
						Autores/autoras

					
						
						Costo adicional (billones de dólares)

					
						
						Porcentaje adicional sobre los costos de infraestructura

					
				

				
						
						Hallegatte et al. (2019)

					
						
						USD$11 a 65

					
						
						3

					
				

				
						
						UNEP (2023)

					
						
						USD$56

					
						
						Necesidades del 10 a 18 veces la inversión actual

					
				

				
						
						McKinsey Global Institute (2020)

					
						
						USD$150 a 450

					
						
						1 - 2

					
				

				
						
						Schmidt-Traub (2015)

					
						
						USD$128 a 133

					
						
						9.20

					
				

				
						
						Fankhauser (2009)

					
						
						USD$25 a 100

					
						
						10 - 20

					
				

				
						
						Serebrisky (2015)

					
						
						USD$30

					
						
						12

					
				

				
						
						Stern (2007)

					
						
						USD$2 a 30

					
						
						5 - 20

					
				

				
						
						Hughes et al. (2010)

					
						
						USD$2 023 a 3 910

					
						
						< 1 

					
				

			
		

		Fuente: elaboración propia.



		3. Metodología

		La metodología de estimación utiliza una especificación de panel dinámico, consistente con la revisión de la literatura, donde la demanda de infraestructura total (de los sectores de energía, transporte y agua) es función del ingreso per cápita, de la estructura económica, del nivel de urbanización, de la variable endógena rezagada y de una variable dummy de efectos temporales (ecuación (1)) (Perrotti y Sánchez, 2011). Así, los resultados de las estimaciones representan el requerimiento mínimo para sostener un nivel de crecimiento económico.
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		Donde [image: ] es el stock de demanda de infraestructura per cápita del tipo j de la entidad i en el tiempo t; y es el ingreso per cápita; A es la participación del sector agrícola en el producto; M es la participación de la industria en el PIB; U es el nivel de urbanización; Dt es una variable dummy temporal y ε i,t es el término error. Todas las demás variables se tratan como exógenas2 y están en su forma logarítmica.

		Para controlar el problema de endogeneidad en la ecuación (1) se utilizó un modelo de panel dinámico estimado por el Método General de Momentos (GMM) con variables instrumentales con una matriz de ponderaciones heterocedástica (Roodman, 2009). Esta metodología ofrece ventajas sobre la utilización de una estimación con Mínimos Cuadrados Ordinarios (mco) o modelos panel de efectos fijos (Ullah et al., 2018). La estimación de la ecuación (1) incorpora a la variable endógena rezagada, lo que atiende el problema del sesgo potencial de Nickel (1981) (Deryugina y Hsiang, 2014). Esto puede producir posible autocorrelación, sin embargo, utilizando el estimador GMM en dos etapas con errores robustos, permite corregir la heterocedasticidad y autocorrelación. Al generar instrumentos GMM en panel dinámico se crean gran número de instrumentos para cada rezago y periodos, ante ello y para no sobre-identificar las estimaciones, se combinaron todos los instrumentos de cada variable en un grupo por ecuación.3

		Así, la construcción del panel dinámico estima los costos de infraestructura por estado de: 

		
				Kilómetros (km) de carreteras pavimentadas por km2 de superficie per cápita (escenario bajo y alto).

				Giga-watts (gw)-hora de consumo eléctrico per cápita.

				Hectómetro cúbico (hm3) de uso consuntivo de agua per cápita.

		

		Las proyecciones utilizan un escenario4 de continuidad, con escenarios poblacionales exógenos al 2030. Posteriormente, los requerimientos de infraestructura son obtenidos mediante la multiplicación de los costos unitarios para cada tipo de infraestructura por el total del acervo (stock) estimado al 2030.

		Los costos en nueva infraestructura futura se distribuyen utilizando los coeficientes calculados en la ecuación (1). Así, con los parámetros estimados de la ecuación (1), se calculan los costos unitarios (entendidos como el costo asociado en proveer una unidad de infraestructura) (véase tabla 4). Estos costos unitarios se suponen constantes en el tiempo aplicando una tasa de inflación definida por el índice nacional de precios al productor. Este procedimiento permite conocer de manera conjunta y separada los costos asociados para el periodo estudiado (2003-2030) por entidad federativa a razón del PIB real estatal.

		

		4. Datos y resultados

		Base de datos

		La base de datos consiste en un panel de información anual sobre las 32 entidades federativas, considerando el periodo 2003-2022. Se recopiló información sobre el flujo anual de infraestructuras estudiadas (energía, agua y transporte); variables macroeconómicas (PIB estatal, agrícola y manufacturero) y demográficas (población total y urbana). Para la obtención de un panel balanceado se realizaron interpolaciones en distintas variables, en específico, en población y agua (2010 y 2011).

		La falta de información sobre los acervos de capital y de su acumulación en el largo plazo (Ruiz y Wei, 2015), además del corto periodo analizado, lleva a utilizar una aproximación del capital en infraestructura estimado mediante los flujos anuales de las infraestructuras estudiadas con base en la hipótesis de inventarios perpetuos (Loría y de Jesús, 2007). De este modo, el modelo realizado captura la relación entre los flujos del PIB y el acervo del capital. 

		Los estadísticos básicos de las variables recopiladas se sintetizan en la tabla 3.

		Los costos de los tipos de infraestructura se obtuvieron de la Secretaría de Infraestructura, Comunicaciones y Transportes (sict), de la Secretaría de Energía (sener) y de la Comisión Nacional del Agua (conagua), respectivamente (véase tabla 4). 

		
				El costo por Megawatt/hora de energía eléctrica para el 2024, se obtuvo de la sener.5 El costo del transporte proviene del “Tabulador de Costos Paramétricos para la Construcción y Modernización de la Infraestructura Carretera” para 2025 donde se realizó un promedio de las carreteras6 tipo A2, B2, C2, D2 y ET2 para obtener el costo unitario por kilómetro de carretera. En el escenario bajo se excluyen costos relacionados a la provisión de un kilómetro efectivo de carretera. Ello ilustra la importancia de la selección del tipo y calidad de la infraestructura y continúa indicando la insostenibilidad del actual estilo de desarrollo en transporte.

		

		
				El costo unitario por metro cúbico, después de una revisión en la literatura,7 así como consultas directas con la Unidad de Transparencia de conagua,8 se estableció como el costo operativo institucional (relacionando el gasto neto y el total de uso consuntivo nacional) considerando el último dato disponible de las Estadísticas del Agua en México, 2022.

		

		Tabla 3. Estadísticas descriptivas

		
			
				
				
				
				
				
				
				
			
			
				
						
						Variable

					
						
						Medida

					
						
						Observaciones

					
						
						Promedio

					
						
						Máximo

					
						
						Mínimo

					
						
						Desviación estándar

					
				

				
						
						Transporte

					
						
						Km

					
						
						608

					
						
						4 722.41

					
						
						14 796.00

					
						
						88.00

					
						
						2 499.32

					
				

				
						
						Energía

					
						
						GW

					
						
						640

					
						
						6 145.90

					
						
						18 758.90

					
						
						815.33

					
						
						4 500.20

					
				

				
						
						Agua

					
						
						Hm3

					
						
						640

					
						
						2 595.55

					
						
						11 515.89

					
						
						142.56

					
						
						2 323.47

					
				

				
						
						PIBE

					
						
						MXN$ millones

					
						
						640

					
						
						670 845.00

					
						
						3 694 575.00

					
						
						102 696.40

					
						
						647 712.60

					
				

				
						
						PIBE agrícola

					
						
						MXN$ millones

					
						
						640

					
						
						21 994.38

					
						
						107 492.80

					
						
						1 301.57

					
						
						19 994.42

					
				

				
						
						PIBE manufacturero

					
						
						MXN$ millones

					
						
						640

					
						
						137 318.30

					
						
						637 998.10

					
						
						3 137.28

					
						
						140 170.70

					
				

				
						
						Población urbana

					
						
						Personas

					
						
						640

					
						
						2 790 062.00

					
						
						15 245 373.57

					
						
						398 364.20

					
						
						2 669 687.00

					
				

				
						
						Población

					
						
						Personas

					
						
						640

					
						
						3 600 900.00

					
						
						17 496 790.67

					
						
						475 827.20

					
						
						3 017 054.00

					
				

			
		

		Notas: los datos de población se anualizaron mediante una interpolación lineal, los datos del PIB se expresan a pesos constantes del 2018. La unidad de medida en los sectores de energía y agua son GW y hm3, respectivamente, para facilidad en la presentación. Posteriormente se convirtió a Megawatts y metros cúbicos para aplicar el costo unitario asociado (nota metodológica en Apéndice).

		Fuente: elaboración propia con información del INEGI (Cuentas Nacionales y Censos de Población y Vivienda, 2000-2020), SICyT (Anuarios Estadísticos, 2004-2022), CONAGUA (Estadísticas del Agua en México, 2003-2022) y Sistema de Información Energética (SENER).

		



		Tabla 4. Costos unitarios en la provisión de infraestructura

		
			
				
				
			
			
				
						
						Sector

					
						
						Costo unitario

					
				

				
						
						Transporte

					
						
						MXN$34 408 219.97 por km efectivo de carretera

					
				

				
						
						Energía

					
						
						MXN$1 737.19 por energía consumida Megawatt-hora

					
				

				
						
						Agua

					
						
						MXN$3.02 por m3 de agua 

					
				

			
		

		Fuente: elaboración propia.

		 


		Resultados 

		Los resultados de las estimaciones del panel dinámico (ecuación (1)) se sintetizan en la tabla 5. La prueba de Hansen (Labra y Torrecillas, 2018) valida las variables instrumentales utilizadas9 (aunque el sector energía debe de tratarse con precaución) y la prueba Arellano-Bond (Roodman, 2009) muestran que no existe evidencia de correlación serial.

		Tabla 5. Resultados econométricos

		
			
				
				
				
				
			
			
				
						
						Variables

					
						
						(1)Energía

					
						
						(2)

						Agua

					
						
						(3)Transporte

					
				

			
			
				
						
						Yt-1

					
						
						0.8042***

					
						
						0.8296***

					
						
						1.0369***

					
				

				
						
						
						(0.0829)

					
						
						(0.0898)

					
						
						(0.0638)

					
				

				
						
						Agricultura

					
						
						0.0420**

					
						
						0.1910**

					
						
						-0.1064*

					
				

				
						
						
						(0.0174)

					
						
						(0.0893)

					
						
						(0.0718)

					
				

				
						
						Manufactura

					
						
						0.0078

					
						
						-0.0001

					
						
						0.0188

					
				

				
						
						
						(0.0218)

					
						
						(0.0020)

					
						
						(0.0193)

					
				

				
						
						PIB per cápita

					
						
						0.1308*

					
						
						0.1957**

					
						
						-0.1067*

					
				

				
						
						
						(0.0921)

					
						
						(0.0878)

					
						
						(0.0810)

					
				

				
						
						

						Urbanización

					
						
						0.2486*

					
						
						-0.0002

					
						
						-0.1258

					
				

				
						
						
						(0.1356)

					
						
						(0.0133)

					
						
						(0.0911)

					
				

				
						
						Tiempo

					
						
						-0.0013**

					
						
						-0.0016*

					
						
						-0.0007

					
				

				
						
						
						(0.0006)

					
						
						(0.0009)

					
						
						(0.0007)

					
				

				
						
						Constante

					
						
						-0.7714**

					
						
						-0.2402

					
						
						0.0894

					
				

				
						
						
						(0.3534)

					
						
						(0.1920)

					
						
						(0.9220)

					
				

				
						
						Observaciones

					
						
						608

					
						
						608

					
						
						576

					
				

				
						
						ID

					
						
						32

					
						
						32

					
						
						32

					
				

				
						
						Test de Hansen

					
						
						0.046

					
						
						0.359

					
						
						0.813

					
				

				
						
						Test Arellano-Bond 

					
						
						0.020

					
						
						0.567

					
						
						0.200

					
				

			
		

		Nota: errores robustos en paréntesis; *** p < 0.01, ** p < 0.05, * p < 0.1.

		Fuente: elaboración propia.

		Los resultados de las estimaciones indican que la variable dependiente rezagada es estadísticamente significativa en todos los casos; lo anterior ilustra la importancia de la acumulación del capital y la presencia de trayectorias encadenadas en el tiempo. El ingreso per cápita estatal es estadísticamente significativo. Ello muestra que persiste un acoplamiento con la infraestructura de agua y energía mientras que, sorpresivamente, tiene una relación inversa con la infraestructura de transporte. Además, la participación agrícola en el PIB es significativa y positiva en la demanda de energía y agua, no así para el transporte; la participación de la manufactura en el PIB no es estadísticamente significativa en ninguno de los casos. Por último, la urbanización es sólo estadísticamente significativa en la infraestructura de energía. 

		Los coeficientes estimados y los costos unitarios presentados se utilizaron para calcular el costo de la demanda de infraestructura de cada sector y realizar los escenarios al 2030 (véase tabla 4). Asimismo, los resultados indican que, en promedio, los requerimientos de infraestructura total son de mxn$3.20 billones (13.45% del PIB) para 2030, tomando como referencia la demanda de 2022 (véase tabla 6 y figura 2).
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		Figura 2.  Demanda anual de infraestructura (millones de pesos)

		[image: A graph shows a line that starts at 0 and goes up to 20.
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		Nota: los requerimientos de infraestructura al 2030 resultan de la resta del total de demanda en el 2030 respecto a la del 2022.

		Fuente: elaboración propia.

		Los requerimientos de infraestructura en el sector energía son de mxn$188 058.37 millones (0.77% del PIB) donde destacan los estados mexicanos de Sonora, Baja California Sur, Durango y Nayarit con los mayores requerimientos para los próximos años. Los requerimientos en agua ascienden a mxn$147 355.21 millones (0.61% del PIB) al 2030, destacando las entidades de Michoacán, Sinaloa, Durango y Chiapas con los mayores requerimientos. Los requerimientos en el sector transporte oscilan entre mxn$57 6281.91 (2.37% del PIB)10 y mxn$2 930 124.20 (12.07% del PIB) millones siendo Chiapas, Oaxaca, Campeche y Zacatecas los estados con mayores requerimientos.

		Estas estimaciones muestran también que las entidades con menores requerimientos en los tres sectores son: Ciudad de México, Estado de México y Nuevo León. Esto ilustra y comprueba que las entidades con menor desarrollo económico (véanse figuras 3 a la 5) tienen mayores requerimientos de infraestructura. Además, las entidades con altos requerimientos de infraestructura tienen un alto grado de vulnerabilidad al cambio climático.11

		

		Figura 3. Requerimientos de infraestuctura: energía (2022-2030)

		[image: A map of Mexico with a large black dot in the center.
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		Nota: para la elaboración de los mapas se utilizó el Marco Geoestadístico 2024 (INEGI) y los resultados de la tabla 5.

		Fuente: elaboración propia.

		Figura 4. Requerimientos de infraestuctura: agua (2022-2030)

		[image: A map of Mexico shows the distribution of population density.
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		Nota: para la elaboración de los mapas se utilizó el Marco Geoestadístico 2024 (INEGI) y los resultados de la tabla 5.

		Fuente: elaboración propia.

		

		Figura 5. Requerimientos de infraestuctura: transporte (2022-2030)

		[image: A map of Mexico shows the distribution of population density.
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		Nota: para la elaboración de los mapas se utilizó el Marco Geoestadístico 2024 (INEGI) y los resultados de la tabla 5.

		Fuente: elaboración propia.

		Los costos anuales de infraestructura con referencia a un estimado12 del PIB nacional se presentan en la tabla 7. Estos escenarios prospectivos muestran que la demanda de infraestructura de cada sector con respecto al PIB se incrementa sustancialmente, destacando el sector transporte (con 28.21% del producto para el 2030). Estos costos de transporte se asocian al costo de construcción de carreteras, lo que ilustra la inviabilidad del actual estilo de desarrollo en el sector transporte donde predomina el uso de auto privado. Un análisis de sensibilidad13 considerando sólo costos paramétricos de pavimentación con infraestructura de transporte básica, revela que los costos de la demanda prospectiva al 2030 se reduzcan en 80% llegando a representar 5.62% del PIB. Lo anterior ilustra la importancia de considerar el alcance de los costos.14


[image: crespo t7]

		La inversión física promedio del sector energético es de 1.15%, de 0.28% en agua y de 0.13% en transporte del PIB entre 1993 y 2023 (Secretaría de Hacienda y Crédito Público [SHCP]).15 Así, la economía mexicana presentaría una brecha en infraestructura energética de 0.75%, del agua 1.22% y del transporte 28.08% (o 5.44% en el escenario bajo) del PIB en un escenario bau al 2030. 

		Los costos de adaptación en infraestructura, que reducen la exposición y vulnerabilidad al cambio climático, se obtienen ponderando de acuerdo con la vulnerabilidad municipal16 y contemplando dos porcentajes referenciales (2 y 10%) por regiones del país (véase tabla 8). Esta inversión adicional debe entonces alinearse con un desarrollo resiliente al clima (IPCC, 2022).
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		5. Comentarios de política pública

		Los servicios de energía, agua y transporte son fundamentales para la realización de las actividades económicas, el bienestar de la población y el tránsito a un desarrollo sostenible. La provisión eficiente y de calidad de estos servicios contribuyen a cerrar las brechas de los ODS (Brichetti et al., 2021), para la adaptación al cambio climático (Serebrisky, 2015) y para transitar a una economía carbono neutral (OCDE, 2017).

		La construcción de esta infraestructura requiere considerar una planificación de largo plazo que contemple los siguientes aspectos:

		En el sector energético, la producción de energía primaria por fuentes renovables se ha duplicado desde 2010 (cuando representó el 6.9%; en 2023 fue del 16.75%); sin embargo, la matriz energética sigue dominando los combustibles fósiles (representa más del 80%). En este contexto, la inversión presupuestaria en el sector eléctrico desde 1993 al 2023 es del 0.2% del PIB17 y se proyecta para el 2030 una demanda de infraestructura a nivel nacional del 1.63% del PIB, lo que siguiere una brecha de 1.43% y donde no existe una transición a una economía carbono neutral.

		En este sentido, la inversión en energía debe ampliar la base de fuentes renovables, particularmente en los estados de Sonora, Baja California y Durango; estas entidades comparten características climáticas y sociales similares: la presencia de lluvias es baja y predominan las altas temperaturas,18 lo que hace viable la utilización de energía solar. Las entidades que siguen con mayores requerimientos de energía son Chiapas y Campeche, donde persiste un alto rezago social y la fuente de energía renovable predominante es hídrica.19 En este caso, las inversiones deben contemplar un mejor rendimiento económico y aprovechar la reducción de costos de tecnologías limpias (OCDE, 2017).

		El sector hídrico requiere una inversión en infraestructura para el 2030 equivalente al 1.3% del PIB; en contraste, la inversión presupuestaria federal en agua y saneamiento entre 1993 y 2023 fue, en promedio, de 0.1% del PIB. Esto refleja una brecha de infraestructura de más 1% del PIB. Ello contrasta con los rezagos persistentes en casi 5 millones de personas que no tienen acceso al agua potable y más de 6 millones sin acceso a alcantarillado, con mayor incidencia en los estados de Oaxaca, Guerrero y Chiapas (conagua, 2024). Bajo este contexto, las entidades con mayores requerimientos de infraestructura son Michoacán, Sinaloa y Chiapas, las dos primeras con importante actividad agrícola.

		La provisión de agua enfrenta desafíos de financiamiento y ausencia de un precio que refleje adecuadamente su costo real, además persisten esquemas tarifarios con una metodología ambigua (imco, 2023). Este análisis contempla el consumo consuntivo total del agua donde un elemento relevante es el sector agropecuario, cuyo consumo representa más del 70% del total nacional (conagua, 2024). Este estudio no evalúa la infraestructura de riego donde es importante considerar las condiciones de uso y los esquemas de concesiones, cuyo consumo incide en la disponibilidad hídrica y en la planificación sobre la provisión futura.

		Respecto al sector transporte, presenta los mayores requerimientos de infraestructura debido a los altos costos paramétricos para la construcción de carreteras. La inversión presupuestaria federal fue en promedio del 0.30% del PIB entre 1993 y 2023, e infralatam (2023) estima que es alrededor del 0.90%. Ello indica una brecha de inversión en extremo elevada. Destaca, además, que el crecimiento de la inversión, en términos reales, en el sector transporte del 2010 al 2021 es negativo, y sólo en los últimos años se ha observado una ligera recuperación (atribuido principalmente en la construcción del Tren Maya (OCDE, 2024)). 

		Las entidades con mayor demanda de infraestructura en transporte son Chiapas, Guerrero, Campeche y Oaxaca, reforzando la evidencia sobre el déficit en infraestructura en el sur del país (Ros, 2015). Las recomendaciones para aliviar este déficit deben considerar diversos aspectos socioeconómicos: 1) la mayor parte de la movilización de bienes y personas se realiza por autotransporte (Elizondo y Hernández, 2018), cuyo parque vehicular es superior a 58 millones de unidades.20 2) El aumento del ingreso conlleva un aumento del gasto en transporte privado en detrimento del transporte público como porcentaje del gasto total (Galindo et al., 2023). 3) Los impuestos sobre las externalidades del transporte son ineficientes; el Impuesto Sobre Automóviles Nuevos (isan) afecta más a la tecnología nueva en lugar de la antigua que es más contaminante (Galán, 2019) e impuestos especiales a la gasolinas y diésel (ieps-gyd), cuyos subsidios no refleja el costo de las externalidades. Este estilo de desarrollo no es sostenible, ya que genera externalidades negativas significativas (contaminación atmosférica local, accidentes, congestión de tráfico y emisiones de gei), que erosionan las bases del actual dinamismo económico (Parry y Small, 2005).

		Estos resultados sugieren ampliar la cobertura del transporte público y transitar a la electromovilidad, en contraposición a favorecer el uso del transporte privado. El uso e incremento del transporte público tiene altas probabilidades de reducir las emisiones de gei (Chávez y Sheinbaum, 2014) aminorando tiempos de traslado y congestionamiento. Un área de oportunidad es la transición a diferentes medios de transporte más resilientes como el ferrocarril.21 Así, la presente administración federal ha presentado planes22 para la ampliación de la red ferroviaria de pasajeros y carga; sin embargo, el financiamiento y la implementación de los proyectos es aún incierto. Además, el cambio climático incrementará los costos asociados a reparaciones y reconstrucción de vías primarias en México (Espinet et al., 2016). 

		La imposición de tarifas e impuestos al sector transporte es crítico para la transición climática y un desarrollo sostenible. Su diseño debe priorizar gravar tecnologías más contaminantes; tarifas a la congestión y tráfico; eliminación progresiva de los subsidios al ieps-gyd con esquemas de compensación y homologación de impuestos estatales, como la tenencia, para evitar una evasión fiscal. Esto incentivará a la adquisición de autotransporte más resiliente y mayor uso del transporte público (considerando ampliación y cobertura).

		Los resultados plantean la urgencia de aumentar la inversión en infraestructura en sectores clave (energía, agua y transporte) y, adicionalmente, en infraestructura social, considerando los cambios en la estructura demográfica (Clavellina y Herrera, 2018). Empero, no es factible sin el financiamiento apropiado, a pesar de que la recaudación fiscal ha crecido a razón del PIB en los últimos años, sigue estando por debajo de los países de la OCDE23 y de alc (OCDE, 2024).

		En este sentido, la expansión de la infraestructura resulta viable en un contexto de reforma fiscal ambiental. Por ejemplo, un precio al carbono podría financiar la brecha de infraestructura vía un Fondo Verde (Jakob et al., 2016), reformas fiscales a los combustibles generarían ingresos en alc de alrededor del 2% del PIB (Parry et al., 2021). Estas reformas fiscales deben incluir a los estados donde persiste una base fiscal ambiental con una cobertura que abarca a combustibles fósiles y carbón (OCDE, 2024), y donde su incidencia sobre la mitigación de gei es limitada (Crespo y Basurto, 2024).

		6. Conclusiones

		La inversión en infraestructura es un componente esencial para la transición climática y el desarrollo sostenible. Más aún, el lento crecimiento económico y la generación de un conjunto de externalidades negativas se asocian a un bajo cociente de inversión a PIB y a una inversión en infraestructura que no es sostenible. En este contexto, la adaptación al cambio climático introduce nuevos componentes estructurales de inversión en infraestructura y un diseño más robusto frente a riesgos físicos y de transición.

		Es indispensable en México construir una estrategia de inversión en infraestructura sostenible que contribuya al dinamismo económico, al bienestar social y a transitar a una economía baja en carbono y resiliente al clima. Para ello, es necesario estimar la magnitud de la inversión requerida y su destino por entidad federativa. Este trabajo busca atender esta brecha de conocimiento.

		Los requerimientos de infraestructura a nivel nacional y estatal en sectores específicos (energía, agua y transporte) se elaboraron con la metodología top-down basada en los costos unitarios con información nacional. Se buscó evitar sobreestimar los montos de inversión utilizando costos internacionales, que no consideran la heterogeneidad entre países. Las estimaciones muestran que la brecha anual a nivel nacional en energía y agua es de 0.7 y 1.2% del PIB al 2030, respectivamente, en línea con la literatura. Sin embargo, la brecha en transporte es considerablemente mayor (entre 5.4 y 28.1%) reflejando el alto costo paramétrico de construcción en México. Esto indica que no es sostenible continuar con el actual estilo de desarrollo donde se privilegia el uso del transporte privado. Asimismo, considerando costos de adaptación de entre 2 y 10% sobre la línea base, incrementaría en promedio a razón de PIB los requisitos anuales de infraestructura proyectados entre 0.05-0.25% en energía, 0.04-0.20% en agua y entre 0.14-0.72% y 0.73-3.67% en transporte. Ello indica que la adaptación climática es un componente estructural que amplía la brecha de infraestructura, redefiniendo las necesidades de financiamiento.

		

		Esto contrasta con un nivel de inversión en infraestructura limitado en los últimos años en México; esto es, el país muestra una razón de inversión pública a PIB de las más bajas en alc en los últimos 15 años (Fay et al., 2017) con 1.2% del PIB (infralatam, 2023). A nivel estatal los requerimientos muestran una marcada heterogeneidad; en los sectores de energía y agua, la región noroeste, junto con Chiapas y Michoacán, destaca una mayor demanda de infraestructura, mientras que el sur y occidente revelan los mayores rezagos en transporte, reflejando las carencias sociales, rezagos y abandono persistentes en el desarrollo regional. 

		Los resultados de la presente investigación sugieren que cerrar la brecha de infraestructura con componentes de adaptación constituye un gran reto macroeconómico. No sólo en aumentar los niveles de inversión resilientes al clima, sino en establecer una estrategia de financiamiento que contemple e internalice los sobrecostos de adaptación en una planeación de desarrollo sostenido a largo plazo. 

		Apéndice 24

		La estimación de los requerimientos de infraestructura en México requiere que los costos unitarios sean representativos, consistentes y uniformes. Considerando la falta de información oficial que concentre sistemáticamente dichos costos unitarios, se recurrió a diferentes metodologías, consultas a nivel institucional y/o revisión de literatura especializada para la obtención de los costos. Así, la presente nota metodológica tiene como objetivo justificar, solventar y esclarecer los costos utilizados en el artículo referido. 

		La relación de costos correspondiente a los tres sectores analizados (energía, agua y transporte) tiene como finalidad dar una referencia del costo de provisión para cada sector i, de acuerdo a la ecuación (1). En los siguientes apartados se aclaran los costos utilizados, fuentes o método para llegar al mismo. 

		

		a) Energía

		En el sector energético, el costo unitario se obtuvo a partir de una consulta directa a la Comisión Federal de Electricidad (CFE), a través de su Unidad de Transparencia. Dicho costo expresa, en pesos por Megawatt-hora (MXN/MWh), el costo de proveer una unidad adicional de energía eléctrica. De acuerdo con la Dirección Corporativa de Operaciones, por medio de la Subdirección de Negocios no Regulados (mediante el oficio UT/SISAI/0100/25), el costo unitario de producción del Parque de Generación de la Comisión en 2024 asciende a 1 737.19 MXN/MWh. 

		La utilización de dicho costo provee un parámetro a la operación y provisión de energía. Considerando que CFE es el principal operador del sistema eléctrico nacional y una institución que dispone de información agregada y homogénea. Si bien, el modelo inicialmente se trabaja en términos energéticos por Gigawatt/hora (GWh), para la estimación de los costos, los resultados obtenidos se convirtieron previamente a MWh utilizando el factor de conversión estándar (1 GWh = 1,000 MWh). Una vez realizada dicha operación se aplicó el costo equivalente, considerando valores deflactados. Es decir:
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		En este caso  corresponde al sector energía, el costo unitario en el momento se deflactó utilizando el Índice de Precios Productor (2019=100). Para el costo prospectivo al 2030, se aplicó una tasa de crecimiento anual del 5.18%, dada la tasa media de crecimiento anual de los años observados. Ello garantiza la trazabilidad, evitando supuestos ad hoc de proyectos individuales en este sector.

		b) Agua

		Para este sector se realizó un análisis al costo promedio de provisión de agua a nivel nacional. Ello expresado en pesos por metro cúbico (MXN/m3), el costo se estimó a partir del gasto neto del sector hídrico y el volumen total de uso consuntivo a nivel nacional (datos disponibles en las Estadísticas del Agua en México de la Comisión Nacional del Agua [CONAGUA]). Si bien existen tarifas diferenciadas por entidad federativa o tipo de usuario, no reflejan necesariamente los costos reales en la provisión del servicio. Por un lado, los diversos esquemas están bajo subsidios, regulación o reglas ad hoc a nivel local, provocando una alta heterogeneidad y limita el ejercicio de estimación de costos. Por otro lado, en respuesta por la Gerencia de Descentralización y de Transparencia y Acceso a la Información Pública de CONAGUA (folio 330009424003685), se confirmó la inexistencia de información institucional que permitiera la desagregación de costos unitarios por uso (doméstico, industrial y comercio y servicios) o por entidad federativa, más allá de los derechos previstos en la Ley Federal de Derechos (LFD).

		

		Además, con la utilización de tarifas se excluye de manera explícita el uso de agua agrícola, cuyo consumo consuntivo representa más del 70% en promedio a nivel nacional. La inclusión de dicho sector agrícola requiere un análisis más específico que va más allá del alcance de la presente investigación. De esta manera, considerando el gasto neto total institucional de CONAGUA (gasto corriente más gasto en capital) y el uso consuntivo anual, el costo promedio institucional empleado para la provisión del agua es de 3.02 MXN/m3. Análogo al sector energía, en el modelo de agua se trabajó con unidades por Hectómetro cúbico de agua (Hm3) para mayor facilidad en el manejo de las cifras; al estimar los costos, los resultados derivados de la ecuación (1) se transformaron en metro cúbico por su factor de conversión (1 Hm3 = 1000000 m3). Realizando dicha conversión, se establecieron los costos para el sector:
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		Siendo  el sector agua y el año correspondiente a la línea temporal utilizada. Para deflactar el costo, se utilizó el Índice de Precios Productor (2019=100). Para el análisis prospectivo, se aplicó la misma tasa de crecimiento anual que en el sector energía (5.18%). Por último, cabe mencionar que la fala de desagregación no encamina alguna omisión de información, sino a la definición explícito de un costo unitario, de acuerdo al alcance metodológico y la carencia de datos públicos homogéneos. 

		c) Transporte

		En el presente sector, de igual manera, el costo unitario de proveer de infraestructura carretera devino del análisis del Tabulador de Costos Paramétricos para la Construcción y Modernización de la Infraestructura Carretera, correspondiente al 2025. Con la finalidad de obtener un costo unitario representativo a nivel nacional, se calculó el promedio por kilómetro (km) efectivo a partir de las carreteras tipo: A2, B2, C2, D2 y ET2. Este tipo de carreteras corresponden a 2 carrillas, cuya representatividad nacional es del 90%. Lo que, de forma agregada, captura un costo requerido para la provisión adicional de un km de carretera y factores asociados a la topología, geográficos, ambientales, etcétera. Desde luego que, en lo particular, elementos como túneles, elevación, drenaje u obras complementarias incrementarían el costo asociado observado. 

		

		De esta manera, el costo unitario asciende a 34 408 219.97 (MXN/km). Si se toman los costos de todos los tipos de carreteras, este costo unitario ascendería a 58 593 519.63 MXN/km, lo cual generaría un alto sesgo, sobreestimando los costos. Considerando el modelo de la ecuación (1) correspondiente al sector transporte, se aplican los costos unitarios como:
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		Donde el costo unitario se deflacto con el Índice de Precios Productor (2019=100), para la temporalidad . De igual manera, para el análisis prospectivo se utilizó una tasa de crecimiento anual del 5.1%. Los resultados del costo unitario por km efectivo de carretera refleja, además de las condiciones o factores anteriormente mencionados, el modelo histórico de transporte basado en expansión vial o automóvil privado. Con este supuesto, los requerimientos calculados dan vicisitud de un escenario de continuidad de esta política (business-as-usual, BAU, por sus siglas en inglés).

		Estimación por GMM

		La estimación de los requerimientos de infraestructura se realizó por el método GMM para un panel dinámico, lo que permite capturar la relación entre el flujo del PIB y el acervo de capital a través de la variable dependiente rezagada. Dicha variable se trata como endógena y se instrumenta utilizando rezagos en niveles a partir del segundo periodo, inmerso de la ecuación en primeras diferencias. No obstante, con la finalidad de limitar la proliferación de instrumentos y no sobreidentificar el modelo, se utiliza la opción collapse, realizada dentro de la paquetería Stata. 

		Las demás variables explicativas (PIB per cápita, urbanización, participación agrícola e industria) se instrumentaron como variables externas estándar, es decir, se trataron como variables exógenas. Ello bajo un criterio de mantener la estabilidad de las estimaciones y de parsimonia. Dado el alcance y el enfoque del estudio, las alternativas de rezagos fueron descartada, ello para obtener estimaciones coherentes, no sobreestimadas y comparables entre sí. Además, el estimador se calculó en dos etapas con errores robustos, esto permite corregir los posibles problemas de heterocedasticidad y autocorrelación, además de las posibles dependencias entre las variables del panel.

		

		Asimismo, se reporta en las salidas la Prueba Hansen y Arellano-Bond AR(2). La primera prueba valida de manera conjunta los instrumentos y tiene como hipótesis nula que los instrumentos son exógenos. Mientras que, la prueba Arellano-Bond, evalúa la autocorrelación serial de los residuos en primeras diferencias. Considerando que se rezaga la variable dependiente, es razonable que se presente autocorrelación de primer orden; sin embargo, es deseable que sea no significativa en segundo orden. 

		Proyecciones y construcción de escenarios prospectivos al 2030

		En la construcción de los escenarios al 2030 de las variables macroeconómicas y demográficas a nivel estatal, se realizó en un escenario de continuidad BAU. Es decir, se asume persistencia en las tendencias históricas de cada una de las variables al 2030. Esta referencia se estima para la evaluación de los requerimientos de infraestructura, objetivo del presente artículo. 

		Primero, considerando las variables del PIBE y sectoriales (agricultura y manufactura), así como la población urbana, que fueron suavizadas mediante el procedimiento del filtro Hodrick-Prescott, cuya finalidad es extraer el componente tendencial y minimizar las fluctuaciones cíclicas de corto plazo. Este procedimiento se realizó para las 32 entidades federativas de manera separada. Segundo, estas tendencias se utilizaron para estimar modelos autorregresivos integrados de medias móviles (ARIMA), los cuales coadyuvaron en la construcción de trayectorias prospectivas al 2030, ello teniendo en cuenta los criterios de estándar de ajuste y parsimonia. Tercero, para cada variable se aseguró la ausencia de autocorrelación serial en los residuos en los modelos estimados. Ello mediante la Prueba Ljung-Box que indica que los errores son ruido blanco (white noise). Este procedimiento asegura que las proyecciones realizadas (utilizadas en el apartado de Resultados) se generen sin dependencia serial. 

