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			Abstract. This document determines the severity of the specialization pattern constraint on economic growth in Latin America for the period 1950-2016. For this purpose, Thirlwall’s Law is estimated with the help of cointegration with structural break and time-varying parameter techniques. The results compel the conclusion that the specialization pattern has constrained economic growth in Latin America for the whole period, but the constraint has tightened severely during economic liberalization. Since results suggest that Latin America is stuck in a trap of falling-behind growth due to the specialization pattern, Thirlwall’s Paradox is explored in a model that incorporates changes in productivity and reallocation of labor to analyze the conditions that allow investment to increase growth.
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Estrategias de desarrollo, patrón de especialización y crecimiento en América Latina

Resumen. Este artículo determina la severidad del patrón de especialización que restringe el crecimiento económico en América Latina en el periodo 1950-2016. Para ello, se estima la Ley de Thirlwall  con la ayuda de técnicas de cointegración con cambio estructural y parámetros variables en el tiempo. Los resultados llevan a concluir que el patrón de especialización ha restringido el crecimiento económico en América Latina durante todo el periodo, y la restricción se ha endurecido severamente durante la liberalización económica.  Dado que los resultados sugieren que América Latina está atrapada en una trampa de crecimiento rezagado debido al patrón de especialización, la paradoja de Thirlwall se explora en un modelo que incorpora cambios en la productividad y reasignación de mano de obra para analizar las condiciones que permiten que la inversión aumente el crecimiento.



			Palabras clave: estrategia de desarrollo; patrón de especialización; crecimiento económico; cointegración no lineal; parámetro variable en el tiempo; Ley de Thirlwall.




		

		
			1. Introduction

			

			

Despite a rich body of literature that highlights the importance of exporting high-value-added products to achieve high rates of growth, surprisingly, Latin America (LA hereafter) continues to export primary goods. Thus, LA continues to pile up decades of producing and exporting low-degree-of-complexity goods without noticing any exceptional change in growth or standard of living. Over the past three decades, after fostering Washington Consensus’ liberal policies, LA’s economic performance has been overwhelmingly disappointing and typified mostly by a specialization pattern that privileges the production of low-value-added products. This leads us to wonder whether







the specialization pattern could be one of the suspects behind this disappointing economic performance.



			The question of whether the specialization pattern is harmful to LA’s growth has been previously researched with results that emphasize a negative relation between growth and a primary specialization pattern (see, e.g., Sachs and Warner, 1997, 1999; Chami, 2004). The question, however, has not been examined in the context of specific development strategies,1 and therefore, it is not clear whether liberal policies could explain the protracted LA’s economic malaise. Hence, this previous literature needs to be complemented by additional evidence to study the impact of alternative development strategies on long term growth. It, therefore, becomes enlightening, and indeed essential, to identify the magnitude of those constraints and suggest measures to prevent their emergence. In that sense, the primary aim of this document is to assess the severity of the specialization pattern constraint on LA’s economic growth throughout its development strategies.

			The period covered by this document includes the import substitution industrialization (ISI) (1950-1980) and economic liberalization strategies (1981-2016). The former, conceived industrialization as an instrument to revamp manufacturing industries and thus modify the specialization pattern. The latter, in contrast, neglects specialization pattern as a constraint on growth, and therefore, industrialization is not a priority. The priority is merely to allow the price mechanism to allocate resources in those sectors where countries have static comparative advantages. Any interference, such as industrial policies, only distorts price signals, reduces efficiency, and obstructs international trade gains. 

			

The drawback, however, is that the price mechanism may create a specialization pattern that yields the lowest long-term economic benefits. Ros (2001) suggests that those low economic benefits often result because a country’s static comparative advantages differ from its dynamic comparative advantages. Industrialization, therefore, becomes essential since it allows for the creation of dynamic comparative advantages that promotes technological innovation, generates learning by doing, raises productivity, and draws labor from less productive sectors. In this sense, a specialization pattern based on dynamic comparative advantages may create a more sophisticated export basket that yields the greatest economic benefits in the long term.



			Empirical evidence suggests that developing highly competitive manufacturing industries with a significant share in manufactured goods export markets fosters growth (Ferreira and De Santana, 2019). Hausmann et al. (2007) find that rich countries differentiate from poor ones because they produce more sophisticated goods with higher productivity levels, while, for their part, poor countries produce backward goods on the productivity scale. Those findings deliver a consistent message: producing potato chips or computer chips has important implications for economic growth since specializing in some products will bring higher growth than specializing in others. Not all sectors have the same ability to inject dynamism into the economy or to propagate technical progress. 

			Economies specializing in the production and export of primary goods tend to grow more slowly than those specializing in the export of manufactured goods (Sachs and Warner, 1997; Sala-i-Martin, 1997). Sachs and Warner (1997), with cross-country data, show the negative association between resource abundance and growth. An increase of one standard deviation of the natural resource export variable was associated with a reduction in annual average growth of 0.39%. Over a 20-year period, this effect would reduce per-capita Gross Domestic Product (GDP) by about 7%. Later, Sachs and Warner (1999) used a time series analysis to complement their previous findings by showing that natural resource booms have not only done little to generate long term growth but indeed have hindered growth on the average. 

			

In general, the empirical evidence and the poor economic performance of LA under liberalization suggest that the specialization pattern, and with it, the position LA adopts into the international division of labor, have stunted

the development in the region. Interestingly, the liberal strategy attained the aim of boosting the export sector in LA, although, as it is shown in this document, the exporting dynamism has hampered economic growth. To a large extent, this can be explained by the surge of imports that the region experienced after liberalization.



			Now, the theoretical framework we invoke to analyze the specialization pattern effects on growth is the balance-of-payments-constrained growth model developed initially by Thirlwall (1979) known as Thirlwall’s Law. Thirlwall’s model links growth and trade through the specialization pattern defined as the ratio of income elasticities of demand for exports and imports. Within this framework, Pacheco-López and Thirlwall (2006) test for LA Thirlwall’s Law to determine whether a growth decrease can be discerned as a result of an increase in the income elasticity of demand for imports after trade liberalization. With the help of rolling regression, they find a trend increase in the income elasticity of demand for imports after liberalization. 

			In the same vein of the balance-of-payments-constrained growth model, Cimoli et al. (2010) also find that the income elasticity of demand for imports in LA shows an upward trend, particularly after the mid-1970s. They argue that LA failed to converge with the developed world since 1960 because the upward trend in imports was not matched by a similar increase in exports. Guerrero (2006) applies Thirlwall’s Law to nineteen Latin American countries using a stochastic specification of the Law to focus on the ratio of export/import income elasticities. On average, he finds a diminishing ratio of income elasticities, which represents an unexpected result considering liberal reforms have put all the effort in promoting exports.

			

To date, there has been a paucity of studies applying the balance-of-payments-constrained growth model to LA. In this document, we contribute to this literature motivated by some aspects not treated in previous studies. In general, none of the previous studies consider potential structural breaks in the model even though parameters of econometric models are dependent on current policy and will react to policy changes. What Pacheco-López and Thirlwall (2006) rolling regression approach reveals is an inherent parameter instability that requires a more sophisticated technique that allows the estimated parameter to be time-dependent.



			

Guerrero (2006) addresses this issue by employing a time-dependent parameter specification of the model. The drawback, however, is that he applies the model to single countries, such as El Salvador, and Thirlwall’s Law applies for large economies. In the case of small economies (such as El Salvador), the Law breaks down, and the external growth rate is no longer a country’s growth rate determinant (for a discussion on the matter see, Clavijo and Ros, 2015; Ibarra, 2015; Pérez, 2015; Vernengo, 2015; Ros and Clavijo, 2015; Razmi, 2016). Hence, we follow Pacheco-López and Thirlwall (2006), and Cimoli et al. (2010) in conceiving LA as a unit to guarantee we are dealing with a large economy.2



			However, taking the case of a large economy (an economy whose growth affects its terms of trade) entails coping with what Ros (2013) called Thirlwall’s Paradox. The Paradox states that investment is incapable of sustaining a development process because of the terms of trade deterioration it generates. The result is paradoxical since capital accumulation has been considered typically as an engine of development, but in Thirlwall’s model, it has no effect. Furthermore, it is paradoxical because the policy content within the literature on the balance-of-payments-constrained growth model rests typically on enhancing capital accumulation to overcome the constraint even though it is not clear how to overcome the Paradox (see, Perrotini and Vázquez, 2019). 

			In this document, we present a simple model that analyzes under what conditions the Paradox breaks down so investment could sustain a development process. To our knowledge, the Paradox has not been addressed before. In this sense, this document not only contributes to the empirical literature by considering aspects neglected in previous works but also helps to bridge this gap in the theoretical literature by proposing a potentially extensible model to cope with an overlooked criticism.

			The document proceeds as follows. Section 2 presents Thirlwall’s Law within a North-South trade model à la Dutt (2002). Section 3 introduces the econometric technique of cointegration with a structural break and the time-varying parameters model we follow to test the hypothesis of growth constrained by specialization pattern in LA for the period 1950-2016. In the section 4, we present an extension of the balance-of-payments-constrained growth model that copes with Thirlwall’s Paradox. The last section concludes that economic liberalization has led LA toward a low growth equilibrium. 

			

			2. Thirlwall’s Law and the case of a large economy

			

			In general terms, the study of development in developing economies requires studying the interactions between these economies and advanced countries (Akamatsu, 1962). Ever since Prebisch wrote in 1950 the Latin American Manifesto, there has been an increasing interest in the study of economic interaction between LA and the developed world. In this sense, the heirs of the structuralist theory have emphasized asymmetric interactions between these two regions integrating the theory of trade with growth theory to explain the uneven distribution of international trade gains (see, e.g., Cimoli and Porcile, 2014). 

			The interaction between developing and developed countries have been widely analyzed within the framework of North-South trade models since they allow for highlighting structural asymmetries between both regions (see Taylor, 1983 for pioneering work on the matter). Nevertheless, the versatility of this type of models also allows documenting the outcomes of the interaction between developing countries with different degrees of development (see Ros, 2012).

			This document follows the structuralist tradition and presents a North-South trade model whose core is Thirlwall’s Law to capture the effects on LA’s growth rate of the interaction between LA and advanced economies. We believe that, to a significant extent, the model depicts the main structural asymmetries between the regions. Thirlwall’s Law has previously been analyzed in the context of North-South trade models (see, e.g., Dutt, 2002; Vera, 2006; Sasaki, 2008). Indeed, the model draws heavily on Dutt (2002), although with variations and extensions. We find Dutt’s Thirlwall model representation appealing since it explicitly presents how output level changes, how output is produced, relations between production and distribution, and what the accumulation rhythm is. 

			To start with, consider the existence of two regions, LA and developed world (DW hereafter), which interact through international trade in a complementary but unequal manner. DW has a homogeneous productive apparatus that allows it to produce a good [image: 1279.png] under even levels of productivity. For its part, LA presents a heterogeneous productive structure and produces one good [image: 1292.png] with significant differences in productivity among sectors. The modern sector is considered to be the most prone to technological change, and it is exposed to international markets. For its part, the subsistence sector presents no opportunities for technological progress, and it is mainly inward-oriented. Thus, the model presents a marginalized sector around which gravitate most of LA’s problems of underemployment and low incomes. 

			

			

			Latin America 

			

			Suppose the modern (M) sector’s production technology exhibits constant returns to scale. Assume, for simplicity, that [image: 1304.png] where YM, LM and KM are output, employment, and capital stock, respectively. Modern sector’s employment is determined by the usual profit maximization conditions such that [image: 1316.png] where [image: 1329.png] is the real wage in this sector. By plugging LM into YM the output level can be expressed as a function of the capital stock: 

			

			
				
					
					
				
				
					
							
							[image: 1352.png]
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			where [image: 1363.png] represents capital productivity. 

			

			Latin American structuralism has always been concerned with the heterogeneity of LA’s economic apparatus, where sectors with different levels of productivity coexist within the economy. Modern and subsistence sectors coexist because, in the latter, a significant share of the labor force remains in a state of disguised unemployment that represents a perfectly elastic supply of labor for the modern sector. It is essential to bear in mind that a dualistic economy not necessarily captures the concept of structural heterogeneity; however, for simplicity’s sake, both theories are considered as close substitutes. 

			Regarding subsistence sector (S ), technology displays constant returns to labor, and output ([image: 1374.png]) is given by: [image: 1386.png] where [image: 1402.png] is the employment level. Since the production process involves no capital, the subsistence sector is forced to employ more primitive modes of production. Wages in the modern sector are completely spent in consumption of the modern good according to [image: 1416.png] where [image: 1427.png] is the labor required per unit of good produced. As for subsistence sector output, it is consumed internally. Additionally, profits are entirely used to acquire the investment good produced in DW. Excess production over internal consumption of the modern good is exported to DW. Therefore, LA’s market-clearing macroeconomic condition can be formulated as [image: 1438.png] or: 
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			where X stands for the exports from LA to DW. Plugging (1) into (2) yields,

			

			
				
					
					
				
				
					
							
							[image: 1482.png]
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			with [image: 1495.png] as modern sector’s profits. Note that LA’s exports are an increasing function on the capital stock, which, to some extent, represents LA’s capacity to produce the exportable good. In this sense, export capacity can shrink due to a lack of productive potential (measured by KM), all else equal. 

			

Prices are flexible and respond to excess demand (or supply). In this ma-

nner, market clearing is achieved instantaneously by changes in price (PLA). Now, to keep this model comparable with others following Thirlwall’s original work on balance-of-payments-constrained growth, additional components of the balance of payments such as capital flows are omitted. Thus, the balance of payments equilibrium is equal to the trade balance. If M represents LA’s imports, the equilibrium of the balance of payments is:



			

			
				
					
					
				
				
					
							
							[image: 1519.png]
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			where [image: 1530.png] stands for LA’s terms of trade. 

			Equation (4) suggests that LA’s import capacity fundamentally depends on export volume as well as on the terms of trade. Therefore, if LA must maintain its balance of payments in equilibrium, the sustainable manner of improving its import capacity is by improving its export capacity, which according to (3), hinges on capital accumulation. 

			

			

			The developed world

			

			Prebisch (1950) noted that an obstacle for development in LA was the dramatic difference with developed countries regarding institutions and economic conditions. Those differences guaranteed that developed countries would keep their gains in productivity since, for example, in those countries, wages were rigidly moving downward due to unions’ bargaining leverage. Furthermore, Prebisch pointed out that imperfect competition in developed markets conferred firms the ability to set prices and rigidly maintain their profit share. 

			In that regard, assume firms in DW set prices according to a mark-up equation: [image: 1543.png]. t is the mark-up exogenously determined and represents the degree of monopoly; WDW stands for the nominal wage in DW assumed constant in this case due to negotiations between firms and workers; and bDW is the labor required per unit of production. In DW, capitalists save a fraction sDW of their income, and workers spend their entire income in consumption. 

			

Capitalists, as well as workers, spend a fraction a of their income in consuming the Latin good, and the rest is allocated to consume the local good; DW exhibits a more diversified consumption pattern compared with LA as a result of the higher degree of development. The fraction a is determined by the following expression: [image: 1562.png] where e is the income elasticity; m is the absolute value of the price elasticity; and [image: 1590.png] is a constant. Now, the expre-

ssion for the value of DW imports is given by: [image: 1604.png]. Plugging [image: 1616.png] yields DW demand function for the Latin good:



			

			
				
					
					
				
				
					
							
							[image: 1638.png]

						
							
							(5)

						
					

				
			

			

			

			

			with [image: 1653.png]. 

			

			

			

			Short-term equilibrium 

			

			

In DW, income is employed to consume (CDW), invest (IDW) and import (MDW). Therefore, ZDW, which represents the uses of income, is equal to: [image: 1667.png]. Assume the investment function

is [image: 1680.png], with [image: 1694.png] and [image: 1705.png] measuring the sensitivity of invest-

ment respect to capital stock and income, respectively. On the other hand, the sources of income, YDW, are consumption, savings (SDW), and exports to LA (XDW). Thus, [image: 1718.png], where savings are equal to: [image: 1732.png], with [image: 1751.png] as the profit share.



			In the short-term, when the capital stock remains constant, the macroeconomic equilibrium condition in DW entails [image: 1770.png]. Equaling expressions and performing the substitutions required, the DW output level is given by:
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			where [image: 1804.png]. 

			As for LA, the short-term equilibrium requires balanced trade (as well as in DW), given the capital stock. Equations (3), (5), and (6) yield the value of the terms of trade that guarantees LA short-term equilibrium:

			

			
				
					
					
				
				
					
							
							[image: 1829.png]
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			The medium-term equilibrium 

			

			In the medium-term, the capital stock in both regions grows according to the accumulation rate given by [image: 1841.png]. Assuming no depreciation of the capital stock, the accumulation rate in DW is: [image: 1855.png]. Plugging (6) yields: 
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			In LA, the capital accumulation rate equals the capital accumulation rate in the modern sector: [image: 1890.png]. Since Latin imports consist of the investment good produced in DW, investment equals the purchases LA makes of DW good: [image: 1903.png]. Hence, employing equations (3) and (4), it can be shown that LA accumulation rate is a function of the terms of trade given by:

			

			
				
					
					
				
				
					
							
							[image: 1925.png]
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			The dynamic expression of (7) yields the growth rate of the terms of trade:

			

			
				
					
					
				
				
					
							
							[image: 1949.png]
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Equation (10) implies that the dynamic behavior of the terms of trade depends on the gap between [image: 1964.png] and [image: 1982.png]. Now, the medium-term equili-

brium condition requires terms of trade to be stationary over time, this means, [image: 1997.png]. Imposing this condition on (10), LA’s output growth rate is:



			

			
				
					
					
				
				
					
							
							[image: 2022.png]
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			Suppose [image: 2034.png]. The assumption means LA specializes in producing income-inelastic goods while DW specializes in goods with unitary income elasticity, and therefore, larger. Consequently, in figure 1, the line [image: 2048.png] lies below the line [image: 2060.png] and the intersection of lines [image: 2071.png] and [image: 2083.png] indicates the medium-term equilibrium where terms of trade, as well as accumulation rates, are stationary. A more general expression of equation (11A) where LA’s income elasticity is different from the unity can be formulated as: 

			

			
				
					
					
				
				
					
							
							[image: 2105.png]
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			Equation (11B), known in the literature as Thirlwall’s Law, states that DW’s growth rate, as well as the ratio of income elasticities of demand, determine LA’s growth rate (or capital accumulation in this model). By taking the dynamic expression of (5) and using the steady-state condition of the terms of trade, it is straightforward to show that exports growth rate equals [image: 2120.png]. Thus, an alternative interpretation of the Law states that in the medium run, LA grows constrained by exports growth rate, divided by the income elasticity of demand for imports. 

			Let us now analyze the equilibrium conditions. Imagine the economy starts from an initial situation where [image: 2130.png] and therefore [image: 2141.png]. Thus, LA’s demand for imports grows faster than the demand for its exports, because LA produces income-inelastic goods; hence, according to the equation (10), terms of trade deteriorate over time to reestablish the balance of payment equilibrium in LA. The deterioration in relative prices discourages the accumulation of capital in LA, and the accumulation rate returns to the point where [image: 2163.png] with stationary terms of trade. The opposed analysis is true for any P < P *.  

			Note that the specialization pattern (the ratio of elasticities) determines the position of the medium-term equilibrium in the steady state, entirely. Therefore, the implications of assuming [image: 2185.png] are dramatic: if LA exports primary goods or basic manufactures of low-income elasticity of demand, and imports industrial products of high-income elasticity of demand, the equation (11B) predicts that LA must grow at a slower rate than DW grows in order to maintain its balance of payments in equilibrium. 

			

			

			Figure 1. Medium-term equilibrium determination 

			[image: 2197.png]

			Source: own elaboration.


			

			

			Consequently, exports are crucial for growth: if [image: 2211.png] LA will be forced to export all its gains in productivity at a consistently higher rate to support its import requirements and thus maintain trade equilibrium. To a considerable extent, the depletion of ISI was a consequence of the incapacity of the strategy to reverse the latter inequality and halt the productivity drain.

			

			

			3. Empirics 

			

			This section aims to test the central hypothesis underpinning Thirlwall’s Law, which states that specialization pattern is the primary constraint on growth in the medium run. To test it, we use a cointegration technique allowing for a structural break and a time-varying parameter model to estimate the econometric version of equation (11B). 

			

			Data

			

			We gather annual data for LA and DW3 GDP in 2011 dollars (Purchasing Power Parity (PPP) corrected) from the Maddison Project Database (Inklaar et al., 2018) over the period 1950-2016.4 Following Cimoli et al. (2010), the DW includes mature industrial economies whose exports consist mainly of industrial goods along with economies in which natural resources still account for a relevant part of the total exports. Additionally, some rich countries are included (not necessarily developed, such as Saudi Arabia) since they influence the price of some essential primary goods LA exports.5 Figure 2 presents the trajectory of the log transformation of real GDP for both regions over the sample period. There seems to be a close comovement or cointegration between the series, although that association may have altered over time. The shadowed portion of the graph separates the two development strategies. We select 1981 because the 80s (“The lost decade”) represents the transition period between ISI and economic liberalization but also because the behavior of LA GDP seems to have changed its trajectory after this year.

			The protracted rise of the GDP during the ISI era (1950-1980) contrasts with the flatter pace of the GDP under the economic liberalization age (1981-2016). Accompanied by ISI, LA grew at an average annual rate of about 5.5%, while under liberalization, the growth rate has plunged by nearly 3.1%. Below we show that our econometric approach accurately captures this marked change in LA’s GDP behavior.

			


			

			Figure 2. Log of real GDP of LA and DW, 1950-2016

			[image: 2232.png]

			

			Source: own elaboration based on information from the Maddison Project Database.


			

			The cointegration model 

			

			Table 1 shows the results of Ng and Perron’s (2001) unit root test for the logarithm of the real GDP. Ng-Perron test uses the GLS detrending procedure to create efficient versions of the modified Phillips (1987) test (MZa), Phillips and Perron (1988) (MZt), Bhargava (1986) (MSB), and the Point Optimal Test by Elliott, Rothenberg and Stock (1996) (MPT). The modification is done by combining a Modified Information Criterion for the lag length and a Generalized Least Squares method for detrending the data. 

			

As noted from figure 2, the GDP series seems to have a deterministic trend according to what macroeconomic theory suggests (see, Elder and Kennedy, 2001). Hence, we perform the unit root test with an intercept and a trend as deterministic components in the regression. Based on the results and infe-

rence of the 5% level of significance, we cannot reject the null hypothesis of a unit root. It is well known, however, that one disadvantage of the standard unit root tests is the implicit assumption that the deterministic trend of the series is correctly specified. Structural breaks in the mean of a stationary time series bias the usual test for a unit root toward non-rejection (Perron, 1989).



			Table 1 presents the results of the unit root test developed by Lee and Strazicich (2013). The test contrasts the null hypothesis of a unit root with a structural break, against the alternative of stationarity with a structural break. LS(CM) and LS(TBM) report the unit root test for the crash and breaking trend, respectively. The null of unit root cannot be rejected, even allowing for breaks. Both variables are stationary in first differences.

			After the presence of a unit root has been verified, the next step entails testing whether there is a stable relationship between these variables through time. To test for potential linear cointegration, we employ Johansen’s test. Table 2 presents the results of Johansen’s cointegration test, where a time trend has been included in the cointegrating regression as in the unit root test. The results suggest no cointegration between the variables since we cannot reject the null hypothesis of no cointegration with the trace and maximum-eigenvalue tests at a 5% level of significance. 

			

			Table 1. Unit root tests

			
				
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							Tests

						
							
							LA

						
							
							DW

						
							
							∆LA

						
							
							∆DW

						
					

					
							
							MZAGLS

						
							
							-4.98

						
							
							-0.26

						
							
							-26.25**

						
							
							-31.55**

						
					

					
							
							MZTGLS

						
							
							-1.48

						
							
							-0.13

						
							
							-3.43**

						
							
							-3.96**

						
					

					
							
							MSBGLS

						
							
							0.30

						
							
							0.47

						
							
							0.13**

						
							
							0.13**

						
					

					
							
							MPTGLS

						
							
							17.78

						
							
							53.66

						
							
							4.58**

						
							
							2.95**

						
					

					
							
							LS(CM)

						
							
							-2.37

						
							
							-2.67

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							LS(TBM)

						
							
							-6.29

						
							
							-5.21

						
							
							

						
							
							

						
					

				
			

			

			Note: ** significance at 5% levels.

			Source: own elaboration.

			

			Table 2. Johansen’s cointegration test for a VAR(2)

			
				
					
					
					
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							Trace

						
							
							λmax

						
					

					
							
							H0

						
							
							H1

						
							
							Statistics

						
							
							C.V. 5%

						
							
							H0

						
							
							H1

						
							
							Statistics

						
							
							C.V. 5%

						
					

					
							
							r = 0

						
							
							r ⩾ 1

						
							
							11.49

						
							
							25.87

						
							
							r = 0

						
							
							r = 1

						
							
							8.62

						
							
							19.39

						
					

					
							
							r ⩽ 1

						
							
							r ⩾ 2

						
							
							2.87

						
							
							12.52

						
							
							r ⩽ 1

						
							
							r = 2

						
							
							2.87

						
							
							12.52

						
					

				
			

			

			Note: we use Akaike’s information criterion to select VAR’s order. The VAR residual serial correlation LM test (H0 no serial correlation at lag order h): h=1[5.75]; h=2[2.37]; h=3[4.26]. The LM-stat in square brackets implies there is no serial correlation up to lag 3.

			Source: own elaboration.




			The null hypothesis of no cointegration cannot be rejected because, for instance, the presence of a structural break in the cointegrating equation. Gregory et al. (1996) carefully illustrate the challenges of standard tests for cointegration in the presence of a structural break. They show that ignoring the existence of a structural breakpoint in a long-run relationship between a set of non-stationary variables lessens the power of regular tests of cointegration and biases the test in favor of non-rejection of the null hypothesis of no cointegration. 

			Since parameter instability is a common phenomenon in time series analysis, it is essential to bear in mind that a structural break is a possibility. In the context of the present document, it seems reasonable to expect a break in the cointegrating equation since the sample includes the transition from ISI to economic liberalization. Hence, the next step is to test for breaks in the medium-run relationship between LA and DW GDP with the help of Carrion-i-Silvestre and Sansó’s (2006) test.

			Carrion-i-Silvestre and Sansó’s test is especially useful in situations where we are interested in modeling a cointegrating relationship that, at a point in time, might have shifted from a medium-run path to another. An additional advantage of this model is that it tests for the more natural null hypothesis of cointegration. Specifically, the model compares the null hypothesis of cointegration with a structural break with the alternative of no cointegration. Following Carrion-i-Silvestre and Sansó, the data generating process can be written as:

			

			[image: 2280.png]

			

			where [image: 2292.png] and [image: 2306.png] are log transformations of the real GDP of LA and the real GDP of DW, respectively; [image: 2321.png]; t represents a time trend; [image: 2333.png] stands for an error term; [image: 2342.png], [image: 2357.png] describes the break; and [image: 2377.png].

			

In contrast to regular tests, Carrion-i-Silvestre and Sansó’s test provides a comprehensive treatment of issues related to testing cointegration with a structural break where breaks can occur in both the deterministic and the cointegration vectors. Since we are interested in assessing whether LA has shif-

ted from one medium-run equilibrium to another under the liberal era we estimate Carrion-i-Silvestre and Sansó’s model E (the regime shift model) where [image: 2398.png], and [image: 2413.png] with [image: 2425.png] as a dummy variable indicating the break at a point of time [image: 2436.png], and [image: 2448.png] as a dummy variable equals 1 if [image: 2462.png] and 0 otherwise.



			

Thus, we have opted for a specification for Carrion-i-Silvestre and Sansó’s test that contemplates a time trend and allows for a single structural break

in the intercept, trend, and cointegrating coefficient, at an unknown point in time with an endogenous regressor.



			

			

			Table 3. Carrion-i-Silvestre and Sansó’s cointegration test with one break in deterministic and the cointegration vectors (regime change)

			
				
					
					
					
				
				
					
							
							Model E under the null of cointegation:
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							Break Year

						
							
							Test statistic (SC)

						
							
							C.V. 5%

						
					

					
							
							1984

						
							
							0.0361

						
							
							0.0512

						
					

				
			

			

			Source: own elaboration.

			

			The null hypothesis of cointegration with a structural break is rejected if the test statistic exceeds its critical value. Therefore, based on the estimated break date, we cannot reject the null hypothesis that there is a cointegrating relationship with a break using a 5% significance level. 

			

The most remarkable result from Carrion-i-Silvestre and Sansó’s cointegration test is the break date detected by the mid-80s precisely during the “lost decade”. It is common knowledge that in the 1980s, the Latin American debt crisis placed the region in a difficult situation after developed countries tightened the monetary policy leading to a general contraction of credit. This liquidity squeeze created an advantageous scenario for the International Mone-

tary Fund, along with the World Bank, to start their campaign for structural reforms in LA. The structural adjustment programs were forged during the “lost decade”, which later in the nineties, reshaped Latin American economies according to pro-market principles. In this sense, the cointegration model accurately captures the transition from ISI toward economic liberalism in LA.



			

			The time-varying coefficients model

			

			How to cope with structural breaks is a rich topic in econometric theory that has received considerable attention in recent times (see, e.g., Kreinovich and Sriboonchitta, 2019). One way to address the issue of a structural break in the cointegrating equation is by using a time-varying coefficients model employing a state space representation. Guerrero (2006) used the same approach in his estimation of Thirlwall’s Law. We follow Guerrero in using these time-varying parameters approach that has not yet been exploited to the fullest in this literature.

			The state space model consists of two equations: the state equation and the space equation. The state equation describes the dynamics of the state variables while the space equation relates the observed variables and the unobserved state variables. The following systems of equations give Thirlwall’s Law state space representation:
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			The interest lies in analyzing the medium-term multiplier of [image: 2545.png] respect to [image: 2563.png]. The multiplier represents the medium-term ratio of income elasticities of demand for exports and imports according to equation (11B). The two possible scenarios of interest are [image: 2582.png] and [image: 2596.png]. While the former indicates a divergent growth pattern, the latter indicates a convergent growth pattern, both attributable to the specialization pattern, as defined by Thirlwall. 

			It is also possible that other variables affect the real GDP of LA, however, we ignore these other variables since the focus is on analyzing the medium-run relationship between LA and DW considering the theoretical model proposed.6 Figure 3 illustrates the evolution of the maximum likelihood estimates of [image: 2609.png] using the BFGS optimization technique. 

			Parameter instability over time is evident in figure 3. While the medium-run ratio of income elasticities of demand for exports and imports for the pre-break period presents an upward slope, the post-break ratio is downward sloping. Interestingly, the post-break ratio also presents an upswing around 2005. The upswing is associated with a significant upward shift in primary commodity prices since 2005. According to Geronimi and Taranco (2018), such an upward shift represents an unprecedented rise in primary terms of trade of 57.5%, which led Latin American countries to boost their primary exports. 

			

			Figure 3. Time variation of the medium-term ratio of export/import income elasticities 

			[image: 2620.png]

			

			Source: own elaboration.


			

			Figure 4. Long-term equilibrium

[image: 1253.png]



Source: own elaboration.




Overall, these findings imply that the specialization pattern has constrained LA economic growth across the sample since the ratio of elasticities is smaller than unity. This, in turn, indicates that imports income elasticity of demand has been larger than exports income elasticity of demand across both strategies. There is, however, a dramatic difference across regimes; the ratio of elasticities has dropped drastically with economic liberalization compared with ISI, and despite the upswing since 2005, it has remained below the peak it reached under ISI. 

			

Liberal policies have tightened the balance of payments constraint on growth, and LA has moved toward a new low-growth-medium-term equili-

brium under neoliberalism due to the specialization pattern the strategy has favored. This may be attributed to the surge of imports that have increased imports elasticity of demand and, at the same time, to a decrease of export elasticity of demand due to a reshape of the productive apparatus according to the Ricardian efficiency. Curiously, even though economic liberalization has succeeded in promoting exports, and in attracting foreign investment, it has shown weaker growth results compared with ISI. This supports the idea that economic growth has a negative correlation with exports growth during liberalization because of the specialization pattern, as suggested by previous literature.



			The upward slope of the ratio of elasticities during ISI is also an exciting finding since it implies the strategy achieved its goal, at least partially, of modifying the specialization pattern in LA. It is widely acknowledged that ISI fostered the production and export of a variety of relatively sophisticated goods. Industrialization enhanced a productive apparatus diversification and promoted a sectorial reaccomodation, which, in turn, contributed to an increase in export elasticity of demand. Nevertheless, it is also well known that import requirements to support industrialization became more complex, and therefore, import elasticity of demand, far from shrinking, continued to increase. Nonetheless, unlike liberalism, ISI placed LA in a clear convergent growth path with DW.

			

Following the balance-of-payments-constrained growth literature, this document suggests a new consensus based on aggressive economic and industrial policies to transform the productive apparatus radically and thus overcome this constraint. It is well acknowledged, however, that time has changed, and the expansion of the global value chains, impose bigger challenges than before to any process of industrialization. Nonetheless, LA may draw upon its past and current experiences to create a looking-back-to-look-forward development agenda that defies the prevailing comparative advantages and international division of labor to revamp industry and articulate it at the highest levels of either global or regional value chains.



			In the next section, we present an extension of section 2 model where we suggest how systematic investment aimed to modify [image: 2634.png] might ignite economic convergence. Although limited in several aspects, the model illustrates how to cope with Ros’ criticism of Thirlwall’s Law, and how by making [image: 2648.png] a decreasing function of P, the Paradox breaks down, and investment might sustain a development process. 

			

			

4. From Thirlwall’s Paradox to structural change



			

			Ros (2013) notes that a paradoxical result emerges from the model presented in section 2, which he calls Thirlwall’s Paradox. The Paradox states that the economy remains stuck in a trap of falling-behind growth due to the specialization pattern, and efforts to escape are countered by deteriorating terms of trade. 

			Let us explain the Paradox: Imagine LA strives for increasing its saving rate. According to equation (9) investment increases; therefore, assuming an initial equilibrium condition as described in figure 1, the [image: 2665.png] line becomes steeper. At the initial equilibrium, LA faces a situation where [image: 2678.png]; hence, according to equation (10), terms of trade deteriorate over time to restore the balance of payment equilibrium. Deterioration in relative prices discourages capital accumulation, and then the accumulation rate returns to the point where [image: 2690.png] with lower terms of trade compared with the initial equilibrium. 

			Ros (2013, p. 242) claims that: “Since in this process [image: 2706.png] does not change, the new long-run [medium-run in this document] equilibrium will feature lower terms of trade for the home country [LA in this context] and the same rate of accumulation and growth equal to [image: 2723.png]”.

			LA can modify [image: 2734.png] through a vigorous process of investment aimed to change the productive apparatus to produce high-income-elasticity industrial products. This leads back to Latin American structuralism ideas, as Thirlwall (2002, p. 78) argues: “The only sure and long-term solution to raising a country’s growth rate consistent with the balance of payments equilibrium on current account is a structural change to raise [image: 2748.png] and to reduce [image: 2758.png]. We are back to the ideas of Raul Prebisch and the question of the most appropriate industrial policy for countries, and the role of protection”.

			

			

			The long run

			

			Assume, as usual in dualistic models, that [image: 2769.png] where L represents the labor force growing at the exogenously given rate n. L can be expressed conveniently as [image: 2785.png] where [image: 2807.png] with [image: 2822.png] as the proportion of the labor force employed in the modern sector [image: 2834.png]. Modern sector’s labor growth rate comes from the labor demand found above, thus: [image: 2846.png] Plugging [image: 2861.png] into [image: 2877.png] yields,
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			Hence, the subsistence sector’s employment growth rate increases as the population grows and decreases as the modern sector accumulates capital. 

			As for modern sector labor productivity growth rate ([image: 2912.png]), assume it is a linear function of output growth as suggested by the Kaldor-Verdoorn technical progress function:
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According to this Kaldor-Verdoorn specification, there exists a two-way causality between economic growth and labor productivity. It is assumed that a higher growth enhances productivity, supports economic advancements, and these, in turn, augment growth (see, e.g., Rada, 2007). In the context of open economies, the virtuous circle between growth and productivity opera-

tes through exports, as Kaldor (1981) suggested. In such a case, exports lead to an increase in productivity through the positive relationship they hold with output growth. Thus, substituting (11A) into [image: 2946.png] yields
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			where [image: 2986.png]. 

			

			Equation (15) captures a critical aspect of economic development according to the Kaldorian perspective on growth: productivity growth is associated with an increasing degree of sophistication of exports. Equation (15) says that productivity increases as the income elasticity of demand for the good produced in LA increases. If the good produced becomes more sophisticated ([image: 3007.png] rises), production techniques and management capabilities become more sophisticated as well. This, in turn, leads to an expansion in innovation and production, which translates to an increase in productivity according to the Kaldor-Verdoorn theory of technological change.

			

The chain of events described above supposes the income elasticity of demand is a technological parameter determined by the actual production process rather than determined by consumer preferences. In this sense, [image: 3019.png] must be determined by the current technological frontier available for LA. This frontier represents a menu of technological options upon which LA chooses a technique based on its current production process. According to Caselli and Coleman II (2006), developing countries tend to be inside the techno-

logy frontier. Thus, [image: 3031.png] ought to be determined by the technological gap as measured by the ratio of LA technological capabilities, [image: 3046.png] respect to the technological frontier [image: 3062.png], that is:



			

			

			[image: 3074.png]

			

			where [image: 3089.png] is an increasing function on the technological gap. LA technological capabilities equal the capital stock since capital accumulation and technological progress happens simultaneously. In other words, as LA accumulates capital, it accumulates cutting-edge technology consistent with the current production process backwardness. 

			By equation (7), capital stock is a decreasing function of the terms of trade. Thus, as long as the absolute value of the elasticity of [image: 3101.png] respect to P is larger than [image: 3112.png] can be written as a decreasing function on P:
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			Equation (16) suggests that higher terms of trade decrease good’s degree of sophistication, i.e., when LA enjoys favorable terms of trade, this reinforces its vocation to export primary goods. Equation (16) is consistent with the findings depicted by figure 3 and with empirical evidence. The tremendous rise in primary terms of trade since 2005 was followed by a significant re-primarization of LA’s exports, as Ocampo (2017) shows.

			

It is now well established in LA development literature that there is a robust premature deindustrialization phenomenon that coincides with the implementation of “getting prices right” policies. In LA, price signals have allocated investment resources in sectors where the region has static comparative advantages that have stagnated others more dynamic such as manufacturing industries. The great tragedy, however, is that the same price mechanism is unable to reallocate resources outside primary sectors without the help of modern industrial policies. In this regard, equation (16) would depict LA deindustriali-

zation as a consequence of price signals.



			Finally, (16) implies that equation (11A) can be written as:
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			Figure 4 describes the long-term equilibrium based on equations (9), (13), (14), and (17). The equilibrium shows the joint determination of the terms of trade, and the growth rates of output, labor productivity, and employment. Similarly to Rada (2007), quadrant II shows the employment growth contours along which [image: 3171.png] is constant [image: 3183.png]. As the output equilibrium point shifts upwards in quadrant I, employment in the subsistence sector shrinks. While the lower plateau-shaped portion of (17) stands for the minimum rate of growth granted by the specialization pattern, the upper plateau-shaped portion represents the limit to convergence that can result from changes in the specialization pattern. 

			Let us analyze the equilibrium conditions. Imagine LA increases investment, then [image: 3199.png] line becomes steeper. This immediately triggers a deterioration of the terms of trade as Thirlwall’s Paradox states. Lower terms of trade increase the export income elasticity of demand, which generates a higher output and higher labor productivity, as Kaldor-Verdoorn theory of technological change suggests. Modern sector enlargement draws workers from the subsistence sector, and thus LA starts a long journey toward convergence with DW through systematic changes in [image: 3222.png]. 

			It is noteworthy to mention, however, that the convergence path suggested by the model does not change LA’s dependent development trait. Growth determinants continue to be the ratio of elasticities and DW’s growth rate. Also, the investment good continues to be produced by developed countries. Hence, under the structural transformation process suggested here, there is no creation of new technology by LA, but a process of acquisition, mastery, and adaptation of current advanced technology and techniques produced in developed countries. Further studies might investigate how to modify the model’s dependent development feature by including the capital stock along with the specialization pattern as a determinant of growth.

			Certainly, development is not a smooth process, as depicted above. It will require modern government policies to reverse the asymmetric behavior of the allocation of investment resources and deindustrialization caused by price signals. The specialization pattern has primarily been responsible for the economic malaise that has taken hold since the economic liberalization, and therefore, government policies turn indispensable since, under current conditions, structural change is a costly decision.

			

			5. Final remarks

			

			In this document, we apply Thirlwall’s Law to determine the severity of the specialization pattern constraint on LA’s economic growth over the period 1950-2016. Using cointegration that allows for a structural break and time-varying parameter techniques, we show that specialization pattern has constrained economic growth in LA. Results, however, suggest that the constraint has tightened under economic liberalization due to the static comparative advantage that the strategy promotes. Even though ISI’s main aim of a radical transformation of the specialization pattern was partially achieved, industrialization generated a catch-up growth process in LA, despite its inefficiencies. 

			Economic liberalization, which has proved costly regarding growth, has promoted a specialization pattern –strongly biased in favor of primary export industries– that has moved LA economy into a low-growth equilibrium. Apparently, this low development trap may be the reason why structuralism fought against any complete specialization of LA in primary production. In this document, we suggest, based on the findings, that LA must reconsider its development agenda to start a search of the dynamic efficiency to upgrade its productive apparatus based on more dynamic sectors. Concretely, LA must ignite a structural change program to converge with developed economies in economic structure and, thus, to close the income gap with the more advanced countries. 
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					1	A development strategy is a set of policies designed to forge a productive structure that yields high and stable economic growth rates to achieve an aim of convergence with the income level in developed countries. 

				

				
					2	The case of countries would require testing first the assumption of a large economy. A block of countries like LA makes it easier to sustain the assumption.

				

				
					3	LA: Argentina, Bolivia, Brazil, Barbados, Chile, Colombia, Costa Rica, Cuba, Dominica, Dominican Republic, Ecuador, Guatemala, Honduras, Haiti, Jamaica, Saint Lucia, Mexico, Nicaragua, Panama, Peru, Puerto Rico, Paraguay, Salvador, Trinidad and Tobago, Uruguay, Venezuela. DW: Australia, Austria, Belgium, Canada, Switzerland, Cyprus, Germany, Denmark, Spain, Finland, France, United Kingdom, Greece, Ireland, Iceland, Italy, Luxembourg, Malta, Netherlands, Norway, New Zealand, Portugal, Sweden, United States, China, Hong Kong, India, Japan, Republic of Korea, Saudi Arabia, Singapore, Taiwan. 

				

				
					4	Refer to <www.ggdc.net/maddison for documentation and explanation of the data series>

				

				
					5	Clearly, other combinations of countries could have been formed.

				

				
					6	This is the typical reductionist approach followed in the empirical literature to test theoretical hypothesis such as, the Feldstein-Horioka puzzle or the Fisher effect.
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			Resumen. La existencia de recursos públicos es esencial para la implementación de cualquier política pública. Cada gestión tiene el reto de encontrar el financiamiento para cumplir con la operación del gobierno y llevar a cabo los planes para el desarrollo de los países. Esta investigación contribuye al debate sobre el espacio fiscal y propone una metodología para su medición. A partir de la definición del espacio fiscal en términos del presupuesto disponible, se expone el caso mexicano y se abordan las opciones que existen para su ampliación a nivel federal.
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			 Measuring fiscal space in Mexico

Abstract. The implementation of public policy depends on the availability of public resources. Governments, therefore, face the challenge of finding the funds necessary to execute national development plans. The present article contributes to the debate on fiscal space and proposes a methodology for its measurement. Based on the definition of fiscal space in terms of available budget, this article examines the Mexican case and discusses the existing options for its expansion at the federal level.

			Key Words: fiscal space; public budget; fiscal policy; government financing; financial sustainability; non-committed financial resources.

			


		

		
			1. Introducción

			

			Uno de los principales problemas para la aplicación de políticas públicas, en favor del desarrollo, es el insuficiente financiamiento gubernamental. En México, como en la mayoría de los países en desarrollo, los recursos públicos de libre disposición son restringidos en el corto plazo, lo que incentiva a los tomadores de decisiones a explorar estrategias para costear las políticas públicas a implementar en su gestión. Ros (2008, 2013, 2015 y 2019) puso en evidencia que para detonar el crecimiento económico en México es necesario orientar el espacio fiscal a factores de capital, como la educación, la salud e infraestructura en las regiones más desfavorecidas de los países. 

			El propósito de esta investigación es contribuir al debate sobre el concepto de espacio fiscal y proponer una metodología para su cuantificación en el corto, mediano y largo plazo. Mediante la revisión de literatura y la metodología planteada se responde a la pregunta: ¿qué es y cómo se mide el espacio fiscal? Con la aplicación de la metodología, propuesta al caso mexicano, se muestra la evolución del espacio fiscal en el país y se abordan las posibles estrategias que existen para su modificación a nivel federal.