		En lo que respecta a las proyecciones poblacionales totales, se utilizaron como referencia institucional las estimaciones del Consejo Nacional de Población (CONAPO). De esta manera, se integraron estos resultados a los coeficientes estimados en la ecuación (1) y así proyectarlos al 2030. Este enfoque permite que las tendencias sean coherentes y comparables entre sí (tanto por entidad federativa y sectores), sin dependencia de supuestos arbitrarios. 

		

		Análisis de sensibilidad de los costos del sector transporte

		Como se mencionó a lo largo del artículo, en México, la política de movilidad ha privilegiado el transporte privado, cuyo modelo de crecimiento no es sostenible a largo plazo. Esto se ve reflejado en los altos requerimientos de infraestructura, enfocado en la infraestructura carretera. No obstante, con la finalidad de tener un parámetro de comparación en el sector transporte, se realizó un ejercicio con un escenario diferente a los costos establecidos en el apartado “Base de datos” de la sección 4. 

		Cabe mencionar que los costos unitarios utilizados en el presente artículo, reflejan costos integrales de proveer un kilómetro efectivo de vialidad moderna, que consideran obras complementarias, condiciones topográficas y diferentes tipos de carreteras. Sin embargo, se utilizó un escenario alterno, conservador y simplificador de los costos: los costos paramétricos para pavimentación, de la SICT, de los que se retoma el costo paramétrico de un km2 de vialidad primaria para pavimentación. Este costo, para 2024, asciende a 928.00 (MXN$/m2). Sin embargo, este parámetro excluye elementos como obras complementarias, libramientos, etcétera, lo que sugiere la importancia de la utilización de los costos institucionales dados por el escenario base. 

		Primero, se realiza una transformación de este costo. De acuerdo con el Manual de Proyecto Geométrico de Carreteras, 2018, de la SICT, el ancho de carretera de 1 carril consta de 3.5 metros. Por ende, dada la utilización del costo promedio de dos carriles en el escenario base del artículo, el ancho de dos carriles es de 7 metros. Por lo que el costo por kilómetro efectivo de carretera bajo este escenario alterno es de 6 496 000.00 (MXN/km). Siguiendo con la metodología, se aplica este costo deflactado de acuerdo a los resultados de la ecuación (1) manteniendo constante las trayectorias y supuestos prospectos al 2030. En las tablas 9 y 10, se presenta los resultados de este escenario bajo, junto al escenario base. 
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		Como se puede observar, tanto los requerimientos por entidad federativa y la demanda estimada para el 2030 son 80.0% menores respecto al año base. Esto confirma la sensibilidad de la utilización de costos. Se comprueba que, excluyendo obras complementarias, derecho de vía o diferentes componentes en la provisión de transporte, la estimación de los costos y requerimientos se reducen. En este sentido, los resultados del escenario base no reflejan una inconsistencia, sino que responden al uso de costos más amplios que incorporan factores implícitos, como condiciones topográficas y otros costos asociados a la provisión de infraestructura. 

		Por último, a pesar de que el rango entre el escenario base y alterno, los altos requerimientos de este sector reflejan el modelo de transporte privado, dejando de lado la inversión en transporte público sostenible. Además, es reflejo de la baja inversión del sector, de acuerdo con la SHCP la inversión a razón del PIB se ha mantenido constante en los últimos 20 años (alrededor de 3%, en promedio, incluyendo comunicaciones).

		Costos de adaptación al cambio climático

		Como se menciona en el apartado de “Resultados” en la sección 4, se calculan los costos de adaptación como un porcentaje adicional aplicado a los requerimientos de infraestructura estimados anteriormente en la misma sección. Se consideraron dos escenarios alternativos: escenario bajo (un mark-up de 1%) y un escenario alto (mark-up de 10%). Los anteriores porcentajes deben interpretarse como valores promedio, no así como estimaciones específicas. Estas estimaciones son entonces consistentes con la literatura. Además, con el objetivo de incluir heterogeneidad regional, así vincularlos a los costos de adaptación y vulnerabilidad climática, se empleó un ponderador utilizando información del Atlas Nacional de Vulnerabilidad al Cambio Climático del INECC, específicamente en la vulnerabilidad a nivel municipal en asentamientos humanos a inundaciones. Considerando únicamente aquellos municipios clasificados con niveles de riesgo muy alto, alto y medio. 

		De esta forma, cada entidad federativa presenta un indicador de vulnerabilidad de acuerdo a la participación relativa de los municipios en riesgo sobre el total de los mismos. Este indicador normalizado garantiza una comparabilidad entre las entidades y considera la heterogeneidad en los riesgos de cada una de las mismas. Posteriormente, se construye un factor de ajuste aplicado a los requerimientos de infraestructura (2022-2030) por cada entidad federativa, así como por cada uno de los sectores. Cabe mencionar que la utilización de este ponderador es un ajuste relativo, no pretende incorporar el complejo mecanismo de riesgos climático, ya que no es el alcance de la presente investigación.

		

		En este sentido, se sintetizan los resultados a nivel nacional (véase tabla 11) y a nivel regional (véase tabla 8). Tomando la regionalización propia que realiza el INECC en seis regiones: Noreste (Coahuila, Durango, Nuevo León, San Luis Potosí, Tamaulipas y Zacatecas), Noroeste (Baja California, Baja California Sur, Chihuahua, Sinaloa y Sonora), Occidente (Aguascalientes, Colima, Guanajuato, Jalisco, Michoacán, Nayarit y Querétaro), Centro (Ciudad de México, Hidalgo, Estado de México, Morelos, Puebla y Tlaxcala), Sur (Chiapas, Guerrero, Oaxaca y Veracruz) y Sureste (Campeche, Quintana Roo, Tabasco y Yucatán).
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NOTAS
		
			
					1	En particular, objetivos 6, 7, 9 y 11.


					2	Excepto cuando se modela el sector transporte, donde la participación de la agricultura en el PIB se toma como endógena.


					3
	Apéndice disponible a solicitud a los autores.


					4	Para cada entidad federativa se estimaron modelos autorregresivos integrados de media móvil (arima) en las proyecciones del PIB estatal (PIBe), PIB agrícola y manufacturero y población urbana, suavizado con el filtro Hodrick-Prescott. Mientras que, para la población total, se utilizaron las estimaciones de conapo (2023). Véase Apéndice.


					5	Idem.


					6	Este tipo de carreteras consta de dos carrillas y representa más del 90% de las carreteras.


					7
	imco (2023) argumenta esta carencia de datos, ya que es inexistente una metodología uniforme para calcular el costo en la provisión del agua por parte de conagua. Existen investigaciones que proveen costos unitarios regionales, como Hutton y Varughese (2016), no obstante, poseen un sesgo por la heterogeneidad de los países.


					8	Nota metodológica en Apéndice.


					9	El número de instrumentos es inferior al número de grupos.


					10	Véase Apéndice.


					11	Compárese con el Atlas Nacional de Vulnerabilidad al Cambio Climático del Instituto Nacional de Ecología y Cambio Climático (inecc).


					12	Se pronosticó la trayectoria del PIB mediante un arima, suavizado con el Filtro hp, considerando los datos históricos trimestrales del 1993/01 al 2024/03.


					13	Véase Apéndice.


					14	Idem.


					15
	Datos obtenidos de la SHCP.


					16	Véase Apéndice.


					17	De acuerdo con SHCP.


					18	De acuerdo con la conagua y Servicio Meteorológico Nacional.


					19
	La mayor disponibilidad de agua potable, escurrimiento natural y recarga de acuíferos se encuentra en la Región Hidrológico-Administrativa XI (conagua, 2022). 


					20
	Los automóviles particulares representan casi 2/3 partes seguido de camiones de carga con más del 20%.


					21	En más de dos décadas no se han construido líneas de vías férreas (López, 2021).


					22	Se planea la construcción de vías férreas para pasajeros y carga con más de 3 mil kilómetros de línea.


					23
	Para 2022, la recaudación del conglomerado de la OCDE fue de 34.04%, en México (sin considerar los ingresos petroleros) fue de 17.4%.


					24	Nota metodológica: estimación de costos y supuestos metodológicos para los requerimientos de infraestructura en México.
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		Resumen. Los anuncios político-electorales pueden tener efectos en el cambio de régimen de las variaciones diarias del tipo de cambio peso-dólar. En este trabajo se investiga si los periodos de elecciones presidenciales en México se asocian a cambios de régimen duraderos en el tipo de cambio, generando riesgos de crisis financieras. Se usa un modelo de cambio de régimen con enfoque markoviano con cópulas R-Vine que aproxima los puntos temporales donde aumenta la probabilidad de cambio de régimen, controlando por las variables determinantes del tipo de cambio. Se encontró que las probabilidades de cambio de régimen sólo aumentaron temporalmente durante las elecciones de 2012, 2018 y 2024, sin ser duraderas, y no colocaron al país al borde de una crisis económica.

		Palabras clave: cambio de régimen; tipo de cambio peso-dólar; anuncios electorales; enfoque markoviano; cópulas R-Vine.

		Clasificación JEL: C53; E44; F31; G14; H70.

		The effects of Mexican presidential elections and regime changes on the peso-dollar exchange rate, 2012-2024: a copula approach

		Abstract. Political and election-related announcements and regime changes can have an effect on the daily fluctuations of the peso-dollar exchange rate. This paper investigates whether presidential election periods in Mexico are associated with long-lasting changes in the exchange rate that create risks of financial crises. A Markovian regime-switching model with R-Vine copulas is used to estimate the time points where the probability of a regime change increases, while controlling for the determining variables of the exchange rate. The study found that the probabilities of a regime change only temporarily increased the exchange rate during the 2012, 2018 and 2024 elections. These increases were not sustained, nor did they place the country on the brink of an economic crisis.

		Key words: regime change; peso-dollar exchange rate; election announcements; Markovian approach; R-Vine copulas.

		

		1. Introducción

		En este artículo se define a un cambio de régimen en el tipo de cambio como aquel cambio en la probabilidad de que las variaciones del tipo de cambio y su volatilidad pasan de un estado normal (un mercado cambiario estable) a un estado anormal (un mercado cambiario volátil) (Perlin, 2024; Hamilton, 1989, 1994 y 2005; Fink et al., 2017). El surgimiento de un cambio de régimen genuino y duradero en el tipo de cambio podría afectar negativamente a las decisiones de inversión privada y a los flujos de capital internacional, lo cual podría suceder sobre todo en las economías que no cuentan con fundamentos macroeconómicos sólidos (López et al., 2011).

		En consecuencia, un análisis estadístico riguroso que demuestre la existencia de cambios de régimen en el tipo de cambio es relevante para diferenciar apropiadamente entre los momentos de gran volatilidad temporal en el mercado cambiario y los momentos de surgimiento de volatilidad financiera extrema asociada a posibles crisis financieras. Por ejemplo, en Estados Unidos, durante la crisis financiera global de 2007-2008, la alta probabilidad de que la volatilidad de varios índices financieros tuviera un cambio de régimen genuino fue persistente, según muestra la literatura empírica al respecto (Fink et al., 2017). De hecho, es probable la existencia de un cambio de régimen duradero, que pudiera conducir a una crisis económica, sólo cuando existe un deterioro severo en factores económicos estructurales (en los determinantes fundamentales), tal y como sucede durante las crisis económicas, o cuando una economía enfrenta grandes desequilibrios macroeconómicos.

		En la literatura especializada, los análisis empíricos no sólo averiguan los posibles cambios de régimen del tipo de cambio y su asociación con las variables fundamentales de la economía que determinan su valor de equilibrio de largo plazo (tales como los diferenciales de las tasas de interés internas y externas), sino también de los cambios de régimen del tipo de cambio que pudieran estar asociados con los anuncios macroeconómicos que hacen las autoridades gubernamentales como la Reserva Federal de Estados Unidos (fed) (Andersen y Bollerslev, 1998; Andersen et al., 2000; Bazdresch y Werner, 2005). 

		Estudios concluyen que los anuncios macroeconómicos repentinos generan aumentos pronunciados, de corta duración, en la probabilidad de cambio de régimen en las variables financieras y económicas. La literatura poskeynesiana sugiere al respecto que el tipo de cambio es influenciado de manera importante por los mercados de derivados (Harvey, 2009 y 2019; Vernengo, 2001). Es decir, más que oferta y demanda (versión ortodoxa), los tipos de cambio se determinan en mercados de derivados y la incertidumbre prevaleciente en los mismos.

		

		En este contexto, hasta donde se tiene conocimiento, no existe investigación empírica que estudie explícitamente la asociación de anuncios de tipo político, como los resultados de los procesos electorales presidenciales, con el surgimiento de cambios de régimen genuinos en el tipo de cambio y su volatilidad a nivel nacional e internacional. De hecho, la mayoría de la literatura se concentra en estudiar sólo los efectos de los anuncios repentinos de tipo macroeconómico. Este tipo de análisis que se desarrolla es relevante, pues permitiría detectar si realmente dichos anuncios político-electorales tienen la fuerza suficiente para influir de manera sostenida en el mercado cambiario y generar crisis financieras. La evidencia empírica sólo ha estudiado el efecto de los anuncios de tipo macroeconómicos como los anuncios de la Reserva Federal de los Estados Unidos (fed), el Banco de México o, incluso, a la publicación de los datos macroeconómicos de Estados Unidos y China (Jurado, 2021).

		El objetivo de este artículo es analizar si han existido cambios duraderos en la probabilidad de pasar de un estado de baja volatilidad (régimen normal) a un estado de alta volatilidad (régimen anormal) en las variaciones del tipo de cambio peso-dólar diario en los días cercanos a las últimas tres elecciones presidenciales en México (2012, 2018 y 2024), bajo las candidaturas ganadoras de Enrique Peña Nieto, Andrés Manuel López Obrador y Claudia Sheinbaum Pardo. Lo anterior permite determinar si las elecciones se asocian a cambios de régimen duraderos en la volatilidad del tipo de cambio peso-dólar que realmente pudieran generar una situación de riesgo financiero sostenido en la economía mexicana. 

		Para ello, se emplea un marco teórico poskeynesiano que ha identificado los determinantes del tipo de cambio y su volatilidad de muy corto plazo (Harvey, 1993), y que se incorpora en un modelo de cambio de régimen con enfoque markoviano con cópula R-Vine (Fink et al., 2017), que considera la dependencia entre variables cuyas distribuciones tienen colas pesadas que caracterizan a variables muy volátiles. Este modelo estadístico aproxima los puntos temporales donde comienza a aumentar la probabilidad de cambio de régimen en las variaciones y volatilidad del tipo de cambio peso-dólar diario, controlando por las diversas variables económicas teóricas asociadas a la volatilidad diaria del tipo de cambio, tales como el diferencial de las tasas de interés, el índice riesgo país, precios de materias primas, cotizaciones de la Bolsa Mexicana de Valores (bmv), el índice de depreciación del dólar americano y el índice de volatilidad de activos financieros.

		

		Los resultados sugieren que la probabilidad de un cambio de régimen en el tipo de cambio peso-dólar y su volatilidad aumentó ligeramente durante las elecciones de 2012, 2018 y 2024, aunque ha sido temporal y no ha significa un cambio de régimen genuino duradero y mucho menos ha colocado a México al borde de una crisis financiera, lo anterior en un contexto de estabilidad macroeconómica en las últimas dos décadas. 

		De hecho, el análisis de las probabilidades de transición entre estados de volatilidad alta y baja sugiere movimientos limitados entre dichos estados para el tipo de cambio peso-dólar en los periodos de estudio. De esta manera, es poco probable que, ante los sucesos electorales futuros, tenga lugar un aumento persistente en la volatilidad cambiaria en México, conduciendo al mercado cambiario a una crisis financiera y al país a una crisis económica; sobre todo cuando existen fundamentos estructurales sólidos en la economía como en las circunstancias actuales. En otras palabras, los resultados sugieren que los procesos electorales en México tienen solamente un efecto temporal como el de otros anuncios macroeconómicos estudiados previamente por Andersen y Bollerslev (1998) y Andersen et al. (2000).

		El presente artículo se dividió en siete secciones, incluyendo esta introducción. En la segunda se resume el marco teórico con un enfoque poskeynesiano que describe los determinantes fundamentales del tipo de cambio. En la tercera se presenta una breve revisión de la literatura sobre el papel de los anuncios macroeconómicos temporales en los cambios de régimen en variables financieras y su volatilidad. En la cuarta se describen los hechos estilizados sobre la volatilidad cambiaria diaria y los anuncios electorales durante las últimas tres elecciones presidenciales. En la quinta sección, se presenta la metodología utilizada para la medición de la probabilidad de los cambios de régimen con base en un modelo markoviano basado en la cópula R-Vine, apropiada para modelar la dependencia entre índices financieros con colas pesadas. En la sexta sección se interpretan los resultados obtenidos de las probabilidades de cambio de régimen en momentos electorales. Y finalmente, las conclusiones de la investigación.

		2. Marco teórico: el tipo de cambio y sus determinantes en el enfoque poskeynesiano 

		A continuación se describen los determinantes del tipo de cambio según el enfoque poskeynesiano, que hace énfasis en la importancia de los movimientos de los portafolios de capitales. Según esta teoría, el tipo de cambio está determinado por las expectativas en el corto y mediano plazos, así como el comportamiento del mismo en el periodo pasado. La actividad especulativa en el mercado accionario domina las expectativas en el corto plazo, mientras que las de mediano plazo lo hacen por las señales futuras de los fundamentos económicos (Harvey, 1991).

		

		En primer lugar, para Harvey (1993) el tipo de cambio actual (Et) puede ser expresado de la siguiente manera: 

		
			
				
				
			
			
				
						
						[image: ]

					
						
						(1)

					
				

			
		

		donde [image: ] es el tipo de cambio esperado en el mediano plazo, [image: ] es el tipo de cambio esperado en el corto plazo (n > m) y [image: ] es el tipo de cambio del periodo pasado. Las expectativas agregadas son la variable clave en la determinación del tipo de cambio (Davidson, 1982), debido a que el mercado cambiario está dominado por actividades de los especuladores, si ellos esperan que el tipo de cambio se aprecie, por noticias de índole macroeconómica, política, etcétera, las acciones que lleven a cabo dada su expectativa provocarán que el tipo de cambio se aprecie y viceversa. Así, las variaciones en el tipo de cambio son una función de las expectativas del tipo de cambio tanto en el corto plazo como en el mediano plazo por parte de los especuladores. 

		En segundo lugar, la formación de expectativa del tipo de cambio de mediano plazo tiene la siguiente ecuación basada en las variables fundamentales de la economía (Harvey, 1993): 
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		Donde BOCA es la balanza de cuenta corriente, r la tasa de interés nominal, p la tasa de inflación, [image: ] la tasa de crecimiento del producto y “*” indica que la variable es del país extranjero.

		Finalmente, en el corto plazo, las expectativas del tipo de cambio tienen la siguiente forma (Harvey, 1993 y 2005): 
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		Donde se observa que los determinantes son similares a los del mediano plazo. Esta última ecuación incluye dos determinantes adicionales: 1) RULE que es la señal tanto de compra como de venta que se genera en el mercado cambiario como resultado de las reglas técnicas de trading usadas por los especu-ladores, y 2) RUN que es el número de periodos consecutivos donde el tipo de cambio se ha movido en la misma dirección, y que se puede asociar a las cadenas de Markov (rezagos), que gobiernan las probabilidades en el modelo de cambio de régimen (Switching Regime Model). El impacto de la variable RULE consiste en ampliar tanto las subidas como las bajadas sobre el nivel previamente esperado del tipo de cambio, por ello el signo es ambiguo “?”. Esta última variable constituye el llamado Bandwagon Effect (Schulmeister, 1988). El Bandwagon Effect es una importante aportación del enfoque poskeynesiano, sus efectos en el mercado financiero son de horizonte temporal corto, de horas o hasta semanas (Harvey, 2005). Por ello, se incluye implícitamente en la ecuación de corto plazo. El Bandwagon Effect se presenta en la psicología del mercado de divisas y está compuesto por cinco factores. Los primeros tres son de carácter heurístico: disponibilidad, representatividad y anclaje, el cuarto factor es conocido como sabiduría convencional y el quinto es el refuerzo de la previsión (Harvey, 2005). 

		El Bandwagon Effect tiene la siguiente secuencia de eventos: en un primer momento, aparece información respecto a la divisa, que puede ser resultado de anuncios macroeconómicos o políticos; en un segundo momento, existe una revisión de la divisa, que puede ser tanto a la alza como a la baja; en un tercer momento, se compra o vende la divisa, dependiendo de la revisión que se hizo de la misma; en un cuarto momento, se disparan los programas de compra/venta de la divisa a través de las reglas técnicas de trading y, finalmente, hay una nueva oleada de compra/venta de divisas (Harvey, 1993). Es importante recordar que los cambios en las expectativas, ya sea de corto o mediano plazos, generan cambios en el tipo de cambio.

		En conclusión, la teoría sostiene que las variaciones de las expectativas del tipo de cambio a mediano plazo están gobernadas por los fundamentales económicos presentados en la ecuación (2). Mientras que, en el corto plazo, las expectativas están determinadas en gran parte por la variabilidad asociada a las actividades de los especuladores como se menciona en la ecuación (3) y que están asociadas al Bandwagon Effect. En la práctica, la mayoría de las variaciones en el tipo de cambio son resultado de las actividades de los especuladores en las expectativas de corto plazo y se pueden asociar con la persistencia de las probabilidades de cambios de régimen en un modelo de cadenas de markov, las que son la base de un modelo de cambio de régimen markoviano con cópula R-Vine. 

		

		3. La literatura empírica sobre los anuncios macroeconómicos de corto plazo y el cambio de régimen en el tipo de cambio

		Existen estudios que han explorado la dinámica del tipo de cambio y su asociación con anuncios de tipo macroeconómico en el corto plazo. Andersen y Bollerslev (1998) encontraron que los anuncios macroeconómicos –emitidos, por ejemplo, por un banco central– pueden producir incrementos pronunciados, aunque temporales en la volatilidad del tipo de cambio marco alemán-dólar americano, sin afectar su tendencia a largo plazo. De manera similar, Adams et al. (2004) demostraron que la volatilidad intradía de los tipos de cambio está influenciada por efectos de calendario y anuncios de política macroeconómica de las autoridades gubernamentales, lo que resalta la importancia de considerar dos tipos de factores: 1) factores temporales y 2) factores fundamentales (estructurales) en el análisis de la volatilidad financiera. Los efectos temporales fueron comprobados empíricamente por Andersen y Bollerslev (1998) para la volatilidad del marco alemán y el dólar americano, Andersen et al. (2000) para el mercado de bonos del Tesoro de Estados Unidos y Adams et al. (2004), Andersen et al. (2007a y 2007b) y Stroud y Johannes (2014) para el mercado de valores, incluso en este último trabajo se revisaron específicamente 39 anuncios macroeconómicos emitidos por autoridades gubernamentales en siete economías para identificar cuál tuvo efectos significativos en la volatilidad de activos financieros. Estos estudios encontraron que la volatilidad que proviene de los anuncios macroeconómicos súbitos es únicamente de muy corto plazo y no afecta la tendencia de largo plazo del tipo de cambio o del valor de una acción.

		Andersen y Bollerslev (1997 y 1998) caracterizaron los rendimientos de los tipos de cambio intradía usando un modelo de tres factores, el cual permite medir los efectos de algunos anuncios macroeconómicos de la volatilidad intradía. También Andersen et al. (2000) analizaron un caso similar para la volatilidad del mercado de bonos futuros del Tesoro de Estados Unidos. Por su parte, Engle y Sokalska (2012) desarrollaron un marco empírico para el pronóstico de la volatilidad intradía de acciones de más de USD$2 500 usando empresas separadas y agrupando datos transversales a nivel de la empresa. Estos estudios concluyen que los anuncios macroeconómicos se asocian sólo con cambios pronunciados de corta duración en la volatilidad de las variables financieras, lo que se podría asociar con el llamado el Bandwagon Effect (Harvey, 1993). Cabe mencionar que se encontró sincronización entre los mercados, principalmente en los regímenes de volatilidad alta, característica de los países en desarrollo, que puede estar asociado con flujos de capitales entre países (Uribe et al., 2015), lo que refuerza la idea de que el tipo de cambio en el corto plazo está fuertemente dominado por los movimientos en los portafolios de capitales como lo menciona el enfoque poskeynesiano. Además, la investigación empírica muestra que la incertidumbre respecto a la evolución futura del tipo de cambio tiene implicaciones negativas en la dinámica exportadora de los países, tema que afecta a los países en desarrollo (Mántey, 2013).

		

		En general, los estudios existentes sobre las variaciones en índices financieros y su volatilidad –y la manera como ambas se asocian con los anuncios macroeconómicos de corto plazo– concluyen que dichas variables tienen un efecto en periodos cortos. Aún más, la evidencia empírica sugiere que los anuncios macroeconómicos no han generado cambios de régimen de larga duración en los retornos de variables financieras, como el tipo de cambio, y su volatilidad como los que pueden surgir en caso de una crisis financiera o económica.

		Sin embargo, existe escasa literatura que determine cuál es el efecto de anuncios súbitos de tipo político-electoral o resultados de procesos electorales en los cambios de régimen en las variaciones del tipo de cambio en el muy corto plazo. Investigar respecto a este efecto de manera rigurosa es relevante, ya que en México se tiene la idea de que los anuncios político-electorales podrían desestabilizar la economía y conducir a crisis financieras.

		4. Los hechos estilizados: las elecciones presidenciales en México y las variaciones en el tipo de cambio diario y su volatilidad

		En esta sección se analiza la evidencia empírica sobre las depreciaciones del tipo de cambio peso-dólar y su volatilidad durante las últimas tres elecciones presidenciales en México. La figura 1 muestra el valor diario del tipo de cambio peso-dólar americano; sugiere que el tipo de cambio siempre se ha depreciado en los días cercanos a las elecciones de los procesos electorales de 2012, 2018 y 2024.

		La evidencia sugiere que, en cierta forma, los resultados de las elecciones podrían jugar un papel similar al de un anuncio macroeconómico repentino, afectando las expectativas de los especuladores en el corto plazo y generando variaciones en el tipo de cambio, tal y como lo documenta la literatura sobre el comportamiento diario de índices financieros. Es decir, los anuncios político-electorales podrían generar un cambio en la incertidumbre de los mercados financieros, favoreciendo la depreciación del tipo de cambio diario, pero el análisis gráfico sugiere que es solamente en el muy corto plazo.

		

		Figura 1. Cotización diaria del peso-dólar americano, 2006-2024

		[image: A graph shows a downward trend, with a line going down and two arrows pointing downward.
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		Nota: los puntos más altos, en óvalos punteados, corresponden a los días en que se celebraron las elecciones presidenciales federales de 2012, 2018 y 2024. 

		Fuente: elaboración propia con datos obtenidos de Yahoo Finance (2025) e Investing (2025).

		La figura 2 muestra la trayectoria de las depreciaciones (apreciaciones) diarias del peso respecto al dólar desde el 1o de agosto de 2006 hasta el 26 de junio de 2024. Destaca que alrededor de los días de elecciones presidenciales en 2012, 2018 y 2024 las variaciones del tipo de cambio peso-dólar siempre aumentaron de manera notoria. Sin embargo, como se puede apreciar también el aumento en la volatilidad parece ser de diferente magnitud en cada elección, y siempre de vida corta. 

[image: sanchez f2]
		En contraste, en la misma figura 2, se pueden identificar los cambios más persistentes en las variaciones del tipo de cambio peso-dólar y su volatilidad durante la crisis financiera global de 2007-2008 y los cambios más pronunciados y duraderos durante la crisis económica generada por el Covid-19 en 2020. Es decir, la representación sugiere que es más plausible que haya un cambio de régimen permanente en las variaciones del tipo de cambio y su volatilidad durante las crisis económicas, que durante las etapas electorales, en las que los anuncios políticos súbitos podrían generar cierta incertidumbre de vida corta en los mercados financieros. Estas diferencias, en magnitud y duración, pueden deberse, como lo sugiere la teoría poskeynesiana, a que durante una crisis económica existen muchas variables fundamentales de la economía, que se ven simultáneamente afectadas en comparación con los procesos electorales, además de que se ven afectadas las expectativas de corto y mediano plazos, mientras que en los procesos electorales se ven afectadas únicamente las de corto plazo. Por ejemplo, en el periodo de la crisis financiera de 2007-2008 tuvo lugar el fenómeno del overshooting o sobreajuste del tipo de cambio, impulsado por diferentes tipos de choques monetarios y reales exógenos, mientras que la emergencia sanitaria del 2020 se caracterizó por el doble choque de oferta y demanda, que generó sobrerreacciones del tipo de cambio mayores a las reacciones del nivel de precios (Landa y Cerezo, 2021).

		

		La figura 3 permite comparar las variaciones diarias en el tipo de cambio peso-dólar americano (peso_usd) con las variaciones de algunas variables financieras frecuentemente asociadas a su comportamiento diario. Específicamente, se grafican el índice del dólar americano que mide la fortaleza del dólar respecto a una canasta de seis monedas extranjeras (DXY_indice); el rendimiento del fondo de inversión internacional (Mexico Equity and Income Fund), que es una variable proxy del riesgo cambiario de los activos mexicanos denominados en pesos (MXE); el diferencial de las tasas de interés de los bonos a 10 años de México y Estados Unidos (dif_bono); el índice de la volatilidad futura de los precios de las acciones del índice SP500, que mide la incertidumbre en el mercado financiero internacional (VIX); y el índice de precios y cotizaciones de la bmv, que refleja el rendimiento de las acciones en el mercado mexicano (IPC_BMV). 

		Las figuras sugieren que algunas de estas variables externas, fuertemente asociadas al tipo de cambio, también parecen tener una mayor volatilidad en los días alrededor de los periodos electorales en estudio. Este hecho complica la atribución de las depreciaciones del tipo de cambio, de manera exclusiva, a los eventos electorales en México durante las mismas fechas. Por ejemplo, la volatilidad en el tipo de cambio peso-dólar, en los días posteriores a la elección de 2024, podría atribuirse no sólo a las noticias electorales, sino también a las expectativas sobre los anuncios de la fed acerca de la tasa de interés norteamericana. Lo anterior sugiere que una modelación rigurosa de las variaciones del tipo de cambio diarias y su relación con los anuncios de procesos político-electorales también debería considerar (controlar por) dichas variables fundamentales para obtener una estimación insesgada de posibles cambios de régimen en el tipo de cambio.

		La tabla 1 presenta evidencia estadística adicional sobre la volatilidad en periodos electorales basada en las medidas de tendencia central del tipo de cambio y sus variables asociadas correspondientes sólo a las semanas de las elecciones presidenciales de México en 2012, 2018 y 2024. Los indicadores considerados son los mismos que se presentan en la figura 3.

		

		Figura 3. Variaciones diarias del peso-dólar y de sus variables asociadas, 2006-2024 (retornos)

		[image: A graph shows the number of people in the city over time.
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		Figura 3. Variaciones diarias del peso-dólar y de sus variables asociadas, 2006-2024 (retornos) 

		

		[image: Two graphs show the relationship between the amount of money spent on advertising and the number of people who view the advertisements.
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		Figura 3. Variaciones diarias del peso-dólar y de sus variables asociadas, 2006-2024 (retornos) 

		

		[image: Two graphs showing the number of people in the city of Madrid over time.
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		Nota: los puntos más altos, en óvalos punteados, corresponden a los días en que se celebraron las elecciones presidenciales federales de 2012, 2018 y 2024. 

		Fuente: elaboración propia con datos obtenidos de Yahoo Finance (2025) e Investing (2025).

		


		Tabla 1. Medidas de tendencia central del tipo de cambio peso-dólar americano y sus variables asociadas en la semana correspondiente a cada elección

		
			
				
				
				
				
				
				
				
			
			
				
						
						Medidas

					
						
						peso_usd

					
						
						DXY_indice

					
						
						MXE

					
						
						IPC_BMV

					
						
						VIX

					
						
						dif_bono

					
				

				
						
						Elecciones 2012 (primera semana de junio)

					
				

				
						
						Media

					
						
						14.208

					
						
						82.745

					
						
						10.684

					
						
						37 532.360

					
						
						24.557

					
						
						4.490

					
				

				
						
						Desviación estándar

					
						
						0.143

					
						
						0.250

					
						
						0.181

					
						
						448.628

					
						
						2.315

					
						
						0.110

					
				

				
						
						Sesgo

					
						
						-1.486

					
						
						-0.194

					
						
						0.480

					
						
						0.247

					
						
						-0.580

					
						
						-0.560

					
				

				
						
						Kurtosis

					
						
						4.284

					
						
						1.454

					
						
						1.632

					
						
						1.334

					
						
						1.769

					
						
						1.881

					
				

				
						
						Mínimo

					
						
						13.889

					
						
						82.420

					
						
						10.530

					
						
						37 059.780

					
						
						21.030

					
						
						4.309

					
				

				
						
						Máximo

					
						
						14.344

					
						
						83.040

					
						
						10.960

					
						
						38 126.850

					
						
						26.660

					
						
						4.603

					
				

				
						
						Elecciones 2018 (primera semana de junio)

					
				

				
						
						Media

					
						
						19.867

					
						
						94.248

					
						
						9.787

					
						
						44 909.450

					
						
						14.409

					
						
						4.902

					
				

				
						
						Desviación estándar

					
						
						0.140

					
						
						0.284

					
						
						0.051

					
						
						224.224

					
						
						1.461

					
						
						0.056

					
				

				
						
						Sesgo

					
						
						-0.812

					
						
						1.217

					
						
						-0.091

					
						
						0.131

					
						
						0.528

					
						
						-1.236

					
				

				
						
						Kurtosis

					
						
						3.287

					
						
						3.209

					
						
						1.780

					
						
						1.609

					
						
						2.156

					
						
						3.847

					
				

				
						
						Mínimo

					
						
						19.586

					
						
						93.990

					
						
						9.720

					
						
						44 647.370

					
						
						12.740

					
						
						4.781

					
				

				
						
						Máximo

					
						
						20.063

					
						
						94.830

					
						
						9.850

					
						
						45 243.980

					
						
						17.020

					
						
						4.958

					
				

				
						
						Elecciones 2024 (primera semana de junio)

					
				

				
						
						Media

					
						
						17.161

					
						
						104.553

					
						
						10.329

					
						
						54 361.899

					
						
						13.349

					
						
						5.401

					
				

				
						
						Desviación estándar

					
						
						0.377

					
						
						0.327

					
						
						0.452

					
						
						1 296.453

					
						
						0.641

					
						
						0.183

					
				

				
						
						Sesgo

					
						
						1.021

					
						
						0.047

					
						
						-0.843

					
						
						-1.034

					
						
						1.110

					
						
						0.016

					
				

				
						
						Kurtosis

					
						
						2.349

					
						
						2.280

					
						
						2.156

					
						
						2.691

					
						
						2.359

					
						
						1.106

					
				

				
						
						Mínimo

					
						
						16.781

					
						
						104.110

					
						
						9.510

					
						
						51 807.551

					
						
						12.920

					
						
						5.192

					
				

				
						
						Máximo

					
						
						17.812

					
						
						105.100

					
						
						10.710

					
						
						55 352.559

					
						
						14.470

					
						
						5.610

					
				

			
		

		Fuente: elaboración propia con datos obtenidos de Yahoo Finance (2025) e Investing (2025).