			Dado que no existe un consenso sobre el concepto de espacio fiscal, esta investigación abona al debate público en tres ámbitos: primero se expone una revisión de literatura para definir el espacio fiscal. Para ello, se confrontan tres perspectivas que refieren a este concepto: las que delimitan el espacio fiscal en función del endeudamiento; aquellas que aluden a la sostenibilidad de largo plazo; y las que utilizan la priorización del gasto público como medida del espacio fiscal. Como otra aportación se construye una definición del espacio fiscal a partir del presupuesto disponible en determinado punto del tiempo. Segundo, se propone una metodología para cuantificar el espacio fiscal. A diferencia de las aproximaciones existentes, el método aquí expuesto se propone sea asequible a cualquier disciplina, requiere de información puntual en materia fiscal, por lo que los insumos para su estimación lo hacen viable y robusto para la toma de decisiones en el corto plazo y es complementario a otras mediciones del espacio fiscal. Tercero, se realiza una aplicación de la metodología propuesta en este documento para el caso mexicano. Con las bases de datos sobre ingresos, gastos y deuda publicados por la Secretaría de Hacienda y Crédito Público (SHCP) anualmente, se estima el espacio fiscal disponible para el gobierno federal del 2013 al 2018, y queda para futuras administraciones la posibilidad de medir el espacio fiscal en años venideros. Adicionalmente, se exponen las posibles estrategias para la ampliación de recursos, con las cuales se podrá habilitar el financiamiento necesario para implementar políticas públicas.

			

Después de la medición del espacio fiscal y ante mayores necesidades de financiamiento, esta investigación expone que las vías para la ampliación

de recursos públicos de libre disposición son: la ayuda exterior, el incremento de impuestos domésticos, el uso eficiente o la redefinición del gasto público y el endeudamiento (Development Committee, 2006). Cada una de estas alternativas tendrá sus propias implicaciones para el caso mexicano, las cuales se exhiben al final de la investigación.


			

			2. El concepto de espacio fiscal

			

			El espacio fiscal es un tema de discusión vigente y su definición aún no termina de ser consensuada. Las principales propuestas, que anteceden esta investigación, se pueden clasificar en tres: las que lo analizan desde una perspectiva de sostenibilidad fiscal; aquellas que refieren a los niveles de endeudamiento y a la capacidad de pago de la deuda contratada; y quienes se enfocan en dirigir recursos a los objetivos de política pública para el desarrollo. En la metodología que se propone más adelante, se traza una nueva vertiente con una visión que reconoce los compromisos ineludibles en el presupuesto público para la medición del espacio fiscal. 

			Los distintos enfoques del espacio fiscal permiten que las metodologías para la medición y los resultados diverjan entre sí. Algunos de ellos enfatizan la necesidad de reconocer las características específicas de cada país, mientras que otros invitan al análisis comparado entre países. Con la metodología propuesta en esta investigación se favorece el análisis específico para cada país, con la posibilidad de ampliar el análisis hacia una perspectiva comparada.

			

			El espacio fiscal a través de la sostenibilidad de largo plazo

			

			Para Heller (2005) y Celasun et al. (2015), el espacio fiscal es el margen que existe dentro del presupuesto público que proporciona recursos para la aplicación de política pública; lo cual no debe comprometer la sostenibilidad financiera de largo plazo, ni la estabilidad de la economía. Ésta ha sido una de las definiciones de espacio fiscal más aceptadas, en ella se asume que existe sostenibilidad fiscal siempre que haya suficiencia fiscal. 

			Esta corriente se enfoca en las características específicas de los países para los cuales se realice la medición, y considera las limitaciones de cambios fiscales en el corto, mediano y largo plazo. Las propuestas metodológicas de Heller (2005) y Celasun et al. (2015) hacen énfasis en el largo plazo, en el cual se deben observar los indicadores sobre expectativas macroeconómicas, fiscales y de ayuda exterior en los años futuros para preservar la sostenibilidad fiscal.

			El término de sostenibilidad fiscal es un debate por sí mismo, pues existen distintas maneras de entenderla, entre las más relevantes están: las relaciones entre la política fiscal y el crecimiento económico; las relaciones entre la inversión social y el crecimiento; o las condiciones en las cuales el crecimiento se traduce en un desarrollo sustentable en los países (International Labour Office, 2012). Por lo tanto, medir el espacio fiscal en función de la sostenibilidad de largo plazo, puede resultar ambiguo, ya que dependerá de la definición de sostenibilidad que se adopte. 

			

			El espacio fiscal a través del endeudamiento

			

			Por otra parte, para autores como Ghosh et al. (2013), Ostry et al. (2010) y Pommier (2015), el espacio fiscal depende de la capacidad de contraer pasivos en cada país. En este caso, las relaciones de deuda sobre el Producto Interno Bruto (PIB) son utilizadas para medir la sostenibilidad fiscal de largo plazo. Para estos autores, la diferencia entre el nivel de deuda con la capacidad máxima de endeudamiento cuantifica el espacio fiscal. 

			En tanto, Aizenman y Jinjarak (2010) miden el espacio fiscal en función de los años fiscales que necesitaría un país para pagar la deuda pública. Bajo esta perspectiva, la capacidad recaudatoria de los países es un factor importante, así como las fluctuaciones de los ingresos públicos debido a los ciclos económicos. 

			Esta corriente prioriza el pago de las obligaciones financieras frente a las necesidades de política para el desarrollo o crecimiento económico, así como la aplicación de nuevos programas en el corto plazo, suponiendo que habrá sostenibilidad fiscal. Su medición del espacio fiscal permite la comparación entre países, sin hacer distinción en las características específicas de cada uno y sus necesidades de política para el desarrollo. Las estimaciones que se realizan son de predicción y funciones de reacción, las cuales restringen su aplicabilidad en países donde el desglose de la información fiscal de largo plazo es limitado.

			

			Espacio fiscal para la agenda del desarrollo

			

			Autores como Roy et al. (2007), Aguzzoni (2011) y Lofgren (2013) cuestionan la finalidad del espacio fiscal. Para ellos, la métrica principal es la existencia de recursos para impulsar la agenda en favor del desarrollo de los países, principalmente, en términos de educación, salud e infraestructura. Estos autores, así como Perotti (2007) y Heller (2005), coinciden en que para ampliar recursos para algún fin es necesario recortar en otros sectores, o bien obtener recursos de otros lados que terminarán afectando de alguna manera a la población.

			En esta corriente del espacio fiscal se supone que la priorización del gasto puede ser cambiada sustancialmente en el corto plazo, sin reconocer las limitantes legales y de economía política que existen en los países. De modo que existirá espacio fiscal siempre que el gasto público y los recursos adquiridos por mayores ingresos, endeudamiento o ayuda internacional sean dirigidos a sectores que impulsen el desarrollo, tales como educación, salud, alimentación, vivienda, entre los más relevantes.

			Para la medición del espacio fiscal bajo la corriente de priorización de la agenda para el desarrollo se requiere de un análisis específico en cada país. Debido a que las necesidades en cada nación son diferentes, no es posible realizar una comparación entre ellas. Por lo tanto, para cuantificar el espacio fiscal, bajo esta perspectiva, se requieren de dos procesos: conocer la agenda necesaria para el desarrollo, y luego examinar la posibilidad de dirigir recursos a estos fines.

			

			Espacio fiscal en el presupuesto disponible

			

			Las corrientes sobre espacio fiscal expuestas anteriormente definen y miden de distintas maneras este complejo concepto. Por un lado, la corriente sobre sostenibilidad fiscal resalta la importancia de mantener la disponibilidad de recursos en el largo plazo. Por otro, la corriente que da importancia al endeudamiento abre la posibilidad de tener mayores recursos en función de las capacidades de pago de los países. Además, la corriente que pone al centro de la discusión a la agenda del desarrollo invita a pensar en los propósitos para los cuales se requiere el espacio fiscal. Estas distintas maneras de entender el espacio fiscal permiten formular la corriente del espacio fiscal que aquí se propone: la del presupuesto disponible. La cual no pretende reemplazar las mediciones existentes de espacio fiscal, sino ser complementaria para la toma de decisiones en el corto plazo.

			En esta investigación se define al espacio fiscal como los recursos financieros no comprometidos en el presupuesto anual y que pueden ser utilizados para ejercer política pública de coyuntura o de nueva creación, así como los proyectos que abonan al desarrollo de los países. De este modo, se concibe al espacio fiscal como un conjunto de recursos financieros que pueden cambiar en el corto (un año o menos), mediano (entre uno y tres años) y largo plazo (tres años o más).1 

			A diferencia de las tres corrientes expuestas anteriormente, el concepto que aquí se presenta reconoce que el espacio fiscal puede cambiar a lo largo del tiempo, ya que depende de las políticas públicas implementadas en años anteriores y otras políticas vigentes al momento de la medición. Se advierte que las políticas públicas de hoy pueden tener efectos importantes en el espacio fiscal disponible en el futuro, a través del crecimiento económico que generen, afectando a las generaciones que aún no han nacido, así como a la sostenibilidad fiscal.2

			Para la cuantificación del espacio fiscal, las corrientes que anteceden a esta nueva perspectiva requieren de series de tiempo de largo plazo o que se enfocan en un conjunto de indicadores macro y microeconómicos, tales como el crecimiento económico esperado, las relaciones de deuda y producción, así como las estructuras de ingresos y gastos en los hogares. Obtener una serie lo suficientemente robusta de todos los indicadores, en algunos países puede ser una limitante. Además, dejan de lado la necesidad de los agentes políticos de recursos en el corto plazo, y no hacen explícitas las restricciones legales para la construcción del espacio fiscal de manera inmediata. 

			Lo que aquí se propone parte del análisis de la estructura presupuestal del país de interés en determinado periodo. Por lo que, no resultan necesarias largas series de tiempo para su medición. Además, con la aplicación de la metodología, explicada en la siguiente sección, puede realizarse un análisis comparado entre países y distintos puntos en el tiempo. Esta propuesta, al tener un enfoque de corto plazo, considera los intereses políticos que existen por la disponibilidad de recursos, así como las limitantes en modificar los presupuestos y las políticas tributarias debido a candados políticos y legales. También permite incorporar consideraciones institucionales de manera explícita, lo cual resulta complicado en los otros enfoques presentados.

			

			3. Metodología para medir el espacio fiscal

			

			Para delimitar el espacio fiscal intervienen distintos actores que se establecen a través de las instituciones que interactúan en el sistema fiscal. Los principales son el conductor de la política fiscal, que en el caso mexicano es la SHCP, ya que administra los recursos entre programas y proyectos que el gobierno ha de implementar; los ciudadanos quienes pagan impuestos y a su vez demandan bienes y servicios públicos; los legisladores quienes establecen la regulación correspondiente; las empresas que además de pagar impuestos y demandar bienes y servicios públicos también inciden (como las personas) en el desarrollo del país, entre otros.

			La metodología propuesta parte del corto plazo, es de rápida aplicación, y consistente en resultados con otras metodologías (FMI, 2018), lo que permite que los hacedores de política pública tengan herramientas técnicas para conocer la disponibilidad de los recursos públicos en un año determinado. Para su desarrollo, se requiere el conocimiento de estructuras presupuestales y legislaciones reguladoras, sin ahondar en las relaciones que se refieren en las estimaciones de equilibrio general que modelan el sistema fiscal (Llop y Flores, 2005; Núñez-Rodríguez, 2015; Pedauga et al., 2012; Sobarzo, 2009). En este sentido, el trabajo de Ros (2008, 2013, 2015 y 2019) presenta evidencia sobre la necesidad de orientar el espacio fiscal disponible en factores de capital, especialmente de educación, salud e infraestructura en las regiones más desfavorecidas para abonar al crecimiento económico de los países.

			En los presupuestos públicos existen conceptos que son ineludibles en el mediano y largo plazo (Banco Mundial, 2016; Cetrángolo et al., 2010). Dichas erogaciones dependen de las limitantes legales y políticas que se hayan impuesto a los recursos públicos con anterioridad. Lo que no implica que sean rígidos perpetuamente, sino que se requieren cambios estructurales y voluntad política para su liberación. 

			A diferencia de lo planteado en el resto de la literatura sobre espacio fiscal, donde se proponen una serie de indicadores al respecto, entre ellos las aproximaciones de endeudamiento que requieren largas series de tiempo (FMI, 2017; Kose et al., 2017), esta metodología permite tener una estimación puntual del espacio fiscal disponible, la cual puede ser aplicada en distintos periodos. De tal modo que, al contrastar los gastos que son ineludibles con los ingresos públicos de determinado periodo, se encuentra el espacio fiscal del año en cuestión.

			

			[image: 12921.png]

			Los gastos ineludibles en el largo plazo son los recursos que se encuentran comprometidos por obligaciones de pago con terceros y por cuestiones legales. Se les clasifica de esta manera porque su liberación, bajo el supuesto que se cambia la ley o los compromisos, será posible en un periodo de tres años o más, lo que se vincula a los cambios de legislatura en los congresos y la voluntad política existente. 

			Por otro lado, existen programas puestos en marcha a través de reglas de operación y que tienen una población beneficiaria definida que dependen directamente del apoyo recibido en años previos. Estos apoyos, aunque son modificables, deberán someterse a revisión para compensar de alguna manera los beneficios recibidos por la población, de tal manera que no haya mayor afectación política. Por lo tanto, serán ineludibles en el mediano plazo. 

			Existen otros gastos que, al no estar comprometidos por una ley, generalmente no implican un servicio básico directo a la población y sus recursos pueden ser modificados en el corto plazo, por lo que forman parte del espacio fiscal disponible. De tal modo que, el diferencial entre los ingresos públicos totales, sin considerar endeudamiento y los gastos ineludibles del mediano y largo plazo dan como resultado el espacio fiscal disponible para la coyuntura. 

			

			4. Medición del espacio fiscal en México

			

			México, como muchos países, ha pasado por una transición política y económica. El resultado de la elección federal de 2018 fue un parteaguas para la política fiscal en el país. Tras los cambios de gobierno, los nuevos administradores públicos regularmente desean aplicar políticas públicas y programas que diferencien a su gestión, dejando atrás los programas emblemáticos de gestiones anteriores. Ante la necesidad de recursos para la implementación de los nuevos programas prioritarios es necesario conocer, medir y explorar el espacio fiscal disponible en el corto, mediano y largo plazo.

			Para la estimación del espacio fiscal en México se utiliza la metodología expuesta en el apartado anterior, con datos publicados por la SHCP sobre ingresos tributarios y no tributarios, así como de la Cuenta de la Hacienda Pública Federal. Se analiza el periodo del 2013 al 2018 de forma anual.

			Tras analizar la estructura del presupuesto federal se encuentra que los gastos ineludibles, que intervienen en la estimación del espacio fiscal, son identificables en el presupuesto de egresos de la Federación, así como en la cuenta pública de la hacienda federal de cada año. Para ello se recurre a la clasificación por “modalidad” de los gastos presupuestarios, disponibles tanto en las cuentas públicas como en el presupuesto en los años de estudio. 

			Los programas ineludibles, que pueden cambiar en el largo plazo, se identifican bajo las modalidades de: Prestación de servicios públicos, donde se incluye todo el pago a la nómina de profesores y personal médico; Pensiones y Jubilaciones; Gasto federalizado; Aportaciones a la seguridad social; Desastres naturales; Participaciones a las entidades federativas y municipios; Costo financiero; Deuda o apoyos a deudores y ahorradores de la banca; y los Adeudos de ejercicios fiscales anteriores. Cabe mencionar que estos programas no forman parte del gasto corriente estructural.3 

			Aquellos programas que pueden ser modificados en el mediano plazo se identifican en las siguientes modalidades de programas: Programas sujetos a reglas de operación; Otros subsidios; Específicos; Provisión de bienes; Funciones de las Fuerzas Armadas; y las Obligaciones de cumplimiento de resolución jurisdiccional. El resto de las modalidades no mencionadas refieren a programas que potencialmente pueden modificarse en el corto plazo y, por lo tanto, ser parte del espacio fiscal disponible.

			

			

5. Resultados sobre el espaciofiscal en México



			

			Al identificar los programas presupuestarios según la modalidad dentro de las cuentas públicas se encuentra que, en promedio del 2013 al 2018, 63.7% del total del gasto federal ha estado comprometido en el largo plazo (véase cuadro 1). Entre los principales rubros ineludibles se encuentran: el gasto dirigido a las entidades federativas, que en promedio del periodo representa 25.4% del gasto neto total; el pago de pensiones y jubilaciones con 12.1%; así como el costo financiero de la deuda con 7.3%. Estos gastos podrían ser modificados de manera significativa al haber una reforma a la Ley de Coordinación Fiscal o de las leyes que regulan el sistema de pensiones en México.

			

Por otro lado, los programas que pueden ser sujetos a revisión y, por lo tanto, ser modificados en un periodo de entre uno y tres años han representado, en promedio del 2013 al 2018, 21.9% del total del gasto público. Este tipo deprogramas disminuyeron su participación en el gasto público total a partir

de la restructuración del presupuesto a nivel federal ocurrida en 2015. Los principales representantes de esta categoría se refieren a los programas que otorgan algún tipo de subsidio a las personas físicas y morales a través de programas sujetos a reglas de operación, programas específicos y otros de subsidios. Los cuales en promedio han participado del presupuesto con un 5.9, 3.7 y 6.7%, respectivamente.


			El presupuesto que puede ser modificable en el corto plazo y, por tanto, ser parte del espacio fiscal disponible de forma anual, en promedio ha representado 14.4%, considerando el monto asignado a proyectos de inversión. De no considerarse los recursos para proyectos inversión, pues su disminución afectaría el crecimiento (Ros, 2015), el espacio fiscal disponible será de 5.9% del total del gasto público, durante el periodo de estudio. Los gastos de esta categoría incluyen los programas de Apoyo al proceso presupuestario y para mejorar la eficiencia institucional; y Planeación, seguimiento y evaluación de políticas públicas. Ambas modalidades de programas pertenecen a organismos que son autónomos o descentralizados al gobierno central y aunque pueden ser modificables en un año o menos, esta decisión no depende directamente del Poder Ejecutivo federal.

			En el cuadro 1 se muestra la distribución del gasto público total, según modalidad de programa y se identifican según el periodo de posible modificación. Los resultados reflejan que los gastos ineludibles son superiores al 60% para todos los años de estudio y que se han incrementado después de algún  ajuste fiscal, como la Reforma Hacendaria de 2014 y la reestructura del gasto público reflejada en 2016. En contraste, la proporción del gasto destinada a los programas susceptibles de cambio en el corto plazo y que abonan al espacio fiscal ha disminuido a través de los años.

			Por su parte, los ingresos del sector público no han sido de la misma magnitud que los gastos del gobierno. Del 2013 al 2019, los egresos totales superaron los ingresos totales, sin considerar el endeudamiento adquirido. En 2014 y 2015 la brecha fue de alrededor del 16% de los ingresos totales, lo que dio pie a la reestructura del gasto. Para 2018 este diferencial se redujo a 5.2% debido a un incremento en la recaudación y la contención del gasto público federal. El diferencial necesario para cubrir las erogaciones públicas se ha adquirido a través del endeudamiento. En el largo plazo, este déficit puede ejercer presión sobre el costo financiero de la deuda que deberá pagarse en años venideros y con ello implicar una contracción del espacio fiscal. 




			Cuadro 1. Clasificación del gasto público según modalidad 

			
				
					
					
					
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							Tipos de programas presupuestarios

						
							
							2013

							(%)

						
							
							2014

							(%)

						
							
							2015

							(%)

						
							
							2016

							(%)

						
							
							2017

							(%)

						
							
							2018

							(%)

						
							
							Promedio

							(%)

						
					

				
				
					
							
							Programas ineludibles ( I+ II) 
-largo plazo-

						
							
							62.3

						
							
							61.4

						
							
							62.4

						
							
							60.4

						
							
							66.6

						
							
							69.1

						
							
							63.7

						
					

					
							
							I. Gasto Programable

						
							
							42.8

						
							
							41.7

						
							
							42.5

						
							
							40.3

						
							
							43.7

						
							
							44.8

						
							
							42.6

						
					

					
							
							Prestación de servicios públicos

						
							
							19.4

						
							
							18.1

						
							
							18.4

						
							
							16.8

						
							
							18.3

						
							
							18.9

						
							
							18.3

						
					

					
							
							Pensiones y Jubilaciones*

						
							
							10.9

						
							
							11.3

						
							
							11.8

						
							
							11.8

						
							
							13.0

						
							
							13.7

						
							
							12.1

						
					

					
							
							Gasto federalizado

						
							
							12.4

						
							
							12.2

						
							
							12.3

						
							
							11.6

						
							
							12.3

						
							
							12.1

						
							
							12.1

						
					

					
							
							Aportaciones a la seguridad social*

						
							
							0.1

						
							
							0.1

						
							
							0.1

						
							
							0.1

						
							
							0.1

						
							
							0.1

						
							
							0.1

						
					

					
							
							II. Gasto No Programable

						
							
							19.5

						
							
							19.8

						
							
							19.9

						
							
							20.1

						
							
							22.9

						
							
							24.3

						
							
							21.1

						
					

					
							
							Participaciones a las entidades federativas y municipios

						
							
							12.5

						
							
							12.7

						
							
							12.7

						
							
							12.7

						
							
							14.4

						
							
							14.7

						
							
							13.3

						
					

					
							
							Costo financiero, deuda o apoyos a deudores y ahorradores de la banca

						
							
							6.6

						
							
							6.6

						
							
							6.6

						
							
							7.0

						
							
							8.2

						
							
							8.5

						
							
							7.3

						
					

					
							
							Adeudos de Ejercicios Fiscales Anteriores

						
							
							0.4

						
							
							0.5

						
							
							0.5

						
							
							0.4

						
							
							0.4

						
							
							1.1

						
							
							0.5

						
					

					
							
							Programas sujetos a revisión 
-mediano plazo-

						
							
							22.7

						
							
							22.8

						
							
							23.2

						
							
							20.4

						
							
							22.6

						
							
							19.5

						
							
							21.9

						
					

					
							
							Sujetos a reglas de operación

						
							
							6.3

						
							
							7.1

						
							
							6.3

						
							
							5.8

						
							
							4.9

						
							
							4.8

						
							
							5.9

						
					

					
							
							Otros subsidios

						
							
							6.7

						
							
							6.4

						
							
							7.3

						
							
							6.5

						
							
							6.9

						
							
							6.5

						
							
							6.7

						
					

					
							
							Específicos*

						
							
							3.5

						
							
							4.6

						
							
							3.9

						
							
							3.1

						
							
							3.6

						
							
							3.6

						
							
							3.7

						
					

					
							
							Provisión de bienes públicos

						
							
							3.2

						
							
							2.1

						
							
							2.9

						
							
							1.4

						
							
							1.4

						
							
							1.3

						
							
							2.1

						
					

					
							
							Funciones de las Fuerzas Armadas

						
							
							1.8

						
							
							1.8

						
							
							1.8

						
							
							1.7

						
							
							1.8

						
							
							1.8

						
							
							1.8

						
					

					
							
							Desastres Naturales

						
							
							0.3

						
							
							0.3

						
							
							0.5

						
							
							0.3

						
							
							0.2

						
							
							0.6

						
							
							0.4

						
					

					
							
							Obligaciones de cumplimiento de resolución jurisdiccional

						
							
							0.0

						
							
							0.0

						
							
							0.0

						
							
							0.0

						
							
							0.0

						
							
							0.0

						
							
							0.0

						
					

					
							
							Aportaciones a fondos de estabilización

						
							
							0.9

						
							
							0.4

						
							
							0.4

						
							
							1.5

						
							
							3.8

						
							
							0.9

						
							
							1.3

						
					

					
							
							Otros programas -corto plazo-

						
							
							15.0

						
							
							15.8

						
							
							14.4

						
							
							19.1

						
							
							10.8

						
							
							11.4

						
							
							14.4

						
					

					
							
							Apoyo a la función pública y 
al mejoramiento de la gestión

						
							
							0.1

						
							
							0.1

						
							
							0.1

						
							
							0.1

						
							
							0.1

						
							
							0.1

						
							
							0.1

						
					

					
							
							Apoyo al proceso presupuestario y para mejorar la eficiencia institucional

						
							
							3.0

						
							
							3.0

						
							
							3.0

						
							
							2.8

						
							
							3.0

						
							
							3.2

						
							
							3.0

						
					

					
							
							Operaciones ajenas

						
							
							-0.5

						
							
							-0.2

						
							
							-0.1

						
							
							-0.3

						
							
							-0.2

						
							
							-0.2

						
							
							-0.3

						
					

					
							
							Planeación, seguimiento y evaluación de políticas públicas

						
							
							0.9

						
							
							1.1

						
							
							1.3

						
							
							7.0

						
							
							1.1

						
							
							1.1

						
							
							2.1

						
					

					
							
							Promoción y fomento

						
							
							0.3

						
							
							0.3

						
							
							0.4

						
							
							0.3

						
							
							0.3

						
							
							0.3

						
							
							0.3

						
					

					
							
							Proyectos de inversión

						
							
							10.6

						
							
							10.8

						
							
							9.0

						
							
							8.6

						
							
							6.0

						
							
							6.4

						
							
							8.6

						
					

					
							
							Regulación y supervisión

						
							
							0.6

						
							
							0.6

						
							
							0.6

						
							
							0.5

						
							
							0.5

						
							
							0.5

						
							
							0.6

						
					

					
							
							Gasto neto de transferencias

						
							
							100.0

						
							
							100.0

						
							
							100.0

						
							
							100.0

						
							
							100.0

						
							
							100.0

						
							
							100.0

						
					

					
							
							Menos cuotas al ISSSTE+intereses compensados (CP)

						
							
							1.1

						
							
							0.9

						
							
							0.7

						
							
							1.3

						
							
							1.7

						
							
							2.3

						
							
							1.3

						
					

					
							
							Gasto Neto Total

						
							
							98.9

						
							
							99.1

						
							
							99.3

						
							
							98.7

						
							
							98.3

						
							
							97.7

						
							
							98.7

						
					

				
			

			

			Nota: * se descuentan las transferencias realizadas al IMSS e ISSSTE por ramo 19.

			Fuente: elaboración propia con datos de la SHCP (2013-2018). Cuenta de la Hacienda Pública Federal.

			

			En los periodos en los que el gasto ineludible, más el asignado a los programas sujetos a revisión, se aproximó al total de los ingresos del sector público mexicano se promovieron acciones para buscar la ampliación del espacio fiscal. En 2014 se aprobó una Reforma Hacendaria que incrementó los recursos en años posteriores. En 2015 se comenzó la reestructura del gasto público que contuvo la expansión de los programas sujetos a revisión y de otros programas (véase gráfica 1).




Gráfica 1. Relaciones del espacio fiscal en México (millones de pesos corrientes)

[image: 1254.png]





Fuente: elaboración propia con datos de laSHCP(2013-2019). Cuenta de la Hacienda Pública Federal.




			A pesar de los esfuerzos realizados con la Reforma Hacendaria y la reestructura del gasto, al contrastar los ingresos públicos con los gastos ineludibles de largo plazo, se encuentra un espacio fiscal en constante contracción, exceptuando el espacio generado en 2016 por el remanente del Banco de México. Lo anterior se relaciona con los compromisos del gobierno mexicano de mantener un superávit primario, sin crear nuevos impuestos o alzas a las tasas tributarias federales. Al considerar la proporción del gasto ineludible y el asignado a los programas clasificados como sujetos a revisión, el espacio fiscal que tiene el país en 2018, para la realización de nuevas políticas públicas en el corto plazo, es menor a un punto del PIB (véase gráfica 2). Una reestructuración del gasto de los programas sujetos a revisión en México pudiera liberar un espacio fiscal de 5 puntos PIB, manteniendo lo demás constante. Este resultado es consistente con lo presentado por el Fondo Monetario Internacional (FMI) en 2018, donde se clasifica a México con “algún espacio fiscal” derivado de las ineficiencias del gasto público, su limitada recaudación y la razón de deuda sobre PIB superior al 50%.

			Un espacio fiscal en contracción limita la posibilidad del gobierno en turno de financiar una nueva política pública que sea emblemática en su gestión y sostenerla a lo largo de un sexenio, sin lacerar las políticas existentes. Por lo tanto, resulta relevante analizar las alternativas que existen para ampliar el espacio fiscal.




Gráfica 2. El espacio fiscal en México 2013-2018 (porcentaje delPIB)

[image: 1267.png]



Fuente: elaboración propia con datos de laSHCP(2013-2018). Cuenta de la Hacienda Pública Federal.

			

			6. Estrategias para ampliar el espacio fiscal

			

			En 2006, el Comité de Desarrollo del Banco Mundial y el FMI reconocieron cuatro acciones posibles para la movilización de recursos con el fin de ampliar el espacio fiscal. Y son la asistencia internacional para el desarrollo, el endeudamiento, la movilización de ingresos internos (principalmente fiscales), así como la priorización y eficiencia en el uso de los recursos públicos. Estas estrategias, consensuadas en el ámbito internacional, también son aplicables para el caso mexicano.

			

			Asistencia internacional 

			

			Los flujos de efectivo provenientes del extranjero pueden, en el corto y mediano plazo, financiar algunos proyectos, con lo que se liberan recursos para otros fines. Empero, esta ayuda generalmente también representa costos de gestión y compromisos de financiamiento para proyectos o programas predeterminados. Además, para países de ingreso medio, como México, estos recursos no representan una parte significativa de su presupuesto. La ayuda internacional que ha recibido México, en la mayoría de los casos, va dirigida a proyectos específicos. Por lo tanto, las contribuciones que se reciben no impactan de manera directa al presupuesto de egresos de la Federación ni a la ampliación de recursos para política pública de coyuntura. 

			En 2011, México recibió US$971 millones por concepto de ayuda internacional, siendo éste el máximo desde 2008 cuando se recibieron US$149 millones (Secretaría de Gobernación, 2014). En 2017, el país recibió US$737.5 millones, superando la meta del Programa de Cooperación Internacional para el Desarrollo 2014-2018 (Secretaría de Relaciones Exteriores, 2018). Para 2018 se proyectó superar los US$418 millones. Dado que los recursos recibidos fueron destinados a actividades específicas, como el terremoto del 2017, no forman parte del espacio fiscal disponible para implementar política pública de coyuntura de manera sostenida. Aunque la disponibilidad de estos recursos puede liberar presión para financiar algunos otros programas que representen menos del 1% del PIB, dada la volatilidad de su recepción, no pueden ser considerados para la aplicación de política pública de mediano o largo plazo.

			

			Endeudamiento 

			

			El endeudamiento interno y externo es otra forma de ampliar el espacio fiscal. Para recurrir a esta fuente de recursos se debe considerar que todo endeudamiento debe ser pagado en algún punto del tiempo, afectando a generaciones presentes y futuras. 

			En México, los requerimientos financieros del sector público presupuestario, que reflejan el endeudamiento público presupuestario y no presupuestario, pueden derivarse de las siguientes vertientes: del balance tradicional; de los requerimientos financieros de Proyectos de Inversión de Infraestructura Productiva con Registro Diferido en el Gasto Público (PIDIREGAS); de adecuaciones a los registros presupuestarios; de recursos para el Fondo Nacional de Infraestructura (FONADIN); del programa de apoyo a deudores y de requerimientos del Instituto para la Protección al Ahorro Bancario (IPAB); y de requerimientos de financieros de la banca de desarrollo y fondos de fomento que resultan de la ganancia o pérdida esperada del crédito otorgado por intermediación de los bancos de desarrollo y los fondos de fomento (Vázquez, 2019). Recurrir al endeudamiento como medida de ampliación fiscal tiene implicaciones de corto y largo plazo. Si bien puede aumentar los recursos en determinado punto del tiempo, de no ser utilizados para proyectos productivos, que generen mayores rendimientos que la tasa de interés a la que fueron adquiridos, en el mediano plazo el endeudamiento representará un costo mayor, incrementando los requerimientos financieros iniciales.

			

			Gráfica 3. Requerimientos financieros del sector público 2013-2018 (porcentaje del PIB) 

			[image: 1371.png]

			Fuente: elaboración propia con datos de la SHCP (2019). Estadísticas Oportunas. Requerimientos Financieros del Sector Público Federal por componente.


			

			Del 2013 al 2018 los requerimientos financieros del sector público oscilaron entre 1.1 y 4.5% del PIB. La mayor proporción se deriva de los requerimientos del balance tradicional, seguido de las adecuaciones a los registros presupuestarios, que emanan de los requerimientos por la inflación en los instrumentos financieros dentro del presupuesto (véase gráfica 3). Estos requerimientos se han utilizado en mayor medida para cubrir la operación del gobierno federal, pues representan en promedio 46% del espacio fiscal en su definición más laxa. Lo anterior pone como evidencia el uso del endeudamiento como medida de ampliación del espacio fiscal en el país.

			

			Movilización de ingresos internos 

			

			El incremento en la recaudación es la forma directa de ampliar el espacio fiscal. Con mayores tasas impositivas, menores exenciones y bases tributarias más amplias se pueden obtener recursos para el financiamiento de políticas públicas. Sin embargo, esta medida podría incrementar la pobreza y tener efectos adversos en el crecimiento económico (Estevão, 2019). Por otro lado, el costo político y social de aumentar la recaudación a través del incremento de tasas no es siempre viable. 

			Además del incremento de tasas y bases gravables, existen otras maneras que pueden incidir en la recaudación como la reducción de la elusión y la evasión. Alm (2012) sugiere acciones en contra del comportamiento ilegal, como mayores y mejores auditorías, así como castigos más severos. 

			Asimismo, son necesarias mejoras a la Administración Tributaria respecto del servicio que se le ofrece al contribuyente. Se requiere mejorar la asistencia técnica y simplificar los procesos de pago, ya que sistemas tributarios complejos dan oportunidad a la evasión y la corrupción. Según Awasthi y Bayraktar (2014), una reducción del 10% en el número de pagos y en el tiempo necesario para cumplir con los requisitos tributarios disminuiría la corrupción tributaria en 9.6%, y representaría un aumento en la recaudación. 

			Incorporar la economía digital también contribuye al incremento de los ingresos. Medidas como permitir el pago de impuestos de manera electrónica es un primer avance. Una vez que se cuenta con la infraestructura básica para la economía digital se pueden implementar otras que llevarán a una la recaudación más eficiente tales como: la identificación digital, las finanzas digitales, el seguimiento en línea de facturas y ventas, las declaraciones de impuestos que se llenan automáticamente, entre otras (Estevão, 2019). Todas ellas vinculadas a garantizar que no exista una doble tributación y un nivel mínimo de aportación (Rafiq, 2019). 

			Estas medidas deben ser acompañadas de un cambio de cultura en el pago de impuestos, donde el ciudadano es consciente de la relación entre pago de impuestos y provisión de servicios públicos. Crear confianza en el ciudadano y crear un círculo virtuoso entre el pago de impuestos y los servicios públicos reforzará la visión ética del pago de ellos (Estevão, 2019).

			

Aunque lo deseable es una Reforma Fiscal que incremente los recursos públicos con bases gravables más amplias y tasas progresivas, bien puede tomar varios años su implementación. Elementos como la formalidad, evasión y elusión son determinantes para el éxito de cualquier reforma, además de explorar nuevas fuentes de financiamiento como los impuestos al carbono y al capital, por mencionar algunos. Esta reforma permitiría financiar grandes proyectos en favor del crecimiento económico sin provocar una mayor desigualdad (Ros, 2014).



			México es el país con menor recaudación tributaria entre los países de la Organización para la Cooperación y el Desarrollo Económicos (OCDE). En 2017 ingresó 16.1% del PIB por ingresos tributarios (véase gráfica 4). Los principales conceptos por los que se recauda a nivel federal son:

			El impuesto al valor agregado (IVA) es un impuesto indirecto al consumo, que grava el valor añadido en cada etapa de la producción. El gravamen general es del 16%, pero puede variar a tasa 0 o exento, según el tipo de bien. En 2018 este impuesto representó 30% del total de los impuestos tributarios y representó 3.9% del PIB.

			El impuesto sobre la renta (ISR) grava los ingresos de nacionales y extranjeros que se produzcan en el país. La tasa depende del nivel de ingresos de las personas físicas o morales. En 2018 este impuesto representó 55% de los impuestos tributarios y representa 7.1% del PIB.

			El impuesto especial sobre producción y servicios (IEPS) se aplica a la producción, enajenación e importación de ciertos bienes y servicios establecidos en la Ley del IEPS. La principal recaudación por este concepto recae en las gasolinas y el diésel, el cual equivale al 6% de la tributación. Existen IEPS a otros bienes y servicios, como bebidas azucaradas, alcohol, tabaco, entre otros; los cuales suman 5% del ingreso. La percepción total por IEPS en 2018 fue del 1.5% del PIB. 

			Existen otros impuestos como los derivados de exportaciones, importaciones, automóviles, entre otros que suman 4% de la recaudación tributaria y equivalen al 0.5% del PIB.

			

			Gráfica 4. Ingresos tributarios en México 2013-2018 (porcentaje del PIB) 

			[image: 1390.png]

			Fuente: elaboración propia con datos de la SHCP (2019). Estadísticas Oportunas. Ingresos presupuestarios del Sector Público.





			En la última década se implementaron diversas medidas en materia tributaria en México. En 2008 se redujo la tasa del impuesto a las ganancias corporativas. En 2009 disminuyó el impuesto a los activos, y se introdujo un nuevo impuesto de retención sobre los intereses de depósitos en efectivo. En 2010 se introdujeron sistemas de pago electrónico para impuestos sobre la nómina, la propiedad y la seguridad social. En 2011 se aumentaron varias tasas impositivas, incluido el impuesto a las ganancias corporativas y la tasa de depósitos en efectivo; se dieron más opciones para el pago en línea y otras soluciones tecnológicas para la administración contable. En 2012 se redujeron los requisitos para la presentación de impuestos por parte de las empresas, además de eliminar la declaración anual del IVA. Sin embargo, estos cambios no tuvieron efectos mayores al 1.3% del PIB. 

			En 2014, México tuvo la mayor Reforma Fiscal de la última década. Los principales cambios, aprobados por el Legislativo, fueron: la homologación del IVA en la frontera, que paso del 11 al 16%; una mayor progresividad del ISR; la eliminación del Impuesto Empresarial a Tasa Única (IETU) y el Impuesto a los Depósitos en Efectivo (IDE) y la modificación de impuestos especiales a otros productos como a bebidas saborizadas y alimentos con alto contenido calórico, por mencionar lo más relevante (Gobierno de México, 2013). Estos cambios, más las eficiencias en la Administración Tributaria permitieron un incremento de 1.1 puntos del PIB en el ISR para 2015.

			

Además, el Poder Ejecutivo firmó el Acuerdo de Certidumbre Tributaria, en el que se comprometió a no incrementar impuestos hasta el término de su mandato en 2018 (SHCP, 2014), compromiso que se refrendó en el cambio de gobierno. En 2016 se abolió el impuesto fijo comercial, pero se limitó la deducibilidad de salarios (Banco Mundial, 2019). Después de la reforma, el país no ha tenido un incremento similar en los ingresos tributarios, por el con-

trario, contrastándolo con el año anterior, se redujeron en 0.5 puntos en 2017 y permanecieron en el mismo nivel en 2018.


			

			Priorización y eficiencia del gasto público

			

			Para que el gasto público se realice con eficiencia y eficacia es necesaria una planeación integral y de largo plazo, donde se reconozcan las necesidades de gasto básicas e ineludibles para que se logren las metas como país. Orientar la política de gasto hacia los sectores productivos y al desarrollo con equidad, permitirá que en el mediano y largo plazo se incentive el crecimiento (Ros, 2015). Como consecuencia traerá mayores ingresos públicos y una ampliación espacio fiscal. Además, los gastos que han sido ineludibles para el gobierno deberán ser disminuidos y contenidos, para permitir una reorientación de los recursos. 

			Hasta antes del 2015, el gasto público en México se había definido de manera inercial (SHCP, 2015). La práctica usual era la de agregar y quitar programas con base en el presupuesto del año anterior. Ante la caída de los precios del petróleo, ocurrida a finales del 2014, el incremento en las tasas de interés por parte de Estados Unidos y las presiones del gasto público por el pago de pensiones y los gastos no programables, el gobierno mexicano se vio obligado a plantear una reestructura del gasto en enero del 2015. Dicha práctica le permitiría encontrar un mayor espacio fiscal, para cumplir con la operación del gobierno y aplicar políticas públicas emblemáticas de la gestión. 

			La reestructura del gasto público con perspectiva base 0, planteada por el Ejecutivo federal pretendía una mejora en la administración pública a través de la eficiencia en procesos y reducción de estructuras administrativas. Se eliminaron programas que presentaban duplicidad dentro de la estructura central y se pretendía privilegiar los proyectos de inversión (SHCP, 2015). Sin embargo, esta revisión del gasto dejó de lado la evaluación del presupuesto con medidas de eficiencia y eficacia que permitieran ampliar el espacio fiscal de manera sostenida. 

			

Las acciones de 2015 resultaron insuficientes para la aplicación de política de subsidios y transferencias, ya que para 2016 este gasto se redujo en 0.2 puntos del PIB, al igual que los servicios personales (véase gráfica 5). La liberación de recursos, derivada de la reestructura del gasto, se orientó a cubrir el gasto no programable y otros gastos de capital que no consideran la inversión física, rubros considerados ineludibles en la metodología propuesta en esta investigación. Para 2016, el gasto en inversión financiera y en deuda pública se incrementaron en 1 y 0.14 puntos PIB, respectivamente. Por fortuna, el remanente del Banco de México, recibido en 2016, permitió seguir con la tendencia inercial. Para 2017, a pesar de contar con otro remanente, el gasto público total se contrajo más de 2 puntos PIB, afectando principalmente al gasto de inversión.




Gráfica 5. Clasificación del gasto público según modalidad (porcentaje delPIB)
[image: 1242.png]
Nota: se muestra el gasto neto de transferencias.

Fuente: elaboración propia con datos de laSHCP(2013-2018). Cuenta de la Hacienda Pública Federal.






			Para ampliar el espacio fiscal es necesaria una reestructura del presupuesto público gradual y de mediano plazo. El Banco Mundial (2004) y Villa (2015) proponen que primero se reconozcan los compromisos ineludibles para guiarlos a su modificación al paso de algunos años. Segundo, los programas sujetos a reglas de operación y con una población beneficiaria definida deberán ser revisados bajo la perspectiva de eficiencia y eficacia para modificarlos en el mediano plazo. Tercero, los recursos no comprometidos bajo las dos perspectivas anteriores y que no implican a la provisión de servicios básicos podrán ser reorientados para aplicar política de coyuntura. Aunque no es una solución rápida que libere la mayoría de los recursos permitirá orientar el gasto público de manera responsable y en favor del desarrollo. Además, resulta pertinente explorar la ampliación del espacio fiscal a través de los recursos administrados por las entidades federativas y los municipios, lo cual tendrá impacto a nivel federal. Aunque la estimación del espacio fiscal en los estados queda fuera del alcance de este trabajo, Pérez y Villarreal (2019) proponen una serie de indicadores para su evaluación.

			

			7. Conclusiones

			

			La búsqueda del espacio fiscal para la aplicación de políticas públicas en favor del desarrollo de los países es un problema que enfrentan todos los gobiernos. El término por sí mismo es objeto de debate, pues puede ser abordado desde diversos ángulos. Por un lado, se encuentra la definición del espacio fiscal en función del endeudamiento. Por otro, se encuentran quienes aluden a la sostenibilidad de largo plazo; y quienes refieren a la reestructuración y priorización del gasto público para el desarrollo. Esta investigación propone una definición alterna de espacio fiscal, el cual se entiende como la diferencia entre ingresos totales y gastos ineludibles.

			El presente trabajo muestra el lado operativo de la metodología que propone, y cuantifica los recursos que podría disponer el gobierno mexicano en un corto plazo. Sin embargo, el marco presentado pudiera tener otros usos. Por ejemplo, formar parte de un modelo estructural donde se considere al crecimiento como endógeno haciendo una conexión entre las decisiones microeconómicas y variables macroeconómicas que inciden en la política fiscal. 

			

Con la aplicación de la metodología planteada se encuentra que México, a nivel federal, tiene un espacio fiscal menor a 1 punto del PIB en el corto plazo. De mantenerse los gastos ineludibles y los ingresos contantes y sin cambios estructurales, el espacio fiscal en el mediano plazo será de 5 puntos del PIB. Este trabajo reconoce que existe la oportunidad de ampliar el espacio fiscal a través del pacto fiscal federal con las entidades federativas, dejando el tema

a futuras investigaciones.


			Conocer el espacio fiscal con el que cuentan los países permite impulsar acciones para salir de la trampa del lento crecimiento y alta desigualdad, como lo planteó Ros (2015). Con la ampliación del espacio fiscal, a través de distintas medidas en materia de ingresos, gasto, deuda y ayuda internacional, se podría subsanar el déficit de infraestructura, mejorar los servicios públicos, potenciar la inversión privada y con ello buscar el crecimiento de los países, especialmente, de México. Queda para futuros trabajos la orientación de recursos para el desarrollo que considere los problemas de economía política pertinentes, así como la aplicación metodológica a otros países y entidades federativas en México. 
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NOTAS



			
				
					1	Para el caso mexicano se consideran tres años, ya que corresponde con el cambio de legisladores en el Congreso.

				

				
					2	Elemento central en el pensamiento de Ros, quien defendía la idea de que el gasto público, diferenciando el gasto corriente del gasto en formación de capital físico y humano, así como por regiones, repercutía de manera endógena en el crecimiento y, por ende, en la capacidad financiera del gobierno (Ros, 2013 y 2015).