		

		En la semana de la elección de 2012, el peso mexicano se mantuvo en promedio a MXN$14.20 por dólar. La cotización peso-dólar mostró un sesgo negativo significativo (-1.486), lo que indica que la mayoría de los valores estuvieron por encima de la media, y una kurtosis alta (4.284) en comparación con los otros dos periodos electorales, lo que sugiere la presencia de valores extremos (asociados a la alta volatilidad). La variabilidad de la cotización peso-dólar estuvo entre 13.889 y 14.344.

		Durante la semana de la elección de 2018, la cotización del peso-dólar indicó un valor promedio de MXN$19.867 por dólar. La desviación en la cotización del peso-dólar se mantuvo baja (0.140) respecto al periodo electoral de 2024, pero se notó una mayor volatilidad en el vix (1.461). El índice dxy mostró un sesgo positivo significativo (1.217), lo que indica que los valores estuvieron más concentrados por debajo de la media, mientras que la kurtosis más alta en el diferencial de tasas de interés (3.847) sugiere la presencia de más valores extremos en la distribución asociados a una mayor volatilidad.

		En la semana de la elección de 2024, el peso mexicano mostró una apreciación con un promedio de MXN$17.161 por dólar respecto a la elección anterior. Se observó una mayor desviación estándar en el ipc (1 296.453) respecto a la elección del 2018, lo que indica una mayor volatilidad en el mercado bursátil mexicano. La cotización del peso-dólar presentó un sesgo positivo (1.021), mientras que el ipc tuvo un sesgo negativo (-1.034), lo que sugiere valores más concentrados por debajo de la media. Sin embargo, la kurtosis en el peso-dólar (2.349) indica una distribución con menos volatilidad en comparación con las elecciones de 2012 y 2018.

		Lo anterior sugiere que en las últimas tres elecciones presidenciales se registró una mayor volatilidad, aunque de diferentes magnitudes, no sólo en el tipo de cambio, sino también en algunas variables fundamentales; sin embargo, la mayor volatilidad del tipo de cambio (debida a la alta especulación) se ha diluido rápidamente sin que se haya percibido un cambio de régimen genuino que pudiera conducir realmente a una crisis financiera o económica en ninguno de los procesos electorales.

		5. Metodología: modelo de cambio de régimen con enfoque markoviano con cópula R-Vine

		

		Esta investigación busca estimar la probabilidad de un cambio de régimen en el tipo de cambio peso-dólar en los momentos de elecciones en México, es decir, la probabilidad de que el mercado cambiario peso-dólar abandone su estado habitual de relativa calma (estado normal) y se desplace a un estado de turbulencia (estado anormal). Así en el modelo se debe controlar no sólo las variables fundamentales teóricas diarias asociadas al tipo de cambio, sino también su gran volatilidad y, por ende, se deben usar distribuciones con colas pesadas. Así, se emplea un modelo de cambio de régimen con cadenas de Markov combinado con cópulas R-Vine, lo que permite considerar colas pesadas (Perlin, 2024; Hamilton, 1989, 1994 y 2005; Fink et al., 2017). Esta combinación resulta correcta, ya que la parte markoviana permite capturar cambios discretos entre “climas” de mercado, mientras que la cópula R-Vine modela de forma flexible las interdependencias. El modelo describe un estado de mercado “normal” y uno “anormal”, es decir, dos regímenes diferentes. Los modelos de cambio de régimen propuestos se basan en una cadena de Markov latente que gobierna la estructura de dependencia de una serie de tiempo.

		

		Se trabaja con datos diarios del tipo de cambio, así como otros indicadores fundamentales como el índice, dxy (US Dollar Index), SP500, vix (Índice de volatilidad del SP٥٠٠), ipc bmv (Índice de Precios de Cotizaciones de la bmv), nasdaq, vnasdaq (Volatilidad del nasdaq), wti (precio del petróleo), vwti (volatilidad del wti), mxe (México Equity & Income Fund Inc.), las tasas de interés para México y Estados Unidos, dj (Promedio Industrial Dow Jones), la diferencia de las tasas, precio de acero, precio del cobre, precio del oro, precio de la plata, el volumen de operaciones de la bmv y cds (Permuta de Incumplimiento Crediticio en México). Cada serie se transformó en una escala de 0.1, teniendo de esta manera una distribución empírica uniforme. De esta manera se evitan supuestos de normalidad poco realistas en datos financieros, ya que las dependencias se concentran en la distribución conjunta de datos y no en las distribuciones marginales.

		La estructura fundamental del modelo es una cadena de Markov homogénea a través del tiempo discreto con dos estados: régimen 1, denominada “normal” y régimen 2, denominada “anormal”. Todo ello con una matriz (2x2) de transición que permite observar la persistencia de cada régimen y a su vez la probabilidad de que el mercado cambie de un estado a otro. Cada régimen tiene asociada su propia cópula R-Vine multivariante (distribución conjunta multivariada). La estructura Vine descompone la dependencia de alto orden en una secuencia de cópulas bivariadas (distribuciones bivariadas), de esta manera captura par a par la dirección e intensidad de los vínculos entre las variables fundamentales incluidas en el modelo. Disponer de dos R-Vine diferentes permite cambios de forma drástica entre los vínculos cuando el mercado entra o sale de episodios de manada (Bandwagon Effect). 

		

		La estimación se realiza mediante un procedimiento iterativo de Maximización de Expectativa (em) basado en el procedimiento de Aas et al. (2009). Durante la fase E, el filtro de Hamilton calcula una probabilidad suavizada de que cada observación pertenezca a un régimen u otro, utilizando toda la información disponible hasta el momento t. En la fase M, las probabilidades estimadas sirven como ponderados para reestimar, en un primer momento, los parámetros de cada árbol Vine y, en un segundo momento, los elementos de la matriz de transición. La primera fase se realiza de manera secuencial sobre los niveles Vine, mientras que la segunda fase se puede resolver analíticamente siguiendo las fórmulas propuestas por Kim y Nelson (2017), cuando no es factible, mediante optimización numérica. La fase E y M se alternan hasta que la mejora en pseudoverosimilitud es prácticamente nula, lo que indicaría convergencia. De manera conjunta, este marco metodológico provee una representación probabilística que distingue con claridad los episodios de volatilidad intensificada; a su vez, revela qué tan rápidos son los retornos a la normalidad y muestra cómo la red de conexiones entre activos domésticos y externos se reconfigura durante esos episodios. Al respecto se puede consultar Stöber y Czado (2014), así como en el Apéndice 1 donde se encuentra la formalización matemática y los desarrollos algebraicos de manera simplificada.

		6. Evidencia empírica sobre el cambio de régimen y las elecciones en México

		En esta sección se presentan los resultados empíricos sobre el cambio de régimen en la volatilidad del tipo de cambio peso-dólar diario durante las elecciones presidenciales en México de 2012, 2018 y 2024. En la figura 4, se presentan las probabilidades condicionales de cambio de régimen en el tipo de cambio peso-dólar, calculadas usando el modelo de Markov Switching, asumiendo una cópula R-Vine para la distribución de los retornos del tipo de cambio y sus variables fundamentales asociadas. Cuando en la figura 4 la probabilidad se encuentra por debajo del 50%, se puede concluir que la volatilidad está en un régimen normal y cuando está por encima de ese límite, se encuentra en un régimen anormal, se evita utilizar las expresiones “sin crisis” y “crisis”, más bien se sugiere que se tiene una probabilidad mayor de que la volatilidad esté entrando en un régimen atípico. Esto último implica que existe el riesgo de la persistencia de un régimen anormal, siempre y cuando la probabilidad alta se mantenga por mucho tiempo.

		

		A lo largo del periodo de estudio (2006-2024), en la figura 4 se observan varios picos en los que la probabilidad de cambio de régimen excede 0.5, algunos coinciden con eventos macroeconómicos y políticos importantes, como la crisis financiera de 2008, la llegada de Donald Trump a la presidencia estadounidense en 2016, y las elecciones presidenciales del 2018 y 2024 en México. Otro periodo conocido de alta volatilidad cambiaria incluye la crisis generada por Covid-19 en 2020, precedida por un aumento en la volatilidad en febrero del mismo año. De igual forma, se registró un cambio en la probabilidad de cambio de régimen del 10 al 15 de abril de 2025, asociado con el efecto de la incertidumbre arancelaria reflejado en el mercado financiero. Además, se registraron periodos relativamente cortos caracterizados por aumentos en la volatilidad cambiaria intercalados con periodos de baja volatilidad también breves.

		La figura 4 muestra con franjas grises los picos de probabilidad durante las elecciones en México en 2012, 2018 y 2024. También se indican otros eventos político-electorales y algunos anuncios macroeconómicos seleccionados. En la misma figura se puede observar que las estimaciones sugieren que la probabilidad de estar en el régimen de alta volatilidad aumenta durante los tres periodos electorales, pero no se mantiene en el tiempo en ningún caso (por encima del 50%). Este resultado sugiere que el mercado cambiario no se ha visto afectado de manera persistente por las expectativas asociadas a las elecciones presidenciales, contario a la creencia muy difundida del riesgo de crisis en el mercado cambiario ante noticias de tipo electoral.

		De igual forma, la figura 4 muestra algunos eventos más asociados a anuncios macroeconómicos que también aumentaron las probabilidades condicionadas de un cambio de régimen, como el aumento de las tasas de interés por parte de la fed y los anuncios arancelarios por parte de la segunda administración de Trump. Estos anuncios también tuvieron efectos de corta vida.

[image: sanchez f4]
		En síntesis, a pesar de que las probabilidades de cambio de régimen aumentaron ligeramente durante las últimas tres elecciones, siempre ocurrió durante un periodo corto, ya que después se regresó a un nivel por debajo del 50% en días posteriores. Lo anterior sugiere que el mercado cambiario, históricamente, no se ha visto afectado de manera perdurable en la volatilidad por la expectativa de las últimas tres elecciones presidenciales o las posibles políticas que se implementarían.

		Otra manera de analizar el tema es observar la matriz de probabilidades de transición que se muestra en la tabla 2, donde muestran que una vez que la varianza del tipo de cambio está en un régimen, la probabilidad de que pase a otro régimen es muy baja. Se muestra que cuando se encuentra en el estado de baja varianza, es poco probable que pase al estado de alta varianza, ya que la probabilidad es de alrededor de 19.8%. Al contrario, es mayor la probabilidad de que pase de una alta a una baja varianza (48.47%).

		

		Tabla 2. Matriz de probabilidades de transición entre estados de baja y alta probabilidad

		
			
				
				
				
				
			
			
				
						
						
						
						Estado 2 (T)

					
						
				

				
						
						Volatilidad baja (σ)

					
						
						Volatilidad alta (σ)

					
				

				
						
						Estado 1

					
						
						Volatilidad baja (σ)

					
						
						0.5153

					
						
						0.1980
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						Volatilidad alta (σ)
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						0.8020

					
				

			
		

		Fuente: elaboración propia con datos obtenidos de Yahoo Finance (2025) e Investing (2025).

		Así, los principales hallazgos de este modelo empírico destacan que las respuestas de la volatilidad, controlando por las variables económicas relevantes, como las variables de los mercados financieros, por ejemplo, dxy, sp500, vix, entre otros, muestran que las respuestas ante las elecciones de 2012, 2018, 2024 y los eventos político-electorales asociados constituyen aumentos de ligeros a moderados, todos de carácter temporal, tal y como sucede con los anuncios macroeconómicos.

		7. Conclusiones

		En este artículo se expuso un análisis empírico riguroso sobre los cambios de régimen en las variaciones del tipo de cambio peso-dólar. Se revela que eventos importantes como las elecciones federales se comportan de manera similar a los anuncios sobre las decisiones de política monetaria de la fed y el Banco de México; es decir, influyen significativamente en la volatilidad diaria de muy corto plazo, pero no tienen una influencia duradera, tal y como sucede con los anuncios macroeconómicos (según lo documenta la literatura previa). Como los efectos pueden ser pronunciados, pero de corta duración, las decisiones de política monetaria del Banco de México deben considerar posturas más restrictivas sólo cuando dichos impactos constituyan un riesgo real de un cambio de régimen genuino y permanente. Al parecer, un cambio de régimen genuino y duradero sólo podría estar determinado por un mal desempeño en las variables fundamentales de la economía como el pib, la inversión, el gasto privado, el gasto de gobierno, etcétera; los que constituyen los motores económicos que realmente mueven el tipo de cambio peso-dólar de mediano y largo plazo en México. Por ejemplo, en una crisis financiera mundial se pueden deteriorar una gran cantidad de las variables fundamentales de la actividad económica y surgir movimientos de millones de dólares en esos mercados cambiarios que pueden ser de más larga vida. En la actualidad el comportamiento volátil del tipo de cambio está rebasando las previsiones de los analistas y asociado con anuncios repetidos de aranceles que, según este modelo, sólo generan volatilidad temporal, pero como los anuncios y sus efectos temporales se han venido acumulando en el tiempo es probable que pudiera registrarse un desplazamiento mucho más permanente en el valor del tipo de cambio. Sobre todo, mientras se mantengan los anuncios súbitos y repetidos de nuevos aranceles en los próximos años.

		

		Apéndice 1

		Formalización matemática de la metodología

		El modelo está dado por [image: ] con [image: ], que es una secuencia de variables aleatorias independientes e idénticamente distribuidas y con distribución uniforme. Específicamente, sea [image: ] una cadena de Markov homogénea en tiempo discreto, que puede tomar dos estados diferentes k = 1 y K = 2, llamados regímenes.

		Donde k = 1 es el estado “normal”, mientras que K = 2 es el estado “anormal”. Se calcula una matriz de transición, P, teniendo elementos dados para k, [image: ] por [image: ]; es decir, las probabilidades de transición del estado k en el momento t - 1 al estado [image: ] en el momento t. 

		Finalmente, se especifican dos modelos de cópula R-Vine (véase Apéndice 2 para una explicación detallada de la cópula R-Vine), [image: ] y [image: ] donde [image: ] son las respectivas estructuras de árbol (un conjunto de nodos y de vínculos entre las variables) y C i las cópulas R-Vine multivariadas correspondientes cuyos parámetros están almacenados en un vector q i.

		

		Así, el modelo de dos regímenes de Markov Switching R-Vine (MS-RV) consiste en dos especificaciones de cópula R-Vine y una matriz de transición P de 2 x 2 que describe la cadena de Markov subyacente.

		La densidad de la cópula condicional es la siguiente:

		[image: ]

		De acuerdo con Stöber y Czado (2014), la función de verosimilitud del modelo de cópula ms-rv se puede descomponer en densidades condicionales como sigue:

		[image: ]

		Donde [image: ] para [image: ].

		Para maximizar la probabilidad anterior, Stöber y Czado (2014) usaron el siguiente algoritmo paso a paso de maximización de expectativas (em) basado en el procedimiento de Aas et al. (2009):

		
				Dados los parámetros actuales [image: ], se calculan iterativamente las probabilidades “suavizadas”:

		

		[image: ]

		Mediante un filtro de Hamilton (Hamilton, 1989; Stöber y Czado, 2014).

		

		
				Maximizar la función de pseudolog-verosimilitud

		

		[image: ]

		paso a paso, comenzando con respecto a [image: ], lo que se realiza de forma secuencial sobre los árboles Vine. Posteriormente, la maximización con respecto a P l+1 se puede hacer analíticamente mediante la fórmula de Kim y Nelson (2017). Se debe enfatizar que el procedimiento de estimación clásico depende de la maximización correcta para cada paso, lo cual es imposible de garantizar en algunos casos y, generalmente, se tienen que utilizar métodos numéricos. Para más detalles véase Stöber y Czado (2014).

		Apéndice 2

		Modelos de cópulas 

		A continuación, se explican de manera breve los conceptos principales de las cópulas R-Vine, herramienta clave para este estudio, comenzando con la revisión de su definición inicial.

		La definición general de una copula se presenta a continuación:

		Definición 1. Sea [image: ]. Se denomina cópula a aquella función de distribución acumulativa d - dimensional en [0,1]d con distribuciones marginales univariadas uniformes. Por lo que, la densidad de cópula denota la existencia de la derivada de C, dada por 
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		El teorema seminal de Sklar aclara que, para cada distribución multivariante, existe una cópula adecuada.

		Teorema 1 (Teorema de Sklar). Sea d ≥ 2 d y X = (X1, ..., Xd) un vector aleatorio con márgenes F1, ..., Fd y una función de distribución conjunta F. Entonces existe una cópula C dado que
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		Suponiendo que F1, ..., Fd  F1 son continuas, se concluye la unicidad de la cópula C. Contrario a F1, ..., Fd, las cuales son funciones de distribución univariadas, mientras que C es una cópula d -dimensional. Por lo tanto, F definida por (2) será una función de distribución d -dimensional.

		Las cópulas clásicas de Gauss o de Student -t son ejemplos sencillos, que pueden representarse analíticamente incluso en dimensiones superiores. No obstante, si el objetivo es la modelación de datos financieros, las cópulas clásicas presentan limitaciones: la cópula gaussiana no captura la dependencia de cola, mientras que la cópula de Student -t sólo permite una dependencia simétrica en las colas superior e inferior.

		Existen tres dimensiones, mediante las cuales puede ilustrarse ordenadamente la construcción de cópulas por pares, o pcc (por sus siglas en inglés); donde f representa la función de densidad continua de una función de distribución tridimensional F con márgenes F1, F2 y F3. 

		Su descomposición se presenta a continuación:
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		Donde C13;2 es la densidad de cópula asociada con la distribución de (X1, X3) sea X2 = x2. A continuación, se presenta la suposición de simplificación, la cual determina que C13;2 no es dependiente de x2.

		

		Cópulas R-Vine

		La definición 2 a continuación describe a la cópula especifica R-Vine: 

		Definición 2. Sea [image: ]. Se denomina R-Vine a aquella secuencia ordenada de árboles [image: ] con [image: ] de Ni es un conjunto de nodos y Ei un conjunto de aristas, de con lo cual

		
				[image: ], por lo que el primer árbol tiene nodos 1, ..., d,

				Para [image: ] tenemos que [image: ], es decir, los nodos de Ti son los bordes de Ti-1 

				si para [image: ] dos nodos de Ti-1

				Ti-1 están conectados, los bordes correspondientes en Ti tienen un nodo común (condición de proximidad).

		

		Una D-vine dibujable corresponde a un árbol que, por cada nodo tiene como máximo dos aristas y, por otro lado, viña canónica o C Vine cuando en cada árbol existe un nodo que se encuentra conectado a todos los otros nodos.
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		Resumen. El objetivo del trabajo es reflexionar sobre la influencia del pensamiento de Michal Kalecki en el vocabulario analítico de Maria da Conceição Tavares para estudiar el desarrollo latinoamericano. Se destaca cómo el pensamiento kaleckiano fungió de inspiración en las aportaciones de Tavares sobre la dinámica de la industrialización periférica latinoamericana en tres temáticas: 1) el principio de la demanda efectiva; 2) la teoría del ciclo económico, y 3) los esquemas trisectoriales de la dinámica interindustrial. Se subraya una cuarta rama: la importancia del financiamiento de la inversión productiva en el proceso de desarrollo económico. Se concluye que los puntos de convergencia entre ambos autores en las explicaciones acerca de la macroeconomía del desarrollo, la dinámica interindustrial, la dimensión financiera del desarrollo y la economía política ofrecen una inspiración para la reflexión sobre los desafíos a los que se enfrenta América Latina en la actualidad.

		Palabras clave: pensamiento kaleckiano; estructuralismo latinoamericano; Maria da Conceição Tavares; crecimiento desequilibrado; financiamiento del desarrollo.

		Clasificación JEL: B22; B31; E11; N16; N26; O54.

		Echoes of Kalecki in Tavares: capitalist dynamics, unbalanced growth and financing on the periphery

		Abstract. This paper examines the influence of Michal Kalecki’s ideas on Maria da Conceição Tavares’ analytical vocabulary for studying Latin American development. It highlights how Kaleckian thought served as inspiration for Tavares’s contributions to the study of the dynamics of Latin American peripheral industrialization in three areas: 1) the principle of effective demand; 2) the theory of the economic cycle, and 3) the three-sector schemes of inter-industrial dynamics. A fourth area is also discussed: the importance of financing productive investment in the economic development process. The paper concludes that the points of convergence between the two authors regarding the macroeconomics of development, inter-industrial dynamics, the financial dimension of development and political economy offer inspiration for reflecting on the current challenges facing Latin America.

		Key words: Kaleckian thought; Latin American structuralism; Maria da Conceição Tavares; unbalanced growth; development financing.

		

		1. Introducción

		El pensamiento económico-social latinoamericano se caracteriza por analizar al subdesarrollo de la región, subrayando sus particularidades esenciales en cada momento histórico valiéndose de la construcción de un vocabulario original para ello. La tradición intelectual del estructuralismo destaca por el interés de entender, con alto grado de emancipación mental, lo esencial de la acumulación capitalista en cada etapa histórica y las facetas de la subordinación en la inserción de América Latina al mercado mundial y, a partir de esa lectura, delinear los contornos de su subdesarrollo en cada periodo. De esta manera, para gran parte de los autores vinculados al estructuralismo, la reflexión sobre los temas relevantes para la comprensión de la economía latinoamericana no implica “dar las espaldas” a lo que se produce en la ciencia económica a nivel mundial –y tampoco significa confundir “originalidad” con “aislacionismo intelectual” y/o mezclarla con “ineditismo”–. Más bien, la creatividad en los argumentos estructuralistas nace de la práctica de entablar un proficuo debate con las corrientes del pensamiento económico que también están discutiendo la naturaleza del capitalismo desde otros lugares. Tanto es así que una de las marcas fundamentales de esta tradición es el fomento al persistente diálogo –y no la mera difusión de ideas del centro en las latitudes periféricas– con las corrientes de la heterodoxia económica a nivel mundial. Ejemplo de lo anterior es la mutua interpenetración de ideas, hipótesis y debates entre el estructuralismo con corrientes como el institucionalismo, el poskeynesianismo, el regulacionismo, y de otras lecturas del espectro marxista (Pérez Caldentey, 2015).

		El objetivo del trabajo es reflexionar sobre la influencia del pensamiento de Michal Kalecki en el vocabulario analítico empleado por Maria da Conceição Tavares al estudiar los desafíos del desarrollo latinoamericano. Anteriormente, se ha destacado cómo el pensamiento kaleckiano fungió de inspiración en las aportaciones de Tavares para estudiar la dinámica de la industrialización periférica y dependiente latinoamericana con base en cuatro herramientas analíticas, repensadas y criticadas por la autora en el afán de aplicarlas a esta realidad específica: 1) el principio de la demanda efectiva; 2) la teoría del ciclo económico; 3) los esquemas trisectoriales para estudiar los desequilibrios del proceso productivo (di: sector productor de bienes de inversión; dii: sector productor de bienes de consumo capitalista, y diii: sector productor de bienes de consumo asalariado), y 4) las características del financiamiento del desarrollo.

		Para entender mejor este vínculo intelectual, vale recordar que la reflexión de la Comisión Económica para América Latina y el Caribe (CEPAL) otorgó estatus de racionalidad económica a un proceso de industrialización periférica, que ya estaba en marcha en muchos países de la región, agregando muchas voces al reconocer los beneficios de esta industrialización (Prebisch, 1949; Rodríguez, 2006). Las aportaciones teórico-metodológicas del estructuralismo latinoamericano pueden distinguirse por: a) la adopción del enfoque histórico-estructural e interpretación de las relaciones centro-periferia, a partir de la contextualización histórica de la inserción internacional subordinada, de las modalidades de dependencia y de los canales de vulnerabilidad externa (Sunkel y Paz, 1970; Bielschowsky, 2009); b) el análisis de la lucha de clases interna en la conformación de los contornos del crecimiento económico, niveles de empleo y marcadores de desigualdad, centrado principalmente en las ideas de inadecuada dispersión de la innovación tecnológica y de la reiteración de la heterogeneidad estructural como expresión de las asimetrías de poder (Prebisch, 1949; Pinto, 1965 y 1970; Rodríguez, 2006), y c) la defensa del fortalecimiento del rol del Estado en la economía, sumado a la promoción de la constitución de un conjunto de instituciones capaces de promover la superación del subdesarrollo.1

		A lo largo de las casi ocho décadas de existencia de la CEPAL, su producción intelectual ha sido versátil. Su renovación, tras las crisis de la deuda externa latinoamericana en los años ochenta, dio paso al neoestructuralismo que, según Bielschowsky (2009), mantiene gran proximidad teórico-metodológica con la producción CEPALina del pasado. Es decir, el enfoque histórico-estructural sería persistente, una especie de “continuidad con cambios”. Sin embargo, otros autores polemizan con esta interpretación, argumentando que el neoestructuralismo sufre una fuerte influencia de las teorías económicas y agendas de investigación dominantes en los países centrales (Sampaio Jr., 2012; Meireles, 2024a). De hecho, Tavares ha sido intelectualmente activa a lo largo de gran parte de estas transformaciones en la CEPAL –al mismo tiempo en que hizo lecturas críticas de las interpretaciones CEPALinas más recientes–, ya que se mantuvo fiel al método histórico-estructural, siempre con base en una peculiar revisión de autores heterodoxos “clásicos” y trayendo sus perspectivas para la construcción de su propia economía política, vocabulario analítico y lenguaje interpretativo en su explicación de la realidad periférica.

		

		El texto se dividió en cinco secciones, incluyendo esta introducción. En la segunda, se revisan brevemente algunos de los principales aportes de Kalecki en la lectura de Tavares sobre las tendencias hacia el crecimiento desequilibrado en el proceso de desarrollo latinoamericano. En la tercera, se profundiza esta línea de indagación, pero ahora sobre los vínculos existentes entre finanzas y desarrollo que aparecen en los siguientes textos: De la sustitución de importaciones al capitalismo financiero (Tavares, 1977) y Ciclo e crise: o movimento recente da industrialização brasileira (Tavares, 1998a [1978]). En la cuarta sección, se ofrece un cuadro síntesis de los ecos kaleckianos en Tavares, y se diserta sobre la aún pendiente tarea de garantizarse un sistema financiero estable para la implementación de una estrategia de desarrollo exitosa en América Latina, y se enuncian las sincronías en términos de economía política de la transformación económico-social radical escudriñadas por Kalecki y Tavares. Finalmente, en la quinta sección, se presentan las conclusiones.

		2. Kalecki y Tavares: crecimiento desequilibrado en la dinámica capitalista periférica2

		Nacida en Portugal, Maria da Conceição Tavares3 fue una de las economistas de mayor influencia en el pensamiento económico latinoamericano de orientación heterodoxa. Perteneció a la segunda generación de estudiosos de la CEPAL, en la que encontró refugio para sus ideas originales sobre los problemas del subdesarrollo.4 Combinando creatividad, eclecticismo y rebeldía intelectual, sus “enfoques de la economía son ad hoc, según las necesidades de la reflexión que lleva a cabo, que es como lo hacen los que piensan libremente” (Bielschowsky, 2010, p. 194). Una de las marcas de su libre pensar se encuentra en que, a lo largo de su trayectoria intelectual, realizó una constante críti-ca del modelo económico que favorece el rentismo financiero, la concentración del ingreso, la desindustrialización temprana y la persistente subordinación monetaria internacional, incluso cuando algunos de esos rasgos se han mantenido durante los gobiernos del Partido de los Trabajadores (pt) en Brasil.

		

		La producción intelectual de Tavares puede ser dividida en tres grandes momentos (Robilloti, 2016): 1) la fase CEPALina (1963-1972); 2) la fase del desarrollo capitalista en Brasil (1973-1985), y 3) la fase de la Economía Política Internacional (de 1985 en adelante). Sin embargo, en el pensamiento de Tavares estuvieron presentes de manera transversal en estos tres momentos, tanto la reflexión sobre los desafíos del financiamiento al desarrollo en América Latina, como la articulación de elementos del estructuralismo latinoamericano con aquellos de la economía política internacional, sólo siendo diferencial la preponderancia que cada una de las preocupaciones tomó en las etapas señaladas. En ese sentido, Andrade y Silva (2010, p. 540) identifican tres planos de reflexión, de mutua influencia en su obra: 1) el problema del (sub)desarrollo periférico; 2) el diálogo con los “clásicos” de la tradición heterodoxa, y 3) el (des)orden económico mundial con foco en la globalización financiera.

		Los escritos de Tavares contienen importantes reflexiones sobre: a) los condicionantes al financiamiento a la inversión productiva; b) la desigualdad en la distribución del ingreso, la concentración del poder y los desequilibrios macroeconómicos externos como limitantes al desarrollo de la periferia; c) el funcionamiento asimétrico del sistema monetario internacional, y d) la hegemonía estadounidense en épocas de preponderancia de la acumulación financiera y sus efectos en América Latina. Tavares avanza en aportaciones sustanciales en el campo de la “macroeconomía estructuralista del desarrollo” –antes mismo de que el área fuera formalmente reconocida con tal denominación–, poniendo énfasis simultáneo en las diversas tensiones sobre la balanza de pagos, en los cambios de las estructuras internas –económica, social y política–, y la dimensión financiera del ciclo económico. Contribuyeron a su original lectura de las características predominantes en la acumulación de capital en el sistema capitalista mundial y sus reverberaciones en múltiples dimensiones para los países latinoamericanos, un especial pot-pourri de autores críticos contemporáneos suyos y de autores clásicos, siendo que entre sus influencias teóricas más explícitas se encuentran: Marx, Hilferding, Kalecki, Keynes, Schumpeter y Steindl; entre los latinoamericanos, Prebisch, Furtado, Pinto y Urquidi –este último quien, junto con Pazos hizo la traducción al español de Teoría y dinámica económica del Fondo de Cultura Económica (fce) de Kalecki (1956 [1954])–.

		Su primera obra de envergadura fue Auge y declinación del proceso de sustitución de importaciones en el Brasil, redactada en la CEPAL bajo la influencia directa de Aníbal Pinto, publicada en 1963. La contribución que convirtió este estudio en una referencia internacional sobre la historia económica latinoamericana es el análisis del proceso sustitutivo de importaciones (psi), iniciado tras la Gran Crisis de 1930, que llevó a la disrupción del modelo de exportación primaria. Los impulsos al psi derivaban de los estrangulamientos externos,5 y si bien, por un lado, la producción interna de bienes antes importados reducía el problema inicial de la escasez de divisas, por el otro, lo recolocaba al exigir importaciones continuas de bienes intermediarios y de capital (Tavares, 1964; Bielschowsky, 2010).6

		En ese sentido, el psi es más complejo que la reducción de ciertos bienes importados, pues implica la creación de nuevos mercados internos. Y, a medida que avanzaba, se volvía más complicado sostener a los niveles de crecimiento acelerado de las etapas menos complejas de la industrialización periférica, lo cual hacía que se recobrara importancia de las acciones del Estado –por ejemplo, valiéndose de medidas como los controles de cambio, de cierta selectividad de importaciones y la expansión del crédito público–, y así fomentar el mantenimiento de los niveles de crecimiento. Sin embargo, Tavares también señaló otros importantes obstáculos a los que el psi se enfrentaba, entre ellos: a) la reducida dimensión del mercado interno –reforzado por la alta concentración de los ingresos y la curva de demanda segmentada de sociedades tan desiguales–, y b) las economías de escala exigidas por el tipo de la tecnología importada de las economías desarrolladas –que colocaba tanto el problema del financiamiento de esas importaciones, como el de la inadecuación de este tipo de tecnología “ahorradora de mano de obra” en países que se han caracterizado más bien por la oferta abundante de trabajo (Pinto, 1965)–. Es importante anotar la excepción del caso de Brasil, que fue uno de los pocos países que avanzó hasta la implantación de partes del sector de bienes de producción  (Tavares, 1964; Possas, 2001).7

		A finales de los años sesenta, en contraposición a las ideas defendidas por estructuralistas como Furtado (1966) –que veían en el agotamiento del psi, alineado con la fuerte desigualdad social y el consumo conspicuo, una tendencia al estancamiento de las economías latinoamericanas–, Tavares afirmó que el descenso de las tasas de crecimiento brasileñas observado a mediados de esa década no representaba una tendencia secular, sino una baja cíclica luego revertida con el llamado “milagro económico” (1968-1973). En el texto Más allá del estancamiento, en coautoría con José Serra, Tavares identificó la formación de un nuevo estilo de desarrollo perverso en el que la concentración de los ingresos alimentaba la aceleración del crecimiento, manteniéndose las heterogeneidades estructurales (Tavares y Serra, 1971).

		Este ensayo marcó la transición hacia una nueva fase en el pensamiento de la autora, ahora más centrado en el análisis de los mecanismos endógenos del proceso de acumulación de capital en América Latina y Brasil –con mayor énfasis en la vinculación entre las nociones de crecimiento desequilibrado intersectorial, la matriz generadora de desigualdades y el carácter multifacético de la dependencia en países periféricos–.8 Anclada en el método histórico-estructural, aunque rompiendo con algunos esquemas interpretativos más institucionalizados de la CEPAL (por ejemplo, la vehemencia en el peso de la restricción externa y/o en la pretensa insuficiencia de capital), Tavares avanzó en una lectura crítica de los clásicos heterodoxos –Marx, Keynes, Kalecki, Hilferding, Schumpeter y Steindl–, repensando y adecuando conceptualmente varios puntos de sus teorías antes de fusionarlas con sus propias reflexiones sobre la realidad periférica. En ese sentido, sus ideas más maduras están en las tesis de libre-docencia y de profesora titular defendidas en 1974 (Acumulação de capital e industrialização no Brasil) y en 1978 (Ciclo e crise: o movimento recente da industrialização brasileira), respectivamente (Andrade y Silva, 2010). En general, estas dos obras señalan una predilección de Tavares por los aportes de Kalecki frente a Marx y Keynes, para quien la teoría del primero representó una síntesis de las ideas de los dos últimos: “De inmediato, [Kalecki] permite identificar (como en Marx) el modo ‘teórico’ por el cual, en un proceso de producción, ocurre la distribución simultánea de la producción (en los tres sectores) y de la renta (salarios y ganancias), pero también (como en Keynes) del gasto (consumo e inversión)” (Tavares, 1998a [1978], p. 20).9

		Las motivaciones de Tavares para elegir a Kalecki se pueden enumerar de la siguiente manera: 1) la posibilidad de dinamización y actualización histórica de su abordaje, una vez que Kalecki considera el principio de la demanda efectiva (pde) como un elemento dinámico de la economía capitalista, en contraste con la visión generalizada por la interpretación neoclásica del keynesianismo; 2) sus esquemas de reproducción trisectoriales (di, dii y diii), a diferencia de los esquemas bisectoriales marxistas, captan la producción dentro de cada sector como categorías de la demanda efectiva; 3) la relación entre la acumulación de capital descompuesta en los tres sectores y la distribución funcional de los ingresos (el valor de la producción de di y dii, sumado, equivale al valor de las ganancias de los capitalistas, mientras que el valor de la producción de diii equivale a la masa salarial de la fuerza de trabajo); 4) la centralidad de la inversión, no sólo como componente de la demanda efectiva, sino como factor que posibilita el aumento de la capacidad productiva, y 5) el enfoque analítico distanciado de las tesis de los “fondos prestables” para abordar el ahorro y su relación con el consumo y el crédito (Robilloti, 2016).10

		La inclinación que presenta Tavares por Kalecki no neutraliza su simpatía intelectual por otros autores preocupados en demostrar que la dinámica capitalista es inherentemente inestable, como son Keynes o Schumpeter. Al oponerse a la ortodoxia que enfatiza la supuesta tendencia del sistema al equilibrio o a la estabilidad, ella afirma que el crecimiento económico a largo plazo es desequilibrado y se procesa bajo la forma de ciclos y crisis: “el sistema se mueve a través de una serie de desequilibrios” (Tavares, 1998b [1974], p. 28). En su afán por captar el movimiento inestable e histórico del capitalismo, la autora prefiere el abordaje kaleckiano del pde, no por alguna inadecuación teórica de Keynes, sino porque los neokeynesianos estaban integrando parcialmente las ideas de este último en el esquema neoclásico, del que ella quería distanciarse. De este modo, Tavares retoma el Ensayo sobre los movimientos cíclicos y a largo plazo de la economía capitalista, en donde Kalecki (1956 [1954]), mediante los esquemas de reproducción trisectoriales, argumenta que la inversión y el consumo de los capitalistas son los dos componentes que generan las ganancias.11 Así, las decisiones de los capitalistas de un periodo repercuten en sus propias ganancias y en la dinámica de la actividad económica futura, siendo justamente dichas ideas que se integran en el vocabulario analítico de Tavares para interpretar los ciclos que caracterizaron la economía brasileña en las décadas de los sesenta y setenta.