				

				
					3	El artículo 2 XXIVBIS de la Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria define al gasto corriente estructural como el gasto neto total, sin considerar los gastos por concepto de costo financiero, participaciones a las entidades federativas, a los municipios y a las demarcaciones territoriales de la Ciudad de México, adeudos de ejercicios fiscales anteriores, combustibles utilizados para la generación de electricidad, pago de pensiones y jubilaciones del sector público.
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			Evaluando el rol financiero del tipo de cambio

			Resumen. Nuestro aporte apunta a repensar el papel del tipo de cambio como herramienta para impulsar la inversión y el cambio estructural, mediante la construcción de un modelo macro analítico basado en Frenkel y Ros (2006), Ros (2015) y Dvoskin y Feldman (2018). Consideramos, en particular, el costo financiero de la depreciación, que se genera por los desequilibrios en la posición del tipo de cambio en el balance de las empresas. El desequilibrio, como muestran hechos estilizados para México, se debe al exceso de bienes de capital importados y a la emisión de deuda en moneda extranjera. Los resultados del modelo muestran que las políticas cambiarias funcionan para promover la acumulación de capital y el cambio estructural, sin embargo, existen condiciones específicas bajo las cuales deben operar.
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			1. Introduction1

			

			The development literature in the last decade has rediscovered the role of exchange rate policy as an instrument to foster growth. This new attention owns to a great extent to the theoretical works of Jaime Ros (with Skott (1998) and  Frenkel and Ros (2006)) and by its empirical assessment by Rodrik (2008). However, the debate generated by its work has shown that there is no consensus on this positive effect or on the ways in which exchange rate depreciation could be beneficial. Probably because this relationship is in continuous evolution and the patterns that dominate it turn out to be dynamic over time. On the one hand, conventional macroeconomic theory asserts that depreciating the currency in real terms benefits the competitiveness of domestic products against foreign ones, and this generates investment and employment. Also, it suggests maintaining a depreciated and stable Real Exchange Rate (RER) even if this leads to a reasonably higher price level. The non-conventional position, on the other hand, states that a country’s exports are partly conditioned by relative prices between countries and mainly determined by the income level of the exporting country’s trading partners. The effect of exchange rate depreciation would be negative as the consumer’s purchasing power decreases and the input costs for companies increase. 

			As a matter of fact, there exist other factors that have been partially neglected by the literature, namely, the (re)emergence of the problem of foreign indebtedness, especially of the corporate sector (Chui et al., 2016). In particular, macroprudential theories advocate avoiding exchange rate depreciation, especially for those sectors where firms suffer currency mismatches –that is, higher foreign exchange denominated liabilities than assets. For those firms, depreciation would cause a balance sheet effect (Gertler et al., 2007; Céspedes et al., 2004). Moreover, this exposition appears to have been facilitated by the increasing role of financial motives, financial markets, and financial actors in the economy that has taken place in the last 30 years –that is, under the so-called financial integration, or, financialization, as defined by Crotty (1990) and Epstein (2005). Specifically, capital account liberalizations eased the issuance of foreign-denominated liabilities, that have been growing exponentially in developing and emerging countries following the adoption of expansionary monetary policies in the US in the aftermath of the 2008 crisis (UNCTAD, 2017). 

			In this paper we advance the hypothesis that exists a financial cost of depreciation that negatively affects investment and the profit rate. We argue that, by adjusting firms’ profit rate for the financial cost of depreciation, the incentive of the private sector to invest in capital formation decreases, assuming that the latter is a positive function of profitability. Our analysis is on the investment channel of depreciation, attempting to combine within our analytical framework the positive effect on the profit rate –as put forward by Ros and Skott (1998), Frenkel and Ros (2006) and Ros (2015)– and the negative effect on firms’ balance sheet. We based our study on the Mexican case, as the relationship between the real exchange rate and capital accumulation in this country appears to have weakened. Since the fall in oil prices in September 2014, an event that marked the end of the global commodity price boom, the Mexican peso has depreciated by 30% in real terms, without benefiting private investment neither economic growth. An important element for Mexico is the negative net foreign exchange rate position of the non-financial sector, due to great issuance of foreign debt, which exponentially increased with the low interest rate environment promoted since 2010.

			The contribution aims to rethink the role of the RER for growth and structural change in a context of high financial integration, by constructing a theoretical framework based on Dvoskin and Feldman (2018). Results from the model shows that exchange rate policies promote capital accumulation and structural change only under strict, specific conditions. The most important is that the financial cost of depreciation, i.e. the cost associated with exchange rate swings and the revaluation of debts denominated in foreign currency, should be tamed. Our results are in line with the idea of Guzmán et al. (2018) of promoting multiple RERs able to boost investment in those sectors that need a competitive currency, while not harming the others. 

			The paper is organized in the following way. Section 2 presents some stylized facts related to the financial costs of devaluation for the Mexican economy, at a macro and micro level. Section 3 examines the theoretical and empirical literature on the effect of the exchange rate on investment, as well as contributions on the financial costs of currency devaluation. In section 4, we introduce our formal model. Different scenario analyses based on this framework are then carried out in section 5. Finally, section 6 sums up and proposes some policy suggestions.

			

			

2. The worsening of the non-financial sector balance sheet from 2010: some stylized facts from Mexico



			

			In the following subsections we try to analyse which are the elements that have prevented the RER from generating the expected positive effects on private investment. In this sense, two main factors are identified: i) the strong dependence on the import of foreign equipment and machinery; ii) the increase in the issuance of foreign currency debt. These two elements together lead to an adverse effect on the balance sheet of enterprises, due to the worsening of the net foreign currency position, as we will present shortly. The worsening of the companies’ balance sheets causes depreciation to create a financial cost which, when considered, reduces the companies’ investment.

			

			Imports of fixed capital have grown steadily 

			

			In principle, during periods of exchange undervaluation there should be a substitution effect from imported to domestic capital goods, that is, since imported capital goods become more expensive, companies should substitute them with domestically produced capital goods. However, in Mexico this did not occur and to date the import of foreign fixed capital represents a very important proportion of the gross fixed capital formation. The presence of a significant penetration in the Mexican productive system of fixed capital imports represents the first obstacle to the transfer of the positive externalities of the undervalued currency to the economy. Faced with depreciation, the cost of imported inputs increases, worsening the balance sheet of companies by increasing their liabilities denominated in foreign currency not yet amortized. Therefore, if part of the retained earnings is used to repay past debts, investment should decrease.

			

The result of the sustained growth in the import of fixed capital by the private sector is reflected in the stock of capital of the Mexican economy. Figures 1 and 2 report the stocks of imported and domestic machinery and equipment, both at the aggregate level and for the manufacturing sector, respectively. Today, the stock of foreign equipment and machinery is at an all-time high. Figure 1 reports the one-year moving average of the ratio between imported and domestic machinery and equipment (a ratio higher than one indicates that a higher proportion of imported machinery). Since the second half of

the 2000’s, the indicator has been located at levels very close to one, reaching the unit in 2013. The penetration of imported capital goods is particularly observed in the manufacturing sector where, today, fixed capital imports re-

present more than twice the national level. In terms of Gross Domestic Product (GDP), in 2016 gross capital formation in equipment and machinery impor-

ted by the manufacturing sector represents about 4 points, against 1.5 of the national (see figure 2).



			

			Figure 1. Twelve-month moving average of the ratio between imported machinery and national machinery
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			Source: own elaboration with data from INEGI’S National Accounts System (http://www.inegi.gob.mx).


			

			Figure 2. Gross capital formation in the manufacturing sector
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			Source: own elaboration with data from INEGI’S National Accounts System (http://www.inegi.gob.mx).





			

The increase in non-financial sector debt issuance from 2010



			

			A further element to consider when assessing the impact of exchange rate policy on promoting investment is the level of foreign currency debt issued by the non-financial sector. This element has also changed over time. Today, given the high levels of indebtedness of non-financial corporations, it needs to be considered. This channel contributes to the worsening of firms’ balance sheet. As the currency depreciates, the cost of servicing debt issued in foreign currency will increase, which implies an increase in the liabilities on the balance sheet.

			

The level of international debt issued by Mexican companies in the non-financial sector is reported in figure 3. From 2000 to 2010 the average debt issued by these corporations has remained stable at around 20 billion of dollars. As of 2010, a structural change in the series is observed, coinciding with the adoption of expansive monetary policies by central banks worldwide that reduced international interest rates to historical low levels. Over the next few years, the cost of external financing remained low, creating a disincentive for firms to use internal resources to finance new projects and favoring the incentive to collect capital by selling bonds abroad.



			

			Figure 3. Amount in circulation of international debt securities issued by Mexican non-financial corporations, all maturities 
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			Source: Bank of Intenational Settlemenents, Security Debt Statistics (2020) (FRED), https://fred.stlouisfed.org/series/IDSNFAMRIAOMX





			

Worsening of the balance sheet: construction of series of the net foreign currency position



			

			The previous sections discussed the presence of dollarized elements that would have worsened the balance sheet of Mexican non-financial corporations. In other words, companies would suffer a negative Net Foreign Exchange Position (NFXP),2 which means that liabilities in foreign currency would be greater than assets. Therefore, when experiencing exchange rate depreciation, companies see their liabilities increase and their wealth decrease. The main consequences are the worsening of the company’s credit condition and the difficulty in investing in new projects, since their profitability is reduced by the higher cost of financing.

			

In order to provide empirical evidence of the worsening of the net foreign currency position of Mexican companies we constructed a series using data available in the annual financial reports submitted to the Mexican Stock Exchange (Bolsa Mexicana de Valores). Those are data that listed corporations are requested to disclose to investors and are available on a quarterly basis. The task, however, presents some complications. Companies that are required by law to disclose information about their foreign currency positions are those listed on the stock exchange, which limits the study to a very limited number of corporations. Furthermore, some of the listed companies conduct their business in the domestic non-tradable sector; therefore, they are excluded from this study, as well as financial companies and banks. Finally, data availability is limited in time as it is only since 2011 that these companies report their monetary position in foreign currency. Provided the above mentioned restrictions, nine companies (Alfa, Alpek , Gruma, Bimbo, Grupos Cementos de Chihuahua, Nemak, Mexichem, Arca Continental, Kimber) with available data were selected, all of them engaged in tradable business. Thus, these companies are not representative of all the tradable-type firms, but they intend to explain how listed corporation that operate in the tradable sector might work when facing depreciation. Figure 4 reports the NFXP of these companies, while a full breakdown of each of their annual net positions in foreign currency in USD millions can be found in the Appendix.






			Figure 4. Net Foreign Exchange Position (NFXP), nine selected companies 
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			Source: own calculations using end-of-the year financial reports published by Bolsa Mexicana de Valores (2019).


			

			The year 2011 is the first period with available data in the stock market database; we can appreciate already negative net foreign currency positions. However, the figure shows a certain degree of stability in the foreign currency positions of the companies under analysis between 2011 and 2013. In this period the RER is stable and around the 80 points on average. The balance sheet in foreign currency is also stable and, except for the company Bimbo, it does not show strong variations. On the contrary, during these years, five out of nine companies (Bimbo, Gruma, Alfa, Mexichem, Arca Continental) improve their position. 

			

With the fall of the oil price in 2014 and the geopolitical events of 2016 (Brexit and the US elections), the Mexican peso depreciated. From these events, companies’ balance sheets recorded the worsening of the foreign currency monetary position. From 2013 to 2018 the fall in the net position of the nine companies analysed is 60%. The cases of Nemark, Mexichem, Arca and Kimber stand out, with foreign currency liabilities increasing by 121, 87, 99 and 92%, respectively. Also, Alpek and Gruma had a substantial worsening of their balance sheet (61 and 53%), while Bimbo and Grupo de Cementos de Chihuahua had more conservative falls (39 and 32%).



			Unlike previous episodes of strong exchange rate devaluation, such as the 1994 and 2007 crises, the depreciation that has occurred since 2014 has not been only an overshooting limited in time, on the contrary, to date the currency has not fully recovered to oil pre-crisis levels. It is difficult, therefore, to consider the financial cost of the depreciation as transitory element, given that the high levels of debt and capital goods imports have prolonged the effect of the balance sheet over time.




			3. Literature review 

			

			

The effect of RER on investment operates through different transmission channels, including exports, profit rates, input costs, and balance sheet effects. Channels, however, are not mutually exclusive and can operate simultaneously with contrasting effects on growth. It is difficult to consider ex-ante that all depreciations (appreciations) are positive (negative) for growth. The final impact may be ambiguous and vary from case to case, depending on

the institutional and financial structure of the countries as well as its technology and productive structure. Only if negative effects do not predominate, the economy experiences an expansion in investment.



			To better understand the result of undervaluation and its ambiguous effects on capital accumulation, we summarize in figure 5 the transmission channels through which depreciation operates. We distinguish between two main effects, namely, macroeconomic and financial channels, to underline the different origin of these transmission mechanisms. 




Figure 5. Transmission channel of currency depreciation to firms
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Source: own elaboration.




			

Two elements compose the real macroeconomic effect of currency depreciation on firm’s output. The first is the price effect, that is, the competitiveness of domestic tradable goods with respect to foreign peers, which ultimately might lead to the increase of the demand for exports. This channel finds its origin in the Mundell-Fleming model and the balance of payment restriction. That is, under certain specific conditions –such as increasing global demand and limited propensity to import of the domestic country– the undervalued currency can promote growth in the external sector and, consequently, a sustainable economic growth.



			

The second component of the macroeconomic channel is the effect of currency devaluation on profit rate, in accordance with Ros and Skott (1998), Frenkel and Ros (2006), Rapetti (2013), Rodrik (2008) and Bresser-Pereira (2008) –the authors commonly associated with the Neo-Developmentalist3 school of thought. As real wages decrease, profit rate grows, stimulating capital accumulation. However, the latter also needs to account the firm’s productive structure and the technology of production domestically available for different sectors of the economy, as mentioned by Bruno and Sussman (1979). Not all sectors can rely on domestic supply of those capital goods needed in their production lines. Thus, some manufacturers depend on imported inputs, a factor that might outweigh the benefit of lower real wages in case of currency depreciation.



			In addition, there exists a financial side of the currency devaluation, which is composed by the loss in firm’s net worth –the so-called balance sheet effect– and the cost of maintaining a stable exchange rate through derivatives.

			The financial impact of RER depreciation is found in the works of Bernanke and Gertler (1986), Gertler et al. (2007) and Céspedes et al. (2004) and is related to the theory of the financial accelerator of Bernanke et al. (1994). According to these works, it is necessary to evaluate the effect of exchange rate depreciation on firm’s balance sheet, since this effect –properly called the balance sheet effect– could negatively impact private investment. On the one hand, these authors, constructing general equilibrium models, recognize the positive influence of a depreciation of the real exchange rate on trade in the external sector. On the other hand, they consider the effect on firms with foreign exchange denominated liabilities. For these companies, exchange-rate depreciation would lead to a negative wealth effect. The result is an increase in the risk premium of these companies and less access to credit, with an inevitable decrease in private investment. 

			

Céspedes et al. (2004) simulate two different models, one in which the economy is characterized by financial fragility –expressed by a high level of corporate indebtedness– and an economy with robust finances. The authors show analytically that the financial condition of the corporate sector –fragility or resilience– affects the outcome of depreciation. There will be an expansionary effect via trade in the case of robust finance, while the balance sheet effect will predominate in the case of excessive indebtedness before depreciation.



			Cavallo et al. (2005) provide a further explanation of the currency depreciation financial effect. They study, theoretically and empirically, the consequences of RER depreciation on the value of assets and liabilities in the balance sheet of companies in emerging countries. They focus on the implications for growth and investment in the presence of a financial crisis. The authors claim that during episodes of financial crisis there exists a financial constraint –a level of depreciation above which investors operate a domestic assets selloff– which generates further exchange rate depreciation, an effect that authors define as overshooting. Exchange-rate depreciation due to overshooting causes a negative wealth effect that aggravates the fall in output and private investment generated by the crisis, especially in the case of firms with high foreign debt ratios.

			

The vision of the balance sheet is oriented towards the effect on firms’ creditworthiness, that is, depreciation reduces the wealth of the company and increases the risk premium, which makes access to external financing for new projects difficult. Indeed, the study of the balance sheet effect is generally considered within the evaluation of macro-prudential practices to limit the transfer of international financial turbulence to developing domestic economies. On the contrary, the Neo-Developmental approach does not take into consideration the relationship between credit and depreciation since it considers the financial shock as a short-term element. Neo-Developmentalists, additionally, do not explicitly take into account the financial cost of depreciation, a cost that may be generated by the reduced accessibility to credit or by the insurance (derivative contract) necessary to counteract the currency mismatch.4 It is true that these authors acknowledge that exists an “optimal” or “industrial equilibrium” RER (Bresser-Pereira et al., 2017; Bresser-Pereira, 2020), hence deviations from it either in one sense (i.e., excessive overvaluation) or another (i.e., excessive devaluation) can be unsustainable. However, to the best of our knowledge we are not aware of any work treating explicitly the balance sheet effect.



			

			

It is necessary to emphasize that the balance sheet effect should not be associated only with the foreign currency debt of companies. The net position in foreign currency (currency mismatch) is given by the difference between assets and liabilities –or inflows and outflows– denominated in foreign curren-

cy. This difference can also be caused by an over-import of foreign capital goods, which makes the dollar-denominated liabilities exceed the assets on the balance sheet.



			

The mortgage crisis in the United States in 2008-2009 intensified the debate about the financial consequences of a real depreciation of the currency. In his famous article “Rethinking Macroeconomic Policy”, Blanchard et al. (2010) underlines the importance for countries, especially those in the developing world, to maintain exchange rate stability and shows that in the presence of global financial integration there are strong limits for monetary authorities to intervene in the currency market to sterilize the exchange rate. In addition, the author stresses that those companies that hold a large number of contracts denominated in foreign currency will be affected by fluctuations (volatility) in the exchange rate, especially in the face of depreciation which will lead to the effect of the balance sheet with negative consequences for private investment. Nijathaworn (2010) also warns about the risks of financial globalization for those countries that are fully integrated into the global financial system and at the same time heavily dependent on the export sector. These countries have growth patterns that are often conditioned by international capital flows, which are constantly altering the exchange rate level. The author also suggests that these countries should gradually move away from the export growth model and develop a solid domestic demand in the face of financial turbulence and its implications for the exchange rate.



			

			4. Theoretical model 

			

			

Stylized facts in section 2 show the increase in imported fixed gross investment and foreign debt in the non-financial sector. As a result, assets and liabilities denominated in foreign currency have established a permanent role in emerging market firm’s balance sheet, which implies that changes in the value of the currency may have a long-lasting effect on firm’s balance sheet. The total effect of depreciation on profitability needs to adjust the positive benefit in the long run for the financial costs sustained by the company.



			Secondly, we consider currency volatility, an element that often accompanies depreciation, especially if the former is due to financial turmoil. As stated by Guzmán et al. (2018) exchange rate fluctuations are costly as they often increase procyclicality. If firms want to avoid it, then they need to pay an insurance (derivative), whose price (margin call) grows as volatility rises.

			In the next subsection we start from Dvoskin and Feldman (2018) –hereafter, we use the acronym DFI– as their work explicitly considers imports of capital goods, addressing implicitly differences in the productive structure among sectors. Then, we include the financial channel of depreciation. We do so by focusing on two elements. The first element is NFXP –an attempt to model the pure balance sheet effect. The second element is volatility, defined as the standard deviation of the exchange rate. By introducing both elements, the model will differ from DFI, in the sense that firm’s profit rate dramatically changes according to the level of financialization. In other words, the more a company presents currency mismatches, the less it will benefit from currency undervaluation.

			

			Model description

			

			Our small, open economy is composed by three sectors: a non-tradable, producing capital goods as in Ros and Skott (1998), and two tradables, one producing capital and the other consumption goods. Thus, the two tradable goods in our model modification are two types of exports with a different production process. We assume that the manufacturing sector I produces using only a fourth, imported commodity to emphasize that some sectors strongly rely on foreign capital goods due to technological gaps. It will serve as benchmark to track the effect of exchange rate depreciation on the profit rate of more imports-dependent sectors. On the other hand, sector C uses both domestic and foreign capital. We will show that for low level of dependence on imported capital goods, the effect of depreciation on profit rate could be significant.

			In addition, we introduce a financial cost that further affects the profit rate, especially during time of financial distress and currency volatility. We assume that this financial cost is a function of two elements, namely, the NFXP –the difference between foreign assets and foreign liabilities– and the cost of insurance against currency volatility (sE). When companies have large imbalances in their NFXP, they need to hedge that position through an insurance. Insurance costs increases with higher foreign imbalances or higher currency volatility. We will explain further about the financial cost in few paragraphs. Supply prices functions showing production costs for the three goods are reported in equation (1)-(3):
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			Equation (1) shows that the supply price for the non-tradable good depends on unitary labor costs –nominal wage (w) multiplied for the quantity of non-specialized labor (lh)– and the profit margin (r). The supply price of the tradable good C depends also on the unitary costs of two types of capital goods: one is imported [image: 1489.png] and it is influenced by the Nominal Exchange Rate (NER) (E) and a financial cost (f), associated with currency volatility (sE) and the Net Foreign Exchange Position (NFXP), as expressed by equation (4); the other one is domestically produced by the non-tradable sector [image: 1501.png].5 The proportion of local inputs used in sector C is given by a. Notice that the rate of profit (r) is the same throughout the economy, meaning that sectors can continue to run their production provided than their unit costs allow doing so.6 

			

Equation (2) describes how costs for tradable goods are closely related to the performance of the RER. If the latter is described as [image: 1517.png], we observe that depreciation has two effects; on the one hand, it reduces the cost of labor, on the other hand, it increases the cost of the imported capital goods. A first consideration about the model implies that the technique adopted in the industry is crucial element when considering the final effect of the RER. Equation (4) focuses on the financial cost of depreciation, that is, the parameter f. The first term represents the net foreign exchange position. According to Aslan and Tunç (2017), assets expressed in foreign currency are deposits abroad, foreign securities (portfolio investment abroad and foreign government debt), foreign direct investment and export receivables. On the other hand, liabilities are represented by foreign loans/debts and import payables. As mentioned in section 2, the NFXP is measure of currency risk. Every sector of the economy carries foreign exchange risk when it has either open position (liabilities > assets) or long position (assets > liabilities). Since importers must add this insurance to the price of the fourth input of production ([image: 1532.png]), measured in national currency, f shall be intended as a margin, as stated in equation (2) and (3).



			In case of open position, the currency depreciation would increase the payment of foreign liabilities open position; in case of long position, it would decrease the receipt of foreign assets. In both cases, it generates a currency loss, lowering the profitability and in some cases ending in liquidity problems. To tackle this risk, companies need to buy derivative contracts and hedge their FX position. But the greater the foreign open position is, the more expansive the insurance will be. And it gets more expansive if the company needs to cover its position during time of uncertainty and volatility, when liquidity dries and finding a counterpart for deals becomes difficult. 