		En ese esfuerzo –y profundizando el análisis anterior ya mencionado (Tavares y Serra, 1971)–, la autora relativiza la tesis del consumo conspicuo como un problema de realización dinámica, negando que los gastos excesivos de los capitalistas en bienes de mayor valor agregado reduzcan necesariamente la tasa de acumulación. Además de la inversión, el consumo de los capitalistas también es una variable de gasto importante, un “elemento dinámico fundamental para determinar y mantener una tasa histórica de ganancia y de acumulación a largo plazo” (Tavares, 1998b [1974], p. 33). De esta manera, la economía puede crecer gracias a la expansión del dii, que a su vez estimula nuevas inversiones (di) y el consumo asalariado (diii), este último a través de los efectos de los demás sectores sobre la renta y el empleo. De hecho, diii es un sector subordinado en el proceso de acumulación, por lo que los salarios nunca pueden presionar las ganancias, determinadas por los gastos de los capitalistas.

		

		Para Tavares (1998a [1978]), durante el milagro económico, es que se conformó en Brasil un estilo de desarrollo fuertemente desigual anclado en el consumo conspicuo, dada la mayor concentración de los ingresos promovida por la represión política del periodo bajo análisis. Si, por un lado, este patrón de acumulación no reducía el consumo de los trabajadores –más bien lo aumentaba–, por otro lado, los efectos multiplicadores de los gastos de los capitalistas eran menores de lo que serían si la participación de los salarios en la renta nacional fuera mayor. Además, aunque la creciente diferenciación entre los tipos de bienes en el ámbito de la estructura productiva (dii y diii) favorecía la tasa de acumulación a corto plazo, también agravaba los desequilibrios intersectoriales dinámicos en una perspectiva de crecimiento a largo plazo (Andrade y Silva, 2010). En este sentido, la formación del sector de bienes de producción y la instalación de la empresa oligopólica multinacional habían creado las condiciones para que la sobreinversión jugara un papel central en el ciclo de la economía brasileña, caracterizando su crecimiento como desequilibrado (Bielschowsky, 2010; Tavares, 1998a [1978]).

		En síntesis, Bielschowsky (2010, p. 199) afirma que la adaptación del enfoque kaleckiano realizada por Tavares a la experiencia brasileña es ingeniosa y se basa en dos componentes: 1) los auges cíclicos son intensos, pero cortos, agotándose muy rápidamente, pues di y dii presentan una baja participación relativa en la economía en su conjunto, y 2) estos mismos sectores son los que más crecen y poseen márgenes de ganancia más altos, implicando una concentración de los ingresos a favor de los capitalistas y la necesidad de acelerar continuamente las inversiones en el movimiento de “realización” de las ganancias; pero esto no puede ocurrir indefinidamente.

		Finalmente, como explica Tavares (1998a [1978]), si se acelera la tasa de inversión para asegurar un aumento relativamente mayor de las ganancias con relación a los salarios, la capacidad productiva aumentará más rápido que la producción o la renta corriente.12 Sin embargo, el sistema no soporta este crecimiento desequilibrado por mucho tiempo, ya que el aumento de la capacidad ociosa frena las inversiones futuras, presentando una rentabilidad esperada menor, lo que determina la caída de la tasa de ganancia efectiva. Estas expectativas se difunden a los demás sectores (dii y diii), corrigiendo la desproporción del crecimiento intersectorial con la generalización del exceso de capacidad para toda la economía. “La acumulación de capital se detiene por sí misma […] el mercado, que se creó a sí mismo, ¡desaparece como un espejismo!”, señala Tavares (1998a [1978], p. 30). Además, dado que las empresas tienden a endeudarse en sus decisiones de inversión, para ella la crisis se manifiesta como una crisis de crédito, y es justamente la dimensión financiera de su análisis de los ciclos lo que se detalla a continuación.

		3. Financiamiento del desarrollo, fragilidad financiera y ciclo económico: otras ramificaciones del pensamiento kaleckiano en Tavares

		En su discusión sobre los determinantes de las ganancias, Kalecki (1956 [1954]) enfatiza que la inversión “se financia a sí misma”, ya que el desembolso de los capitalistas genera el ahorro (y que no todas las ganancias se ahorran) necesario para cubrir dicho gasto. Si este financiamiento procede de un crédito bancario, el gasto en inversión productiva “causará que una cantidad igual de ganancias ahorradas se acumule en forma de depósitos bancarios. Los capitalistas que inviertan tendrán la posibilidad de emitir bonos en cierta medida para amortizar así los créditos bancarios” (Kalecki, 1956 [1954], p. 52). Así, el autor se opone a la teoría de los “fondos prestables”, que considera la tasa de interés como la variable de equilibrio entre la demanda y la oferta de  capital nuevo, y se acerca a sus contemporáneos Keynes y Schumpeter, quienes abordaron las conexiones del dinero-crédito con el financiamiento del desarrollo.13

		Ahora bien, ¿cómo esos argumentos se filtran en la lectura de Tavares sobre la acumulación periférica? En primer lugar, ella considera la inversión como una categoría dinámica por excelencia, funcionando como variable de ajuste de la renta y del consumo agregado. Sigue los pasos de Kalecki (1956 [1954]), para quien la tasa de inversión mantiene, por un lado, una relación directa con la tasa de acumulación interna de las empresas y, por otro lado, una relación inversa con el nivel de utilización de la capacidad instalada. Este autor también observa que, cuanto mayor sea la proporción de préstamos sobre el capital propio, mayor será el riesgo de la inversión, lo que denominó de principio del riesgo creciente. En segundo lugar, Tavares rechaza la suposición de que la insuficiencia de ahorro imponga un límite a la acumulación. Aunque la inversión y el ahorro sean identidades macroeconómicas, ellos no se igualan estáticamente, sino que en un proceso dinámico en el cual primero los capitalistas gastan y lucran, y después ahorran, como propone el enfoque kaleckiano. Además, alineada con Steindl, explicita el papel del endeudamiento, junto a la utilización de la capacidad instalada, en la decisión de invertir (Tavares, 1998b [1974]), pues antes de gastar los capitalistas necesitan endeudarse.14

		Tavares solía destacar la carencia de mecanismos endógenos de financiamiento de la inversión productiva como un determinante central del subdesarrollo latinoamericano, un problema que se ha planteado históricamente ante los movimientos financieros globales. Este tema también sería objeto de estudio de Kalecki (1954), particularmente en su influyente texto “El problema del financiamiento del desarrollo económico”, publicado en El Trimestre Económico, tras su conferencia en el Centro de Estudios Monetarios Latinoamericanos (cemla) en Ciudad de México en 1953.15 Para Tavares, la problemática financiera no está disociada de las principales aportaciones para el estructuralismo latinoamericano que han emanado de sus ideas, sintetizadas por Vernengo (2022, p. 379) como sigue: 1) la caracterización del estilo de desarrollo16 de las economías periféricas, marcado por la alta desigualdad en la distribución de la renta nacional y sus efectos en el perfil de la demanda y el crecimiento económico –a lo que se añade el carácter incompleto del capital financiero como sujeto del proceso de centralización del capital–, y 2) la lectura de las implicaciones de la hegemonía financiera estadounidense sobre el capitalismo global en clave analítica de la economía política internacional (Tavares, 1997). Estas dos contribuciones son las que han permitido a los epígonos de Tavares disertar sobre el peso del “estrangulamiento externo” en los rumbos de las economías latinoamericanas hoy día (Guillén, 2007, pp. 500-501), sobre todo el rol de la dependencia y fragilidad monetario-financieras como restricciones duraderas al desarrollo económico de la región (Tavares, 2000).

		La industrialización latinoamericana planteó graves problemas de financiamiento, debido a que las escalas de producción de los sectores que se estaban creando eran grandes frente a sistemas financieros nacionales débiles y orientados a las actividades de exportación primaria (Prebisch, 1949; Fajnzylber, 1983). En este sentido, Tavares ha discutido desde las características del sistema financiero brasileño, inicialmente dirigido al complejo de producción de café, hasta las mudanzas introducidas en el marco de las reformas del régimen militar de 1964 a 1968 (bajo la dirección de Roberto Campos y Gouveia de Bulhões), mapeando las dificultades financieras persistentes en varios textos, como los recogidos en la colección titulada De la sustitución de importaciones al capitalismo financiero (1977). De esta obra, se puede mencionar el ensayo inaugural Auge y declinación del proceso de la sustitución de importaciones en Brasil (1977 [1963]) y el último Naturaleza y contradicciones del desarrollo reciente (Tavares, 1977 [1971]), en los que se aborda el tema con más detalle.

		El primer texto se trató en el apartado anterior, por lo que a continuación se ofrecen sólo algunas observaciones complementarias. Al identificar desequilibrios sectoriales importantes en términos de tecnología empleada, niveles de productividad e impacto en el número de empleos y la tasa de salarios en la fase de industrialización retardataria latinoamericana y brasileña, Tavares (1977 [1963]) hizo hincapié en el origen del capital predominante en cada sector. Las empresas de capital privado nacional se concentraban en el sector de bienes de consumo durables (diii), mientras que las empresas privadas de capital extranjero mantenían una mayor presencia en el sector de bienes de consumo no durables (dii). A su vez, las empresas estatales de capital nacional canalizaban la inversión pública en la creación y/o expansión del sector de bienes de producción, de capital e intermediarios (di), segmento que no resultaba atractivo para la inversión privada debido a sus larguísimos plazos de maduración. De esta manera, Tavares explicitaba el rol del Estado y del crédito público para internalizar la producción del di. Esto es importante si se considera que, para ella, la forma de mitigar la presión sobre la balanza de pagos originada por los desequilibrios sectoriales, que acaba limitando la propia profundización de la estrategia industrial, sólo podía ser subsanada mediante un proceso no lineal de sustitución de importaciones, es decir, construyendo el “edificio con varios pisos a la vez”, en lo cual el di tendría un lugar destacado (Tavares, 1977 [1963]).

		

		En el último ensayo del libro Naturaleza y contradicciones del desarrollo reciente (Tavares, 1977 [1971]), se recupera, crítica implícitamente la discusión sobre la acumulación financiera en Marx, Hilferding y Lenin, para reflexionar sobre la dimensión financiera del subdesarrollo latinoamericano en los años sesenta y principios de los setenta del siglo pasado, momento en que la estructura productiva presentaba características oligopólicas con creciente participación del capital extranjero. En el caso de Brasil, Tavares observa un proceso de concentración y centralización del capital financiero –incompleto si se compara con las experiencias de los países centrales–, que se produjo especialmente a través de cambios en la legislación financiera efectuados entre 1964 y 1968, ya mencionados. El resultado fue una tendencia al aumento del endeudamiento (público y privado) y la fragilidad financiera. Además, se profundizaron las asimetrías de poder entre los múltiples agentes, estableciéndose lazos de dependencia financiera en función de la naturaleza de su actividad económica (si más financiera o productiva) y/o el origen de su capital (nacional, extranjero o público). Por tanto, se puede afirmar que Tavares reconoció tempranamente la preponderancia de los intereses financieros sobre los ritmos de acumulación, lo que la sitúa no sólo entre los pioneros en la reflexión sobre la financiarización, sino también entre los primeros autores atentos para el entrecruce de este proceso con los nuevos mecanismos de la dependencia latinoamericana.

		En la revisión del texto Ciclo e crise: o movimento recente da industrialização brasileira (Tavares, 1998a [1978]), se observa que los aspectos financieros de la dinámica de acumulación periférica ganan espacio analítico aún mayor. Al considerar que los capitalistas no pueden financiar únicamente sus gastos productivos mediante la acumulación interna, dependiendo por tanto de recursos externos, Tavares explica que el endeudamiento empresarial surge de la multiplicación de las relaciones de débito y crédito en el conjunto de la economía. En este movimiento, el capital de préstamos no sólo proviene de la transformación de los excedentes de las empresas y familias en activos financieros (equivalentes a los pasivos del sistema financiero donde fueron depositados), sino también de los pasivos de otras empresas y, sobre todo, del Estado (equivalentes a los activos del sistema financiero que les concedió crédito) a través de un proceso de creación de moneda (apalancamiento). Es decir, la deuda de los capitalistas supone la existencia del capital financiero. Este último representa la creación de nuevas formas de dinero relacionadas a la concesión de crédito y a la capitalización financiera, lo que sólo es posible mediante la transformación de activos y pasivos financieros a través de la proliferación de instituciones financieras (Tavares, 1998a [1978]; Robilloti, 2016).

		

		Sin embargo, el capital financiero también canaliza recursos hacia la valorización ficticia. De hecho, existe una acumulación financiera que se ha ido independizando del proceso productivo –ganando cierta “autonomía relativa”– y que gira en torno al circuito “autonomizado” del dinero como capital. Así, conceptualmente, se puede decir que el capital financiero posee dos dimensiones: 1) una activa, que entra en la circulación de mercancías mediante el desarrollo del sistema de crédito que presupone el financiamiento de la inversión por parte del capital financiero bancario, y 2) una pasiva, que se refiere a la capitalización de rentas obtenidas a partir de títulos financieros sin vínculo directo con el proceso productivo, que no representan el resultado de la producción, sino la generación y la acumulación de derechos de propiedad dentro de la acumulación financiera (Tavares, 1998a [1978]; Robilloti, 2016).

		Al analizar la dimensión financiera del ciclo económico, Tavares (1998a [1978]) argumenta que la expansión de la deuda de las empresas, familias y del Estado tiende a superar el valor del crecimiento de la producción, del consumo y de la inversión privada y pública, lo que tiene implicaciones sobre la crisis de crédito. Según la autora, las decisiones de inversión están condicionadas por la tasa de ganancia efectiva reciente, las variaciones en la capacidad ociosa y por las variaciones en el nivel de endeudamiento de los capitalistas productivos, siendo influenciada por el “principio del riesgo creciente” de Kalecki, dado por la composición de capital de terceros/capital propio de las empresas. Así, como la inversión depende del financiamiento, en la fase ascendente del ciclo, las empresas se apalancan independientemente de la tasa de interés. Sin embargo, en la fase descendente, el interés aumenta y la carga financiera de la deuda provoca el colapso financiero de las empresas más débiles, cuyo capital de giro se ve afectado por la crisis de crédito, conllevando a una retracción aún mayor del crédito que afecta a algunas grandes empresas deudoras de grandes bancos. En esta dinámica, la crisis alcanza su auge y provoca la liquidación compulsoria de posiciones activas y pasivas ficticias que se inflaron en la etapa especulativa (Tavares, 1998a [1978]; Robilloti, 2016).17

		En definitiva, Tavares deja trasparecer las varias influencias del pensamiento kaleckiano en sus planteamientos sobre las conexiones estructurales-financieras para estudiar desde los limitantes de la etapa de desarrollo dirigido por el Estado, pasando por los efectos de la crisis de la deuda externa, la hiperinflación y las reformas de orientación neoliberal, hasta contemplar los efectos negativos de la apertura de cuenta de capitales de la globalización financiera en América Latina. Pero no nada más eso,

		este ojo crítico ha llevado a considerar a sus aportaciones como la responsable de haber otorgado al estructuralismo latinoamericano una contundente ruptura de la ortodoxia convencional de la corriente dominante en la ciencia económica al poner énfasis en el abordaje marxista del excedente y de las relaciones de poder en su aplicación del método histórico-estructural (Vernengo, 2022, pp. 367-368).

		Además, sus aportaciones han sido punta de lanza en la renovación del pensamiento estructuralista latinoamericano –sin claudicar ante desubicadas simpatías de algunos neoestructuralistas con la teoría económica neoclásica–, para pensar las características esenciales del subdesarrollo en el siglo xxi y los caminos posibles para su superación.

		4. América Latina hoy a partir de las enseñanzas de Kalecki y Tavares: una agenda teórica para el desarrollo

		La tabla 1 sintetiza lo ecos kaleckianos en Tavares teniendo en cuenta los siguientes ejes analíticos: 1) la macroeconomía del desarrollo, 2) la dinámica interindustrial, 3) la dimensión financiera del desarrollo, y 4) la economía política.

		

		Se ha buscado encontrar los “ecos kaleckianos en Tavares”, pero también destacar cómo esta autora logra una dicción específica al vocalizar la influencia kaleckiana en su propia producción intelectual, y subrayar la existencia de un mensaje fuerte que emerge del repaso de las aportaciones de ambos: la insoslayable necesidad de erigirse un sistema financiero estable para la implementación de una estrategia de desarrollo exitosa en América Latina. Tal tarea se complejiza in perpetuum si se extrapolan las enseñanzas de Kalecki y Tavares para apreciar los desdoblamientos de la incesante innovación tecnológica aplicada a los mercados financieros, del creciente poder de las altas finanzas y de las tensiones geopolíticas de una renovada disputa hegemónica contemporánea.

		Al extrapolar la discusión para atender a los retos actuales para el financiamiento del desarrollo latinoamericano, se tendría también que contemplar: a) la inserción asimétrica regional en el circuito mundial del régimen de acumulación de predominancia financiera con su manifiesta financiarización subordinada (Correa et al., 2013; Powell, 2013; Guillén, 2021); b) la llamada “doble dominancia monetaria” (Duarte, 2023) en el manejo de la política económica por parte de un banco central de un país periférico que emite una moneda que se encuentra en la base de la pirámide de la jerarquía monetaria internacional (de Paula et al., 2018; Cruz, 2020); c) el cambio en perfil de la deuda pública (Girón y Meireles, 2018) y privada (Aparicio et al., 2022); d) la desarticulación de la banca de desarrollo (Soto, 2009; Moreno-Brid et al., 2018; Vargas y Meireles, 2021); e) el origen del capital de la banca que opera en América Latina, con gran participación del capital bancario español y estadounidense, lo que acaba revitalizando cierto “neocolonialismo” en México (Marichal, 1997; Girón y Levy, 2005); f) la heterogeneidad estructural-financiera manifiesta en las desiguales condiciones del acceso al crédito por distintas empresas (López, 2011; Meireles, 2024b), y g) la vital importancia de construir un modelo económico dinámico, con una justa distribución de la renta, con una gestión soberana de los recursos naturales y sensible a las problemáticas del desarrollo sostenible.

		

		Tabla 1. Influencias de Kalecki en la construcción del vocabulario analítico de Tavares

		
			
				
				
				
			
			
				
						
						Eje analítico

					
						
						Kalecki

					
						
						Tavares (asimilación y desarrollo)

					
				

				
						
						Macroeconomía del desarrollo

					
						
						Principio de la demanda efectiva.

					
						
						Teoría kaleckiana como una síntesis de Marx y Keynes (relectura en el marco del estructuralismo).

					
				

				
						
						
						Dinámica cíclica caracterizada por desequilibrios intersectoriales.

					
						
						Crecimiento a largo plazo desequilibrado (ciclos y crisis). Integra los estrangulamientos del PSI.

					
				

				
						
						
						Decisiones de gasto de los capitalistas determinan sus ganancias.

					
						
						Consumo de los capitalistas no reduce necesariamente la tasa de acumulación global.

					
				

				
						
						
						Relación entre la acumulación en cada sector y la distribución funcional de los ingresos.

					
						
						Estilo de desarrollo latinoamericano caracterizado por alta desigualdad social y sus efectos en el perfil de la demanda y el crecimiento desequilibrado.

					
				

				
						
						Dinámica interindustrial

					
						
						Mecanismos endógenos de acumulación del capital, con foco en las relaciones interindustriales (subordinación del DIII).

					
						
						Industrialización periférica determinada por la dinámica interna de acumulación. Composición sectorial tiene reflejos en el origen del capital (privado, público o extranjero).

					
				

				
						
						
						Crecimiento intersectorial equilibrado o desequilibrado.

					
						
						Relaciona los desequilibrios sectoriales con las hetero-geneidades estructurales: tecnología, productividad, empleo, tasa de salarios.

					
				

				
						
						Dimensión financiera del desarrollo

					
						
						Teoría alternativa a la de los fondos prestables: la inversión se financia a sí misma.

					
						
						Ahorro no determina la acumulación. Periferia caracterizada por el carácter incompleto del capital financiero, lo que implica fragilidad.

					
				

				
						
						
						Principio del riesgo creciente.

					
						
						Inversión genera endeudamiento. La crisis se manifiesta en el lado financiero.

					
				

				
						
						
						Capital extranjero puede reducir las restricciones financieras, pero conlleva riesgos.

					
						
						Reconocimiento de los efectos de la financiarización, interpretados a la luz de la dependencia latinoamericana.

					
				

				
						
						Economía política

					
						
						Dinámica capitalista estudiada a partir  del conflicto  de clases y de la apropiación del excedente.

					
						
						Énfasis en el abordaje marxista en la aplicación del método estructuralista. Crítica al rentismo, a la globalización financiera y a la subordinación monetaria internacional.

					
				

			
		

		Fuente: elaboración propia.

		Finalmente, una última temática en la cual Kalecki y Tavares tienen afinadas coincidencias es la referente al horizonte de transformación económico-social radical para los países “en vías de desarrollo”. En el ejercicio de economía política de ambos aparece, en mayor o menor grado, tanto la desconfianza de que el capitalismo anclado en los mecanismos de mercado pueda asegurar una ruta hacia el pleno empleo con mejores niveles de bienestar, como la aguda crítica al modelo socialista soviético para lograr el mismo objetivo. Kalecki (1980 [1970]) ilustra lo que él denomina “régimen intermedio”, entre otros ejemplos, el caso de Bolivia después 1952, cuando se asistió al fortalecimiento del Estado induciendo una serie de reformas con una importante participación de las clases medias bajas, los obreros mineros del estaño, los trabajadores agrícolas y la intelectualidad radicalizada, en un especial mix de nacionalizaciones con enfrentamiento de las estructuras de poder –experiencia que encontró sus límites económicos y políticos en la rearticulación de los interés de las clases altas, la persistente influencia de Estados Unidos y las dificultades del propio modelo para sostener tasas de crecimiento pujantes–.18 A su vez, Tavares asume inclinaciones semejantes, también comulgando de la convicción de que el impulso a una estrategia de desarrollo implica, simultáneamente, dinamismo económico, equitativa distribución de ingreso, con justica social y consolidación de la democracia, a ser lograda mediante la conducción de un nuevo equilibrio de fuerzas políticas que impulsen reformas progresistas radicales en el seno del quehacer cotidiano de la república. No causa espanto, entonces, que la autora haya dejado las siguientes coordenadas sobre sí misma: “Siempre me he ubicado en lo que me parecía ser la izquierda democrática y siempre he sido una reformista convencida” (Tavares, 1994, p. 5).

		

		5. Conclusiones

		El presente trabajo buscó identificar, desde el pensamiento de Maria da Conceição Tavares, los ecos teóricos más significativos del legado kaleckiano en su lectura del desarrollo periférico. A partir de un diálogo entre la tradición estructuralista latinoamericana y las formulaciones kaleckianas, la primera sección delineó los principales aportes de Tavares, haciendo mención de los momentos en los que la autora articuló su pensamiento, además de revisar detenidamente algunas de sus obras. Esta revisión permitió dar cuenta de los elementos que Tavares retoma del economista polaco para interpretar las tendencias hacia el crecimiento desequilibrado en las economías latinoamericanas.

		En un segundo momento se analizó la articulación entre dinámica económica y financiamiento al desarrollo, examinando cómo las categorías kaleckianas son reinterpretadas por Tavares, y también cómo es que la autora anticipa la discusión sobre la financiarización del capitalismo y sus efectos sobre las economías dependientes, revelando las raíces estructurales de la fragilidad financiera en la periferia. Su particular lectura del desarrollo y la crisis permite repensar las condiciones de la acumulación en América Latina desde una perspectiva que conjuga la economía política del excedente con una comprensión histórico-estructural de la subordinación financiera.

		La tercera sección presentó una tabla que sintetiza la influencia de las elaboraciones de Kalecki en la construcción analítica de Tavares, destacando los puntos de convergencia entre ambos autores en las explicaciones acerca de la macroeconomía del desarrollo, la dinámica interindustrial, la dimensión financiera del desarrollo y la economía política. Tavares ofrece una inspiración para la reflexión sobre los desafíos a los que se enfrenta América Latina en la actualidad, todavía caracterizada por la dependencia financiera frente a las economías centrales, un proceso que se ha visto reforzado por una dinámica de financiarización anclada en el dominio internacional del dólar. Finalmente, al igual que Kalecki, Tavares también postulaba que el camino político para superar los dilemas del subdesarrollo requería el ejercicio constante de la democracia, ya que, sin ella, cualquier estrategia de desarrollo sería ineficaz a largo plazo.
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	Los aspectos relacionados a las asimetrías de poder entre economías diversas pueden interpretarse como esenciales al estructuralismo latinoamericano, que busca considerar la importancia de los “parámetros no económicos”. A su vez, “la definición clara de M. Kalecki sobre estas asimetrías de poder (una noción relativa) mediante el término ‘grado de poder monopólico’ (López y Assous, 2010), […] no debe confundirse con la noción de ‘monopolio’” (Mallorquín, 2022, pp. 61-63).


					2	Algunas ideas aquí vertidas han sido previamente trabajadas en Meireles (2026). Sin embargo, la discusión amplía el corpus de los trabajos de Tavares que se han revisado, es más profunda en la reseña comentada de los textos anteriormente considerados y se preocupa por diseñar entre sus aportaciones con las contribuciones kaleckianas.


					3	Maria da Conceição Tavares (1930-2024) trabajó en la Oficina de la CEPAL en Río de Janeiro y en el Centro de Desarrollo Económico CEPAL/bnde, en Río de Janeiro, entre 1960 y 1967. Prestó servicios en la sede de la CEPAL en Santiago de Chile, impartiendo cursos en el Instituto Latinoamericano y del Caribe de Planificación Económica y Social (ilpes) en la década de los setenta. Fue diputada federal por el Partido de los Trabajadores (pt) en el Estado de Río de Janeiro entre 1995 y 1999. Profesora del Instituto de Economía (ie) de la Universidad Estadual de Campinas (unicamp) y profesora emérita de la Universidad Federal de Rio de Janeiro (ufrj). Falleció el 8 de junio de 2024. Para un acercamiento a lo esencial de su biografía intelectual, véase Vernengo (2022).
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					6	Tavares (1977 [1963]) fue una crítica temprana de la nomenclatura psi por entender que la industrialización de los países latinoamericanos, en un primer momento, sólo pudo darse sustituyendo importaciones tradicionales y porque, con el crecimiento industrial y al no estar todavía internalizado el sector de bienes de producción (di), la profundización de la industrialización significó el aumento de las importaciones de máquinas, equipos e insumos industriales.
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	Tavares haría posteriormente una revisión crítica de la periodización clásica de la CEPAL entre “primario exportador” (antes de 1930) y “sustitución de importaciones” (de 1930 en adelante). En lugar de privilegiar los condicionantes externos, ella pasó a considerar la propia formación y el desarrollo del capitalismo latinoamericano, que tendría origen con el establecimiento de relaciones laborales asalariadas y se consolidaría con la internalización del sector productor de bienes de capital, aunque de manera subordinada y parcial, manteniéndose la dependencia externa y las heterogeneidades internas (Robilloti, 2016).


					8	Los temas tratados por Tavares en ese periodo no eran ajenos a los debates sobre las frustradas experiencias “desarrollistas” latinoamericanas, que implicaron una reorientación analítica hacia la teoría de la dependencia (td). La td pone énfasis en las consecuencias del subdesarrollo en términos de estancamiento económico, alta desigualdad distributiva, marginalidad y exclusión social (Ahumada y Torres, 2024). Kay (1989) incluye a Tavares en el grupo de los dependentistas vinculados a la CEPAL. Sin embargo, Tavares realizó contribuciones originales que enriquecieron la td con un análisis de la constitución del capitalismo en América Latina. Basándose en Kalecki, Tavares enfatizó que el proceso de industrialización periférico está condicionado por la propia dinámica interna de acumulación del capital y que el ciclo económico posee una dimensión financiera que no se puede menospreciar (1988a [1978]; 1988b [1974]).
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					13	Schumpeter 1996 [1912]) discutió el papel del crédito en el surgimiento de “nuevas combinaciones de las fuerzas productivas” para el desarrollo económico cuando el empresario innovador antes se convierte en deudor. Keynes (2010 [1937]; 2013 [1930]) también trató de la creación de dinero bancario y del financiamiento de la inversión, viendo al capitalismo como una economía monetaria de la producción.


					14
	La versión kaleckiana de la determinación del ahorro tendría la ventaja de evitar una lectura neokeynesiana estática de la igualdad entre inversión y ahorro. Así, Tavares coincide con Keynes y Kalecki en que la temporalidad del proceso de acumulación capitalista es crucial: “en términos dinámicos, cuanto más [los capitalistas] gastan (hoy) más ‘ahorran’ (después) y cuanto más ahorran (hoy) menos se benefician, es decir, menos ahorran realmente (después)” (Tavares, 1998a [1978], p. 33).


					15	Kalecki (1954) analiza cómo se financia el desarrollo económico en los países “insuficientemente desarrollados”, argumentando que tanto la inversión privada como la pública (cuando se financia con deuda) pueden impulsar el desarrollo sin necesariamente generar problemas inflacionarios, siempre que la oferta de bienes, particularmente la de los alimentos (o bienes de consumo), pueda expandirse. También destaca que en muchos países la producción agrícola es rígida, lo que puede causar presiones inflacionarias si el alza de precios beneficia a grandes propietarios en lugar de los campesinos –argumento semejante al de la discusión de la inflación estructural–. Aborda cómo el comercio exterior y la entrada de capitales con donaciones, préstamos y/o inversión directa, pueden reducir las restricciones financieras, aunque destaca los riesgos económicos y políticos subyacentes. Finalmente, Kalecki propone que la inversión pública se financie preferentemente con impuestos sobre las ganancias en lugar del incremento de la deuda, para evitar presiones inflacionarias y fomentar un desarrollo más equilibrado.


					16
	La definición de “estilo de desarrollo” de Pinto (1976) se refiere a la organización y asignación de los recursos productivos dentro de un sistema, con el objetivo de resolver las cuestiones sobre qué, para quiénes y cómo producir bienes y servicios.


					17
	Para la autora: “El sistema financiero tiene la mala costumbre de que sólo le gusta prestar a las empresas productivas cuando estas van bien; cuando estas van mal, prefiere especular, es decir, entregarse en cuerpo y alma al ‘negocio del dinero’. [...] es lo que se conoce como ‘crisis de crédito’ o, en lenguaje keynesiano, el aumento de la ‘preferencia por la liquidez’” (Tavares, 1998a [1978], p. 38).


					18
	En síntesis: “La contribución de Kalecki a la teoría del subdesarrollo no se limitó a cuestiones económicas. En el marco de las economías subdesarrolladas, él identificó un tipo de Estado que emergía tras la emancipación política, en el cual el poder era asumido por representantes de la clase media. La característica clave de este tipo de Estado es que se constituye como un ‘régimen intermedio’; es decir, entre las economías capitalistas desarrolladas y las economías socialistas de planificación central. […] Este tipo de análisis, que vincula por un lado la base social del poder político y el régimen correspondiente, y por otro, la trayectoria del desarrollo económico, es una característica destacada del pensamiento de Kalecki” (López y Assous, 2010, pp. 180-181).
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		Resumen. Este trabajo analiza los desequilibrios estructurales de la economía mexicana durante el periodo de industrialización por sustitución de importaciones (ISI) y la globalización a luz de los planteamientos de Kalecki (1954), quien sostiene que el atraso económico no se explica por una insuficiencia de financiamiento, sino a desequilibrios productivos, baja innovación tecnológica, y demanda limitada de bienes manufacturados. Estas condiciones estuvieron presentes en ambos modelos de producción; en el ISI, los desequilibrios provinieron de la elevada importación de bienes de capital obsoletos y bienes intermedios. En la etapa de globalización, esta condición estuvo acompañada por un gran influjo de capitales que no dinamizó la economía mexicana por el bajo coeficiente de inversión, ni tampoco desarrolló el mercado de capitales.
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		Michal Kalecki returns to Mexico: productive imbalances and financial instability

		Abstract. This study analyzes the structural imbalances in the Mexican economy during the period of import-substitution industrialization (ISI) and globalization in light of Kalecki’s arguments (1954), who contends that economic backwardness is not due to a lack of financing, but rather to productive imbalances, low technological innovation and limited demand for manufactured goods. These conditions were present in both production models. In the ISI model, the imbalances stemmed from high imports of obsolete capital goods and intermediate goods. During the globalization phase, this condition was accompanied by a large inflow of capital that failed to stimulate the Mexican economy due to the low investment ratio, nor did it help develop the capital market.
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		1. Introducción

		Las limitaciones del crecimiento económico latinoamericano y, particularmente, el mexicano han sido objeto de largos y variados análISIs. Kalecki (1954), indica que el atraso económico de los países en desarrollo no se de-be a una escasez de financiamiento, sino a desequilibrios productivos estruc-turales.

		En este artículo se argumenta que los desequilibrios productivos en México han estado presentes a lo largo de los periodos de industrialización por sustitución de importaciones (ISI) y de la globalización, liderado por el modelo basado en las exportaciones (MBE), donde se añade una creciente inestabilidad financiera. Particularmente, el atraso económico mexicano se explica a partir de limitaciones de la oferta, generados por una industrialización trunca, causada por dos casilleros vacíos: la innovación tecnológica e inclusión de las clases populares (Fajnzylber, 1990); con la presencia de inversión extranjera directa (ied) que, a diferencia de lo señalado por Kalecki (1954), no logró dinamizar el crecimiento económico, porque operó con tecnologías obsoletas (Fajnzylber, 1975), generando bajos niveles de competitividad que impidieron el desarrollo del sector exportador (Marini, 1968). Estas características se mantuvieron en el MBE, que se especializó en exportaciones manufactureras de alta y mediana tecnología, que siguieron dependiendo de procesos productivos intensivos en trabajo, con bajos niveles de inversión y salarios, los cuales, conjuntamente deprimieron la participación de las remuneraciones en el pib y aumentaron el excedente de explotación, con la gran diferencia que en el periodo de globalización se presentaron excesos de liquidez en moneda internacional.

		Las grandes paradojas de la economía mexicana son: primero, no se logró crear un sector productor doméstico de bienes de capital e intermedios en el ISI; ni el MBE; no obstante, en este periodo la economía descansó en exportaciones manufactureras de alta y mediana tecnología. Segundo, en ambos periodos, las clases populares fueron excluidas de los beneficios de desarrollo económico, con reducidos salarios y presencia de la pequeña y mediana empresa (Pyme). Tercero, en el periodo de globalización, pese al exceso de liquidez en moneda internacional provocado por la apertura financiera, no se desarrolló el mercado financiero doméstico.

		El presente trabajo se divide en cinco apartados: en el segundo, después de esta introducción, se expone de manera resumida los planteamientos de Kalecki sobre el crecimiento económico y los problemas particulares de los países en desarrollo; en el tercer apartado se analizan los desequilibrios estructurales de la economía mexicana en el ISI y el MBE. En tanto, el cuarto apartado se centra en la discusión sobre los efectos de la apertura financiera durante el MBE. Finalmente, en el quinto apartado se presentan las conclusiones.

		

		2. Crecimiento económico y los problemas de los países en desarrollo: Kalecki hace 70 años

		A continuación se revisarán las propuestas de Kalecki para lograr un crecimiento endógeno y autosostenido, así como las limitaciones de los países atrasados, que se discuten en cuatro secciones. Primero, se analiza la importancia de las ganancias en el contexto de una estructura productiva equilibrada, seguido por una discusión del financiamiento de las empresas, resaltando que la gran empresa no tiene limitaciones de liquidez. La tercera sección revisa la discusión en torno a los determinantes de la inversión, con especial énfasis en la inversión con innovación. Finalmente, se exponen las limitaciones de las economías atrasadas.

		Determinantes de las ganancias: estructura productiva equilibrada

		Los determinantes de las ganancias se discuten a partir del supuesto de que los precios se determinan con base en los costos más un margen de ganancias, donde incide el grado de monopolio, que afecta la distribución del ingreso. Ello implica que en economías con estructuras oligopólicas puede entorpecerse la realización de las ganancias.

		En tanto, los determinantes de las ganancias se explican a partir de los componentes del producto. Por el lado del ingreso se considera a las ganancias brutas y los sueldos y salarios; por el lado del gasto, a la inversión, el consumo capitalista y asalariado, añadiéndose el excedente de exportación y el déficit presupuestal en una economía abierta.

		A partir de lo anterior se obtienen las siguientes relaciones: primero, el ahorro de los trabajadores tiene un efecto negativo sobre el ingreso. Segundo, el gasto capitalista determina las ganancias porque los “capitalistas pueden decidir invertir y consumir […] pero no pueden decidir ganar más” (Kalecki, 1933 [1954], p. 47). Tercero, el gasto capitalista no siempre es igual a las ganancias, porque “por lo general los capitalistas no deciden consumir e invertir en un periodo dado la cantidad precisa que han ganado en el periodo anterior” (Kalecki, 1933 [1954], p. 48). Cuarto, la inversión y el ahorro son intrínsicamente idénticas, en términos de flujos, con una causalidad que va desde la inversión al ahorro. 

		Considerando las anteriores formulaciones se discuten los equilibrios productivos necesarios para el crecimiento. En Kalecki (1954) la producción se divide en dos sectores: producción de bienes capitalistas;1 y el sector de bienes asalariados, que incluye a las clases populares –campesinos pobres, artesanos, prestamistas, y pequeños comerciantes–. Así, el equilibrio de la estructura productiva está determinado por el gasto capitalista, particularmente la inversión, que determina las ganancias de la economía y el tamaño del sector de bienes de asalariados, dada una distribución de ganancias. Si los capitalistas realizan sus ganancias –compran los bienes de capital y consumen–, y los asalariados gastan lo que ganan,2 la economía opera con una estructura económica equilibrada.

		Las causalidades importantes son que el ahorro bruto es igual a la inversión bruta, donde el ahorro y la inversión son independientes de la tasa de interés, y del financiamiento de la inversión. Se añade que el financiamiento de la inversión no genera inestabilidad, porque proviene de los recursos propios de los capitalistas, o préstamos entre los capitalistas. De esta forma, las reservas liquidas de los inversionistas pasan a los proveedores de la inversión y, en el caso de los créditos, los inversionistas transfieren las deudas a los proveedores, incrementando sus ganancias y depósitos. La deuda bancaria se cancela vía la emISIón de bonos por parte de los inversionistas que podrán ser adquiridos por los proveedores de inversión (Kalecki, 1933 [1954]). El desequilibrio productivo se explica por un sector productor de bienes de capital reducido y altos precios de los bienes de la canasta básica, específicamente bienes alimentarios.

		Recursos internos, capital rentista y créditos: crecimiento desigual

		Kalecki (1937 [1954]), en esta discusión, supone que el tamaño del capital empresarial determina el acceso al financiamiento externo de las empresas. Por consiguiente, la liquidez de la empresa está limitada por el volumen del capital empresarial y, a partir del riesgo financiero, se determina la reinversión del capital disponible. El riesgo de la empresa se explica con base en la diversificación de los activos, la razón inversión con respecto al capital, y la participación de los créditos en el total del financiamiento; añadiendo el exceso de emISIón accionario, sin incrementar las ganancias en la misma proporción. Ello puede provocar la dilución de la propiedad.3

		Una conclusión relevante de esta discusión es que las grandes empresas tienen mayor acceso al capital rentista con menores costos, en comparación con las pequeñas y medianas empresas (Pymes). Ello provoca distintas velocidades de crecimiento, planteamiento profundizado por Steindl (1945); así como distintos tipos de financiamiento: uno “cubierto”, acotado por el volumen del capital de la empresa, que impone límites al endeudamiento, que pueden ser asumidos por las empresas, sin mayores riesgos de impago. El otro es “no cubierto” porque excede el capital de la empresa, con crecientes niveles de endeudamiento, propenso a generar riesgos por incumplimiento de pagos, por consiguiente, sus costos son mayores (Mott, 2010).

		Entonces, las empresas con mayor volumen de capital empresarial acceden a mayores volúmenes de financiamiento y menores costos, en comparación a las Pymes, que requieren política pública para mantenerse en operación.

		Determinantes de la inversión: el ciclo y la tendencia

		La inversión es la determinante clave del crecimiento económico. En una economía estacionaria se explica por el ahorro capitalista, la variación de las ganancias, y el incremento neto de capital, añadiéndose un factor de desarrollo que opera en el largo plazo (Kalecki, 1971, capítulo X).

		El elemento más novedoso de esta discusión es el comportamiento de los coeficientes de cada una de las variables. El coeficiente del ahorro capitalista (a) se explica a partir del riesgo creciente y su valor oscila entre cero y la unidad; el coeficiente de la variación de las ganancias (b) es positivo, y el coeficiente del acervo de capitales (c) es negativo, aunque muy pequeño.

		Un siguiente nivel de análISIs son los determinantes de la inversión con innovaciones tecnológicas, responsable de la tendencia económica (Kalecki, 1968 [1971]) donde se realizan algunas adecuaciones a los determinantes de la inversión de carácter estacionario. Primero, la inversión con innovación incrementa la productividad, a partir de la tecnificación del capital. Se advierte que este es un proceso gradual porque la inversión con innovación debe competir con la inversión existente por las ganancias que produce el sector capitalista. La velocidad de este proceso está determinada por el grado de monopolio (q), y el ingreso (Y) explicado por las ganancias (P) respecto a q, –Y = P/q– que determina los precios de bienes y servicios de la inversión con innovación.

		

		Segundo, el nivel de la inversión es proporcional al incremento de las ganancias reales en el periodo, donde la inversión con innovación capta una proporción pequeña de las ganancias porque compite con el viejo equipo que sigue en operación, denotado por h D P. Tercero, la inversión con innovación genera transferencias de ganancias hacia el nuevo equipo porque el viejo equipo opera con mayores costos de operación con respecto el nuevo y ello provoca pérdidas de mercado para el viejo equipo, denotado por a(Y-P). Los efectos a y q, se resume en d  P, y representa el estímulo de la inversión por mayor productividad. 

		El capital rentista también interviene en los determinantes de la inversión con innovación porque el ahorro empresarial (incluye dividendos, E) está relacionado con el ahorro de los rentistas y, la decISIón de la inversión depende de los ahorros empresariales que es menor, aunque muy cercana a los ahorros brutos totales. Así, crecientes precios de los títulos financieros incrementan la divergencia entre ahorro capitalista y el ahorro bruto y puede reducir el gasto de inversión. E = e S, donde e es menor pero cercano el ahorro rentista, y puede ser contraproducente si hay sobre capitalización. 

		Resumiendo, la decISIón de la inversión está en función de los requISItos previos de la inversión, mediados por el coeficiente de la intensidad del capital (r); y de la nueva inversión con innovación (Ip), estrechamente relacionada con la “proporción normal de las ganancias” (Kalecki, 1971, p. 194). Así, la decISIón de inversión está en función del ahorro empresarial respecto al ahorro bruto total, la Ip que se determina por las ganancias que puede captar, y la mayor productividad, menos la inversión existente.
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		A manera de conclusión, la decISIón de inversión que incluye innovación, interviene d  P que “capta el estímulo de la inversión debido a la mayor productividad del trabajo o mano de obra de la nueva planta que les permite captar u obtener ganancias del viejo equipo” y h D P y el nivel de captación de ganancias con respecto a la inversión sin innovaciones (Kalecki, 1971, p. 195).

		

		Problemas del desarrollo en economías atrasadas

		Kalecki (1954) explica las restricciones productivas a partir de la inelasticidad de la producción de bienes de consumo asalariados –bienes alimentarios– y bajos coeficientes de inversión, con débiles procesos de innovación, cuyo resultado son mercados internos pequeños, con fuertes fugas del multiplicador del ingreso, expresados en desequilibrios comerciales externos. 

		De esta forma, aumentos en la inversión, sin ampliación de bienes alimentarios, pueden provocar inflación (Kalecki, 1954) explicado por la inelasticidad de la oferta en el sector agrícola que incrementan los precios de esos bienes, reduce la capacidad adquISItiva de los trabajadores y, por consiguiente, la demanda de bienes industriales, impidiendo su realización. La contraparte de este proceso es que los crecientes ingresos de los campesinos, comerciantes, artesanos, y prestamistas, generados por los crecientes precios de los bienes agrícolas, puede canalizarse a la demanda de bienes manufacturados, neutralizando la caída de la demanda del sector asalariado. Sin embargo, también, el creciente ingreso de este grupo puede provocar una caída en la demanda de bienes industriales, si el creciente ingreso se canaliza a la demanda de bienes suntuarios importados o al sector financiero, generando fuertes desequilibrios de la balanza comercial e inestabilidad financiera (Palma y Marcel, 1990; Kalecki, 1954).

		El grado de monopolio ocupa un lugar especial en la teoría de Kalecki, porque la instalación de la gran empresa, destacadamente bajo la forma de ied en economías atrasadas, aumenta la concentración de los mercados, que inducen a un creciente margen de ganancias, con el consecutivo aumento de los precios. Se reduce la demanda efectiva, aumenta el grado de capacidad instalada ociosa no planificada que, a su vez, excluye al sector asalariado del consumo de bienes industriales.

		Una segunda discusión está relacionada con el sector externo (Kalecki, 1954, sección III) donde se señala que la cuenta corriente externa es afectada por los términos de intercambio, definido por la relación entre precios de exportaciones a importaciones que determina la capacidad de compra de los productos en el extranjero. En economías atrasadas, con desequilibrios estructurales, se requiere de altas tasas de crecimiento de importaciones, par-ticularmente bienes de capital, intermedios, e incluso alimentarios. La compra de bienes importados debería ser financiada por las exportaciones, con la limitante que el sector exportador de las economías atrasadas se concentra en bienes primarios, con baja elasticidad entre la variación de precios y la variación demanda, respecto a los bienes manufacturados. Ello genera intercambios desiguales, tema de debate por parte de los estructuralistas de la ComISIón Económica para América Latina y el Caribe (cepal, 1949).

		

		Los términos de intercambio positivos permiten adquirir mayores importaciones con el mismo volumen de las exportaciones, lo cual, puede ampliar la capacidad instalada, sin presiones inflacionarias. La limitante del movimiento de los términos de intercambio es que los países atrasados no determinan los precios de las exportaciones, en tanto, son tomadores de precios. Los ciclos económicos de los países desarrollados explican los términos de intercambio; específicamente términos de intercambio positivos, generalmente, son seguidos por caídas, que pueden desencadenar crISIs por deuda, que limitan el crecimiento de las economías atrasadas. 

		Una tercera discusión se refiere al financiamiento del desarrollo (Kalecki, 1954, sección IV), en particular, de las importaciones de bienes de capital que permiten crecer, con ausencia de la inflación. Kalecki señala que el crecimiento económico puede financiarse vía “ayudas” o “donaciones” extranjeras; préstamos externos, e ied.

		El gran problema con las “ayudas” o “donaciones” es que están acompañadas de ataduras políticas y económicas que limitan el desarrollo económico. Los créditos tienen el inconveniente de generar intereses, cuyas tasas se determinan fuera de los espacios domésticos. Un aumento de la tasa de interés internacional provoca un incremento del volumen de intereses, pudiendo desencadenar situaciones de impago. Finalmente, se puede recurrir ied que puede ser benéfica porque es flexible la tasa de dividendos de las acciones. 

		Al respecto se deben hacer varias anotaciones. La ied generalmente se sitúa en los sectores dinámicos, sin incorporar a los sectores domésticos atrasados, creando polos de desarrollos, denominados enclaves productivos, acompañados generalmente de desequilibrios productivos, tema ampliamente discutido por la cepal (1949) y Kalecki (1954). A ello debe añadirse que la ied se desplegó utilizando bienes de capital con tecnología obsoleta, desechada por la competencia en los países desarrollados, pese a que dichos bienes de capital aún tenían vida útil. La tecnología atrasada limita la productividad y la competitividad de los países atrasados, condición notoria durante el ISI (Marini, 1968). Adicionalmente la dominación de la ied generó un volumen de remesas de utilidades al exterior por encima de los influjos de capital por concepto de ied (Caputo y Briones, 1970), que incrementa el déficit de la cuenta corriente por concepto de la cuenta factorial, pese a lograrse un balance comercial.

		

		Posteriormente, en el periodo de globalización, la ied se organizó en cadenas globales de producción a la par de una creciente movilización de inversión extranjera de corto plazo (iec). Ello provoca una especialización productiva que, en México, impuso una organización productiva a partir de la maquila, cuya función es ensamblar bienes finales, que operan con reducidos volúmenes de inversión, sin traspasos tecnológicos de los países desarrollados, baja productividad, reducidos costos laborales, subvenciones públicas al capital extranjero privado y bajos niveles impositivos. A lo anterior se debe añadir una alta movilidad de capital extranjero que genera inestabilidad financiera y ralentización del crecimiento económico; no obstante, la economía mexicana se concentró en la producción de manufacturas de alto valor tecnológico.

		Un cuarto tema se relaciona con la política impositiva que puede cambiar el curso de la estructura productiva sin desplegar presiones inflacionarias. La vía óptima para generar crecimiento es mediante el gasto de inversión, acompañados de creciente volúmenes de demanda efectiva, para generar una estructura productiva doméstica equilibrada. En ese contexto, la inversión pública puede asumir un papel central que, sin embargo, debe fondearse con títulos financieros emitidos por el gobierno, en sistema financiero doméstico. Específicamente, si la inversión pública es financiada por créditos, incrementan los depósitos de los capitalistas y, esos recursos se utilizan para adquirir títulos financieros, fondeándose la inversión pública. Si ello no sucede y los capitalistas anulan sus deudas privadas y no recirculan el ahorro a la producción habrá “empresarios no dispuestos a ampliar sus gastos de capital” (Kalecki, 1954, p. 6), lo cual, provocará crecientes déficits fiscales que, a la postre, será inmanejables.

		La capacidad de cobrar impuestos de los gobiernos podrá generar gasto público sin desequilibrios fiscales. Los impuestos deben estar dirigidos a las ganancias capitalistas no recirculadas a la producción para neutralizar los fondos líquidos de los capitalistas y reducir el consumo suntuario, cuyo efecto será limitar actividades especulativas y reducir importaciones suntuarias. En este contexto, los impuestos pueden fondear transferencias a los más pobres y, por esa vía, incrementar la demanda efectiva, y el mercado interno.

		Se advierte que hay una relación indirecta entre impuestos y ahorro capitalista, que pueden reducir el gasto capitalista, pudiendo ser contrarrestado por crecientes volúmenes de gasto público, bajo la forma de inversión y transferencias.

		

		Límites al crecimiento de la economía mexicana: una mirada al ISI y la globalización

		El análISIs de las limitaciones de la economía mexicana se hará con base en las propuestas de Kalecki (1954) discutidas en el apartado anterior. La primera sección analizará las principales características en México del periodo ISI y el MBE, destacando los motores de la economía, con particular atención al gasto de capital y del consumo. La segunda sección discute la evolución de las principales actividades de la economía, destacando la evolución de la manufactura y el índice de industrialización, donde se producen los bienes complejos de la economía, y se analiza la composición de la inversión. Y, finalmente, en la tercera sección se revisa la tendencia y composición de la cuenta comercial externa, con una mirada al índice de los términos de intercambio y los movimientos del tipo de cambio, que indicarían la flexibilidad de la oferta para alcanzar el equilibrio del sector externo.

		3. Límites al crecimiento económico durante el ISI y el MBE

		Panorama general del ISI y el MBE

		El ISI surge como respuesta al crack financiero de 1929 con un desarrollo espontáneo de la industrialización. En 1940, bajo la presidencia de Manuel Ávila Camacho, el ISI se convirtió en una política de Estado, donde destaca un “periodo estabilizador”, que tuvo lugar entre 1958-1969, con altas tasas de crecimiento económico y estabilidad de precios. La inestabilidad financiera internacional afectó al ISI en los años setenta, coincidiendo con intentos fallidos de profundizar la industrialización (Levy, 2022 y 2025a).

		El fin del ISI está marcado por la crISIs de la deuda externa mexicana (1982) que abrió un periodo de desregulación y privatización económica, que incluyó la derogación de las limitaciones al comercio internacional, con la entrada en 1986 de México al Acuerdo General sobre Aranceles Aduaneros y Comercio (gatt, por sus siglas en inglés).

		La globalización inició con la apertura de la cuenta de capital (1990), la liberalización de la ied (1993), la entrada en vigor del Tratado de Libre Comercio con América del Norte (tlcan, 1994), sin obviar la crISIs financiera mexicana de 1994 –primera del periodo neoliberal– (Camdesus, 1995). Otro elemento importante fue la creación y el fortalecimiento de las translatinas (2000), que inició la fase de internacionalización de la economía mexicana. 

		

		Las principales diferencias entre ambos periodos fueron, primero, en el periodo de globalización (1990-2018) liderado por el MBE la tasa de crecimiento cayó a casi la tercera parte del ISI (1960-1979), con una década pérdida en los ochenta. Segundo, las exportaciones triplicaron su participación en el producto, desplazando el gasto de la inversión como motor del crecimiento. Tercero, se redujo la participación de las remuneraciones de los asalariados en el ingreso total y aumentó el excedente bruto de explotación (véase tabla 1).

		Tabla 1. La macroeconomía de México en el ISI y en el MBE (porcentajes)

		
			
				
				
				
				
				
				
				
				
				
				
			
			
				
						
						
						1960/1969

					
						
						1970/1979

					
						
						1980/1989

					
						
						1990/1999

					
						
						2000/2009

					
						
						2010/2018

					
						
						1960/1979

					
						
						1990/2018

					
						
						2000/2018

					
				

				
						
						PIB (TCP)

					
						
						6.8

					
						
						6.4

					
						
						1.4

					
						
						3.4

					
						
						1.3

					
						
						2.6

					
						
						6.6

					
						
						2.3

					
						
						1.9

					
				

				
						
						Consumo/PIB

					
						
						81.3

					
						
						78.7

					
						
						71.5

					
						
						78.2

					
						
						79.8

					
						
						80.9

					
						
						79.9

					
						
						79.6

					
						
						80.1

					
				

				
						
						FBKF/PIB

					
						
						17.3

					
						
						20.3

					
						
						19.4

					
						
						19.3

					
						
						21.2

					
						
						22.9

					
						
						18.9

					
						
						21.1

					
						
						22.0

					
				

				
						
						Exportaciones/PIB

					
						
						7.8

					
						
						8.8

					
						
						15.8

					
						
						19.2

					
						
						24.9

					
						
						33.4

					
						
						8.3

					
						
						25.6

					
						
						28.9

					
				

				
						
						Importaciones/PIB

					
						
						9.9

					
						
						10.0

					
						
						12.6

					
						
						20.7

					
						
						26.5

					
						
						35.0

					
						
						10.0

					
						
						27.1

					
						
						30.5

					
				

				
						
						Manufacturas/PIB

					
						
						19.3

					
						
						21.5

					
						
						19.2

					
						
						20.6

					
						
						18.9

					
						
						19.0

					
						
						19.8

					
						
						19.3

					
						
						20.3

					
				

				
						
						Remuneraciones/PIB*

					
						
						32.6

					
						
						37.6

					
						
						30.3

					
						
						23.4

					
						
						25.6

					
						
						24.3

					
						
						35.1

					
						
						24.6

					
						
						25.0

					
				

				
						
						Excedente de explotación/PIB*

					
						
						56.5

					
						
						47.9

					
						
						50.1

					
						
						63.5

					
						
						66.5

					
						
						66.4

					
						
						52.2

					
						
						65.7

					
						
						66.5

					
				

				
						
						Tasa de crecimiento 

					
						
						 

					
						
						 

					
						
						 

					
						
						 

					
						
						 

					
						
						 

					
						
						 

					
						
						 

					
						
						 

					
				

				
						
						Productividad (PIB/empleo) 

					
						
						3.4

					
						
						1.0

					
						
						-1.6

					
						
						0.3

					
						
						-0.4

					
						
						0.8

					
						
						2.3

					
						
						0.4

					
						
						0.4

					
				

				
						
						PIB per cápita  

					
						
						3.4

					
						
						3.4

					
						
						-0.7

					
						
						1.6

					
						
						-0.2

					
						
						1.4

					
						
						6.6

					
						
						2.3

					
						
						0.4

					
				

				
						
						Consumo      

					
						
						9.8

					
						
						5.8

					
						
						1.4

					
						
						3.2

					
						
						1.8

					
						
						2.6

					
						
						7.7

					
						
						2.4

					
						
						1.8

					
				

				
						
						FBKF               

					
						
						13.5

					
						
						7.6

					
						
						-2.6

					
						
						3.8

					
						
						2.2

					
						
						2.5

					
						
						10.4

					
						
						2.2

					
						
						2.0

					
				

				
						
						Importaciones  

					
						
						7.5

					
						
						7.0

					
						
						0.2

					
						
						10.9

					
						
						4.1

					
						
						7.8

					
						
						7.3

					
						
						6.8

					
						
						4.1

					
				

				
						
						Manufactura/PIB**

					
						
						0.8

					
						
						-0.5

					
						
						1.1

					
						
						1.2

					
						
						1.3

					
						
						4.8

					
						
						0.9

					
						
						0.3

					
						
						-0.5

					
				

				
						
						Remuneración/PIB*

					
						
						1.1

					
						
						0.8

					
						
						-3.5

					
						
						-1.5

					
						
						0.7

					
						
						-0.7

					
						
						0.9

					
						
						-0.3

					
						
						0.1

					
				

				
						
						Excedente de explotación/PIB* 

					
						
						-0.6

					
						
						-1.5

					
						
						1.5

					
						
						0.2

					
						
						0.2

					
						
						0.3

					
						
						-1.1

					
						
						0.2

					
						
						0.3

					
				

			
		

		Notas: *se considera 1993 en adelante porque cambia la estructura de las estadísticas; ** el registro estadístico de las manufacturas comienza a partir de 1965; TCP: promedio de tasas de crecimientos anuales.

		Fuente: elaboración propia con datos de Banco Mundial (2025a),  Nacional Financiera (1986 y 1995) e INEGI (2025).

		

		Las afinidades de ambos periodos fueron, primero, la participación de la manufactura en el producto se mantuvo relativamente inalterada; aunque, entre 2010-2018, la tasa de crecimiento del coeficiente de la manufactura en el producto creció por encima de las décadas anteriores (4.8%). Segundo, la formación bruta de capital fijo (fbkf) no varió drásticamente pese que fue el motor de crecimiento del ISI y, durante el MBE, reemplazada por las exportaciones de tecnología alta y mediana. Tercero, la participación del consumo en el producto no varió drásticamente, aunque, en el MBE, se redujo la tasa de crecimiento del consumo. Cuarto, la tasa de crecimiento de la productividad comenzó a descender desde los años setenta, siendo negativa en las décadas de los ochenta y los 2000, reflejo de la baja intensificación del capital. Quinto, la cuenta comercial externa se mantuvo deficitaria, independientemente del modelo de producción, con una participación relativamente constante de las exportaciones de la manufactura en las exportaciones totales (véase tabla 1).

		Siguiendo a Kalecki (1933 [1954]) la gran limitante de la economía, independientemente de los modelos de acumulación, fue el reducido gasto de inversión con ausencia de innovaciones. Ello también explica la baja tasa de crecimiento de la productividad, especialmente durante el MBE, con una participación relativamente constante del consumo en el producto, pese a que en el MBE la tasa de crecimiento del consumo se redujo, acompañada por una menor participación de las remuneraciones en el ingreso. A partir de ello se puede inferir que decayó la demanda del sector asalariado.

		De esta manera, el traslado de la realización de las ganancias al espacio internacional, durante el MBE, redujo el mercado interno, con fuertes fugas al multiplicador del ingreso, lo cual, explicó la atonía del crecimiento económico de ese periodo, que se retomará más adelante.

		Estructura productiva y desequilibrios económicos

		Una mirada a las grandes divISIones económicas de la economía mexicana indica que el sector primario durante el “periodo estabilizador” tuvo una alta participación en el pib, importante en los bienes alimentarios, desplomándose en la década de los ochenta y, perdiendo importancia en la globalización. La actividad secundaria se mantuvo relativamente constante en el ISI y el MBE; mientras el sector terciario dominó en todo el periodo, con participaciones superiores al sector secundario.

		A nivel de la actividad secundaria, entre 1970-2018, la participación de la manufactura, tampoco muestra modificaciones importantes, con un índice de industrialización,4 entre 1993-2018, relativamente constante. La particularidad de este proceso es que dominaron las ramas de manufactura de alta y mediana tecnología, altamente sensible a las crISIs,5 particularmente a la disponibilidad financiera externa (véase figura 1a).

		Por su parte, la tasa de crecimiento de la productividad a lo largo del periodo tuvo una tendencia descendente, especialmente durante el periodo de globalización que, entre otros elementos, se debió a la menor tasa de crecimiento del pib y de la fbkf. De hecho, a partir de los años setenta, la tasa de crecimiento del empleo se redujo en menor proporción que el pib y la fbkf (véase figura 1b), lo que implica que la productividad de la economía mexicana descansó sobre el factor trabajo que, como se verá, se debió al carácter maquilador de las exportaciones manufactureras.

		Una mirada más cercana a los componentes del gasto de la fbkf muestra algunos cambios importantes entre los periodos en análISIs: primero, en el MBE, se incrementó la participación de la construcción en la fbkf, desplazando la maquinaria y equipo; sin embargo, se revirtió parcialmente en la primera y, especialmente, en la segunda década del siglo xxi, explicado por la intensificación de la maquila en la industria exportadora. Segundo, la maquinaria y equipo tuvo un alto componente importado, superando al contenido doméstico, en el periodo de internacionalización de la economía mexicana (2000-2009 y 2010-2018) (véase figura 2).

		A partir del anterior recuento se refuerza el postulado de Kalecki sobre las limitaciones de la economía mexicana porque, además de mantenerse relativamente constante el coeficiente de inversión en los dos periodos, aumentó el contenido importado de la fbkf, lo cual, refleja la debilidad del sector productor de bienes de capital. Otro elemento relevante fue la reducción de la participación del sector primario, donde se producen los bienes alimentarios, especialmente desde que México adoptó el tlcan. Lo anterior permite explicar la reducción de la demanda de bienes industriales domésticos de la clase trabajadora y, por consiguiente, la atonía del crecimiento del MBE.

		

[image: levy f1a]
		Figura 1b. Productividad de la economía mexicana y sus determinantes

		(promedio de tasa de crecimiento media anual por periodo, en porcentaje) 

		[image: A graph shows the nuMBEr of people in the US who have been diagnosed with HIV.
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		Nota: productividad es el cociente entre PIB y empleo. 

		Fuente: cálculos propios con base en información de Banco Mundial (2025a) y The Conference Board (2025).

		Figura 2. Comportamiento de la FBKF y sus componentes, en porcentaje del PIB

		[image: ]

		Fuente: elaboración propia con datos de Nacional Financiera (1990), Poder Ejecutivo Federal (1994) e INEGI (2025).

		

		El sector externo: talón de Aquiles de la economía mexicana

		El desequilibrio fundamental de la economía mexicana se manifestó en el déficit estructural de la balanza comercial y, en general, en la cuenta corriente externa, alimentado por el balance negativo del balance factorial –remesas de utilidades de la ied y pago por intereses. En la década de los ochenta, la cuenta corriente fue negativa, pese a un balance comercial superavitario, explicado por el pago de intereses, que se triplicó entre las décadas de los setenta y ochenta, repitiéndose en la década de los noventa aunque, en ese periodo, también fue negativa la cuenta comercial (véase tabla 2).


Tabla 2. Componentes de la cuenta corriente externa, % del PIB

		
			
				
				
				
				
				
				
				
			
			
				
						
						 

					
						
						 1960/1969

					
						
						  1970/1979

					
						
						  1980/1989

					
						
						  1990/1999

					
						
						 2002/2009

					
						
						  2010/2018

					
				

				
						
						Cuenta corriente 

					
						
						-2.2

					
						
						-2.2

					
						
						-1.0

					
						
						-3.2

					
						
						-0.8

					
						
						-1.7

					
				

				
						
						B. Comercial 

					
						
						-1.4

					
						
						-1.7

					
						
						2.7

					
						
						-1.6

					
						
						-1.7

					
						
						-1.6

					
				

				
						
						B. Factorial 

					
						
						-0.8

					
						
						-1.6

					
						
						-3.7

					
						
						-1.6

					
						
						0.9

					
						
						-0.1

					
				

				
						
						     Inversiones 

					
						
						-0.9

					
						
						-1.7

					
						
						-4.6

					
						
						-2.6

					
						
						-1.4

					
						
						-2.3

					
				

				
						
						     Remesas 

					
						
						0.1

					
						
						0.2

					
						
						0.9

					
						
						1.0

					
						
						2.2

					
						
						2.1

					
				

				
						
						Entradas

					
						
						 

					
						
						 

					
						
						 

					
						
						 

					
						
						 

					
						
						 

					
				

				
						
						Inversiones

					
						
						0.2

					
						
						0.3

					
						
						1.2

					
						
						0.9

					
						
						0.7

					
						
						0.8

					
				

				
						
						Remesas

					
						
						0.2

					
						
						0.2

					
						
						0.9

					
						
						1.0

					
						
						2.2

					
						
						2.2

					
				

				
						
						Salidas

					
						
						 

					
						
						 

					
						
						 

					
						
						 

					
						
						 

					
						
						 

					
				

				
						
						Inversiones

					
						
						1.1

					
						
						2.0

					
						
						5.8

					
						
						3.4

					
						
						2.1

					
						
						3.1

					
				

				
						
						IED

					
						
						0.4

					
						
						0.3

					
						
						0.3

					
						
						0.3

					
						
						0.5

					
						
						1.0

					
				

				
						
						Intereses

					
						
						0.7

					
						
						1.7

					
						
						5.2

					
						
						2.7

					
						
						1.2

					
						
						1.5

					
				

				
						
						Remesas

					
						
						0.1

					
						
						0.0

					
						
						0.0

					
						
						0.0

					
						
						0.0

					
						
						0.1

					
				

			
		

		Fuente: elaboración propia con datos del Banco de México (2025).

		Un examen detenido del balance comercial externo evidenció el aumento acelerado y sostenido del coeficiente de las exportaciones respecto al pib, a partir de la década de los ochenta, triplicando su monto con respecto a la década anterior, con una trayectoria ascendente acelerada en el periodo de globalización, sobre todo, entre 2010-2018, con un promedio superior al 30% respecto al pib. Las exportaciones manufactureras fueron importantes a lo largo del periodo ISI, disparándose en el periodo de transnacionalización de la economía mexicana su participación, notoriamente entre 2010-2018. Cabe destacar que las exportaciones agropecuarias fueron importantes durante el ISI y el periodo de desregulación, registrando alrededor de 20% de las exportaciones totales, desplomándose a partir de la entrada en vigor del tlcan (véase tabla 3) por la pérdida de ventajas frente a la agricultura estadounidense e incrementando las importaciones de bienes alimentarios.

		

		Por el lado de las importaciones, los principales componentes fueron los insumos intermedios, con una participación superior al 70%, seguida de los bienes de capital que, en los años sesenta, representaron entre el 15 y 20% del total (véase tabla 3). La clasificación de las exportaciones manufacturas por intensidad tecnológica –no abarca el universo de las exportaciones de la manufactura– muestra que, desde la década de los sesenta, las exportaciones de alta y mediana tecnología representaron casi la mitad de todas las exportaciones con algún grado de tecnología. Esta tendencia se incrementó a medida que se masificó la participación de las manufacturas con algún grado de tecnología en el total de las exportaciones. Incluso, a partir de la desregulación es que se redujo la participación de la manufactura con baja tecnología, cediendo espacio a las de mediana y alta tecnología, que alcanzaron participaciones por encima del 85% (véase tabla 3). 

		Esto indica que en el periodo de ISI y el MBE, México exportó bienes con algún nivel de complejidad tecnológica, con fbkf no competitiva, lo que es una clara expresión del atraso de la industria mexicana, en tanto, se especializó en aportar fuerza de trabajo simple y barata, incluso en los bienes complejos. Este proceso se vuelve mucho más evidente a partir de la globalización e internacionalización de la economía mexicana (véase tabla 3).

		Finalmente, el tipo de cambio real (tcr) en interacción con el índice de los términos de intercambio (iti) no lograron incrementar la competitividad de la economía mexicana por la inelasticidad de la oferta de la economía nacional (Mántey de Anguiano, 2009). El supuesto de que las depreciaciones del tcr incentivan las exportaciones y desincentivan las importaciones, no opera en países en desarrollo con desequilibrios estructurales. Por el contrario, las depreciaciones importan la inflación externa, lo cual, fue evidente en la década de los ochenta. El aumento del precio de las exportaciones con relación a las importaciones (mejoría itt) importa los ciclos financieros internacional sin modificar la competitividad de la economía, porque estas economías son tomadoras de precios, incluso de sus exportaciones, independientemente de que se especialicen en bienes naturales o bienes manufactureros, porque estos últimos operan en estructuras oligopsónicas.