			

Equations (6) and (7) report the equilibrium conditions in the tradable market. Relationships are expressed in the form of equality between the

demand and supply price for each sector, with the former representing the maximum amount of money that consumers are willing to pay for a certain commodity. Due to international competition, the domestic economy is price-taker, and then the demand price is originated internationally. To stay in the market, companies that produce tradable goods should have the following price relationship:
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			In turn, the demand price for the non-tradable good depends upon its supply price, as this commodity is produced and exchanged only within local borders.	
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			Assuming both a constant NER [image: 1605.png] and a nominal wage rate [image: 1633.png] and recalling that the price of imported capital goods is exogenously given [image: 1648.png], we can solve for the rate of return of each tradable sector:
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Equation (9) indicates that the profit rate for sector I positively depends on the exchange rate, a higher value in e (depreciation) is associated with a higher rI. However, it is necessary to adjust this value by both the labour and the capital coefficient in sector [image: 1700.png], recalling that the latter has to be imported from abroad and thus sustain an external cost ([image: 1712.png]). If, for example, a company increases its imports of capital goods or increase the issuance of foreign debt, this would deteriorate the NFXP as the value of the foreign liabilities will increase over assets.



			Equation (10) instead it is slightly more complicated due to the dependence of the profit rate of sector C upon both the foreign capital goods and local, non-tradable goods, and it requires a numerical simulation, that will be carried out in the next subsection. Notice, however, that in both cases the profit rate is a positive function of RER – as in Ros (2015). A devaluation, thus, is less (more) beneficial for those sector highly (lowly) dependent upon imported capital goods, and therefore favor a shift towards one or another sector.

			As in DFI, we can draw a graph illustrating the possible shapes of these curves for any given level of the RER (hereafter, [image: 1725.png] curve). In figure 6 we have reported four different cases, namely: i) the one assumed by Frenkel and Ros (2006), in which a devaluation aimed at achieving the equilibrium level e1 does accomplishes the policy objective to maintain diversified the productive structure by avoiding a shift in relative prices and thus rents that can endanger either C or I (represented by the bold and thick line, respectively). 

			Nevertheless, this is only one possible outcome once we account for all the possible combination that the rC curve can take on –for a given value of its technical coefficients kC and lC, the financial conditions captured by f, and the parameters a and bK. For instance, in case ii) there are two equilibrium levels (e2, e3) that ensure the coexistence of these sectors, hence depending on the position in the curve the policymaker could opt either to appreciate or depreciate local currency. Finally, in case iii) and iv) no solutions exist, that is, sector C (I ) is always the most competitive one, and the country specializes itself in only one item.

			In what follows, we will report a set of DFI’s [image: 1743.png] curve showing how different combination of j affect the profit rate. In order to simulate the model, we need to set up initial values. We accomplish this task by adopting DFI’s initial values, we report them in the Appendix. It is important to notice that we model the two sectors with structural differential. We assume that the consumer good C is a less sophisticated good that has capital intensity (kC) of 0.125. The capital intensity (kI) for the industrial good I (the one with higher technological sophistication) is 0.20. 

			

			

5. Exchange rate, profit margin, and the cost of depreciation




In this section we study how functions behave according to different levels of financial cost in the productive processes. The point of intersection between the two lines represents the level of RER that allows investing successfully in both sectors, promoting diversification in the productive system. Values outside the equilibrium show differential in returns between the two sectors. On the left of the equilibrium, sector I will be more profitable thanks to the devaluation of its debt generated by a relatively appreciated the currency. On the right, sector C has a higher profitability compared to the industrial good as does not rely on foreign debt.



			The value of f affects the slope of the [image: 1753.png] curve. As it increases, the slope diminishes, reflecting a lower response of profit rates to currency depreciation. Indeed, the increase in profit margin dies out quickly as the financial cost of depreciation increases. That is:

			

			[image: 1763.png],  then [image: 1777.png]

			

			This implies a first important result, that is, the penetration of the financial cost in the productive system of a firm has a negative effect for firms’ profit margin per se, independently of which sector is under scrutiny. We can appreciate this by looking at the different combination of [image: 1793.png] curves in figure 7. 

			Higher level of f shift the combination of [image: 1807.png] curves lower, indicating lower profit margin for both sectors. For instance, when f = 2.5, both sectors will have always lower returns on their investment, other things being equal, than when f = 0.5. Those firms which ordinary operations require financial transactions will experience lower profit margins in the face of currency depreciation. However, it will affect sector I the most. The visual inspection of the graph shows the largest gap between the two sectors’ returns. 

			Reducing the impact of finance on the productive structure (f = 1) leads to two effects in the model in comparison to the previous case: i) higher returns for both sectors; ii) lower gap in returns between sectors. The first effect follows the process: a lower f implies a more resilient balance sheet as there is less exposure of firms to currency swings and derivative cost. The second element, the lower gap in returns between sectors, suggests that when financial cost plays a softer role in the production of the industrial good, sector I can exploit higher productivity in using capital goods and reduce the gap in returns with sector C. In other words, when financial balance sheet neutrality increases, so does the profit margin of sector I. 

			A third case is the neutral level of financial cost (f = 0.5). An important result of the simulation is the existence of a level of f behind which the financial cost of depreciation does not prevent currency depreciation to be expansive. Figure 7 shows that when the financial cost is low, it does not affect the profit margin as in the previous examples. On the contrary, when f = 0.5, it is always more profitable to invest in sector I rather than C. Under this assumption, sector I always benefits higher returns due to the higher productivity of the industry, together with the limited transfer of the financial cost on profit margin.




Figure 6. Four possible outcome of the e-r curve

[image: 1293.png]



Note: the curve in bold stands for the rI locus, while curves in thick are possible shapes of rC.


Source: own elaboration.




			Figure 7. e-r curve given different level of the financial cost (ϕ)
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			Note: for this simulation we assume that the consumer good C is produced by using a = 0.5.


			Source: own elaboration.

			

			Particular cases 

			

			It could be concluded that if financial cost reaches a deeper level, a lower technology dependence would be needed to maintain the profit rate, that is, companies should favor domestic capital goods over imported ones. The benefit would be a lower foreign liabilities position, which, in turn, decreases the foreign position to cover. The ultimate effect would be a lower f in equation (4). However, this might find some pitfalls. In fact, emerging countries productive system are often constrained by a limited technological availability and the substitution of foreign inputs with local commodities would be unfeasible, to a certain extent.

			Yet, there could be some beneficial effects in increasing the backward linkage with the non-tradable sector. In figure 8 we report the [image: 1875.png] curve according to the level of domestic capital good penetration in the production of the consumer good. We take the parameter for the financial cost as given, to an arbitrary value that we set equal to 1. In this case we study the problem of exchange rate policies and financial cost from another perspective. If firms cannot change the impact of finance of their balance sheet, for example, because they issued long-term bond, they could rely more on domestic inputs, if available. Hence, we study the cases of low and high backward linkages (a = 0.2; 1).

			When the sector relies less on domestic capital formation (a= 0.2), the profit rate that ensure the coexistence of both sector I and C is lower. This is shown by the diversification point –that is the intersection of rI with rC –which is the lowest combination in figure 8. 




Figure 8. Curve e-r given different values of α
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Note: ϕ = 1 for all sectors.


Source: own elaboration.




			Conversely, when the consumer good production present the same linkages with respect the domestic and foreign sector (a= 1), the rate of profit that grants structural heterogeneity is higher compared to the scenario where a= 0.2. Hence, when studying the effect of RER depreciation on the investment channel, the penetration of imported capital goods plays a crucial role in defining the outcome in the determination of aggregate profitability. 

			However, the effectiveness of the developmental channel of the RER should not be taken for granted in the model. As a matter of fact, behind some level of depreciation there is an incentive (given by the higher profit rate) to invest in a less-productive and less-advanced sector, like sector C, rather that keep developing the more productive one, which in this case would be sector I. This is challenging for the use the exchange rate as policy tool to promote structural change and long-run development. The process that leads to shift investment from sector I to sector C could be interpreted as a form of deindustrialization due to excess depreciation, that is, a process that leads developing countries with export-led, financially-integrated growth models to specialized in labor-intensive sectors rather than capital-intensive ones due to their higher profit rates. Therefore, under specific conditions, maintaining an excess depreciated currency could lead to opposite effect than a structural change, namely, a shift toward less productive activities. 

			Additionally, one could be led to think that the reliance upon domestic capital goods production could help to tame the balance sheet effect, even in presence of over-indebtedness in foreign currency. However, that is not the case; in figure 9 the same experiment as in figure 8 has been carried out, but this time setting f at 2.5 –an extremely high level of financial cost. Results show that even in the most extreme case, the slope of the profit rates is compressed. In practice, a scenario in which both sector I and C can coexists is unlikely attainable. In sum, the country ends up in a technical lock-in and being specialized in low value added commodities, as in the case of several developing countries.

			

			Figure 9. Curve e - r given different values of α
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			Note: ϕ = 2.5 for all sectors.


			Source: own elaboration.




			

6. Final remarks and policy suggestions



			

			In this paper we analyzed the role of exchange rate policies in promoting capital accumulation in a financial-integrated environment. We started from some stylized fact for Mexico. Using data available in the stock exchange database, we built series for the net exchange rate position for some selected industrial corporations. Data showed that currently nonfinancial companies suffered from negative currency mismatch, a factor that created friction for spillovers of the undervalued exchange rate. We identified two main causes of the negative position, namely, foreign exchange rate denominated debt and imports of foreign capital goods. We showed that, while imports of foreign capital goods are a longstanding process in the Mexican economy, the negative position in the NFXP is particularly pronounced after 2010, when the nonfinancial sector started to finance its operation through the issuance of foreign debt. We argued that currency mismatch creates a negative balance sheet effect for firms, which limits the benefit of the undervalued currency on capital accumulation.

			Based on these stylized facts, we built a theoretical model inspired on Frenkel and Ros (2006) and Dvoskin and Feldman (2018). Differently from them, we explicitly included two elements in our model, namely, difference in productive structure and financial cost of depreciation. Both elements were useful to expand their results on the limitation of using currency depreciation as an expansionary tool for capital accumulation and structural change.

			Results from our model show that both technology and balance sheet effects (financial cost) are two important elements to consider when analyzing the effect of exchange rate policies on structural change and growth. These policies are more effective on those sectors whose production system is oriented towards domestic capital goods built by the domestic non-tradable sector. In other words, the development channel of the RER work better for those firms that are involved in the tradable activities, but they are currently using close-to-non-tradable technology (labor-intensive). 

			An important implication of the model concerns the role of finance. Profit rates for both sectors are higher under the assumption of less financial cost penetration in the structure of a firm. This implies that exchange rate policies cannot be always used as tool for long run growth; instead they need to be used as a temporal switch-off effect for certain sectors. Maintaining the currency depreciated for long period might end up to permanently reduce returns of the most productive sectors and create distortion in the allocation of capital toward lower-productive sectors.7

			

The difficult question to answer is how to find and maintain the level of financial cost penetration that does not harm the effect of expansionary exchange rate policies. According to equation (4), the financial cost of depreciation is a function of net foreign currency position and the currency volatility. The latter is an exogenous factor that firms cannot control, as volatility finds its origin in adverse macroeconomic, geopolitical, and financial news. The second element in the equation, the balance sheet effect generated by currency mismatches, offers higher degree of flexibility. For instance, the decision to issue international debt to finance new projects is an endogenous decision of the company. Firms should avoid this practice due to the adverse effects that it might generate in case of currency depreciation –a common stylized facts for Latin American economies, and in particular Mexico. This is, however, difficult in absence of strong, regional development bank that can support strategic investment in the private sector. Indeed, too often firms need to recur to financial markets to satisfy their need for financing new projects, a factor that exposes them to financial cost, uncertainty and volatility.



			We also advocate for the need of coordination between exchange rate authorities and private firms in order to allow authorities to plan long-run exchange rate policies that promote currency stability and higher profit margins. This suggests that exchange rate policy should go together with industrial policy. Indeed, exchange rate policies could be both promoting and hurting a specific sector depending on its technological structure. Thus, exchange rate policy and industrial policies should be coordinated, rather than considering the first a substitute of the latter. Moreover, technological catching-up should be enhanced by means of innovation policies aimed at changing the position of a country in global value chains –not necessarily to reduce its dependence from the latter.

			Finally, a crucial aspect in promoting exchange rate policy is currency stability. When a country decides to pursue export-led growth, it needs to minimize currency swings to avoid additional financial costs for firms. This task turns out to be complicated under free capital mobility, low international interest rates, and financial market expansion –that is, in the macro-financial scenario observed in the aftermath the 2009 Great Recession.




			Appendix

			

			Table A1. NFXP, selected listed Mexican companies

			(In US$ millions)

			
				
					
					
					
					
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							Companies

						
							
							2011

						
							
							2012

						
							
							2013

						
							
							2014

						
							
							2015

						
							
							2016

						
							
							2017

						
							
							2018

						
					

					
							
							Alfa 

						
							
							-3 515.16

						
							
							-2 954.31

						
							
							-2 389.64

						
							
							-4862.90

						
							
							-6 086.33

						
							
							-3 101.80

						
							
							-3 778.95

						
							
							-9 731.80

						
					

					
							
							Alpek

						
							
							 

						
							
							-661.87

						
							
							-773.11

						
							
							-629.01

						
							
							-179.67

						
							
							-1 107.23

						
							
							-1 384.60

						
							
							-1 774.76

						
					

					
							
							Gruma

						
							
							-982.46

						
							
							-1 471.01

						
							
							-858.26

						
							
							-756.21

						
							
							-668.80

						
							
							-503.22

						
							
							-841.40

						
							
							-560.93

						
					

					
							
							Bimbo

						
							
							-2 079.78

						
							
							-1 865.28

						
							
							-1 696.73

						
							
							-3 329.76

						
							
							-3 054.04

						
							
							-3 498.87

						
							
							-3 576.51

						
							
							-2 800.77

						
					

					
							
							Grupos Cementos de Chihuahua

						
							
							-528.89

						
							
							-411.47

						
							
							-450.90

						
							
							-484.40

						
							
							-468.04

						
							
							-719.88

						
							
							-703.31

						
							
							-664.83

						
					

					
							
							Nemak

						
							
							7 725.25

						
							
							-720.64

						
							
							-738.13

						
							
							-716.24

						
							
							-1 688.17

						
							
							-1 542.29

						
							
							3 597.89

						
							
							3 472.84

						
					

					
							
							Mexichem

						
							
							-838.73

						
							
							-594.96

						
							
							-527.89

						
							
							-957.21

						
							
							-2 726.69

						
							
							-2 441.18

						
							
							-2 215.46

						
							
							-4 128.89

						
					

					
							
							Arca Continental

						
							
							-14.30

						
							
							-16.63

						
							
							-7.52

						
							
							-14.08

						
							
							92.37

						
							
							-1 012.90

						
							
							-974.29

						
							
							-1 299.83

						
					

					
							
							Kimber

						
							
							-43.69

						
							
							-29.96

						
							
							-54.24

						
							
							-300.05

						
							
							-470.34

						
							
							-671.98

						
							
							-715.50

						
							
							-680.60

						
					

					
							
							Total

						
							
							-2 77.75

						
							
							-8 726.14

						
							
							-7 496.41

						
							
							-12 049.86

						
							
							-15 249.70

						
							
							-14 599.36

						
							
							-10 592.12

						
							
							-18 169.56

						
					

				
			

			

			

Note: stock of assets and liabilities are considered at the end of commercial year, available in the consolidated financial statement of the companies. Data are for assets (liabilities) denominated in both US dollars and other currencies.



			Sources: own calculations using end-of-the year financial reports published by Bolsa Mexicana de Valores (2019).
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					2	Aslan and Tunç (2017) and Chui et al. (2016) provide general guidelines for the calculation of the net foreign currency position of companies, which can be summarized as follows: on the assets side goes Deposits, both held in domestic banks and abroad; Securities, both from Government and from the private sector (i.e. Portfolio Investments Abroad); Export Receivables; and Direct Investments Abroad. On the liabilities side, in turn, go Import Payables and Loans, both Domestic and External. 

				

				
					3	For an in-dept analysis of Neo-Developmentalism, see Bresser-Pereira et al. (2017).

				

				
					4	Botta (2017) is a notable exception. He develops a macroeconomic model of the exchange rate determination with medium and long run dynamics for the exchange rate based, among others, on Bresser-Pereira (2008), where he explicitly take into account either the price, the profit margin and the balance sheet effects. However, in his model the share of manufacture on gdp is assumed to be a negative function of rer appreciations, something that not quite match the stylized facts for Mexico reviewed in the previous section.

				

				
					5	For sake of simplicity, we assume the capital good to be entirely circulating.

				

				
					6	In this simple framework, the wage rate as well as foreign prices are assumed as exogenously given. Hence, no explicit role for domestic inflation is accounted for. This is the reason why equation (5) is reported in nominal terms, that is gross of domestic prices. Whenever this theoretical setting was to change, perhaps as a result of the endogenization of the wage rate, NFXP should be considered in real terms. Thus, through this channel, a rise in the general level of prices would help to tame the financial cost f, although the final effect on profit rates should be assessed by considering other channels –for instances, the level of real wages.

				

				
					7	Guzmán et al. (2018) advocate for a system of effectively multiple exchange rates when spillovers across different tradable sectors differ. Optimality entails competitive, stable, and effectively multiple RER policies.
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Exchange rate and industrial organization: a transmission channel



			Abstract. This article examines a new transmission mechanism of the real exchange rate in a developing economy. Working from J. Ros’ theoretical model based on monopolistic competition, this research finds that a depreciation of the exchange rate modifies industrial organization. A short-term analysis shows that a depreciation concentrates market shares in favor of domestic firms. This mechanism raises output and employment through an increase in the output-capital ratio. A long-term analysis shows that depreciation acts as a sunk cost that concentrates firms by displacing smaller or less competitive firms.
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			1. Introducción

			

			Las contribuciones teóricas de Ros (2013 y 2015) y del llamado Nuevo-Estructuralismo (Frenkel y Ros, 2006; Rapetti, 2013; Razmi et al., 2012), que estudian las relaciones del tipo de cambio real con la producción, tienen avances significativos para dar una explicación sobre los canales que influyen en estas relaciones y que empíricamente son más relevantes para las economías en desarrollo.1 Sin embargo, los modelos teóricos que tratan de interpretar dichas relaciones tienden a tomar supuestos restrictivos para el caso de la organización industrial de una economía en desarrollo.

			

En efecto, el suponer una estructura de los mercados constante o estrictamente competitiva dados los supuestos de una economía con bienes no diferenciados y la ley del precio único, o bien, el asumir que sólo se consumen bienes locales en los análisis teóricos puede limitar las conclusiones obtenidas. De ahí que el interés principal del presente trabajo sea analizar, a través de un modelo teórico, la relación entre el tipo de cambio y la producción, pero centrado en la estructura de los mercados para tratar de examinar analíticamente un posible canal de transmisión entre el tipo de cambio real y la organización industrial de una economía en desarrollo. El análisis de estos aspectos puede enriquecer las teorías existentes y evidenciar aspectos que antes no se habían reflexionado.



			En particular, los principales resultados obtenidos a lo largo de este trabajo bajo la óptica de dos tipos de análisis, uno de corto plazo y otro de largo plazo, son los siguientes: una depreciación del tipo de cambio, en un análisis de corto plazo, trae un aumento de la producción y el empleo vía un aumento en la relación producto-capital por una sustitución de una parte de la demanda de bienes importados hacia los domésticos, efecto conocido como “robo de mercado”. Los resultados son consistentes con los argumentos de Ibarra (2016) y con los modelos de Ros (2013 y 2015) y de Razmi et al. (2012), los que encuentran que para el corto plazo el grado de utilización de la capacidad se verá incrementado ante una depreciación del tipo de cambio; aunque en este estudio se resalta que es por la vía de la demanda de importaciones, y no tanto por la vía de las exportaciones como en los modelos antes citados. 

			En un análisis de largo plazo, se encontró que una depreciación concentra el mercado, efecto que puede revestirse o profundizarse dependiendo de la organización industrial inicial en que se encuentre la economía doméstica al ocurrir la depreciación. Uniendo ambos efectos, hallados en el presente estudio para el corto y el largo plazo, puede notarse que en el corto plazo se concentran las cuotas de mercado, y en el largo plazo se concentran las empresas ante una depreciación. 

			El texto se encuentra organizado de la siguiente manera: en las primeras tres secciones se desarrolla el modelo teórico; en tanto que las dos siguientes evalúan el equilibrio en un análisis de corto plazo suponiendo una depreciación del tipo de cambio. En las secciones siguientes se evalúan el equilibrio de entrada y los efectos de una depreciación en un análisis de largo plazo. La última sección sintetiza las conclusiones de ambos tipos de análisis.

			

			2. El modelo

			

			Como supuestos generales del modelo se consideraron una economía pequeña, abierta y en desarrollo que produce variedades de bienes de consumo nacionales que compiten con los bienes importados. Ambos tipos de variedades se componen por bienes diferenciados, pero que son sustitutos cercanos entre sí (sustitutos no perfectos), por lo tanto, el mercado de bienes de consumo se asume como uno de competencia monopolística.2 La economía es pequeña en el sentido que los cambios en el número de variedades domésticas no afectan las determinaciones de precios o cantidades del mercado externo, y la consideración sobre una economía en desarrollo versa sobre tres aspectos: 1) las variedades producidas de bienes nacionales son menores que las variedades de bienes importados; 2) existen rendimientos crecientes, y 3) no hay restricciones de oferta.

			Para la construcción del modelo se tomó como base el modelo de Spence-Dixit-Stliglitz (S-D-S) sobre competencia monopolística, en las variaciones hechas por Blanchard y Giavazzi (2003) y, principalmente, por Belleflamme y Peitz (2010). El modelo hereda de estos modelos la construcción del salario y la demanda; también se tomaron consideraciones de Ros (2013) y Taylor (1983) para la construcción de la tasa de beneficio. Asimismo, se desarrollaron dos tipos de análisis, uno de corto y otro de largo plazo. La diferencia principal, entre ambos análisis, radica en asumir que el número de variedades domésticas es fijo en el análisis de corto plazo y los ajustes se hacen a través de las cantidades para responder a la demanda efectiva; mientras que en el análisis a largo plazo el número de variedades es endógeno al modelo dadas las variedades externas.

			

			Demanda

			

			Para la primera parte del modelo (construcción de la demanda por bienes finales) se establecen los siguientes supuestos:

			

			Se asume un modelo simétrico, esto es, cada empresa produce sólo una variedad de bienes y los consumidores consumen un poco de cada tipo de bienes disponibles en el mercado.

			Se supone que sólo los trabajadores consumen y, para mantener el análisis sencillo, se asume que no ahorran.

			

			Dado lo anterior, se construye la utilidad de los consumidores: 
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			donde [image: 1234.png] es la cantidad promedio de bienes finales importados que adquiere el consumidor, [image: 1247.png] es la cantidad promedio de bienes domésticos demandada. α indica la preferencia del consumidor por bienes domésticos, misma que depende del total de variedades de ese tipo en el mercado (n), esto es así dada la preferencia por la variedad característica de los modelos S-D-S.