		

		Tabla 3. Composición de las exportaciones e importaciones, en porcentaje

		
			
				
				
				
				
				
				
				
			
			
				
						
						
						1960/1969

					
						
						1970/1979

					
						
						1980/1989

					
						
						1993/1999

					
						
						2000/2009

					
						
						2010/2018

					
				

				
						
						Exportaciones/PIB 

					
						
						4.49

					
						
						4.35

					
						
						14.45

					
						
						18.24

					
						
						22.86

					
						
						30.89

					
				

				
						
						Extractivas (Minería)/Xt

					
						
						6.00

					
						
						4.75

					
						
						5.22

					
						
						2.14

					
						
						0.46

					
						
						0.53

					
				

				
						
						Agropecuarias/Xt

					
						
						21.76

					
						
						19.21

					
						
						20.18

					
						
						5.85

					
						
						4.25

					
						
						2.86

					
				

				
						
						Manufactureras/Xt

					
						
						64.54

					
						
						56.63

					
						
						59.63

					
						
						46.89

					
						
						85.42

					
						
						83.10

					
				

				
						
						X petroleras /Xt 

					
						
						7.70

					
						
						19.42

					
						
						14.98

					
						
						45.11

					
						
						9.88

					
						
						13.51

					
				

				
						
						Importaciones/ PIB 

					
						
						6.68

					
						
						7.28

					
						
						11.18

					
						
						18.91

					
						
						24.12

					
						
						30.79

					
				

				
						
						Bienes de consumo/Mt 

					
						
						9.37

					
						
						12.79

					
						
						11.46

					
						
						7.79

					
						
						9.03

					
						
						13.62

					
				

				
						
						Bienes intermedios/Mt

					
						
						74.97

					
						
						65.54

					
						
						69.19

					
						
						73.35

					
						
						76.81

					
						
						74.27

					
				

				
						
						Bienes de capital/Mt 

					
						
						15.67

					
						
						21.67

					
						
						19.34

					
						
						18.85

					
						
						14.16

					
						
						12.11

					
				

				
						
						Por Intensidad Tecnológica 

					
						
						1962/1969

					
						
						1970/1979

					
						
						1980/1989

					
						
						1990/1999

					
						
						2000/2009

					
						
						2010/2019

					
				

				
						
						X con Tecnología/Xmanuf*

					
						
						3.37

					
						
						13.06

					
						
						30.66

					
						
						63.97

					
						
						75.86

					
						
						69.77

					
				

				
						
						X Baja Tecnología/XconT

					
						
						52.42

					
						
						40.22

					
						
						23.37

					
						
						17.49

					
						
						14.78

					
						
						11.69

					
				

				
						
						X Mediana Tecnología/XconT

					
						
						26.72

					
						
						43.90

					
						
						54.69

					
						
						53.06

					
						
						48.63

					
						
						59.69

					
				

				
						
						X Alta Tecnología/XconT 

					
						
						21.07

					
						
						15.88

					
						
						21.93

					
						
						29.45

					
						
						36.59

					
						
						28.62

					
				

			
		

		Notas: Xt: exportaciones totales; Mt: importaciones totales; Xmanuf: exportaciones manufactureras; XconT: exportaciones con contenido tecnológico; *las estadísticas que clasifican las exportaciones manufactureras por intensidad tecnológica no contabilizan todo el volumen de las exportaciones de manufactura.

		Fuente: elaboración propia con datos de la Secretaría de Programación y Presupuesto (1975 y 1979), Banco de México (2025), Banco Mundial (2025b).

		Específicamente, en la economía mexicana la apreciación del tcr e incrementos del itt impulsaron el crecimiento económico y redujeron la inflación en la primera década del 2000 e, inversamente, depreciaciones del tcr y caídas del itt explicaron, en parte, la recesión con inflación de la década de los ochenta (véase figura 3). 

		El recuento anterior reitera que, en ninguno de los dos periodos, la economía mexicana logró construir un sector productor de bienes de capital e impidió el desarrollo de innovaciones tecnológicas. Este proceso fue más notorio durante el MBE, ya que las exportaciones provinieron de sectores de alta y mediana tecnología y, dependieron crecientemente de importaciones de bienes complejos. En este periodo se profundizó el carácter maquilador de las exportaciones que, además, se convirtieron en el motor de la actividad económica.

Figura 3. Evolución del tipo de cambio real, la inflación (eje izquierdo) e índice de términos de intercambio (ITI) (eje derecho), en porcentaje

		[image: A graph shows a line that goes up and down.
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		Notas: el tipo de cambio real se calculó utilizando los índices de precios al consumidor de Estados Unidos y México, ambos con base 2010, obtenidos del Banco Mundial, así como el tipo de cambio nominal en pesos por dólar. El índice con base 2010 se construyó a partir de dos series: una con base 2000 y otra con base 2018, ambos obtenidos de CEPAL (América Latina y el Caribe: series históricas de estadísticas económicas 1950-2008). Para integrar ambas series, se encadenaron para los periodos faltantes de la base 2000 y 2018 (2009-2018 y 1960-1979, respectivamente). Finalmente, se estableció 2010 como año base (2010=100).

		Fuente: elaboración propia con datos de Banco Mundial (2025a) y CEPAL (2009 y 2025).

		

		4. La apertura financiera e internacionalización del capital y los desequilibrios estructurales de la economía mexicana

		La inserción del mercado monetario mexicano a la esfera internacional generó nuevas dicotomías: 1) el mayor acceso a la liquidez en moneda internacional, liderada por la ied, no generó un proceso de intensificación del capital, manteniéndose relativamente constante el grado de industrialización de la economía mexicana; 2) la creciente participación de la inversión extranjera, no amplió el mercado de financiero doméstico, debiendo el Banco de México, a partir de 1998, desplegar operaciones de esterilización, para evitar una nueva crISIs financieras. Estas dos condiciones explican la reducida absorción de la inversión extranjera en el sector productivo.

		

		Una característica peculiar de la globalización mexicana fue su veloz y profunda apertura de la cuenta financiera, misma que atrajo cuantiosos influjos externos netos, que duplicaron el volumen del déficit de la cuenta corriente (véase tabla 4). En el primer periodo de globalización (1990/1994) dominó la iec, sustituida por la ied, después de la crISIs financiera de 1994.

		Una revISIón de los pasivos totales de la cuenta financiera, indica que la iec fue la fuente de mayor influjo de capitales en el primer quinquenio de los años noventa y la principal responsable de la crISIs financiera de 1994, porque se emitió deuda de corto plazo –tesobonos– que operó como deuda externa, y que no fue absorbida por el sector productivo, provocando la crISIs de diciembre de 1994.

		La ied desplazó a la iec, después de la crISIs financiera de 1994, nuevamente con montos superiores al déficit de la cuenta corriente. Uno de los elementos más notables de la ied es que se instaló y dominó sectores productivos altamente dinámicos de la economía mexicana, y que se ligó a las exportaciones de alto y mediano contenido tecnológico, sin tener un efecto de arrastre sobre el resto de la economía, formando enclaves productivos en la manufactura, sin aumentar la productividad. Los influjos de capital externo generaron inestabilidad financiera que debió ser neutralizada por el Banco de México, para evitar posteriores crISIs financieras.

		Por el lado de los activos, resalta que las “otras inversiones” disminuyeron, lo que podría explicarse por la reducción de créditos externos, sobre todo del sector público. Por su parte, aumentaron los activos por iec de residentes en el exterior, es decir, se incrementó la emISIón de bonos en el exterior. Aunque, el monto de los activos de la ie es reducido con respecto al pib, este mecanismo fue el canal de acceso al financiamiento internacional de las grandes empresas, al margen de los mercados financieros domésticos, que incrementaron el endeudamiento externo mexicano.

		El proceso de apertura de la economía mexicana a la ie privatizó el financiamiento de la economía mexicana, sin ampliar el gasto de la inversión, ni fortalecer el sector productor de bienes de capital doméstico, en tanto, la economía mexicana se insertó a las cadenas globales vía el ensamblaje de bienes finales, sin conseguir escalar a estructuras productivas más complejas. De hecho, el endeudamiento externo de las empresas que operan en México sirvió para sostener sus utilidades (Levy, 2022) o sobrecapitalizarse.

		Una mirada más cercana a la composición de la ied respecto al pib, muestra que se duplicó en términos de flujos y stocks, con una participación relativamente constante de las fusiones y adquISIciones, aunque incrementó la participación de la inversión nueva, que se debió al control de las multinacionales sobre sectores exportadores dinámicos (véase tabla 4). Sin embargo, la relación ied /fbkf con respecto a la fbkf/pib fue relativamente baja, representando tan sólo la tercera parte, duplicándose después de la crISIs financiera de 1994 y la entrada en vigor del tlcan, manteniéndose relativamente constante en el siglo xxi. La razón ied nueva a fbkf osciló entre 9 y 10% en el periodo de internacionalización de la economía mexicana, advirtiéndose que parte de esos flujos se mantuvieron en instrumentos financieros. En otras palabras, la de ied controló los sectores más dinámicos de la economía, con un gasto de fbkf reducido, aprovechando bajos costos de mano de obra mexicano.

		

		Finalmente, se analiza el sistema financiero mexicano. Una primera observación es que el mercado de capitales se mantuvo reducido y poco profundo, sin ampliarse el número de empresas listadas; con bajo valor de capitalización respecto al pib, pese al gran influjo de capitales externos; con un valor de rotación respecto al pib reducido. Esto indica un mercado secundario débil (véase tabla 5). Una explicación de la atonía del crecimiento del mercado de capitales fue que la gran empresa –multinacional o multilatina– operó a través de los centros financieros internacionales.

		Por su parte, el mercado de bonos se amplió, a partir del segundo quinquenio del 2000, como resultado de política monetaria estadounidense laxa, que exportó grandes volúmenes de capital hacia México (véase tabla 5). El gobierno es el principal emisor de títulos, con un aumento considerable a partir 2005-2009, explicado por la política de esterilización de influjos internacionales, con base en títulos gubernamentales.

		El mercado externo fue el principal espacio de emISIón de bonos de las corporaciones no financieras, cuyo endeudamiento fortaleció sus ganancias (Levy, 2022), seguido por las corporaciones financieras, con una participación descendente de títulos gubernamentales por la decISIón de gubernamental de financiarse en el mercado interno. Finalmente, el mercado interno de bonos tuvo como principal receptor los títulos gubernamentales, seguido por corporaciones financieras y no financieras. Por su parte, los créditos domésticos se redujeron como proporción del pib, con participaciones relativamente bajos del sector privado, dominado por el sector bancario.

		

		Tabla 4. Componentes de la cuenta financiera y de la IED, en porcentaje

		
			
				
				
				
				
				
				
			
			
				
						
						Respecto al PIB

					
						
						1980/1989

					
						
						1990/1994

					
						
						1995/1999

					
						
						2000/2009

					
						
						2010/2018

					
				

				
						
						Cuenta financiera 

					
						
						2.4

					
						
						5.5

					
						
						3.0

					
						
						2.3

					
						
						3.1

					
				

				
						
						IED

					
						
						1.3

					
						
						1.3

					
						
						2.4

					
						
						2.3

					
						
						1.7

					
				

				
						
						IEC

					
						
						-0.2

					
						
						2.8

					
						
						0.6

					
						
						0.1

					
						
						2.3

					
				

				
						
						O. Inversiones 

					
						
						1.3

					
						
						1.4

					
						
						0.0

					
						
						-0.1

					
						
						-0.9

					
				

				
						
						Cuenta corriente 

					
						
						-1.0

					
						
						-4.9

					
						
						-1.6

					
						
						-1.3

					
						
						-1.7

					
				

				
						
						Pasivos 

					
						
						3.5

					
						
						6.3

					
						
						3.6

					
						
						3.4

					
						
						5.6

					
				

				
						
						IED

					
						
						1.3

					
						
						1.3

					
						
						2.4

					
						
						2.8

					
						
						2.5

					
				

				
						
						IEC

					
						
						0.0

					
						
						3.5

					
						
						0.7

					
						
						0.6

					
						
						2.8

					
				

				
						
						IEC Públicas 

					
						
						0.0

					
						
						2.8

					
						
						0.6

					
						
						0.0

					
						
						2.0

					
				

				
						
						IEC Privadas + Pidiriegas 

					
						
						0.0

					
						
						1.1

					
						
						0.4

					
						
						0.3

					
						
						0.4

					
				

				
						
						Otras inversiones 

					
						
						2.2

					
						
						1.4

					
						
						0.4

					
						
						0.0

					
						
						0.2

					
				

				
						
						Activos 

					
						
						-1.1

					
						
						-0.8

					
						
						-0.5

					
						
						-1.1

					
						
						-2.4

					
				

				
						
						IED Ext 

					
						
						0.0

					
						
						0.0

					
						
						0.0

					
						
						-0.5

					
						
						-0.8

					
				

				
						
						IEC

					
						
						-0.2

					
						
						-0.8

					
						
						-0.2

					
						
						-0.5

					
						
						-0.5

					
				

				
						
						Otrras inversiones 

					
						
						-1.0

					
						
						0.0

					
						
						-0.3

					
						
						-0.1

					
						
						-1.2

					
				

				
						
						Componentes de la IED

					
						
						 

					
						
						1990/1994

					
						
						1995/1999

					
						
						2000/2009

					
						
						2010/2018

					
				

				
						
						IED/PIB (influjos)

					
						
						 

					
						
						1.3

					
						
						2.4

					
						
						2.8

					
						
						2.7

					
				

				
						
						IED/PIB (stocks) 

					
						
						 

					
						
						8.5

					
						
						12.2

					
						
						25.4

					
						
						36.8

					
				

				
						
						FyA/PIB

					
						
						 

					
						
						0.4

					
						
						0.3

					
						
						0.4

					
						
						0.4

					
				

				
						
						IED greenfiled/PIB

					
						
						 

					
						
						 

					
						
						 

					
						
						1.3

					
						
						2.1

					
				

				
						
						FBKF/PIB

					
						
						 

					
						
						19.8

					
						
						19.4

					
						
						21.0

					
						
						22.0

					
				

				
						
						IED/FBKF*

					
						
						 

					
						
						6.7

					
						
						12.7

					
						
						13.5

					
						
						12.3

					
				

				
						
						IED greenfield/FBKF

					
						
						 

					
						
						 

					
						
						 

					
						
						8.7

					
						
						9.8

					
				

				
						
						FyA/FBKF

					
						
						 

					
						
						2.1

					
						
						1.4

					
						
						2.1

					
						
						1.9

					
				

			
		

		Notas: Fusiones y AdquISIciones, FyA; *desde 2003. 

		Fuente: elaboración propia con datos de Banco de México (2025), Secretaría de Economía (2025) y United Nations Conference on Trade and Development (UNCTAD) (2025).

		

 
		Tabla 5. Indicadores del mercado de capitales, de bonos y el sector bancario

		
			
				
				
				
				
				
				
				
				
			
			
				
						
						
						1980/1989

					
						
						1990/1994

					
						
						1995/1999

					
						
						2000/2004

					
						
						2005/2009

					
						
						2010/2014

					
						
						2015/2019

					
				

				
						
						Indicadores del mercado de valores (% del PIB)

					
				

				
						
						Número de Emp. Listadas

					
						
						242.4

					
						
						238.4

					
						
						190.4

					
						
						162.8

					
						
						131.4

					
						
						133.6

					
						
						138.0

					
				

				
						
						Valor de Capitalización/PIB 

					
						
						
						
						
						17.3

					
						
						17.3

					
						
						39.8

					
						
						32.4

					
				

				
						
						Acciones Comerciadas/PIB 

					
						
						2.4

					
						
						10.5

					
						
						8.3

					
						
						5.1

					
						
						5.1

					
						
						10.3

					
						
						8.3

					
				

				
						
						Rotación  

					
						
						
						
						
						29.4

					
						
						29.4

					
						
						25.9

					
						
						24.4

					
				

				
						
						Bonos en circulación según prestatario y mercado emisor (% del PIB) 

					
				

				
						
						Total por emisor 

					
						
						2.6

					
						
						12.6

					
						
						15.7

					
						
						9.6

					
						
						35.6

					
						
						55.5

					
						
						66.6

					
				

				
						
						CNF 

					
						
						1.3

					
						
						1.9

					
						
						3.6

					
						
						2.5

					
						
						5.0

					
						
						9.8

					
						
						16.4

					
				

				
						
						CF 

					
						
						0.8

					
						
						1.0

					
						
						1.3

					
						
						0.4

					
						
						8.8

					
						
						14.6

					
						
						15.4

					
				

				
						
						Gobierno

					
						
						0.5

					
						
						9.7

					
						
						10.8

					
						
						6.7

					
						
						21.7

					
						
						31.1

					
						
						34.8

					
				

				
						
						Mercado interno 

					
						
						
						
						
						
						28.6

					
						
						43.7

					
						
						45.5

					
				

				
						
						CNF 

					
						
						
						
						
						
						2.8

					
						
						3.5

					
						
						3.6

					
				

				
						
						CF 

					
						
						
						
						
						
						8.4

					
						
						13.4

					
						
						13.0

					
				

				
						
						Gobierno

					
						
						
						
						
						
						17.4

					
						
						26.9

					
						
						28.9

					
				

				
						
						Mercado internacional 

					
						
						2.6

					
						
						12.6

					
						
						15.7

					
						
						9.6

					
						
						6.9

					
						
						11.7

					
						
						21.1

					
				

				
						
						CNF 

					
						
						1.3

					
						
						1.9

					
						
						3.6

					
						
						2.5

					
						
						2.2

					
						
						6.3

					
						
						12.8

					
				

				
						
						CF 

					
						
						0.8

					
						
						1.0

					
						
						1.3

					
						
						0.4

					
						
						0.4

					
						
						1.2

					
						
						2.4

					
				

				
						
						Gobierno

					
						
						0.5

					
						
						9.7

					
						
						10.8

					
						
						6.7

					
						
						4.4

					
						
						4.2

					
						
						5.9

					
				

				
						
						Créditos domésticos  (% del PIB)

					
				

				
						
						IF 

					
						
						51.5

					
						
						37.6

					
						
						32.8

					
						
						29.7

					
						
						36.3

					
						
						46.2

					
						
						54.9

					
				

				
						
						SECTOR PRIVADO  

					
						
						14.7

					
						
						24.6

					
						
						19.0

					
						
						14.6

					
						
						20.0

					
						
						26.4

					
						
						34.5

					
				

				
						
						Bancos SECTOR PRIVADO 

					
						
						14.1

					
						
						24.6

					
						
						18.4

					
						
						13.0

					
						
						16.6

					
						
						20.4

					
						
						26.4

					
				

			
		

		Notas: CNF: corporaciones no financieras, CF: coporaciones financieras, IF: intituciones financieras.

		Fuente: elaboración propia con base en Banco Mundial (2025a) y Bank of International Settlemenets (BIS) (2025).

		Así, el resultado de la apertura del mercado financiero y el gran influjo de inversión extranjera no modificó los volúmenes de financiamiento bancario, ni amplió el capital rentista, en el mercado financiero doméstico. Su principal efecto fue permitir a la gran empresa multinacional y multilatina operar vía los centros financieros internacionales, al margen del sistema financiero doméstico. Este proceso puso a las Pymes en desventaja porque sólo pudieron acceder a créditos bancarios, que son más costosos, nuevamente, excluyéndolas de las actividades productivas dinámicas, en las que se asientan las grandes corporaciones. De esta forma, las grandes corporaciones se financiaron con capital propio, ligados a los centros financieros internacionales, con menores costos. La debilidad del sector financiero mexicano se explica por el reducido gasto de la inversión y la canalización de créditos a las Pymes.

		

		5. Conclusiones 

		En este trabajo, siguiendo el trabajo teórico de Kalecki, se postula que los principales desafíos del crecimiento económico provienen del reducido gasto capitalista, específicamente de la inversión productiva que, a su vez, redujo el sector de producción de bienes salariales, empeorándose por la ausencia o débil desarrollo del sector productor de bienes de capital doméstico y, por las fugas del multiplicador del ingreso, provocadas por el consumo suntuario importado de los capitalistas y rentistas.

		Con base en lo anterior, Kalecki postuló que las economías atrasadas o emergentes que operan con bajos coeficientes de inversión también tienen ausencia de innovación tecnológica, por consiguiente están dominadas por estructuras productivas basadas en trabajo simple –reducido valor agregado– bajas remuneraciones, y altos niveles de excedente netos –ganancias– de las grandes empresas, con estructuras de mercado oligopólicas, dominado por la inversión extranjera.

		Segundo, dado que la inversión crea su propio ahorro, y que su financiamiento proviene del capital empresarial, las limitaciones del crecimiento no provienen de la escasez de liquidez, aunque, puede haber congestionamiento financiero por déficits externos. Este argumento se respalda por el supuesto que los capitalistas se distinguen por tener capital y, a partir del monto de su capital empresarial, acceden a financiamiento externo a la empresa, donde destaca el capital rentista y los créditos, tamizado por riesgos financieros, permitiendo financiar el gasto de la inversión, incluso con innovación, si la tasa de ganancia es positiva.

		Tercero, la inversión con innovación que, determina el crecimiento tendencial de la economía, es un proceso complejo porque requiere del traspaso de la ganancia del viejo al nuevo equipo, y ello depende de la estructura dominante del mercado.

		

		El análISIs de la economía mexicana, entre 1960 a 2018, mostró que el principal desequilibrio tuvo lugar en la cuenta corriente externa, porque la maquinaria y equipo, así como los insumos intermedios para el proceso productivo fueron importados. Durante la ISI, la maquinaria y el equipo fue obsoleta, reduciendo la competitividad del sector productivo doméstico, con altos costos de producción de los bienes industriales que, a su vez, dificultó la masificación de las exportaciones manufactureras, impidiendo la expansión del sector manufacturero.

		En el MBE, el desarrollo del sector exportador manufacturero se distinguió por provenir de sectores de alta y mediana tecnología, con la peculiaridad que México se engarzó en las cadenas globales de producción en el ensamblaje de bienes finales –maquila. Ello explica el bajo valor agregado de la manufactura y el estancamiento del índice de industrialización. Otra característica de la economía mexicana es que los bienes y servicios producidos en los sectores dinámicos de la manufactura fueron canalizados al mercado externo, con un coeficiente de importaciones mayor a las exportaciones. Este proceso operó con bajos salarios y alta dependencia alimentaria, reduciendo aún más el mercado interno. 

		Una primera conclusión es que durante el periodo del ISI la inversión fue reducida y obsoleta, es decir, carente de innovaciones, con una alta dependencia financiera externa, ya que las exportaciones no fueron capaces de financiar las importaciones. A lo anterior se agrega que los mecanismos para desalentar las importaciones y alentar las exportaciones –tipo de cambio real e índice de térmicos de intercambio– fueron inoperantes por la oferta inelástica de la economía mexicana.

		Esto se repitió en el MBE, en tanto, los sectores dinámicos de la economía mexicana, con la limitante que la economía doméstica sólo aportó mano de obra simple y barata, porque la inserción en las cadenas globales tuvo lugar a través del proceso de ensamblaje, con exceso de liquidez en unidades monetarias internacionales, no absorbidas por la producción. A partir de ello se explica que el índice de industrialización se haya mantenido relativamente constante a lo largo de esos dos periodos.

		Una segunda conclusión es que la elevada dependencia externa de la estructura productiva, expresada en el déficit comercial externo, durante el ISI, provocó un fuerte endeudamiento externo, sin que las devaluaciones modificaran la estructura productiva, teniendo como efecto principal frenar el crecimiento económico. En el MBE la apertura económica se expresó en grandes influjos de capital externo que no fueron absorbidos por la estructura productiva, obligando a las autoridades monetarias a estabilizar e, incluso, sobrevaluar el tipo de cambio, sin incrementar el financiamiento al sector productivo.

		

		Una tercera conclusión es que la globalización y la internacionalización del capital incrementó los desequilibrios financieros, porque las grandes corporaciones operaron al margen de las instituciones domésticas, ligadas a los centros financieros internacionales, con la particularidad que los influjos de capital externo, liderados por la ie, no ampliaron la capacidad productiva de la economía mexicana y, tampoco, desarrollaron el mercado de capitales. Un primer efecto de la apertura de la cuenta financiera fue la crISIs financiera (1994), seguida por una política monetaria de esterilización para absorber el flujo de liquidez internacional excesivo, que benefició los rendimientos del sector financiero, sin ampliar financiamiento (Levy, 2025b). Siguiendo a Kalecki, las Pymes de nuevo quedaron excluidas del financiamiento porque no accedieron al capital internacional y, el financiamiento doméstico fue más oneroso. Con base en lo anterior se puede concluir que la inestabilidad financiera es un reflejo de la debilidad productiva de las economías atrasadas generado por el débil gasto de los capitalistas.
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NOTAS
			
					1
	En Kalecki (1933 [1954]) la producción del sector capitalista se divide en dos departamentos: departamento I que produce bienes de capital y departamento II que produce bienes de consumo capitalista o complejos. 


					2	El ingreso del departamento de bienes salariales es igual a la masa salarial de los trabajadores de ese departamento y, el excedente, igual a la masa salarial del departamento capitalista.


					3
	La emISIón de bonos en exceso puede deprimir los dividendos de accionistas, y accionistas mayoritarios pueden perder el control de las empresas, generando una dilución de acciones (Kalecki, 1937 [1954]).


					4
	El índice de industrialización se construye a partir de la participación del valor agregado de la manufactura de alta y mediana tecnología y su relación con el valor agregado y del valor agregado de la manufactura respecto al pib. Véase Competitive Industrial Performance Index, United Nations Industrial Development Organization (unido), https://stat.unido.org/data/download?dataset=cip.


					5	El índice de industrializaciones altamente sensible a las crISIs (1994, 1998, 2019-2022) y las condiciones internacionales.
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		Resumen. Este artículo parte de identificar la influencia de la reproducción social en la tasa de ganancia. Para ello se realizó una amplia revisión de literatura publicada en revistas indizadas en Scopus y Web of Science (WoS), así como un análisis mixto de los datos obtenidos. Se encontró un constructo teórico que permite entender la reproducción social como elemento que influye la tasa de beneficio del capital denominada Sistema de Apropiación de la Reproducción Social (SARS), que aprovecha normas culturales y sociales de género, expansión de la migración y políticas públicas de los estados para apropiar plusvalor en forma de tiempo de trabajo dedicado a la reproducción social.
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		The appropriation of social reproduction and its theoretical influence on the rate of profit

		Abstract. This article begins by identifying the influence of social reproduction on the rate of profit. To this end, a comprehensive review of the literature published in journals indexed in Scopus and Web of Science (WoS) was conducted, along with a mixed analysis of the data obtained. A theoretical construct was found that allows us to understand social reproduction as an element influencing the rate of return on capital, termed the System of Appropriation of Social Reproduction (SARS), which exploits cultural and social gender norms and the expansion of migration and state public policies designed to appropriate surplus value in the form of time spent on social reproduction.
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		1. Introducción

		La crisis sanitaria de 2019-2021 agudizó el debate sobre la contradicción entre la esencialidad de los cuidados y su bajo valor socioeconómico, evidenciando que el sostenimiento de la vida recae en trabajos naturalizados, feminizados y frecuentemente precarios. Dicha coyuntura tensó la separación analítica entre las esferas productiva y reproductiva, revelando su articulación con las jerarquías de género, clase, raza y reproducción del capital.

		Pese a los avances en la literatura, persisten brechas sobre la relación entre reproducción social y rentabilidad del capital. Estudios recientes priorizan dimensiones sociodemográficas e interseccionales (Vasudevan y Raghavendra, 2022; Alonso-Villar y Del Río, 2023; Ossa, 2024; Pervaiz et al., 2023; González et al., 2022), la crítica de la economía política se centra en el análisis de la apropiación de plusvalía y tasa de ganancia en fases productiva y dineraria, sin integrar sistemáticamente el trabajo reproductivo (Dumenil y Lévy, 2011; Harvey, 1982). En consecuencia, existe una escasa articulación teórica sobre los mecanismos concretos mediante los que la reproducción social incide en la tasa de ganancia, lo que oscurece procesos sustantivos de acumulación, y limita la comprensión de las formas actuales de explotación.

		Esta investigación parte del supuesto de que la apropiación de estos trabajos de reproducción social opera como mecanismos que abarata y desplaza los costos de reproducción de la fuerza de trabajo, configurando un “subsidio oculto” al capital que resulta relevante para entender la dinámica de la tasa de ganancia.

		Es necesario, por tanto, integrar los debates marxistas sobre el plusvalor con la literatura de reproducción social para interpretar transformaciones asociadas a la crisis de cuidados y su precarización. En esta línea, el objetivo de este trabajo se ciñe a identificar teóricamente cómo el trabajo de  repro-ducción social influye en la tasa de ganancia para el capital, ofreciendo una interpretación novedosa de dicha relación como modelo teórico de apropiación de la reproducción social y sus mecanismos de acción. Para abordar esta investigación se realizó una revisión amplia de la literatura científica y un análisis mixto de los datos: bibliometría y análisis de correspondencia múltiple (acm) en un primer análisis cuantitativo, y codificación abductiva y análisis de redes en un segundo análisis cualitativo.

		El artículo se estructura de la siguiente manera: después de la introducción, se presenta el marco teórico sobre reproducción social, plusvalor y tasa de ganancia; seguido de la descripción metodológica. Posteriormente, se expone el mapa actual que delimita y caracteriza el campo de estudio sobre reproducción social y tasa de ganancia, además se analizan los elementos estructurales donde se genera plusvalor en forma de reproducción social y sus mecanismos de acción. Para finalmente, ofrecer reflexiones que apuntan hacia la reproducción social como una forma de contratendencia a la tasa de ganancia.

		

		2. Marco teórico: reproducción social, plusvalor y tasa de ganancia

		Los feminismos y la teoría de la reproducción social han resignificado el trabajo doméstico y de cuidados como actividades que generan y sostienen la vida, conectando los circuitos productivos y reproductivos que solían analizarse por separado (Vasudevan y Raghavendra, 2022; Alonso-Villar y Del Río, 2023; Ossa, 2024; Pervaiz et al., 2023; González et al., 2022). De esta forma, la reproducción social deja de ser un trasfondo “natural” para entenderse como una dimensión central de la organización del trabajo y la acumulación capitalista.

		Esta categoría surgió en los años sesenta y setenta del siglo pasado enfatizando la contribución del trabajo doméstico a la fuerza laboral. Sin embargo, tras críticas al reduccionismo económico, en el siglo xxi su conceptualización se expandió más allá del vínculo salario-trabajo doméstico (Kofman, 2004 y 2012). El enfoque actual abarca procesos integrales que sostienen la vida en sus dimensiones materiales, simbólicas y afectivas.

		En la actualidad, la reproducción social se define como el proceso indispensable para reproducir a los seres humanos en las esferas privada y pública. Lo anterior implica una gama amplia de actividades que van  desde el mantenimiento del hogar y la alimentación, hasta la socialización (educación) de menores, los cuidados de dependientes y el soporte emocional (Miyawaki y Hooyman, 2023). Estas labores están atravesadas interseccionalmente por clase, raza y género, condicionando su ejecución y reconocimiento (Ossa, 2024).

		El análisis de este campo converge en dos corrientes principales. Por un lado, los estudios sobre migración y cadenas mundiales de cuidados, que examinan la reorganización transnacional y la transferencia de trabajo reproductivo. Por otro lado, los estudios de género, que visibilizan cómo el capital se apropia de trabajos mal o no remunerados, asumidos en su mayoría por mujeres (frecuentemente racializadas), evidenciando las desigualdades estructurales en la división sexual del trabajo.

		Ambas líneas de investigación contribuyen a construir el mapa sobre el cual los trabajos productivos y reproductivos forman parte de un mismo sistema de apropiación de plusvalor dentro de la estructura económica dominante: el capitalismo. Los trabajos de reproducción juegan un papel relevante en la producción y mantenimiento de los beneficios del capital. En relación con este tema, la economía marxista examina exhaustivamente la relación entre, plusvalía, tasa de ganancia y sus contratendencias.

		

		Al respecto, la categoría tasa de ganancia muestra la relación entre el trabajo no remunerado o plusvalía (pv) y el capital total desembolsado en maquinaria, objetos y medios de trabajo, denominado capital constante (c) y lo relativo a los costos laborales, entendido como fuerza de trabajo (v). “La expresión es: [image: ]” (Marx y Engels, 1976, p. 49). 

		La plusvalía es la categoría más discutida dentro de la teoría marxiana, pues este componente explicativo se refiere al desigual trabajo y desiguales beneficios, mientras que la masa de trabajadores produce el valor, sólo una parte se queda en forma de salarios, el valor producido fluye a los dueños del capital constante adelantado en forma monetaria de ganancias. En la tasa de plusvalía “P = p/v”, se expresa el trabajo excedente (plustrabajo) sobre trabajo necesario (Marx, 1976, p. 262).

		De acuerdo con la tasa de ganancia, el capital constante crece en mayor proporción que el capital variable y, por consiguiente, la tasa de plusvalía. La tendencia a la caída de los beneficios capitalistas sucede al incrementarse el denominador de la expresión, mientras que el numerador crece menos respectivamente, derivado de la influencia del capital variable. No obstante, existen procesos económicos que contrarrestan dicha tendencia a la caída: elevación del grado de explotación del trabajo, reducción del salario por debajo de su valor, abaratamiento de los elementos del capital constante, la sobrepoblación relativa, el comercio exterior y el aumento del capital accionario (Marx y Engels, 1976).

		Estas contratendencias tienen la función de frenar, alentar o revertir la caída de la tasa de ganancia. La manera en la que intervienen es en ampliar la jornada de trabajo o plusvalía absoluta y reducir el trabajo necesario incrementando el trabajo excedente o plusvalía relativa. La interacción de estos elementos tiene un efecto en la reproducción social disponible.

		3. Material y métodos

		Se realizó una revisión sistemática mixta en 2024 (Delgado-Rodríguez y Sillero-Arenas, 2018), para analizar la evidencia bibliográfica sobre la pregunta: ¿cómo influyen los trabajos de la reproducción social en la tasa de ganancia? Esta elección metodológica permite delimitar el campo de estudio y, simultáneamente, profundizar en los mecanismos teóricos vinculantes. Así, la combinación de técnicas cuantitativas (bibliometría y acm) y cualitativas (codificación abductiva y análisis de red) facilita el paso de una cartografía general a la articulación de elementos y relaciones que sustentan la propuesta teórica del trabajo.

		

		Utilizando metadatos de Scopus y Web of Science (wos), es que se ejecutó un análisis bibliométrico sobre la producción asociada a la reproducción social y la parte variable de la tasa de ganancia (véase figura 1). Mediante la paquetería Bibliometrix (de RStudio), se examinaron a detalle características como citas por año, revistas, regiones y coocurrencias de palabras clave e instituciones. También, mediante el acm, se determinaron conceptos y ejes temáticos principales de la literatura, identificando núcleos de discusión esenciales para reconstruir los vínculos entre reproducción social y la parte variable de la tasa de ganancia. Esta fase cuantitativa delimitó el corpus relevante, reconociendo temas, autores y espacios de publicación clave para cimentar la respuesta a la pregunta de investigación.

		

Figura 1. Estructura metodológica de la investigación

		[image: A diagram is shown with a list of topics, including "Definición de conceptos", "Primeros conceptos", "Segundos conceptos", and "Terceros conceptos".
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		Nota: el principal criterio de inclusión fue la relación reproducción social y tasa de ganancia desde su parte variable, en los manuscritos, de manera clara o explícita.

		Fuente: elaboración propia.

		A partir de este primer cribado (131 documentos), es que se realizó un segundo cribado (30 documentos), con los cuales se hizo codificación abductiva y agrupamiento de elementos en subgrupos a manera de análisis de red cualitativa, utilizando Atlas. Ti 8.5, de manera que se profundizó dentro de la discusión temática. Según su índice de relevancia, con Scopus y wos se asignaron y calcularon los criterios de selección de los 30 documentos analizados en la fase cualitativa, a través del número de citas que recibe un documento y se ponderaron según la importancia de las revistas de donde proceden dichas citas.

		4. Reproducción social y tasa de ganancia

		El análisis del corpus (131 documentos finales) evidencia un campo en expansión con un crecimiento exponencial a partir de 2019, impulsado por la crisis sanitaria y la visibilización de los cuidados (véase figura 2).

		Figura 2. Evolución de la producción científica

		[image: A graph shows a line going up and down, with a number at the bottom.
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		Fuente: elaboración propia basada en Scopus, WoS, Bibliometrix, 2024.

		

		La producción se concentra geográficamente en el Norte Global (Reino Unido, Estados Unidos, Alemania), reflejando una hegemonía institucional en la teorización del fenómeno (véase figura 3).

Figura 3. Países con mayor producción científica - Distribución de citas por país

		[image: A map of the world with countries labeled.
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		[image: A graph shows the number of people in various countries.
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		Nota: el análisis corresponde a los trabajos que analizan de manera explícita o implícita la relación entre reproducción social y la parte variable de la tasa de ganancia (primer cribado de la revisión sistemática).

		Fuente: elaboración propia basada en Scopus, WoS, Bibliometrix, 2024. 

		El análisis de coocurrencia entre reproducción social y tasa de ganancia muestra una evolución temática de tres ejes iniciales (género, cuidados de salud y migración laboral), tras la crisis por Covid-19 se pasó a dos bloques principales: migración y problemas de género (véase figura 4, parte C). Los cuidados de salud perdieron autonomía y ahora se integran transversalmente con género y migración. El mapeo conceptual mediante acm confirma esta dualidad: un grupo aborda cuestiones de género (incluyendo salud, trabajo doméstico, globalización y clase) y otro, la migración (gobierno, políticas públicas y derechos humanos). Género actúa como nodo central que conecta ambos grupos (véase figura 4, parte A y B). Este mapeo cuantitativo fundamenta la construcción teórica del sars y la organización de subsistemas y relaciones de apropiación según la literatura.

[image: juarez f4]
		

		5. Elementos y relaciones del Sistema de Apropiación de la Reproducción Social

		El análisis bibliométrico identificó dos grupos temáticos, luego evaluados cualitativamente en Atlas Ti 8.5. Los discursos de género y migración, aunque parecen separados, forman un discurso conjunto sobre reproducción social y su vínculo con la ganancia. Ambos enfoques permiten entender cómo la reproducción social influye en la generación de valor para el capital. Los elementos recurrentes, hallados mediante codificación abductiva, se agruparon en subsistemas (véase tabla 1), los cuales, aunque presentados por separado, reflejan sus intersecciones dentro de un todo, el Sistema de Apropiación de la Reproducción Social (sars).

[image: perez t1]
[image: perez t1(2)]
		Los subsistemas descritos se agruparon a través de análisis de red, como partes de un sistema mayor, el sars. Este sistema representado en la figura 5, muestra la manera en que el valor en forma de reproducción social asciende desde la base de la pirámide, donde convergen el no-ser (condición ontológica), la pobreza (condición material) y la clase trabajadora (condición económica de desposesión) global y local, hacia el ser/el capital/la clase dominante global y local, por medio de mecanismos específicos que permiten y ocultan la apropiación de valor en forma de reproducción social.

		La apropiación de plusvalor desde la base de la pirámide hacia la cima (véase figura 5), determina el tiempo de reproducción social disponible (trsd) como una categoría emergente del sars. En este sentido, el trsd se convierte en un recurso en disputa. Entendido como tiempo de reproducción social excedente o desprovisto al necesario para que las personas en red logren reproducir con dignidad su propia vida y la de sus vínculos cercanos, atravesados por emociones y sentimientos que de allí emanan de manera inconmensurable.

		

		Figura 5. Sistema de Apropiación de la Reproducción Social

		[image: A diagram shows a process of production, including a nude figure and a toilet.
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		Nota: los pai son representaciones de proporcionalidad entre dos sujetos, es decir, el círculo representa qué cede una persona (trabajo en sus clasificaciones) vs. lo qué recibe a cambio de entregarlo. Las relaciones entre mujer y hombre son representaciones de una pareja que, aunque mayoritariamente son heterosexuales, no significa que sean la norma.

		Fuente: elaboración propia.

		La subordinación laboral implica la expropiación simultánea de plusvalor y de trsd. Existe una relación crítica: priorizar la plusvalía absoluta o la intensificación del trabajo canibaliza el tiempo para el cuidado propio y familiar. En última instancia, el sars requiere externalizar el costo reproductivo, independientemente de cambios tecnológicos (plusvalía relativa), para asegurar la rentabilidad mediante una fuerza de trabajo barata.

		El tiempo de reproducción está necesariamente atravesado por vínculos emocionales entre sujetos, ya que son en esencia trabajos de reproducción y no de producción. El trsd está mediado por emociones de las que emanan constantemente sentimientos inconmensurables por el otro o la otra persona querida. Cuando el capital se apropia del plusvalor de una persona, no sólo se adueña del valor impago, sino también limita las posibilidades de mejorar sus condiciones propias y las de su clase, negando tiempo de reproducción social para el no-ser/la pobreza/la clase trabajadora (proletaria) global y local, que mantiene las relaciones de apropiación de plusvalor en forma de tasas de ganancia al capital y que fluyen de la base de la pirámide interseccional del sars a la cima como se ampliará a continuación.

		

		En general, el sars es un modelo teórico de la forma en que se gestan las transferencias de valor en los trabajos de reproducción social dentro de la verticalidad de la pirámide interseccional (por eso su forma de pirámide invertida). Como sistema complejo, el sars no tiene un punto de partida, es un proceso cíclico de apropiación de valor y trsd que permite la reproducción y mantenimiento del capital, en manos regularmente de personas del Norte Global. A manera de ilustración se explicará desde la cima, hasta desenvolver el sistema en la base de la pirámide invertida.

		El capital (letra a en la figura 5) integra a las clases altas (Norte Global) mediante empleos bien remunerados y menores brechas de género (Blecker y Braunstein, 2022; Schwiter y Steiner, 2020; Miyawaki y Hooyman, 2023). Estas familias (letra b en la figura 5) ceden un menor plusvalor directo, lo que les permite externalizar cuidados contratando (formal o informalmente) a personas muchas veces migrantes (letra c en la figura 5), quienes transfieren plusvalor y trsd a cambio de bajos salarios. No obstante, esta delegación no exime totalmente a las mujeres de clase alta de realizar trabajo reproductivo y de autocuidado (Beier et al., 2018; Dowling, 2018; McKay, 2007).

		Las familias de clases alta y media tienen que tomar decisiones relacionadas con el cuidado de sus padres adultos mayores, que pueden ser: uno, el trabajo de cuidado no remunerado dentro del hogar, principalmente asumido por las hijas de las clases medias (letra d en la figura 5); o dos, delegar esta labor al Estado u otras personas, regularmente mujeres empleadas formal e informalmente del Sur Global (letra c en la figura 5) que ceden plusvalor y trsd a cambio de salarios bajos (Gottschall, 2023; Boeri, 2023; Spitzer et al., 2023).

		Los salarios de las personas domésticas y cuidadoras también provienen de jubilaciones y transferencias/apoyos de los estados de bienestar (letra e en la figura 5) (Gottschall, 2023), diferenciados entre estratos; mientras en las clases altas del Norte Global, son suficientes para cubrir todos los servicios requeridos, por medio de empresas privadas o modelos de negocio emergentes en el sector, en las clases medias, se deben mezclar los servicios públicos y privados con trabajos no remunerados (Boeri, 2023; Spitzer et al., 2023).

		Las familias de clases medias en el sars son diversas; en este tipo de composiciones, las relaciones familiares son más cercanas a medida que se desciende en la pirámide invertida. El capital (letra a en la figura 5) admite el ingreso de trabajos formales e informales mal remunerados para las clases medias, normalmente del Sur Global, con una creciente migración a países del Norte Global (letra f en la figura 5) y brechas de género amplias en términos de oportunidades y salarios, debida a las condiciones propias de sus contextos políticos, económicos y culturales (Miyawaki y Hooyman, 2023; Boeri, 2023; Kofman, 2004 y 2012).

		

		De esta forma es que se configuran familias de clase media (letra g en la figura 5), que por sus ingresos bajos ceden directamente más plusvalor al capital y que, en ocasiones, producto de las trasferencias de gobiernos de bienestar y remesas del exterior, emplean de manera informal a personal doméstico y de cuidados, por lo general mujeres de clases más empobrecidas (letra h en la figura 5), que ceden plusvalor y trsd a cambio de salarios bajos (Gottschall, 2023; Palumbo, 2017; Hoang, 2016).

		En la base de la pirámide (letra i en la figura 5), las familias proletarias subsisten con múltiples ingresos informales y el trabajo de todos sus miembros, aunque la carga reproductiva permanece feminizada (Gottschall, 2023; Hoang, 2016; Bastia y Piper, 2019; Bauhardt, 2014). Ante la precariedad, dependen vitalmente de redes comunitarias no remuneradas (letra j en la figura 5) y encuentran una salida en la migración interna (letra k en la figura 5); allí cubren los huecos de cuidado dejados por las clases medias que emigraron para atender, a su vez, la demanda del Norte Global (Dowling, 2018; Bastia y Piper, 2019; Miyawaki y Hooyman, 2023).

		El sars presenta algunos puntos de relevancia: primero, la población de clase alta es menor que la de clase proletaria (por eso el tamaño de su representación); segundo, en las clases altas, el autocuidado y el de sus seres queridos es mayor que en las clases proletarias (porque tiene mayor trsd); tercero, el ingreso de la clase alta es mayor y no requiere de apoyo externo no remunerado; por ello, sus relaciones comunitarias y con las unidades familiares próximas son casi nulas, mientras que las clases proletarias encuentran resistencia en las transferencias de los estados de bienes y las redes de apoyo comunitario, principalmente en estas últimas. Cuarto, el plusvalor es mayor a medida que se desciende en la pirámide invertida, pero el trsd es menor, por pagos a trabajos de reproducción cada vez menores a cambio de mayor tiempo para la reproducción personal y comunitaria (de clase), similar ocurre con los trabajos productivos; quinto, los trabajos de reproducción no remunerados son más frecuentes a medida que se desciende en la pirámide invertida, debido a la presencia de relaciones socioeconómicas más estrechas y diversificadas (economías del hogar y social solidarias).

		

		Es fundamental distinguir las formas sociales bajo las cuales se materializa este trabajo de reproducción. El sars no homogeneiza la reproducción social, sino que integra sus distintas vertientes: desde la asalariada (generadora de plusvalor) y la producción simple, hasta la no remunerada (productora de valores de uso). Su especificidad radica en articular estas formas, instrumentalizando el componente no remunerado para abaratar la fuerza de trabajo y potenciar la tasa de ganancia global.

		6. Mecanismos de apropiación de la reproducción social

		El sars funciona a través de dispositivos que facilitan la apropiación de valor y trsd, desde la base de la pirámide invertida (clase proletaria) hacia el capital global, es decir, como mecanismos que facilitan y mantienen los procesos que dan origen a los beneficios a las ganancias del capital (Bucchianico y Salvati 2023). Para ello, el capital aprovecha elementos de la reproducción social y los convierte en parte de sí, los subsume como mecanismos de apropiación de valor y trsd; la literatura revisada permitió identificar tres que se desarrollan a continuación.

		Normas culturales y sociales de género

		La creciente participación de la mujer en el mercado laboral es parte de un proceso de reivindicación de las opresiones históricas de género, que se ha potenciado en el presente con la necesidad de mayores ingresos en las unidades familiares, políticas liberales de igualdad de género y el fomento de normas de trabajo adulto formal (Gottschall, 2023). Estas condiciones son aprovechadas por el capital para subsumir la etiqueta feminista y reproducir relaciones de poder arraigadas en el desarrollo global (Cheung y Scheyer, 2024).

		Parisi (2020) demuestra en su trabajo que Canadá ha cooptado el feminismo como instrumento para el crecimiento económico a través de una política exterior feminista liberal, como plataforma para extender el sistema dominante de prácticas paternalistas. Asimismo, Elveren et al. (2017); Altuzarra et al. (2021); Pervaiz et al. (2023) demuestran el efecto positivo de la feminización del trabajo productivo sobre las tasas de ganancia para países de la ocde, debido al aumento de la fuerza de trabajo disponible, la disparidad salarial de género, y el bajo poder de negociación entre trabajadoras y capitalistas.

		

		La mayoría de los modelos, como los antes señalados, demuestran que la disparidad salarial actúa como un mecanismo eficiente para potenciar la extracción de plusvalía. Esto no ocurre de manera aislada, sino en el contexto de la competencia y los tiempos socialmente necesarios de producción: la feminización del trabajo permite constituir un ejército industrial de reserva específico que presiona a la baja los salarios o los mantiene estancados frente al crecimiento de la productividad.

		Por ejemplo, Pervaiz et al. (2023) sugieren que el sector manufacturero en Estados Unidos pudo pasar de obtener beneficios adicionales mediante la explotación de mano de obra femenina barata, a un periodo de restricciones de la compensación laboral al proporcionar incrementos por debajo del crecimiento de la productividad, pero a costa de la reducción en la participación laboral femenina bien remunerada.

		Desde las condiciones del Sur Global, Majid y Siegmann (2021), a través de un análisis econométrico de la relación entre el crecimiento económico y la inclusión de la mujer en el mercado laboral, entre 1984 y 2017 en Pakistán, encontraron que el empleo femenino es más volátil y depende del crecimiento del pib, es decir, las mujeres son generadoras de ingresos secundarios (dos y hasta tres jornadas laborales) y se comportan como ejército industrial de reserva. Por su parte, Majid y Siegmann (2021) también demostraron que la feminización de la agricultura se asocia con mayores brechas salariales en los periodos de mayor crecimiento del pib, es decir, que la economía del sector agrícola crece porque las mujeres fueron empleadas con mayor frecuencia, pero de manera precarizada.

		En tanto, Vasudevan y Raghavendra (2022) demuestran que la reducción del tiempo que las mujeres dedican al cuidado personal disminuye su productividad relativa en actividades de trabajo productivo, que en una versión extendida del modelo demuestra cómo la reducción de tiempo que las mujeres dedican al cuidado de sus parejas varones contribuye a disminuir la productividad de estos trabajadores en el sector de trabajo asalariado. Señalando que el tiempo de reproducción y el tiempo de trabajo entran en contradicción. El capital busca así apropiarse de la mayor parte del tiempo de los trabajadores y, con ello, generar mayor plusvalor, a costa de menor trsd.

		Si bien, la esfera de reproducción es una esfera del ámbito personal y familiar, en realidad, el capital en su continua expansión subsume la esfera de la reproducción, la convierte en una esfera asalariada, precaria y, a través  de ello, crea plusvalor. Esto lleva a que el interés del capital global por promo-ver el ingreso de la mujer en el mundo laboral sea un mecanismo para la apropiación de valor en forma de plusvalía y trsd, antes que una iniciativa de reivindicación legítima de género. Mientras sea conveniente para el capital el ingreso de la mujer al mercado laboral, se aumentará su participación y con ello se cerrarán las brechas de género (y raza), pero cuando los salarios sean competitivos entre géneros (o raza), se reducirá su participación.

		

		Desde una lectura marxista, la feminización laboral y reproductiva funciona como mecanismo de apropiación de plusvalor (pv) al comprimir el capital variable (v). La condición de las mujeres como ejército industrial de reserva y la brecha salarial reducen v de manera absoluta; simultáneamente, la extensión de la jornada total (trabajo productivo más reproductivo) abarata el costo de reproducción, reduciendo v relativamente. Esta doble disminución de v maximiza la masa de pv y la tasa de ganancia ([image: ]).

		Si bien se reconoce que existe un debate amplio y complejo sobre la evidencia empírica histórica de la Ley de la Tendencia Decreciente de la Tasa de Ganancia (ltdtg), el análisis teórico muestra que las normas culturales y sociales de género podrían actuar como una estrategia de contratendencia, al combinar salarios absolutos y relativos más bajos, se materializa una mayor disponibilidad de pv, que transfiere trsd, principalmente desde las mujeres (racializadas y pobres), hacia el capital, reforzando así [image: ] sin modificar de manera proporcional el capital constante (c).

		Migración

		De acuerdo con Schwiter y Steiner (2020), que citan a la Organización Internacional del Trabajo [oit]), 53 de cada 100 millones de migrantes trabajan en labores domésticas y de cuidados en todo el mundo, 80% corresponde a mujeres. Las tendencias migratorias en la última década aumentaron los vínculos transnacionales, así como la importación laboral con prominencia femenina y los trabajadores indocumentados (informalidad). Esto hace que los migrantes sean más vulnerables a los abusos físicos, psicológicos, económicos y sexuales en el mercado laboral (Spitzer et al., 2023).

		La evidencia en Francia y Suecia (Soener et al., 2023; Tomaskovic-Devey et al., 2015 y 2020) confirma que la feminización y la migración elevan la tasa de ganancia y los salarios gerenciales. El menor poder de negociación de estos grupos actúa como mecanismo de transferencia de valor, generando efectos distributivos divergentes en el Norte Global: se benefician los percentiles superiores (nativos) a costa de precarizar los ingresos en la base de la pirámide.

		

		Desde la perspectiva de la crítica de la economía política, la migración se configura como un mecanismo central del sars para la apropiación de plusvalor (pv) y la gestión de la parte variable del capital (v). La concentración de personas migrantes (en su mayoría mujeres) en empleos domésticos y de cuidados, con alta informalidad, salarios bajos y menor poder de negociación, permite al capital acceder a una fuerza de trabajo más barata y flexible, presionando a la baja el salario medio y, por tanto, se reduce de manera absoluta el costo de v y con ello se apropia de mayor cantidad de pv.

		Al mismo tiempo, la segmentación étnico-racial y migratoria del mercado de trabajo facilita la transferencia de valor hacia estratos directivos y profesionales nativos, incrementando la masa de pv apropiada en la cúspide del sistema. 

		En términos de la ltdtg (reconociendo su amplio y complejo debate), la evidencia teórica demuestra que la migración también podría operar como una estrategia de contratendencia: amplía el ejército industrial de reserva, abarata y precariza el trabajo reproductivo y productivo en la base del sars, y sostiene o aumenta la tasa de ganancia ([image: ]) al reducir de manera absoluta v y aumentar pv, sin necesidad de elevar proporcionalmente el capital constante (c).

		Políticas públicas de bienestar y neoliberal

		La lógica de capital no ocurre aislada de la esfera pública. En este esquema se encuentran dos versiones de la política pública: por un lado, las políticas neoliberales y, por el otro lado, las políticas de bienestar. Las primeras con incentivos y facilidades a las empresa que aprovechan la creciente demanda de servicios domésticos y de cuidado en el Norte Global como una oportunidad lucrativa; por ejemplo, Gottschall (2023) y Schwiter y Steiner (2020) encontraron, para casos en Alemania y Suecia, que existe un crecimiento significativo en la creación de empresas y concesión de licencias a proveedores privados para la atención de servicios de reproducción social, caracterizado por bajos salarios y ocupación migrante.

		Estos modelos de negocio se están digitalizando para acceder a mano de obra amplia y global rápidamente que, por un lado, en la informalidad, toman la forma de modelos bajo demanda o trabajos de reproducción social especializados en servicios urgentes, puntuales y de corta duración, similares a otras plataformas tipo Uber (Stall et al., 2020). Mientras que, por otro lado, están en la formalidad, como modelos de colocación digital, es decir, agencias laborales intermediarias autorizadas que conectan a los trabajadores con las familias empleadoras, en algunos casos agencias subvencionadas con fondos públicos (Rodríguez-Modroño et al., 2022).

		

		Las segundas políticas, propias de los estados de bienestar, caminan hacia políticas donde los cuidados y las tareas del hogar serán responsabilidad tanto de las familias como del Estado (Gottschall, 2023; Schwiter y Steiner, 2020). El reclutamiento, patrocinado por los estados del Norte Global, de trabajadores sanitarios y domésticos migrantes del Sur Global, es una práctica contemporánea recurrente.

		Por ejemplo, en Alemania, el programa Triple Win tiene como objetivo asegurar de forma sostenible y ética el sistema germano de atención sanitaria mediante mano de obra extranjera, como práctica neocolonial de apropiación de cuidados (Cheung y Scheyer, 2024). La inversión pública de los estados en programas de reproducción social resulta positiva para el capital; en este sentido, Braunstein (2015) y Braunstein et al. (2019 y 2021) identifican cómo los estados, al invertir en políticas/programas de reproducción social, impulsaban la demanda agregada presente y la productividad futura.

		En términos marxistas, la configuración de las políticas públicas de bienestar y neoliberales descritas opera como un mecanismo articulado del sars para gestionar la reproducción social y, con ello, los componentes de la tasa de ganancia ([image: ]). Por un lado, los esquemas de mercantilización y privatización de los cuidados (a menudo apoyados por incentivos estatales) permiten al capital acceder a una oferta amplia de trabajo de reproducción social migrante y precarizado, manteniendo bajo el capital variable (v) al desplazar parte de los costos de reproducción hacia los hogares, las comunidades y, en ciertos casos, hacia presupuestos públicos que actúan como subsidios indirectos al capital.

		Por otro lado, las políticas de bienestar que financian servicios de cuidados, salud y atención doméstica contribuyen a sostener la productividad futura de la fuerza de trabajo y a garantizar la disponibilidad de tiempo de trabajo explotable, incrementando así la masa de pv. En el marco de la ltdtg (reconociendo su complejo debate académico), esta articulación entre políticas neoliberales y de bienestar, también podría funcionar como una estrategia de contratendencia: socializa una parte de los costos de reproducción social, mientras mantiene privatizada la apropiación de pv, reforzando la [image: ] del capital al combinar la contención o reducción de v con el aumento de pv sin alterar proporcionalmente la composición del capital constante (c).

		

		7. Conclusiones

		La crisis de reproducción social puede exacerbar una crisis macroeconómica, demostrando que los cuidados y el trabajo doméstico remunerado y no remunerado, no son sólo brechas y limitaciones a la participación de las mujeres en el mercado laboral, sino son fundamentales para el funcionamiento de la propia economía de mercado capitalista. Relación entre la reproducción social y la tasa de ganancia.

		En general, la propuesta de un sars es un modelo teórico que ayuda a entender las relaciones complejas que gestan las transferencias de valor de la reproducción social dentro de la verticalidad de la pirámide interseccional del trabajo. El sars no tiene un punto de partida, es un proceso cíclico de apropiación que ayuda a mantener la reproducción del capital en el tiempo, retardando su transformación debida a sus contradicciones internas.

		El sars demuestra que el trsd y el tiempo de trabajo entran en contradicción. El capital busca apropiarse de la mayor parte del tiempo de las y los trabajadores y, con ello, generar mayor plusvalor, a cambio de la disponibilidad de tiempo de reproducción de la propia clase proletaria (los no-ser de la jerarquía social moderna-colonial dominante) que precisa para explotar. Si bien, la esfera de reproducción es una esfera privada/del ámbito familiar, en realidad, el capital en su continua expansión subsume la esfera de la reproducción, la capitaliza, la convierte en una esfera asalariada, precaria y, a través de ello, progresa y mantiene su sistema de creación y apropiación de plusvalor; aprovechando las normas culturales y sociales de género, la expansión de migrantes en el sector informal y formal, y la acción de los estados como participantes de las desventajas sociales.

		Los estados se convierten en administradores de las desventajas sociales a través de transferencias de valor, ya sea en efectivo o especie, y la promoción de organizaciones reclutadoras de fuerza de trabajo explotable. Si bien algunas políticas pueden ayudar a soportar los niveles de precarización y vacíos en el sars, esto no garantiza un cambio equitativo y sustentable, para ello se requiere transformar los sistemas de estratificación de género, raza y clase que subyacen a los trabajos de reproducción social y, en tanto, al capital.

		Finalmente, aunque este trabajo no dirime la controversia histórica de la ltdtg, el sars ofrece una base teórica para futuras investigaciones sobre su impacto cuantitativo en la tasa de ganancia. El contenido material de la reproducción social no es estático: ante el desarrollo productivo y los cambios demográficos (envejecimiento, baja natalidad y atomización de hogares), el sars cobra relevancia al explicar cómo los costos crecientes de estas nuevas necesidades se transfieren sistemáticamente hacia la esfera no remunerada y precarizada.

		

		En este sentido, esta investigación abre diversas líneas de trabajo futuro: primero, profundizar en la dimensión afectiva no cuantificable del plusvalor en los trabajos de reproducción social; segundo, analizar históricamente cómo la evolución de las necesidades sociales y los cambios demográficos reconfiguran el contenido material del salario y su tensión con el trsd; tercero, incorporar el análisis de la producción (medios de producción y medios de consumo) para examinar cómo la mercantilización histórica de bienes de consumo doméstico transforma la composición orgánica del capital; y finalmente, resulta necesario desarrollar las consecuencias y aplicaciones empíricas del modelo en América Latina, donde la desigualdad y la crisis de cuidados ofrecen un escenario adecuado para entender mejor la articulación entre reproducción social y tasa de ganancia.
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Cuarto.En el caso de los artículos que utilicen la lógica de la estructura matemática, el resumen deberá hacer explícito cuál es el problema económico al que se pretende dar solución y cuál es el modelo matemático utilizado para tal fin. Los supuestos y las conclusiones del análisis se expresarán con palabras y no solamente con signos matemáticos.



Quinto.Las tablas y figuras harán referencia a los contenidos del texto y valores en ellas reflejados; deberán enumerarse por orden de aparición, así como tener un llamado localizable e insertarse en el texto con las siguientes características: número correspondiente y título en negritas, notas a pie: explicativas o específicas usando una fuente de 10 puntos; crédito o fuente de dónde se obtuvo, por ejemplo: elaboración propia o crédito correspondiente de autoría. Las abreviaturas usadas deberán aclararse en una nota a pie de figura o tabla.

Los elementos gráficos habrán de explicarse por sí solos (sin tener que recurrir al texto para su comprensión) y presentarse en escala de grises en resolución de 300DPI, y en cualquiera de los siguientes formatos: .jpg, .tiff, o .eps y se entregarán en archivo independiente, de acuerdo a su formato digital. Cuando se incluyan fórmulas matemáticas deberán estar en formato editable (no como imagen).



Sexto.El uso de las notas a pie de página deberán de considerar su inserción en el texto y su extensión no deberá exceder un par de líneas aclaratorias y no incluir párrafos textuales (salvo que sea indispensable), para aparecer en la página correspondiente.



Séptimo. En el caso del uso de citas textuales, el autor deberá de considerar la siguiente clasificación:



	1) Citas largas: se consideran así debido a sus extensión máxima de 200 palabras, se presentan en un párrafo independiente con sangría de 2.54 cm sin uso de itálicas.

	2) Citas cortas: se consideran así debido a su extensión menor a 40 palabras y al uso de comillas para ser insertadas en un párrafo del texto. No se deberá iniciar un párrafo con una cita corta, previo deberá de darse un contexto para su uso.



Octavo.Cuando se utilice una cita con énfasis en un autor corporativo (institución, organización, etcétera) la primera mención en el texto aparecerá el nombre completo precedido de la sigla correspondiente:




(Secretaría de Educación Pública [SEP], 2018, p. 38)



A partir de la segunda mención, se utilizará sólo la sigla correspondiente:




(SEP, 2018, p. 38)



Noveno.Las citas bibliográficas deben presentarse en llamadas entre paréntesis dentro del texto, mismas que deben corresponder clara y correctamente en la lista de referencias bibliográficas al final del trabajo.



1) Las referencias dentro del texto se consignarán de la siguiente manera: entre paréntesis el apellido del autor y el año de publicación de la obra, por ejemplo:

(Blancas, 2015)




Las referencias dentro del texto cuando tienen dos autores se consignarán como a continuación se señala: entre paréntesis el apellido del primer autor y el apellido del segundo autor, luego el año de publicación de la obra coincidente con la referencia final, por ejemplo:




(Giraldo y Fernández, 2016)



En caso de ser más de dos autores se pondrá la abreviatura et al., después del primer apellido del autor principal, y será a partir de la primera mención en el texto, por ejemplo:

(Giraldo et al., 2016)



Sin embargo, en el listado de referencias bibliográficas al final del trabajo, deberán de aparecer los apellidos y abreviaturas correspondientes a todos los autores de la obra.



	4)	De haber dos o más obras de un mismo autor en el listado de referencias bibliográficas y que coincidan en el mismo año de edición, cada una se diferenciará usando las letras a, b, c, etcétera, por ejemplo:



(Giraldo, 2016a)



	5)	En caso de una cita directa se agregarán las páginas del texto después del año, con las siglas p. o pp., según corresponda, por ejemplo:

	




(Giraldo, 2016, pp. 48-49)



	6)	En caso de usar fuentes secundarias con énfasis en el autor deberá de aparecer de la siguiente manera:

	




Rosales (2001, como se cita en López y Hurtado, 2015)



	7)	Si es una fuente secundaria con énfasis como se citó en la página deberá de aparecer de la siguiente manera:

	




(Rosales, 2001, como se cita en López y Hurtado, 2015, p. 21)



Décimo.Todos los artículos incluirán una lista de referencias bibliográficas al final del trabajo ordenada alfabética y cronológicamente (de la publicación más antigua a la más reciente), cuidando de no omitir ninguna de las referencias usadas en el trabajo.




1) Libros



Se iniciará con a) el apellido del autor o nombre completo de la institución, b) abreviatura del nombre del autor o en su caso las siglas o acrónimos de la institución que deben coincidir con las usadas en el texto,c)entre paréntesis el año de publicación,d)título de la obra en itálicas,e)editorial. En caso de que la obra sea un clásico o cuente con varias ediciones, se recomienda que el año de la primera publicación aparezca al final de la referencia.



Rosales, I., López, A. y Morales, M. J. (eds.) (2014).Conceptos básicos de Biología. Editorial Plaza Porrúa.



Shakespeare, W. (2004).Hamlet(J. M. Valverde, ed. y trad.). Planeta. (Original publicado en 1969).



2) Capítulos de libros



Se iniciará cona)el apellido del autor o nombre completo de la institución,b)abreviatura del nombre del autor o en su caso las siglas o acrónimos de la institución que deben coincidir con el texto,c)entre paréntesis el año de publicación,d)título del capítulo o entrada,e)continuando con la palabra “En” y precedido de la abreviatura del nombre del autor e inmediato su apellido,f)de tener responsabilidad como editor, coordinador, etcétera, se pondrá la abreviatura correspondiente entre paréntesis,g)título del libro en itálicas,h)páginas consultadas entre paréntesis, i) nombre de la editorial.



García, L. y Álvarez, S. (2014). De campesinidades, resistencias y tensiones en la construcción de economías para la vida. El caso del Semillero de Quimilioj. En B. Marañón (coord.).Descolonialidad y cambio societal. Experiencias de solidaridad económica en América Latina(p. 34). UNAM-IIEc.




3) Artículo en revista



Se iniciará cona)el apellido del autor o nombre completo de la institución,b)abreviatura del nombre del autor o en su caso las siglas o acrónimos de la institución que deben coincidir con el texto,c)entre paréntesis el año de publicación,d)título del artículo,e)título de la revista en itálicas,f)volumen y número en itálicas.



Rodríguez, V. (2015). Límites de la estabilidad cambiaria en México.Problemas del Desarrollo. Revista Latinoamericana de Economía, 46(181).



4) Artículos con DOI (Digital Object Identifier)



Se iniciará cona)el apellido del autor o nombre completo de la institución,b)abreviatura del nombre del autor o en su caso las siglas o acrónimos de la institución que deben coincidir con el texto,c)entre paréntesis el año de publicación,d)título del artículo,e)título de la revista en itálicas,f)volumen y número en itálicas,g)doiasignado.



Álvarez, A. M. (2016). Retos de América Latina: Agenda para el Desarrollo Sostenible y Negociaciones del siglo XXI.Problemas del Desarrollo. Revista Latinoamericana de Economía, 47(186). http://dx.doi.org/10.22201/iiec.20078951e.2016.186.55886



5) Artículos sin DOI



Álvarez, A. M. (2016). Retos de América Latina: Agenda para el Desarrollo Sostenible y Negociaciones del siglo XXI.Problemas del Desarrollo. Revista Latinoamericana de Economía, 47(186). https://www.probdes.iiec.unam.mx/index.php/pde/article/view/55886



Nota: en el caso de las referencias electrónicas, se sugiere que de no tener certeza de que sea consultable o permanente no se incluya en la lista de referencias consultadas.



6) Informe de agencia gubernamental y organización



Se iniciará cona)el apellido del autor o nombre completo de la institución,b)abreviatura del nombre del autor o en su caso las siglas o acrónimos de la institución que deben coincidir con el texto,c)entre paréntesis el año de publicación,d)título del informe,e)entre paréntesis serie (de tenerla),f)oficina de gobierno u organización que emite el informe,g)sitio web para consulta.



Concha, T., Ramírez, J.C. y Acosta, O. (2017). Tribulación en Colombia: reformas, evasión y equidad. Notas de Estudio. (Serie Estudios y Perspectivas 35). Oficina de la Comisión Económica para América Latina y el Caribe en Bogotá. http://bit.ly/34oLur0




Nota: en caso de que el documento no cuente con el nombre del autor o autores, se incluirá el nombre completo de la organización en el sitio del autor.



7) Referencias legales



Se usará un sistema básico de referencia, así se iniciará cona)el nombre completo del órgano u organismo emisor,b)fecha de la emisión entre paréntesis (año, día y mes),c)título o nombre completo de la ley o norma en itálicas,d)fuente de la publicación donde se aloja,e)sitio web para consulta.



Congreso de los Estados Unidos de Colombia (1873, 26 de mayo).Ley 84 de 1873. Código Civil de los Estados Unidos de Colombia. Diario Oficial no. 2867. http://bit.ly/2Ny4HA0



8) Recursos electrónicos



En el caso de los recursos tomados de la web se deberán citar según su formato. Habrá de considerarse que la fecha de consulta sólo se agregará en caso de que el contenido no tenga fecha de publicación o de actualización.



8a) Para libros



Del Valle, M. C. (2016).América Latina: su arquitectura financiera. http://www.iiec.unam.mx/publicaciones/libros_electronicos/am%C3%A9 rica-latina-su-arquitectura-finanicera



8b) Para trabajos de grado o tesis



Se iniciará cona)el apellido del autor o los autores,b)nombre abreviado del autor o los autores,c)año de la publicación entre paréntesis,d)título de la tesis en itálicas,e)tipo de grado y nombre de la institución que la otorga entre corchetes,f)repositorio o base de datos en la que se aloja.



Espinosa, G. (2018).La inflación y el crecimiento económico en México. Consideración del umbral inflacionario y simultaneidad, 1993-2017[Tesis de maestría, Colegio de la Frontera Norte]. https://www.colef.mx/posgrado/wp-content/uploads/2018/10/TESIS-Espinosa-Tapia-Gilberto.pdf



8c) Para artículo de prensa en línea



Herrera, E. (2019, 28 de octubre). La economía no va mal, pero el agro sí.Razón Pública. https://bit.ly/2WxhuXv



8d) Para páginas de internet



Instituto Nacional de Estadística y Geografía (INEGI) (2012). Tabulados e indicadores de ocupación y empleo, Nacional, IV Trimestre. http://www.inegi.org.mx



Undécimo.El cumplimiento a las presentes políticas editoriales será indispensable desde el momento del envío del texto original. Las colaboraciones aceptadas serán sometidas a un proceso de corrección de estilo previo a su publicación y estarán sujetas a la disponibilidad de espacio en cada número. En ningún caso se devolverá originales al autor ni la revista incurrirá en responsabilidad alguna.



Duodécimo.El Comité Editorial de Problemas del Desarrollo. Revista Lati-noamericana de Economía se reserva el derecho a modificar el título de los artículos para su publicación.



Nota: cualquier situación no prevista en las presentes normas de publicación serán resueltas por el Comité Editorial.








Editorial Policy




Problemas del Desarrollo. Revista Latinoamericana de Economía, a Latin American Journal of Economics, provides an academic forum for analyzing the theory of development in the current context. Since the publication of the first issue in October-December, 1969, the aim of the journal has been to discuss economic development issues from a rigorous multidisciplinary and interdisciplinary perspective. Problemas del Desarrollo. Revista Latinoamericana de Economía is a journal that is critical of orthodox approaches and highlights the theory of development from a Latin American perspective.



The journal has the following objectives:



1) To publish articles that reflect the relevance of paradigms which explain the causes of development and under-development, particularly in Latin America, and with this in mind, to promote the discussion and dissemination of all theoretical approaches and schools of economic thought, based on analysis that is conceptually and methodologically rigorous.

2) To participate in national and international debate on economic theory through topics relevant to the study of development issues.



I. General Points



First.Problemas del Desarrollo, RevistaLatinoamericana de Economía, is a scientific journal, the leading publication for the Institute of Economic Research (IIEc) at the National Autonomous University of Mexico (UNAM). It comprises an autonomous publishing circle, an Editorial Committee and an advisory panel.