			La demanda por bienes domésticos queda definida:
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			La ecuación [2] implica que se consumirá una cantidad promedio de bienes domésticos en función a una elasticidad de sustitución constante σ (tipo elasticidad de sustitución constante (CES, por sus siglas en inglés)), es decir, se puede consumir cualquier tipo de bien doméstico entre cualquiera de los dos tipos de variedades en el mercado interno. Esta elasticidad de sustitución permanece fija en el análisis de corto plazo; sin embargo, en el análisis de largo plazo puede variar en función a la variación de n (total de variedades domésticas) y m (total de variedades externas).

			A continuación se define la restricción presupuestaria del consumidor bajo el supuesto que sólo los trabajadores consumen:
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			donde w representa el salario nominal del trabajador y L el número de trabajadores en la economía doméstica, [image: 1303.png] es un índice de precios de los bienes internos en términos de la moneda local, [image: 13161.png] es un índice de precios para bienes externos medido en moneda extranjera y e representa el costo de la moneda extranjera en términos de la moneda local, es decir, el tipo de cambio nominal.3

			

Si se optimiza [1] sujeto a [3], la condición de primer orden arroja la siguiente igualdad:
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			La ecuación indica que el trabajador gasta una parte de su salario en adquirir bienes nacionales. Esa fracción de salario funge como restricción presupuestaria para la adquisición exclusiva de bienes domésticos, por lo tanto, si se maximiza [2] sujeto a [4] se obtendrá:
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			La ecuación muestra que la demanda por bienes domésticos es una función inversa del precio de cada una de las variedades pi sobre el índice de precios de una canasta de bienes internos [image: 1370.png], de la porción de salario que el trabajador destina para su adquisición y de la elasticidad-precio de la demanda del mercado local (σ). En un análisis de equilibrio general y bajo la asunción de un modelo simétrico, los precios de cada variedad deben girar en torno al índice de precios promedio dada una misma restricción tecnológica para las empresas locales. En consecuencia, se puede definir [image: 1385.png].

			El análisis para obtener la demanda por bienes importados es análogo al realizado para los bienes nacionales, la ecuación resultante es:
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			donde se observa que, en equilibrio general, la demanda es una función inversa del precio promedio de bienes externos [image: 1421.png] en términos de la moneda local, es decir, normalizado por el tipo de cambio nominal. También es función de la elasticidad precio de la demanda tanto local como externa ([image: 1432.png]). Si se toma el cociente entre las ecuaciones [5] y [6] se obtendrá:
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			que es la participación de la demanda por bienes domésticos respecto de la demanda por bienes importados.

			

			Oferta

			

			Para la segunda parte del modelo se establecen los siguientes supuestos para la economía doméstica:

			

			Rendimientos crecientes en la economía doméstica.

			Disuasión de entrada (Spence, 1977): las empresas mantienen una holgura en el grado de utilización de la capacidad por los riesgos de entrada de nuevas al mercado en el caso del corto plazo. En el largo plazo, por los mismos motivos, las decisiones de inversión de las empresas estarán en función a la entrada potencial de nuevas al mercado.

			No hay restricciones de oferta, en particular de trabajo (existe excedente de la mano de obra).

			

			La función de producción de la economía doméstica estará marcada por una tecnología de coeficientes fijos: 
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			donde Y es la cantidad producida de bienes en la economía, K es la cantidad de bienes de capital y IM la cantidad de bienes intermedios importados utilizados en la producción. a, b y d muestran la participación de capital, trabajo e insumos importados, respectivamente.4 El capital que se utiliza en la producción se considera en su totalidad importado y como un costo fijo en el análisis de corto plazo. Lo anterior plantea que las empresas, al poseer capital fijo, trabajen bajo rendimientos crecientes (véase Tirole, 1988; Belleflamme y Peitz, 2010).

			

En los argumentos de Bain (1956), provenientes de las teorías de la organización industrial, los rendimientos crecientes generan beneficios supranormales, esto es, beneficios positivos que desincentivan la entrada adicional de empresas. Estos rendimientos provienen de la presencia de costos fijos o de las ventajas de costos absolutas, siguiendo la terminología de Bain, donde las empresas ya instaladas poseen técnicas de producción superiores aprendidas a través de la experiencia, efecto conocido como aprendizaje en la práctica.



			Desde la perspectiva de las teorías del desarrollo, Ros (2013) menciona que la fuente de rendimientos crecientes agregados en la industria puede provenir de forma externa o interna a las empresas; las externas provienen del hecho de que incluso si las empresas individualmente trabajan bajo rendimientos constantes, a nivel sectorial las actividades de todas afectan las condiciones de producción agregada. Las fuentes internas, en tanto, provienen de la presencia de costos fijos, lo que obliga a todo análisis teórico a abandonar el supuesto de competencia perfecta. Estas llamadas externalidades pecuniarias se dan cuando la interdependencia de las empresas se genera por el mecanismo del mercado y no por externalidades tecnológicas.5

			Tanto desde las teorías de la organización industrial, como desde las teorías del desarrollo, los rendimientos crecientes caracterizan a industrias nacientes o cuya industria esté en formación. Y ya sea que provengan de la presencia de costos fijos o por el learning-by-doing (o ambas) es una de las características que compone la consideración sobre una economía en desarrollo. Por lo tanto, si se considera una transformación no lineal en [8] se tiene que:
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			La ecuación muestra que en la economía doméstica se generarán incrementos más que proporcionales de la producción al incrementarse sus insumos. Debido a que se supone que hay una reserva de capacidad productiva en las empresas por la disuasión de entrada, y además en la economía existe un excedente de mano de obra en caso de que quieran aumentar su producción, lo que hará que ajustes en el corto plazo sean a través de las cantidades, específicamente, a través de su relación producto-capital.

			Maximizando beneficios dada la curva de demanda [5] y la función de producción [9] se obtendrá:
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			Donde:
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			En consecuencia, los precios estarán en función a los costos marginales ([image: 1548.png]) y al mark-up (μ), mismo que dependerá de la elasticidad precio de la demanda (σ). Nótese por [2] que la elasticidad depende tanto de las variedades domésticas como de las externas, lo que implica que la competencia entre bienes internos y externos afecte el mark-up de los precios domésticos porque vuelve más elástica la demanda.

			Si se considera que todas las variedades externas son importadas a la economía doméstica y ésta a su vez exporta todas sus variedades domésticas, se estaría en el caso donde las elasticidades de sustitución entre variedades y las elasticidades precio de la demanda interna y externa son iguales, lo que implicaría que los mark-ups sean idénticos para ambos mercados. Si se asume además que las empresas en los mercados interno y externo poseen la misma función de producción la fijación de precios será la misma, lo que implicaría que la ley del precio único se cumple. Dado que se asume diferenciación de productos y una economía doméstica bajo rendimientos crecientes y sin restricciones de mano de obra, la ley del precio único no puede cumplirse en el corto plazo, ya que pueden existir desigualdades entre las variedades de bienes o asimetrías de eficiencia entre empresas domésticas y externas por los diferenciales en las funciones de producción, por lo tanto, se asume que [image: 1566.png].

			Por último, la ecuación [10] también muestra, ya que supone rendimientos crecientes, que δ mide la eficiencia o la productividad que el incremento en la escala de la industria tendría en la reducción de los costos marginales. Dicha eficiencia estará restringida por el nivel de producción, es decir, puede que las empresas tengan incentivos para elevar su producción para reducir sus costos medios, ya sea exportando o aumentando su producción en la economía local, pero eso no implica que produzcan a plena capacidad, ya que por razones estratégicas y para disuadir la entrada, puede que el grado de utilización de su capacidad no esté plenamente ocupado.

			Este argumento es aportado por Spence (1977) sobre la disuasión de entrada vía la capacidad instalada o vía las decisiones de inversión que las empresas realizan para eliminar la competencia y mantener elevada la rentabilidad en el mercado. Lo que puede fomentar que las empresas ya instaladas no produzcan a plena capacidad o tomen sus decisiones de inversión en función a la entrada potencial debido a los riesgos que representa para la tasa de beneficios. La disuasión de entrada representaría un costo hundido para las empresas que deseen entrar al mercado, este punto se analizará más adelante.

			

			Equilibrio de corto plazo

			

			En el corto plazo la condición de equilibrio en el mercado de bienes de la economía doméstica es:
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			donde C indica el consumo de bienes domésticos por parte de los trabajadores, IY la inversión doméstica, X las exportaciones y M las importaciones. Todos los elementos de [11] están representados en valores corrientes. Es fácil notar que Y – C equivale al ahorro en la economía (S) y X – M representa el saldo de la balanza comercial. Reordenando la ecuación [11] se obtiene la condición de equilibrio en el corto plazo:
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			La ecuación indica que la brecha entre el ahorro y la inversión debe ser igual al saldo de la balanza comercial. Dado que los perceptores de beneficios no consumen, el ahorro estará dado por:
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			donde Π representa los beneficios totales de las empresas domésticas. Dado que se asume que los bienes de capital son importados en su totalidad, se tendrá que IY = 0 en [12]. Por último, las importaciones de bienes finales estarán compuestas de la inversión y del gasto de los trabajadores en bienes importados:
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			Se asume que en el corto plazo la relación producto-capital se ajusta según la demanda efectiva. Por lo tanto, si se sustituye las ecuaciones [13] y [14] en [12], se divide entre el acervo de capital que se supone en su totalidad importado (eP*K), y se despeja para la variable de ajuste se tiene:
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			Donde: 
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			y π es la participación de los beneficios en el ingreso. La ecuación muestra que el tipo de cambio tiene un efecto positivo para u en las exportaciones, y un efecto negativo sobre la demanda de bienes importados.

			

			

3. Efectos de una depreciación del tipo de cambio en el corto plazo



			

			Esta sección evalúa los efectos que tendría una depreciación del tipo de cambio sobre el modelo propuesto en el corto plazo. Es decir, se asume un cambio en el costo de la moneda externa en términos de la doméstica, lo que eleva el precio de los bienes importados en términos de la moneda local. Primero, se debe notar que el salario o poder adquisitivo de los trabajadores caerá en términos de los precios externos (w/eP*). Este efecto ingreso es ampliamente señalado por corrientes teóricas convencionales y heterodoxas, pero en esta sección se abordará además el efecto sustitución que genera una depreciación, efecto que es poco señalado por la literatura. 

			Una depreciación causa, además de un efecto ingreso, un efecto sustitución entre la adquisición de variedades externas por variedades domésticas. Al incrementarse los precios de los bienes externos en términos de la moneda local genera un cambio en las elecciones de consumo de los trabajadores porque estos bienes comienzan a encarecerse más con respecto a los bienes domésticos y, dado que la ley del precio único no se cumple en el corto plazo, aumenta la demanda por bienes nacionales.

			Para explicar este resultado se recurrirá a los supuestos descritos en secciones anteriores. En primer lugar, la función de utilidad (ecuación [1]) implica que las preferencias se mantendrán constantes a menos que se asuman cambios en el número de variedades. El supuesto de simetría implica que [image: Betancourt_Eqn15_1.png] y [image: Betancourt_Eqn15_2.png], es decir, no se dejarán de adquirir bienes importados y domésticos. Por último, se asume que los bienes son sustitutos no perfectos. Estos tres supuestos aseguran que los trabajadores sustituirán una parte de su consumo de bienes importados por bienes domésticos. Como los bienes son sustitutos no perfectos se puede sustituir sólo una parte de los bienes, como hay simetría siempre se van a consumir bienes importados y, para mantenerse en el mismo nivel de utilidad, los trabajadores van a compensar la caída en su poder adquisitivo comprando más bienes nacionales, y les permitirá mantenerse sobre una misma curva de indiferencia.

			Así, sustituir bienes externos por domésticos asegura que las preferencias se mantengan constantes, ya que el número de variedades no ha cambiado, pero la sustitución permite moverse sobre la misma curva de indiferencia y asegura que el nivel de utilidad no caiga. Si se agrega el efecto ingreso que ocasiona la depreciación, la sustitución de bienes hará que los trabajadores reduzcan el impacto de la caída de su poder adquisitivo, lo que a su vez minimizará la caída en la utilidad que genera la adquisición de bienes importados más costosos, lo que implica un comportamiento racional manteniendo la lógica interna del modelo. Entonces, sólo hay movimiento a lo largo de una misma curva de indiferencia o se salta a otra, pero las curvas se mantienen idénticas, lo que implica que las preferencias no han cambiado (véase diagrama 1).

			

			

			Diagrama 1. Efectos de una depreciación cambiaria en la demanda del trabajador

			


			

			[image: 1750.png]

			Notas: los supra índices AD indican el cambio de las variables después de una depreciación del tipo de cambio y 0 indica el momento inicial. R es la restricción presupuestaria del trabajador.


			Fuente: elaboración propia.

			

			En el diagrama 1 se observa que el aumento en el precio de los bienes externos hace que los trabajadores comiencen a sustituir el consumo de este tipo de bienes por los bienes de producción nacional. En la gráfica (a) se observa que el efecto sustitución ocasiona que el trabajador sustituya su consumo de bienes importados por bienes domésticos de [image: 1762.png] hasta [image: 1779.png], lo que hace que la demanda por bienes importados se reduzca como lo muestra la gráfica (b), por lo que la demanda por bienes domésticos se incrementará también. Esto se observa claramente si se deriva la ecuación [7] respecto del cambio en el precio de los bienes importados en términos de la moneda local:
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			En efecto, ya que ε > 1, una depreciación del tipo de cambio tiene un efecto positivo sobre la participación de la demanda por bienes domésticos respecto de la demanda por bienes externos. Esto genera un efecto robo de mercado (business-stealing effect), ya que las empresas domésticas aumentan su participación en el mercado ante la pérdida de competitividad generada por la depreciación cambiaria de sus rivales externas. 

			Debido a que el efecto robo de mercado implica que [1 – α(n)]wL caiga, por lo tanto, u en la ecuación [15] se incrementará. Esta conclusión es una formalización analítica del argumento dado por Ibarra (2016, p. 62): “nótese que en este caso [suponiendo una depreciación y considerando que los bienes comerciables son diferenciados] mejorará la competitividad por precios de las empresas comerciables domésticas, y por lo tanto aumentaran su participación de mercado y la relación producto/capital”.

			En efecto, el aumento de la demanda por bienes domésticos hará que las empresas comiencen a producir más debido a la holgura en el grado de utilización de su capacidad. Con esto se incrementará su producción, el nivel de empleo y la rentabilidad del mercado, pero también comenzará a volver más atractiva la entrada de nuevas empresas internas que perciban un mercado atractivo en las variedades domésticas.

			

			Efectos contraccionistas

			

			A continuación se busca reflexionar sobre algunas situaciones donde una depreciación del tipo de cambio pueda tener efectos contraccionistas en el modelo propuesto. Se centra en los argumentos de Diaz-Alejandro (1963), Krugman y Taylor (1978) y en el conocido efecto hoja de balance que genera la deuda externa contratada por las empresas domésticas [al respecto véase Kohler (2019); Mántey (2013) y Céspedes et al. (2004)].

			En primer lugar, tanto Diaz-Alejandro (1963) como Krugman y Taylor (1978) muestran que una depreciación hace que el salario real caiga, es decir, crecen más los precios internos que el salario nominal, lo que en consecuencia genera que el consumo caiga y a su vez genera una caída en el nivel de actividad económica. Nótese por la ecuación [10] que una depreciación impactará el precio de los bienes nacionales debido a que contienen insumos importados y, dado que se han encarecido, si la demanda por bienes nacionales permanece constante, el precio de estos bienes subirá, pero menos que el tipo de cambio, dado que los bienes intermedios importados sólo componen una parte del precio de los bienes nacionales. Entonces como suben más los precios externos que los internos se tendrá que Δ(eP*) > ΔP, donde Δ indica un incremento, lo que implica que el efecto sustitución de importaciones descrito en la sección anterior se mantendrá incluso bajo esta circunstancia.6

			No obstante, ya que la demanda por bienes domésticos no permanece constante en el corto plazo por el efecto sustitución, y dada la disuasión de entrada y la presencia de economías de escala en la economía doméstica, en el corto plazo las empresas harán frente a la subida en el precio de los bienes importados aumentando su escala de producción dado el incremento de la demanda de sus productos, lo que reducirá sus costos medios. Es decir, los precios internos tardarán en reaccionar en el corto plazo y el ajuste se hace por las cantidades producidas.

			Por lo tanto, los efectos argumentados por Diaz-Alejandro (1963) y Krugman y Taylor (1978) sólo son válidos en un contexto donde se cumple la ley del precio único, es decir, donde se cumpla que eP* = P y en consecuencia ante una depreciación se tenga que Δ(eP*) = ΔP. En esta situación, una depreciación del tipo de cambio bajará el salario real y las empresas se verán imposibilitadas de “robar” cuotas de mercado a sus competidores puesto que no existirá un efecto sustitución entre variedades domésticas y externas.7 

			

			El efecto hoja de balance 

			

			El efecto hoja de balance implica que una depreciación del tipo de cambio traerá un mayor costo de la deuda externa en términos de la moneda foránea. Para incorporar este argumento dentro del modelo nótese que la adquisición de deuda externa es igual al ahorro externo por lo que la condición de equilibrio será:
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			donde S* es el ahorro externo que es igual a la variación de la deuda externa demanda por la economía doméstica:
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			donde [image: 18751.png] es la tasa de crecimiento de la deuda, e es el tipo de cambio nominal y D* es el stock de deuda. Colocando las ecuaciones [18], [13] y [12] en [17], dividiendo sobre el acervo de capital y despejando para la relación producto-capital (u) se tendrá:
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			Nótese que la ecuación [19] está compuesta por tres términos contenidos en corchetes. El primer término obedece al efecto de las exportaciones sobre la capacidad productiva, el segundo término es el efecto que tienen las importaciones y el último término es el efecto de la hoja de balance o la acumulación de deuda externa. Es claro notar que ante una depreciación del tipo de cambio el mecanismo que se describe en la sección anterior es una reducción en el segundo término, esto es, se reducen las importaciones por el efecto robo de mercado de las empresas domésticas. Pero para que este efecto tenga impacto positivo sobre la capacidad productiva, el efecto hoja de balance tiene que ser menor a los otros dos juntos.8

			

Por lo tanto, decir que el efecto competitividad tiene que ser mayor al efecto hoja de balance es limitado para conocer el verdadero alcance de un po-

sible efecto contraccionista que puede tener la hoja de balance sobre el modelo propuesto. Para examinar este caso habría que profundizar sobre el patrimonio neto o balance general de la economía doméstica que se define a continuación:
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			donde N indica el patrimonio neto que es medido en términos de la moneda local, es decir, PN es igual a la suma de los activos menos los pasivos en términos nominales. [image: 1938.png] son los activos de la economía o el acervo de capital que se supone importado en su totalidad. [image: 1953.png] es la variación en el valor de los activos, α es la depreciación de los activos, [image: 19641.png] es el pasivo de la economía, esto es, el stock de la deuda externa medido en términos de la moneda extranjera. 

			Por último, [image: 1977.png] es una función que describe las adquisiciones de instrumentos financieros que cubren los shocks sobre el tipo de cambio como derivados, seguros o coberturas, etcétera. Se asume que [image: 1994.png] lo que implica que sólo una fracción de la deuda externa estará cubierta con estos instrumentos. En términos contables nótese que tiene que cumplirse que [image: 2014.png], es decir, los activos tienen que ser mayor que los pasivos o de lo contrario el patrimonio neto sería negativo. 

			Véase entonces que una depreciación nominal del tipo de cambio hará más costosa la deuda externa porque se produce un “descalce” entre la moneda externa y local, es decir, la deuda se encarece en términos de la moneda externa. Este es el conocido efecto hoja de balance. Obviamente, este efecto será más o menos efectivo dependiendo del valor de [image: 2027.png] pues entre más cerca de 1, una depreciación cambiaria no afectará la hoja de balance pues toda la deuda se encuentra cubierta, al contrario, si [image: 2038.png] tiende a 0 el efecto será pronunciado. 

			Sin embargo, la ecuación [20] también muestra que una depreciación del tipo de cambio valoriza los activos importados, esta evidencia es consistente con los resultados teóricos de Céspedes et al. (2004). En otras palabras, una depreciación ocasiona un aumento en la deuda externa, pero también aumenta el valor de los activos que fueron importados.9

			Si se despeja para [image: 2053.png] en [20] y el resultado se coloca en [19] se podría reflexionar sobre los efectos contraccionistas del efecto hoja de balance:
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			Donde:

			

			[image: 2088.png]

			

			Nótese que Z es el efecto competitividad del tipo de cambio. Para que el efecto hoja de balance ocasione un efecto contraccionista sobre la capacidad productiva de la economía doméstica se tendría que cumplir que [image: 2102.png]. Apegada estrictamente a la lógica interna del modelo, la situación plateada es imposible pues se asume que el capital es importado en su totalidad, por lo que una depreciación hará que se valoricen los activos de la hoja de balance, ante esto, se requeriría que la depreciación de los activos (α) fuera excesivamente elevada aunada con un coeficiente [image: 2115.png] casi nulo para que el efecto hoja de balance tenga efectos contraccionistas. En términos empíricos, se requeriría que la acumulación de activos en moneda extranjera fuera menor que la acumulación de deuda externa, una elevada depreciación de los activos y un coeficiente [image: 2124.png] tendiendo a 0.10

			

			4. Equilibrio de entrada de largo plazo

			

			Hasta aquí se ha supuesto que tanto los salarios, como el número de empresas domésticas, están dados y que el capital es un costo fijo, por lo que la única variable de ajuste era el grado de utilización de la capacidad (u), pero en un análisis de largo plazo no es así. Los salarios pueden variar, las empresas pueden adquirir capital y pueden entrar o salir del mercado. A continuación se plantea abordar dichos supuestos para encontrar una condición de equilibrio de largo plazo para el número de empresas en el mercado doméstico.

			Así, se plantea establecer la relación distributiva del pago a los factores funcionales de la producción. Los beneficios de la economía quedan definidos:
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			Como en Blanchard y Giavazzi (2003), se asume el proceso de pago a los factores como un proceso de negociación entre los trabajadores y las empresas. Para formalizar lo anterior, se supone un equilibrio de Nash para la fijación de los salarios, donde los trabajadores maximizarán su salario nominal respecto a su poder de negociación. El problema de maximización se expresa de la forma siguiente:
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			Los trabajadores tratarán de fijar su salario nominal respecto a su poder de negociación definido como ϕ, este poder estará en función al nivel de desempleo/subempleo en la economía y a un conjunto de parámetros institucionales como el grado de sindicalización, etcétera.