Second.The journal comprises the following sections:



1)Articles.Relating to the theory of development within the realms of economic theory, political economy, applied economics and economic politics.

2)Annual Index. Consists of a list of titles published throughout the year and appears in the last issue of each year.

3)Editorial Policy for submitting originals.Guidelines for authors to follow in the texts. Permanent features of the publication.

4)Information. Occasional during the year.

5)Editorial.Text directed towards the community on the part of the Journal Editor and appearing occasionally.



Third.Articles submitted to Problemas del Desarrollo. Revista Latinoamericana de Economía should not have been previously published and should be the product of research related to development issues. Articles published shall be submitted, without exception, to anonymous arbitration by renowned specialists in the subject.



Fourth.The result of the arbitration process may result in one of three outcomes:



1) Positive,

2) Conditional upon modification, or

3) Negative.



An article shall be published only after it has received at least two positive appraisals.



Fifth.Contributions are accepted both in Spanish and English.



Sixth.Articles should be submitted via the journal webpagehttps://probdes.iiec.unam.mx/index.php/pde/about/submissionsthrough the “Para autores” tab, by selecting the “Envíos” option. Any issues or queries should be addressed to the journal email: revprode@unam.mx.

Articles submitted may not be simultaneously submitted to any other national or international publication, in printed or electronic format.

Once an article is accepted and prior to publication, the author must sign a letter transferring the rights of the work.

Before proceeding to arbitration, the article shall be reviewed by the Editorial Committee to determine its quality and suitability for publication. The author shall be informed of the outcome in no more than 20 calendar days.



II. Specific Guidelines



First.Upon submittal, the article must adhere to the following requirements: be presented in Microsoft Word format, on letter-sized paper, with standard margins, double spaced, justified and without additional spaces before and after paragraphs. The following fonts are suggested: 11 point Calibri, 11 point Arial, 10 point Lucida Sans Unicode, 12 point Times New Roman, 11 point Georgia or 10 point Computer Modern (normal).

The article should not include information that enables the affiliated insti-tution or author to be identified, including citations to previous works in the first person.



Second. Articles should not exceed 8 300 words including the abstract, tables, figures, footnotes and bibliography.



Third.The article should include an abstract of no more than 120 words in the paper’s original language, five relevant key words derived from the main body of the text (omitting names of countries or institutions) and at least threeJELclassifications. Problemas del Desarrollo. Revista Latinoamericana de Economía shall translate the abstract into English or Spanish.



Fourth.Where a mathematical structure is used in articles, the abstract should make explicit the economic issue the article is addressing, and the mathematical model used for this purpose. The assumptions and conclusions of the analysis should be expressed in both written and mathematical form.



Fifth.Figures and tables should relate to the content of the text and values be reflected in the text. Graphics must be numbered in the order in which they appear in the text and an indication should be given as to where they appear in the text. Graphics should be inserted into the text including the following: corresponding number and title in bold. Graphic foot notes: explanatory notes should be written in a 10 point font and include a credit or source, for example: author’s own or corresponding source. Abbreviations used should be clarified in a footnote beneath the figure or table.

Graphics should be self-explanatory, without the need to refer to the text for comprehension. They should be presented in grayscale, at a resolution of 300DPI, and in any of the following formats: .jpg, .tiff, or .eps. Graphics should be submitted in a separate file in the appropriate digital format. Where mathematical formulae are used, they should be presented in an editable format (not image).




Sixth.Footnotes should be inserted directly into the text and should not be more than a couple of lines long, rather than paragraphs of text, unless absolutely necessary, so that they appear on the relevant page.



Seventh.Where textual citations are included, they should appear in the following way:



1) Large citations: maximum length of 200 words, should appear after a 0.5 inches indent in an independent paragraph, not in italics.

2) Short citations: of less than 40 words should appear in quotation marks inserted into a paragraph of text. A paragraph should not start with a short quote, rather the quote should be put in context.



Eighth. When a citation is used from a corporate author (institution, organization, etc.) the name should appear in full the first time it is used, followed by the acronym:

(Secretaría de Educación Pública [SEP], 2018, p. 38)



From the second mention, the name should appear as follows:

(SEP, 2018, p. 38)



Ninth. Bibliographic citations should be presented in the text in parentheses and a clear, complete reference provided in the bibliography at the end of the work.



	1)	Citations in the text should be presented in the following way: the surname of the author in parentheses and the year of publication, for example:



(Blancas, 2015)



	2)	Where more than two authors are cited in the text, the authors should be listed in the following way: the surname of author one and author two in parentheses, then the year of publication, corresponding to the final reference, for example:

	




(Giraldo and Fernández, 2016)




	3)	Where more than two authors are cited, the abbreviation et al. should be used after the first author’s surname, from the first mention in the text; for example:



(Giraldo et al., 2016)

	

	However, the final reference should include the complete surnames and abbreviations of all the authors





	4)       	If two or more works are cited in the bibliography by the same author and these were edited in the same year, each should be differentiated with the letters a, b, c etc., for example:



(Giraldo, 2016a)



	5)	Where a direct quote is included, the page numbers should be indicated after the year followed by the abbreviation pp. For example:

	




(Giraldo, 2016, pp. 48-49)



	6)	Where secondary sources are used with the focus being on the author, the citation should appear as follows:

	




Rosales (2001, as cited in López and Hurtado, 2015)



	7)	Where secondary sources are used with emphasis on the page number, the citation should appear in the following way:

	




(Rosales, 2001, as cited in López and Hurtado, 2015, p. 21)



Tenth.All articles should include a bibliography of references at the end of the work, ordered alphabetically and chronologically (from oldest to newest publication), taking care not to omit any other references used in the paper.



1) Books



Books should be listed as follows: (a) surname of the author or complete name of the institution; (b) initials of first name of author or acronym/initialism of institution which should correspond to the initials used in the text; (c) the year of publication in parentheses; (d) the title of the work in italics; (e) publisher. If the publication is a classic or has several editions, we recommend the year of the first publication is referenced at the end.



Rosales, I., López, A. and Morales, M.J. (2014).Conceptos básicos de Biología. Editorial Plaza Porrúa.



Shakespeare, W. (2004).Hamlet(J. M. Valverde, ed. and trad.). Planeta. (Original publication 1969).



2) Book chapters



Book chapters should be listed as follows: (a) author/s of the chapter by surname or complete name of the institution; (b) initials of first names or acronym/initialism of institution corresponding to initials used in text; (c) year of publication in parentheses; (d) chapter or entry title; (e) followed by the word “In” followed by the author’s abbreviated name and surname; (f) whether responsible as editor, coordinator, etc., with corresponding abbreviation in parentheses; (g) title of the book in italics; (h) pages consulted in parentheses; (i) name of editorial, for example:



García, L. and Álvarez, S. (2014). De campesinidades, resistencias y tensiones en la construcción de economías para la vida. El caso del Semillero de Quimilioj. In B. Marañón Pimentel (coord.),Descolonialidad y cambio societal. Experiencias de solidaridad económica en América Latina(p. 34). UNAM-IIEc.



3) Journal articles



Journal articles should be listed as follows: (a) author/s surname or full name of the institution; (b) initials of author’s first name or acronym/initialism of institution corresponding to initials used in text; (c) year of publication in parentheses; (d) article title; (e) name of the journal in italics; (f) volume and number in italics.



Rodríguez, V. (2015). Límites de la estabilidad cambiaria en Mexico.Problemas del Desarrollo. Revista Latinoamericana de Economía, 46(181).



4) Articles with DOI (Digital Object Identifier)



Articles with doi should begin with (a) the author’s surname or complete name of the institution; (b) initials of author’s first name or acronym/initia-lism of institution corresponding to initials used in text; (c) year of publication in parentheses; (d) title of the article; (e) journal name in italics; (f) number and volume in italics; (g)DOI.



Álvarez, A. M. (2016). Retos de América Latina: Agenda para el Desarrollo Sostenible y Negociaciones del siglo XXI.Problemas del Desarrollo. Revista Latinoamericana de Economía, 47(186). http://dx.doi.org/10.22201/iiec.20078951e.2016.186.55886



5) Articles without DOI



Álvarez, A. M. (2016). Retos de América Latina: Agenda para el Desarrollo Sostenible y Negociaciones del siglo XXI.Problemas del Desarrollo. Revista Latinoamericana de Economía, 47(186). Recovered from: https://www.probdes.iiec.unam.mx/index.php/pde/article/view/55886



Note: Electronic references, where the source may not be permanent or readily consulted, should not be included in the list of references consulted.



6) Report from a government agency or organization



Reports should begin with (a) the author’s surname or full name of the insti-tution; (b) initials of author’s first name or acronym/initialism of ins-titution corresponding to initials used in text; (c) year of the publication in parentheses; (d) report title; (e) series in parentheses, where applicable; (f) government office or organization that issued the report; (g) web page consulted.



Concha, T., Ramírez, J.C. and Acosta, O. (2017). Tribulación en Colombia: reformas, evasión y equidad. Working Paper. (Estudios y Perspectivas Series 35). Oficina de la Comisión Económica para América Latina y el Caribe en Bogotá. http://bit.ly/34oLur0



Note: where the author/s of a document are not known, the full name of the institution should be included in place of the author name.



7) Legal references



A basic system of reference should be used, beginning with (a) the complete name of the organization or issuing authority; (b) date of issue in parentheses (year, day and month); (c) title or complete name of the law or regulation in italics; (d) date of publication where filed; (e) website to consult.



Congreso de los Estados Unidos de Colombia (1873, May 26).Ley 84 de 1873. Código Civil de los Estados Unidos de Colombia. Official Journal no. 2867. http://bit.ly/2Ny4HA0



8) Online resources



Resources taken from the internet should be cited according to their format. The date the article is consulted should only be included if the content has no publication date or date of update.



8a) Online books



Del Valle, M. C. (2016).América Latina: su arquitectura financiera. http://www.iiec.unam.mx/publicaciones/libros_electronicos/am%C3%A9 rica-latina-su-arquitectura-finanicera



8b) Research or theses



These should be presented in the following way: (a) author or authors by surname; (b) abbreviated name of author or authors, (c) the year of publication in parentheses; (d) thesis title in italics; (e) Undergraduate, Masters or Doctoral thesis and name of the institution in parentheses; (f) source or database.



Espinosa, G. (2018).La inflación y el crecimiento económico en México. Consideración del umbral inflacionario y simultaneidad, 1993-2017[Masters Thesis, Colegio de la Frontera Norte]. https://www.colef.mx/posgrado/wp-content/uploads/2018/10/TESIS-Espinosa-Tapia-Gilberto.pdf



8c) Online press articles



Herrera, E. (October 28, 2019). La economía no va mal, pero el agro sí.Razón Pública. https://bit.ly/2WxhuXv



8d) Webpages



Instituto Nacional de Estadística y Geografía (INEGI) (2012). Tabulados e indicadores de ocupación y empleo, Nacional, IV Trimestre. http://www.inegi.org.mx



Eleventh. These guidelines must be complied with from the point the original text is submitted. Accepted articles will be edited and proofread. Publication is subject to availability of space in each journal issue. Under no circumstances will originals be returned to the author, nor does the journal accept responsibility for them.



Twelfth.The Problemas del Desarrollo. Revista Latinoamericana de Economía Editorial Committee reserves the right to change the titles of articles for publication.





Note: Any matter not covered by these publication guidelines will be resolved by the Editorial Committee. 
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Figura 4. Probabilidades condicionales diarias del régimen de baja volatilidad de México, 2006-2024
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Nota: las franjas grises corresponden a eventos politico-electorales, asf como de indole macroecondmica, que estuvieron asociados a periodos de alfa probabilidad de cambio del régimen.
La figura también captura la isis financiera de 2008, la crisis del tipo de cambio y o pandemia de Covid-19 en 2020.
Fuente: elaboracién propia con dafos obtenidos de Yahoo Finance (2025) e Investing (2025).
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Figura 2. Tasa de variacién de las importaciones de bienes y servicios y de la formacién bruta de capital fijo (FBCF) para paises seleccionados de América Latina, 1971-2022
(porcentaje anual)
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Fuente: elaboracidn propia con datos de la CEPAL (2023).
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Tabla 9. Estimacion de requerimientos de infraestructura-ransporte, 2022-2030

(millones de pesos)

Entidad Escenario alto Escenario bajo
federativa
MXNS % del PIBE MXNS % del PIBE

Aguascalientes 27 332.27 5.44 5377.86 1.20
Baja California 51714.05 3.90 10 171.56 0.75
Baja California Sur 38037.56 14.84 7 480.07 2.82
Campeche 56 872.88 41.20 1117630 49
Cochuila 85175.41 8.10 16 753.29 22
Colima 17 661.78 8.09 3471.69 51
Chiapas 169 060.31 47.38 33281.15 6.52
Chihuahua 135953.55 9.79 26 72121 .88
Ciudad de México 2829.59 0.07 557.26 0.01
Durango 69 669.54 20.73 13 686.20 2.78
Guanajuato 25121.29 8.74 24 610.87 51
Guerrero 06 542.87 32.75 20 945.28 4.42
Hidalgo 19784.07 26.90 23 584.37 4.05
Jalisco 86 661.05 6.86 36 671.28 25
México 52027.28 5.18 29 920.40 0.97
Michoacdn 00321.26 9.41 19 704.04 .81
Morelos 35806.00 13.99 7045.73 .92
Nayarit 50311.95 260 9 895.69 414
Nuevo Ledn 127 239.83 512 25056.84 0.98
Oaxaca 156 652.68 42.80 30 826.10 5.25
Puebla 117 483.43 1.1 23120.24 1.9
Querétaro 59839.95 1.3 11 780.60 1.47
Quintana Roo 72874.39 14.6 14 346.24 2.95
San Luis Potosi 135637.93 19.60 26 675.86 3.39
Sinaloa 62560.89 8.84 1228459 1.40






OEBPS/image/Pérez_y_Ramírez_Figura_2.png
5

2000 2005 2010 2015 2020 2025

Documentos por afio  —@— Citas por afio





OEBPS/image/Sánchez_Eqn001_1.png
€
t+n





OEBPS/image/crespo t10.jpg
Tabla 10. Demanda de infraestructura anual-sector transporte, 2022-2030 (millones de pesos)

Aiio

2022
2023
2024
2025
2026
2027
2028
2029
2030

Escenario alfo

MXNS
4955145163 032.47
5804097 723 888.91
5744353 299 138.82
6062 881 373 805.52
6290 546 707 389.83
6661310469 531.72
7050 132 308 200.05
7457 572 820 204.39
7885269 367 376.76

% del PIB
2041
23.15
22.69
23.08
2351
24.62
25.84
27.05
28.21

Escenario bajo

MXNS

979 990 048 025.16
1147 889 278 726.13
1136 073 491 346.81
1196 597 326 142.54
1241530372 432.93
1314705 963 221.55
1391 445 576 585.34
1471859 854 412.54
1556 271 953 741.74

% del PIB
4.04
4.58
4.49
4.55
4.64
4.86
5.10
5.34
5.57

Nota: cifras a precios constantes (2018=100).

Fuente: elaboracion propic.
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Figura 2. Depreciaciones (apreciaciones) diarias en la cotizacién del peso délar, 2006-2024
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Nota:

los puntos mds altos, en Gvalos punteados, corresponden a los dias en que se celebraron los elecciones presidenciales federales de 2012, 2018'y 2024.
Fuente: elaboracidn propia con datos obtenidos de Yahoo Finance (2025) e Investing (2025).
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Tabla 7. Demanda de infraestructura anual, 2022-2030 (millones de pesos)

Aiio Energin Agua Transporte
NS % Pig s % PB NS % PB
Escenario alfo Escenario bajo Escenario alfo  Escenario bajo

2022 340 386.52 40 271505.98 12 4955145.16 979 990.05 20.41 4.04
2023 360700.70 44 288711.03 15 5804 097.72 147 889.28 23.15 4.58
2024 379 604.32 50 303 050.37 20 5744 353.30 136 073.49 22.69 449
2025 394 848.04 50 315002.00 20 6062881.37 196 597.33 23.08 4.55
2026 418132.58 56 333257.07 25 6290546.71 241 530.37 2351 4.64
2027 443599.71 .64 353063.19 31 6661310.47 31470596 24.62 4.86
2028 470 436.65 12 373 882.62 .37 7050132.31 391 445.58 25.84 5.10
2029 498 656.18 81 395 830.46 44 7457572.82 471 859.85 27.05 5.34
2030 528 444.89 89 418861.20 .50 7 885269.37 556 271.95 2821 557

Nota: ciffas a precios constantes (2018=100).
Fuente: elaboracidn propia.
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Figura 1a. Estructura productiva de la economia mexicana e indice de intensificacién de indusirializacion, en porcentaje
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Notas: actividades primarios durante el periodo 1960-1979 comprende Agropecuario, silvicultura y pesca. Actividades secundarias durante el periodo 1960-1979 comprende Mineria, Industria
manufacturera, Construccidn, y Electricidad, Gas y Agua. Actividades ferciarias durante el periodo 1960-1979 comprende Comercio, restaurantes y hoteles, Transporte, almacenamiento y comunicaciones,
Servicios financieros, sequros y bienes inmuebles, Servicios comunales, sociales y persondles, y Servicios bancarios imputados. El registro estadistico de las manufacturas comienza a partir de 1965.
Fuente: elaboracion propia con datos de INEGI (2025), Nacional Financiera (1995), UNIDO (2025) y Banco Mundial (20250).
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Tabla 11. Costos de adaptacién en infraestructura, 2022-2030 (% del PIB)

Afio Energia Agua Transporte

Escenario bajo  Escenario alto

2022 0.04 -0.18 0.03 -0.15 0.11 -.053 0.54 -2.68
2023 0.04 -0.19 0.03 -0.16 0.12 -0.60 0.60 -3.00
2024 0.04 -0.20 0.03 -0.16 0.12 -0.60 0.60 -3.01
2025 0.04 -0.20 0.03 -0.16 0.12 -0.60 0.60 -3.02
2026 0.04 -0.21 0.03 -0.17 0.12 -0.60 0.61 -3.06
2027 0.04 -0.22 0.04 -0.18 0.13 -0.63 0.64 -3.21
2028 0.05 -0.23 0.04 -0.19 0.13 -0.66 0.67 -3.36
2029 0.05 -0.24 0.04 -0.19 0.14 -0.69 0.70 -3.52
2030 0.05 -0.25 0.04 -0.20 0.14 -0.72 0.73 -3.67

Fuente: elaboracion propic.
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Tabla 9. Estimacion de requerimientos de infraestructura-transporte, 2022-2030
(millones de pesos) (continuacidn)

Entidad Escenario alfo Escenario bajo
federativa

MXNS % del PIBE MXNS % del PIBE
Sonorg 77 455.30 8.24 15201.45 07
Tabasco 81761.00 14.48 16083.99 J4
Tamaulipas 01615.02 11.68 19993.43 .88
Tlaxcala 48253.34 26.34 9502.77 489
Veracruz 33707.20 13.61 26 260.71 Sl
Yucatdn 20996.44 22.52 23809.43 457
Lacatecas 03158.08 34.77 20 285.40 6.03
Total 2930124.20 576 281.91

Nota: cifras a precios constantes (2018=100).
Fuente: elaboracion propia.
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Interseccionalidad
Movilidad de cuidodos

ltrabojo de fipo informal remunerado segén Boeri (2023) puede ser o domiclio, o destajo, o pago diario (comén en lo construccidn) y como venta ambulante. Este fipo de
tiabajo no fiene proteccin social y es un régimen econdmico que se basa en la degradacion y fragmentacidn del trabojo para obtener ganancias de capital (Kofman, 2012).
La reproduccion social ademds de materializarse en el propio trobajo fisico doméstico o del cuidado, implica tombién cuestiones emocionales y simbélicas fuertes (Hoong,
2016). Ingresor completamente ol rabaio de repraduccidn social al mercado formaliza la apropiacidn de plusvalor de fipo diferenciado (emocionaly simblico); estas son las
caradeisicas fipicas el frabejo d reproduccon socil que no slo implican un esfuerzo fisc, sino fambién un esfuerzo emocionaly simbiiico (Beier ef o, 2018; Dowling,
2018; McKay, 2007).

Demografia
Sector Redes fomilares
comunitario

Solidaridd

Apoyo a distanda

Emociones

Los raices comunitarias de las sociedades del Sur Global tienden o priarizarse como medio de sobrevivencia los intereses familiares o del colectivo. Los pades esperan contor con el
apoyo de sus hijos en el futuro y viceversa, llevando a que los valores de solidaridad, reciprocidad, autesaciificio y resistencia sean valorados y respetados, tanto dentro como fuera
de las fronteras de origen (Hoang, 2016; Kofman, 2012).

Lo familia extensa es mds bien un espacio rizomtico, que se extiende incluso a través de los naciones, donde obsequios, préstamos e inversiones a pequefia escola circulon en
potentesco, soportando la posibilidad de vida aun en contextos de alto marginacidn (McKay, 2007). La migracién estd atrovesada por culpa y frustracion, levondo a los migrantes
a materializar su presencia en forma de apoyos prdcicos (fomo de decisiones), inancieros (envio de remesas), personales (organizacien, logisicay loclizadén de senidos) y
emodonales/morales (Miyawaki y Hooyman, 2023).

Algunos estudios, como el de Schwiter y Steiner (2020), revisan c6mo el cuidado a distancia se expresa a fravés del uso de dispositivos de comunicacidn digital, desdibujando los
binarios ausencia,/presencia. Los migrantes entonces son agentes que tienen la capacidad de generar dinamismo econmico y, por tanto, son relevantes para los paises destino y
porasus naciones de rigen; por eiemplo Vega (2016), ol anaizar lo politca de retorno de migrantes en Ecuador “Fondo Cucayo 200820147, demostid que aunque los remesas
son un ingreso relevunte, cerca de 55% de los migrantes ecuatorianos que refornaron  se mantuvieron en el pais aportaron a lo economia local com fuerza de trabajo disponible:
'y mejoraron las condiciones de sus redes de apoyo consfiuidas chora por familias juntas e inegradas.

Nota: las categorias “politicas de bienestar” y “neoliberales” se emplean como fipos ideales analiticos para ordenar la literatura, no como na dlasificacion binaria rigida. En la prctica, estas I6gicas no son mutvamente
excluyentes y suelen coexistir, combinando elementos de mercanflizacidn y proteccién social en diversas proporciones.

Fuente: elaboracidn propia.
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Figura 4. A) Coocurrencia de palabras clave. B) Agrupacién de palabras clave (ACM). C) Evolucion temdtica de las palabras clave
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Fuente: elaboracidn propia basada en Scopus, WoS, Bibliometrix, 2024.
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Tabla 1. Estimaciones de requerimientos de inversion en infraestructura

Autores/autoras Monto anual Porcentaje del pi8
Global Kennedy y Corfee-Morlot (2013)  USDS6 670.00 - 7 190.00 billones Sin informacién
McKinsey Global Institute (2013)  USDS3.20 - 3.70 trillones 3.8-4.1
Woetzel et al. (2016) 50$3.3 trillones 38
0CDE (2006) 50$1.70 - 2.40 trillones 2.5-35
0CDE (2017) 50$6.30 - 6.90 trillones 53
Rozenberg y Fay (2019) 50$640.00 - 2 700.00 hillones 2.0-82
Ruiz y Wei (2015) 5DS1 104.00 billones 22
Paises en Fay y Yepes (2003) 5S0S464.80 billones 55
tesanil Ruiz y Wei (2015) 505836.00 bilones 61
Gaspar ef al. (2019) 50$2.60 trillones 4.
ADB (2017) $0$2.20 trillones 5.1
Bhattacharya ef af. (2012) 50$1.80 - 2.30 trillones 6-8
Schmidt-Traub (2015) 5DS$1.40 trillones 8.5
América Lating Ruiz y Wei (2015) 50$140.30 billones 3.6
Perrofi y Sanchez (2011) 50$170.90 billones 52
Kohli y Basil (2011) 50$323.20 billones 4
Brichetti ef al. (2021) $0$2.20 trillones 31
Fay y Morrison (2007) Sin informaci 24-47
Galindo et al. (2022) 5D$337- 741 billones 5-11
Serebrisky y Sudrez (2019) 505120 - 150 billones 4-7
CAF (2011) 505200 - 250 billones 5
Serebrisky (2015) 5DS150 - 250 billones 2
Castellani ef al. (2019) 5D$366 billones 6.7

Fuente: elaboracion propi.
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Tabla 8. Costos de adaptacién en infraestructura, 2022-2030 (% PIB)

Region Sector 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Noreste Energia 0.01-0.04 0.01-0.04 0.01-0.04 0.01-0.04 0.01-0.04 0.01-0.05 0.01-0.05 0.01-0.05 0.01-0.05
Agua 0.00-0.02 0.00-0.02 0.00-0.02 0.00-0.02 0.00-0.02 0.00-0.02 0.00-0.03 0.00-0.03 0.00-0.03
Transporte ~ 0.11-0.54 0.12-0.61 0.12-0.61 0.12-0.61 0.12-0.62 0.13-0.65 0.14-0.69 0.14-072 0.15-0.75
Noroeste Energia 0.01-0.04 0.01-004 0.01-0.05 0.01-0.05 0.01-0.05 0.01-0.05 0.01-0.05 0.01-0.06 0.01-0.06
Aqua 0.01-0.04 0.01-0.04 0.01-0.05 0.01-0.05 0.01-0.05 0.01-0.05 0.01-0.05 0.01-0.06 0.01-0.06
Transporte ~ 0.10-0.49 0.10-049 0.10-0.49 0.10-0.50 0.10-0.51 0.11-0.53 0.11-056 0.12-059 0.12-0.61
Occidente Energia 0.01-0.03 0.01-0.04 0.01-0.04 0.01-0.04 0.01-0.04 0.01-0.04 0.01-0.04 0.01-0.05 0.01-0.05
Agua 0.01-0.05 0.01-0.05 0.01-0.06 0.01-0.06 0.01-0.06 0.01-0.06 0.01-0.06 0.01-0.07 0.01-0.07
Transporte ~ 0.12-0.58 0.13-062 0.13-0.63 0.13-0.63 0.13-0.64 0.13-0.67 0.14-0.70 0.15-073 0.15-0.76
Centro Energia 0.01-0.04 0.01-0.04 0.01-0.04 0.01-0.04 0.01-0.04 0.01-0.05 0.01-0.05 0.01-0.05 0.01-0.05
hqua 0.00-0.01 0.00-0.01 0.00-0.01 0.00-0.01 0.00-0.01 0.01-0.02 0.01-0.02 0.01-0.02 0.01-0.02
Transporte ~ 0.06-0.31 0.08-0.39 0.08-0.39 0.08-0.39 0.08-0.39 0.08-0.41 0.09-043 0.09-045 0.09-0.47
Sur Energia 0.01-0.02 0.01-0.02 0.01-0.02 0.01-0.02 0.01-0.02 0.01-0.02 0.01-0.02 0.01-0.02 0.01-0.02
Agua 0.00-0.02 0.00-0.02 0.00-0.02 0.00-0.02 0.00-0.02 0.00-0.02 0.00-0.03 0.00-0.03 0.00-0.03
Transporte ~ 0.10-0.51 0.12-0.60 0.12-0.60 0.12-0.60 0.12-0.60 0.13-0.63 0.13-0.66 0.14-0.68 0.14-0.7
Sureste Energia 0.00-0.01 0.00-0.01 0.00-0.01 0.00-0.01 0.00-0.01 0.00-0.01 0.00-001 0.00-001 0.00-0.01
Agua 0.00-0.01 0.00-0.01 0.00-0.01 0.00-0.01 0.00-0.01 0.00-0.01 0.00-0.01 0.00-0.01 0.00-0.01
Transporte ~ 0.05-0.25 0.06-0.30 0.06-0.30 0.06-0.30 0.06-0.30 0.06-0.31 0.07-033 0.07-0.34 0.07-0.36

Fuente: elaboracidn propia.
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Tablo 6. Estimacién de requerimientos de infraestructura, 2022-2030 (millones de pesos) (continuacién)

Fntidad Energia Agua Transporte Total
federafivo NS %PIBE MXNS % PIBE MXNS % PIBE

Nayarit 1670.57 0.87 2103.73 1.08 50311.95 2621 54 086.25
Nuevo Ledn 15 842.64 0.57 1564.94 0.06 127 239.83 512 144 647.40
Oaxaca 2486.86 0.70 3048.08 0.85 156 652.68 42.80 162 187.61
Puebla 7416.02 0.69 5274.33 0.47 117 483.43 nn 130173.78
Querétaro 544307 0.68 266236 033 59 839.95 173 67945.38
Quintana Roo 419797 072 665.28 0.12 72874.39 14.61 77737.65
San Luis Pofosi 441204 0.63 4707.86 0.68 135637.93 19.60 144757.93
Sinaloa 585231 0.87 9662.67 146 62560.89 8.84 78075.87
Sonora 9247.94 1.02 1041275 17 77 455.30 8.24 97115.99
Tabasco 242534 0.44 1432.15 0.26 81761.00 14.48 85618.50
Tamaulipas 6907.72 0.76 242865 0.26 101 615.02 11.68 110951.39
Tloxcala 1576.55 0.81 718.10 0.35 48253.34 26.34 50547.99
Veracruz 6910.10 0.70 9121.19 0.93 133707.20 13.61 149 744.50
Yucatdn 4039.91 072 2215.69 039 120 996.44 2252 127 252.03
Tacatecas 211043 07 3312.44 m 103 158.08 3477 108580.95
Total 188 058.37 147 355.21 2930124.20 3265537.79

Nota: diffas a precios constantes (2018=100).

Fuente: elaboracion propia.
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Tabla 6. Estimacion de requerimientos de infraestructura, 2022-2030 (millones de pesos)

Entidad Fnergia Transporte Total
fedeafvo NS UPIBE MNS % PIBE NS % PIBE

Aguoscalientes 3076.65 0.61 254048 0.49 27332.21 5.4 32.949.40
Bojo Califoria 10755.97 0.78 4159.23 0.31 51714.05 3.90 66 629.25
Baja California Sur 2532.28 098 1623.99 0.66 38037.56 14.84 42193.83
Compeche 1276.76 0.85 957.25 0.68 56872.88 41.20 59106.88
Coahvila 8395.81 0.79 3367.86 0.32 8517541 8.10 96 939.08
Colima 1629.83 0.73 141484 0.65 17 661.78 8.09 20706.45
Chiopos 3033.33 0.86 4356.30 1.4 169 060.31 47.38 176 449.95
Chihuahua 10798.67 0.79 9674.93 0.70 135 953.55 9.79 156 427.15
Ciudad de México 8426.23 0.19 120.61 0.00 2829.59 0.07 1137643
Durango 2913.64 0.88 4535.94 137 69 669.54 2073 719.02
Guanajuato 937347 0.65 7863.81 0.54 125127.29 874 142 364.57
Guerrero 2207.36 0.67 2380.64 0.73 106 542.87 32.75 111130.88
Hidalgo 2971.43 0.66 1859.04 0.41 119784.07 26.90 124 614.55
Jalisco 15706.57 0.65 19957.39 079 186 661.05 6.86 222325.01
México 16369.86 054 3904.01 0.12 152027.28 518 172301.15
Michoacdn 5881.70 0.66 17 819.61 1.90 100 321.26 9.4 124 022.56
Morelos 2169.25 0.85 1483.07 0.58 35806.00 13.99 39 458.32

Continia
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Tabla 1. Subsistemas, elementos y relaciones del SARS

Subsistema Flementos Descripcidn relacional
Sector privado ~ Emprescs de mercado Los tiabajos de reproduccidn social son parte del funcionamiento de la propia economia (de mercado capitalista) de los paises del Norte Globol (Blecker y Braunstein, 2022);
Pltcoms dighdes ¢ A muestra de ello es el aumento progresivo de modelos de negocio en el Norte Global dentro del sector de la reproduccien sacial, que se ha acompafiado de lo emergencia de
plataforms digitales que permiten la reduccidn de costos de fransaccién, y la externalizacign de una amplia gama de actividades como: proteccidn social, poder de negociacién,
Home office inseguridad de ingresos, vulnerabilidod o la discriminacidn, arreglos opacos y avance profesional de los(as) tabajadores(as) (Stall ef o, 2020; Rodriguez-Modrofio ef al., 2022;
Kofman, 2012).
Sector piblico  Politicas de bienestar Lo ldgica de capital no ocurre separada de las esferas privada y pblica, ya que son parte de una misma légica de donde el capital extrae plusvalor (Boeri, 2023). Por ejemplo, los
o Viss de fipo ermparalpromovidas enne s gaberncs de Notey SurGlobl, gue garantizan que o delSur,principamente mueres, puedan migiar o Norte por un perindo cotoy
Palcos neolberales definido con el objetivo de eiar el desarrollo de vinculos en los paises desfino (Bastia y Piper, 2019).
Dento de los acdones de Estad, por u ldo, et o poicas de bienestor como o que anliza Gotchal (2023), por s casos de subvendn de sevicio de reproduccin
sodal; por otro lado, estdn las polticas neoliberales que se caracterizan por menor apoyo péblico alos servicos de reproducdén socil, apoyo ol trabajo masivo precarizado y
una agenda elaborada que apoya la migracidn de mano de obra barata de los paises del Sur Global con mayor presencia femenina desfinada a cubir los vacfos de cuidado y
domésticos del Norte Global (Spitzer ef al., 2023; Boeri, 2023).
Tiabajos de  Trabojo formal bien remunerado  Con el contexto del envejecimiento de la poblacidn del Notte Global y familares préximos no dispuestos o responsabilzarse sin una remuneracién a combio, lo demanda de
reproduccion cuidados y tareas domésticas estd creciendo (Gottschall, 2023). Dicha demanda se cubre mediante fuerza de trabojo barata, explotable e invisibilizada proveniente del Sur
social Trabajo formal mol emunerado Global (Palumb, 2017). La demanda de senvicios d reproduccidn socalen el Nore Global se estd soluconando con facidades en el empleo de persanas migrantes, incidos

Trabaio informal mal
remunerado

Trabajo informal de subsistencia

Tiabeo no remunerodo
Trabajo de autocuidado

Emociones

refugidos(as) y slcitntes de asfo (Gotischal, 2023).

st Hobojo dereproduccin soilpueden ser remunerado y no remunerado (Wiyowok y Hooymen, 2023). H remunerado tasformaa o persona en asolrads, fomal o
inforoe, ben o ml emunerada, ientes qu el no emuneado, et anavesado por cuestones cubrales com los ols de género, naza y cse (Boer, 2023; Kofman, 2012).
El trabojo reproductivo de fipo mal remunerado y no remunerado ocurre regularmente en personas vulnerables como migrantes y mujeres del Sur Global (Boei, 2023). Del andliis
de esta situacidn surgen los estudios sobre fuga de cuidados e impeialismo emocional (Schwiter y Steines, 2020; Kofman, 2012), que significa que una mujer privilegiada del
Norte Global ol pagar a una mujer migrante del Sur Global por tareas domésticas y de cuidado, a su vez transfiere su propio trabajo domésico y de cuidados a otra mujer que se
queda en el pais de origen; de manero que el volor del rabojo disminuye o medida que se trasfere hacia abajo de lo cadena, debido a cuestiones interseccionales género, roza y
clase (Miyowaki y Hooyman, 2023; Spitzer ef al., 2023; Kofman, 2004 y 2012; Bauhardr, 2014). Esta cadena laboral de la reproduccidn social (McKay, 2007), se puede dar
entre el Sur y el Norte Globales, pero también se do entre el Sur y el Norte Globales regional o nacional (local). A  esto se le conoce como migracién intra y transregional (Bastia
¥ Piper, 2019).
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