			La condición de primer orden implica que Ω’=0. Resolviendo el problema de maximización para w arroja el siguiente resultado:
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			La ecuación indica que la fijación del salario asumiendo la existencia de un equilibrio de Nash, depende positivamente del poder de negociación de los trabajadores y de la relación producto nominal sobre cantidad de trabajo.11 Si se deflacta el salario nominal respecto al precio promedio de equilibrio se obtendrá el salario real:
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			Se observa que el salario real dependerá positivamente de la productividad laboral y del poder de negociación de los trabajadores.

			Una vez obtenido este resultado, se emplea una definición estándar de la tasa de beneficios, utilizada en Ros (2013) y Taylor (1983), y que será una medida para la rentabilidad de las empresas locales en el análisis de largo plazo. Dado que el capital es importado en su totalidad se tiene que:

			

			
				
					
					
				
				
					
							
							[image: 2256.png]

						
							
							[26]

						
					

				
			

			

			

			Haciendo uso de las ecuaciones [10], [22], [24], de la definición de función de producción bajo rendimientos crecientes [9] y sustituyéndolas en [26] se obtiene: 
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			En consecuencia, la tasa de rentabilidad de las empresas domésticas en el análisis de largo plazo dependerá de la relación producto-capital, del mark-up, de la eficiencia de las empresas ([image: 2301.png]), del precio de los bienes importados en términos de la moneda local y del poder de negociación de los trabajadores.

			En un clásico modelo de competencia monopolística se asume libre entrada, por lo que en un análisis de largo plazo los beneficios supranormales son nulos, al igual que en el caso de competencia perfecta. Se rechaza este supuesto dado los argumentos de Spence (1977) y, en cambio, se supone que las empresas potencialmente entrantes en la industria se enfrentarán a costos de entrada significativos que pueden disuadirlas de ingresar al mercado; los costos pueden ser exógenos y provenir de externalidades negativas como los procesos administrativos, y legales para la creación de empresas nuevas, el acceso al financiamiento inicial, la logística inicial, entre otros. Además, estos costos también pueden estar determinados por las decisiones de las empresas ya activas en el mercado (por lo tanto, son endógenos); por ejemplo, su relación producto-capital, sus decisiones de inversión (Spence, 1977), el acaparamiento del financiamiento (Bain, 1956), o bien la reputación de las empresas ya instaladas que llevaría a las nacientes empresas a ejercer grandes gastos en campañas de marketing y publicidad para capturar participación de mercado (Belleflamme y Peitz, 2010). Estos costos de entrada son esencialmente irrecuperables (costos hundidos).

			Las empresas potencialmente entrantes deben pagar un costo al ingresar y se compone de los costos hundidos exógenos y endógenos para iniciar su proceso productivo y debe de ser compatible con la tasa de rentabilidad de mercado en el largo plazo. Si estos costos son mayores que la tasa de rentabilidad, las empresas considerarían no entrar al mercado. Por lo tanto, si se usa la ecuación [27], se supone que en el largo plazo se produzca a plena capacidad y los rendimientos de la industria sean constantes, se podrá establecer la siguiente condición de equilibrio de entrada de largo plazo:
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			donde H representa los costos hundidos exógenos y endógenos de las nuevas empresas. La ecuación [28] es una condición de equilibrio para el número de variedades internas n, si se toman como dadas el número de variedades importadas (m). Por lo tanto, la tasa de beneficios y los costos de entrada van a determinar, en el largo plazo, el número de variedades domésticas de equilibrio y en consecuencia el tamaño del mercado local.

			Si se coloca la definición del mark-up proveniente de la ecuación [10] en la ecuación [28] y se despeja para σ se tendrá una medida para establecer el grado de concentración industrial en el mercado:
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			Donde:

			

			[image: 2358.png]

			La condición de equilibrio implica que [image: 2370.png] que es obvio, ya que los costos hundidos deben ser mayores a los costos variables, es decir, es más costoso instalarse como empresa que producir continuamente una vez que ya se compite en el mercado. La ecuación puede mostrar el grado de concentración en el mercado, si σ es elevado indicaría que la industria se vuelve más competitiva y entre menores valores posea implica que la industria se concentra. El segundo término de la ecuación indica cómo es el equilibrio de entrada, si se evalúan los casos extremos, se tendrá que, si el segundo término tiende a infinito, que implicaría que [image: 2383.png], σ tiende a infinito y se encuentra en el caso de una industria en competencia perfecta; por el contrario, si el segundo término tiende a 0, que implicaría que H tiende a infinito, σ tendería a 1, en este caso se tendrá un monopolio. 

			Puede observarse que, si los costos marginales se tornan crecientes, el mercado se vuelve más competitivo debido al cambio de economías de escala a deseconomías de escala, consistente con el modelo de competencia perfecta estándar. Si el poder de negociación de los trabajadores se incrementa, el mercado se tiende a concentrar debido a que baja la tasa de rentabilidad y, por lo tanto, comienza a volver menos atractiva la entrada.

			La ecuación [29] implica una primera relación sobre la concentración del mercado y los costos de entrada. Para evaluar la dinámica de entrada en el análisis de largo plazo faltaría definir una función dinámica sobre los costos hundidos dada la entrada potencial de empresas. Es decir, debido a que éstos se componen de los costos hundidos exógenos (los cuales se asumen constantes) y los costos hundidos endógenos (que están en función de las empresas ya instaladas), estos costos se ajustan a la brecha entre la entrada esperada de empresas en el mercado y la estructura de mercado inicial de la economía, es decir, la composición del mercado en el corto plazo, la ecuación dinámica será la siguiente:
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			donde [image: 2420.png] indica la entrada esperada, [image: 2432.png] indica la estructura de mercado inicial y [image: 2447.png] simplemente representa un parámetro de ajuste dinámico. Si se vincula la condición de equilibrio [29] y la dinámica de ajuste [30] en una gráfica en espacio σ-H se podrá encontrar el equilibrio de entrada y la trayectoria de éste (véase diagrama 2). 

			

			Diagrama 2. Entrada de largo plazo: equilibrio inestable

			[image: 2465.png]

			Fuente: elaboración propia.

			

			

El diagrama muestra la existencia de un equilibrio inestable. En efecto, en el punto E la entrada efectiva es igual a la entrada esperada, por lo que en

este punto los costos hundidos son exactamente iguales a la entrada que generan. A la izquierda de este punto, es decir, a la izquierda de la línea H, los costos hundidos son menores a la entrada potencial, por lo que las empresas tienen un margen que les permite entrar al mercado, lo que tiende a reducir los costos hundidos endógenos y aumenta la entrada, guiando la economía a una situación más competitiva. A la derecha del punto E, los costos hundidos son mayores a la entrada esperada, por lo que para las empresas nacientes no les es rentable entrar al mercado, lo que tiende a que las ya instaladas concentren el mercado y pueden desplazar a las más pequeñas a salir o ser absorbidas, por lo que la economía se dirigirá a una situación de concentración industrial. El límite de la trayectoria de equilibrio estaría dado por la estructura de los costos marginales, el poder de negociación de los trabajadores, los costos hundidos exógenos y las variedades externas que compiten en el mercado interno. La dinámica de transición dependerá de las condiciones iniciales en las que se encuentre la economía, si está en una situación competitiva, el ajuste de largo plazo permite la entrada de más empresas al mercado, pero si se encuentra en una situación concentrada, la entrada se niega al elevarse los costos hundidos más que la entrada potencial lo que desincentiva la entrada y tiende a llevar a las empresas a salir del mercado.



			

Es de notar que entre más concentrado se encuentre el mercado, mayor será la preferencia de los trabajadores por bienes importados dada la preferencia por la variedad, por lo que la dinámica de ajuste influye en el gasto que los

consumidores hagan por bienes externos en la economía doméstica, lo que podría tener implicaciones en el saldo de la balanza comercial, pero su análisis a profundidad está fuera del alcance de este estudio.



			

			

5. Efectos de una depreciación del tipo de cambio en el largo plazo



			

			En esta sección es posible evaluar lo que ocurre en el largo plazo con una depreciación del tipo de cambio. En particular se consideran los efectos transitorios de una depreciación, es decir, se supone que no es permanente y se evalúa si genera efectos transitorios o permanentes en el modelo propuesto. Este es el mismo método de Ros (2013 y 2015). 

			Por la ecuación [29] puede notarse que una depreciación funge como un costo hundido para las empresas potenciales y puede disuadirlas de entrar al mercado ceteris paribus las demás variables. Dado que [image: 2482.png] la depreciación afectará más los costos de entrada de las empresas potenciales que los costos marginales de las ya instaladas. Sin embargo, dependiendo de las condiciones iniciales de la economía doméstica en términos del grado de competencia en el corto plazo (σi ), la depreciación tendría efectos permanentes o transitorios sobre el grado de concentración resultante, lo que repercutiría sobre el nivel de precios internos y salarios reales.

			Por ejemplo, si la depreciación ocurre en una situación poco concentrada, esto es, a la izquierda del punto E en el diagrama 2, las empresas se concentrarán inmediatamente, pero dado que en esta situación la entrada potencial es menor a los costos hundidos que generan, la tasa de rentabilidad será aprovechada por las empresas entrantes, lo que generará aumentos en el salario real pues los precios se verían afectados por la mayor competencia incluso con los aumentos en los costos del capital e intermedios, es decir, con mayor competencia, las empresas tendrán menos espacio para transferir aumentos de costos a los precios.

			Considerando los resultados del corto plazo, se concluye que una depreciación tiene efectos permanentes en la economía doméstica mientras menos concentrada se encuentra al ocurrir la depreciación. Puesto que, el efecto sustitución de corto plazo determinará el nivel de rentabilidad en el largo plazo. Es decir, debido al efecto robo de mercado de las empresas domésticas, en el largo plazo nuevas podrán entrar al mercado para repartirse la cuota de mercado “robada” del exterior. Como el nivel de competencia aumenta dada la debilidad de los costos hundidos, esta situación se traducirá en mayores salarios reales en el largo plazo pues la tasa de rentabilidad disminuye a medida que nuevas empresas entran al mercado.12

			En cambio, una depreciación que ocurra en una situación altamente concentrada, es decir, a la derecha del punto E en el diagrama 2, generará el efecto contrario: las ganancias de participación de mercado que se obtienen por el efecto en el corto plazo serán absorbidas por muy pocas empresas. Éstas negarán la entrada debido a la fortaleza de los costos hundidos que generan, lo que “blindará” la tasa de rentabilidad contra las entrantes, y se tendrán aumentos en los precios dado los efectos que tenga la depreciación sobre los costos de capital importado y de bienes intermedios. Lo que ocasionará un salario real reducido.13

			

			6. Conclusiones

			

			El modelo teórico aquí planteado da un apoyo extra a las contribuciones teóricas de Ros y, en general, a la literatura teórica contemporánea sobre los beneficios de un tipo de cambio competitivo en una economía en desarrollo. Sin embargo, aunque en parte se llegue a ciertas convenciones teóricas como que se eleva el nivel de producción y el empleo, no quiere decir que una depreciación cambiaria no genere otro tipo de consecuencias. El balance que refleja el modelo entre las dos temporalidades es el siguiente: una depreciación del tipo de cambio en el corto plazo trae un aumento de la producción y el empleo vía un aumento en la relación producto-capital por una sustitución de la demanda de bienes importados hacia los domésticos. En el largo plazo, una depreciación concentra el mercado, efecto que puede revestirse o profundizarse dependiendo de las condiciones iniciales de la economía doméstica al ocurrir la depreciación. Uniendo ambos efectos hallados para el corto y el largo plazo, puede notarse que en el corto plazo se concentran las cuotas de mercado, y en el largo plazo se concentran las empresas ante una depreciación. 
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NOTAS

			
				
					1	Razmi et al. (2012) mencionan que se debe, principalmente, a que en los países en desarrollo no hay restricciones de oferta, en particular de fuerza de trabajo (ya sea desempleo abierto u oculto). Por otro lado, tanto Ros (2013) como Ibarra (2016) también argumentan el papel de los rendimientos crecientes en las economías en desarrollo. Para una revisión amplia de la literatura teórica y empírica véase Ibarra (2016).

				

				
					2	La diferenciación asumida es por la vía de la demanda o también llamada diferenciación horizontal de productos, es decir, los productos son intercambiables y existe diferenciación por las preferencias de los consumidores a pesar de que la composición física de los productos sea idéntica.

				

				
					3	Considerar la presencia de consumo proveniente de los perceptores de beneficios complicaría el análisis sin cambiar los resultados principales.

				

				
					4	Esta especificación es consistente con la de Capraro (2015).

				

				
					5	Para homogeneizar los argumentos de Bain (1956) y de Ros (2013) sólo se toman las llamadas externalidades pecuniarias horizontales, que obedecen a la interacción entre empresas productoras de bienes finales, en lugar de las verticales, donde sería necesario un análisis más profundo respecto al mercado de bienes intermedios.

				

				
					6	De hecho, dado que el aumento de los precios internos hace que el salario real caiga, para mantenerse sobre una misma curva de indiferencia los trabajadores tendrán que sustituir una mayor cantidad de bienes importados en relación con el caso de la sección anterior, lo que hará que el efecto robo de mercado de las empresas nacionales sea más pronunciado. 

				

				
					7	Nótese que en Ros (2013 y 2015) el efecto en el corto plazo del tipo de cambio sobre la economía es ambiguo debido sobre todo a que también asume la ley del precio único y asume que no existen bienes finales importados.

				

				
					8	Razmi et al. (2012) concluyen que el primer término se incrementa ante una depreciación del tipo de cambio en el corto plazo, es decir, una depreciación aumenta las exportaciones y acelera la relación producto-capital. Sin embargo, en este modelo dado que la inversión se mantiene fija en el corto plazo, el efecto en las exportaciones puede tener un retraso si se asume que las facturaciones comerciales de las exportaciones se realizan en términos de la moneda foránea. Al contrario, para el caso de las importaciones, el supuesto que implica que las variedades domésticas son menores que las externas (n < m) permite que el efecto sustitución de importaciones que origina una depreciación persista incluso si la economía doméstica tiene socios comerciales. Es decir, este supuesto implica en general que siempre se van a importar más bienes de economías desarrolladas.

				

				
					9	Céspedes et al. (2004) muestra que una depreciación puede incrementar el valor de los activos más que el daño en los pasivos de la economía doméstica, por lo que una depreciación puede incluso aumentar el patrimonio neto.

				

				
					10	Como Betancourt (2020, p. 111) demuestra teóricamente, los bancos no pueden prestar infinitamente, incluso en un entorno de abundancia de liquidez por parte de los bancos centrales, pues los impagos los harían quebrar o generarían pérdidas persistentes. La única forma para que la deuda privada aumente sin incrementar el riesgo de impago es por un aumento de la innovación financiera, es decir, un aumento de la variedad de activos financieros. En términos del modelo propuesto, implica que [image: 2135.png] no puede ser bajo en una situación de creciente acumulación de deuda externa. Para una revisión empírica sobre el persistente crecimiento de los derivados en América Latina, véase Ibáñez et al. (2015).

				

				
					11	Estrictamente los trabajadores tratarán de fijar su salario nominal con base en los precios esperados, es decir, la brecha entre su salario nominal óptimo y su consideración de precios futuros. Se eliminó este argumento en aras de la simplificación del modelo, mismo que para los objetivos del estudio, no influirá en ningún contrasentido su omisión.

				

				
					12	Esta dinámica se ve reforzada si se incluyen los efectos de Ros (2013 y 2015) sobre los aumentos de productividad que se generan en el largo plazo ante una depreciación.

				

				
					13	Cabe añadir que dada la disuasión de entrada de Spence (1977), las empresas defenderán la tasa de rentabilidad por medio de las decisiones de inversión en el largo plazo, por lo que en ambos casos habrá efectos positivos para el nivel de actividad económica.
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			Resumen. Las políticas económicas requieren ser evaluadas para respaldar aciertos o para revertir errores. En México se implementó una legislación que flexibilizó el mercado laboral y ha pasado tiempo suficiente para evaluar qué efecto salarial tuvo. El objetivo del artículo es estimar el impacto de la legislación laboral en la brecha salarial entre trabajadores (permanentes y temporales) con contrato escrito y trabajadores sin él. Para tal efecto, se empleó el método de diferencias en diferencias (DID, por sus siglas en inglés) para detectar el impacto causal de la legislación laboral. Los resultados se interpretan en una vertiente reconocida por Jaime Ros (Márquez y Ros, 1990; Ros, 2004 y 2019), relativa a una economía con excedente de trabajo y la necesidad de grandes inversiones para superar las bajas tasas de crecimiento.
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			An assement of labor flexibility in Mexico

			Abstract. Economic policies must be subjected to scrutiny to allow successful policies to be reproduced and mistakes to be reversed. In Mexico, legislation that made the labor market more flexible was implemented and sufficient time has now passed to determine the effect this legislation has had on wages. The objective of this article is to estimate the impact of labor legislation on the wage gap between workers with written contracts and workers without written contracts, including both temporary and permanent workers. To this end, the difference-in-differences (DID) method was used to ascertain the causal impact of the labor legislation. Findings are interpreted within a framework described by Jaime Ros (Márquez and Ros, 1990; Ros, 2004 and 2019), one which is relevant to an economy with a labor surplus and the need for large investments to address low growth rates.
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			La teoría del desarrollo […] vino a interesarse en un tipo particular de estado estable

(trampas de bajo nivel) bastante ajeno a la teoría convencional de crecimiento.

			Jaime Ros

			

			

			1. Introducción

			

			

Las diferencias salariales y de nivel de vida son un aspecto notable cuando se compara México con Estados Unidos y Canadá. Aunque la teoría predice que la integración económica (i.e. migración y comercio) promoverá la convergencia salarial, la realidad ha mostrado que esas diferencias permanecen (Gandolfi et al., 2017). El análisis de brechas o diferencias salariales también es un tema abierto hacia el interior de las economías nacionales. Por ejemplo, en Hernández Laos (2013) se revisa el debate respecto a si el mercado laboral mexicano está segmentado o integrado y en qué medida la flexibilización de la legislación permitiría cerrar la brecha productiva con la economía líder de Estados Unidos.



			Desde la aprobación de la legislación laboral de 2012, en México, no se ha tenido en las revistas de investigación un debate sustantivo sobre el alcance y los resultados de la flexibilización del mercado laboral. Se puede decir que los análisis existentes se realizaron simultáneamente al proceso legislativo (Banco de México, 2013; Hernández Laos, 2013) o bien, han sido esfuerzos de evaluación poco sistemáticos. El presente artículo tiene como objetivo presentar la evaluación de la brecha salarial entre trabajadores con contrato y sin contrato escrito, previa y posterior a la legislación laboral mexicana de 2012. Para ello se adoptaron las categorías de presencia y ausencia de contrato por ser los términos en que se formuló la legislación (Banco de México, 2013).

			En la perspectiva de Ros (2019), la distinción entre un empleo con contrato o sin él podría clasificarse ya sea como de informalidad primaria o de informalidad secundaria. La primera informalidad es más cercana a la teoría del desarrollo; mientras que la informalidad secundaria la describe como aquella que surge cuando las empresas eluden ilegalmente las contribuciones a la seguridad social, como resultado de distorsiones de política y de una fiscalización imperfecta.

			Bajo este contexto, el presente artículo se circunscribe en la vertiente de informalidad primaria, dado que el grupo de comparación propuesto fue el amplio sector tradicional de trabajadores subordinados sin contrato. Se podría coincidir aún más con el concepto de informalidad primaria, por ejemplo, incluyendo en el análisis a trabajadores por cuenta propia, pero ello rebasa el objetivo principal.

			

Se eligieron a los salarios como variable de respuesta en el contexto de una legislación que buscó dar más contratos y ampliar el número de trabajadores del sector moderno (“formal”). En particular, la legislación laboral estuvo orientada a la eliminación de las barreras a la contratación y despidos, así como a modalidades flexibles de contratación. El resultado esperado era un aumento de la productividad al reasignar a trabajadores de baja productividad (v.gr. sin contrato) a sectores modernos, como trabajadores permanentes o temporales (Banco de México, 2013). Dentro de todo el espectro de opciones evaluables, se eligió cuantificar qué ocurrió con la brecha salarial entre trabajadores con contrato y sin contrato, por considerar que es un indicador que contribuye a sintetizar la complejidad del mundo laboral.



			Puesto que el objetivo del presente texto se limita a evaluar el efecto de la legislación, no se analizarán las premisas teóricas subyacentes. Se dirige al lector al artículo de Ros (2019) y de Ibarra y Ros (2019) para una discusión sobre la informalidad primaria y secundaria, la productividad sectorial y el impacto de la depreciación cambiaria y acumulación de capital por sectores. 

			

Desde el punto de vista de Ros, la estrategia para aumentar el sector moderno de una economía con excedente de trabajadores en el sector tradicional debe consistir en elevar sustancialmente la tasa de inversiones para incrementar la intensidad de capital, sobre todo, en el sector tradicional. En opinión de Ros (2013a y 2013b), la flexibilidad del mercado laboral, y la eliminación de distorsiones microeconómicas, no pueden ser una fuente de crecimiento de largo plazo. Este planteamiento se basa en la interpretación de una economía como la mexicana conformada por una dualidad de sectores (i.e. tradicional y moderno), en lugar de la interpretación convencional de una economía madura à la Solow.



			

Para interpretar los resultados de la evolución salarial posterior a la legislación laboral se retomó un enfoque de dualidad de sectores. De esa manera, se pudo explicar el impacto negativo de la flexibilización laboral sobre el salario de trabajadores con contrato permanente y temporal. La estructura del artículo es la siguiente: después de la introducción, se presenta la revisión de la literatura, enseguida se exponen la metodología, los resultados, la prueba de robustez y, por último, se ofrecen las conclusiones.






			2. Revisión de la literatura

			

			Ros (2013a y 2013b) señaló que cuando se ha estudiado el por qué los países pobres son pobres y qué tienen que hacer para escapar del subdesarrollo, las contribuciones de la teoría moderna del crecimiento, y de la nueva economía institucionalista, ignoran en gran medida la teoría clásica del desarrollo y sus aportaciones más recientes. La trascendencia de la teoría clásica se ilustra con el modelo de Lewis (1954) que por décadas fue retomado por Ros (Márquez y Ros, 1990; Ibarra y Ros, 2019). Una exposición detallada de ese modelo se publicó en el capítulo “Excedentes de trabajo” (Ros, 2004 y 2013b). Y resulta de interés dado que distingue las diferencias salariales entre una economía madura e industrializada y una economía en desarrollo (semiindustrializada) en donde coexiste un amplio sector tradicional que provee de trabajadores al sector moderno. En cambio, en una economía madura puede aplicarse el muy conocido modelo de Solow que relaciona la productividad y los salarios. 

			Para explicar una economía como la de México es insuficiente el modelo de Solow porque el sector moderno, que es relativamente intensivo en capital, no cuenta con el tamaño necesario para absorber a la mayoría de trabajadores del sector tradicional que opera con baja intensidad de capital y un bajo salario. Por ello, es útil recurrir al modelo de Lewis y explorar sus implicaciones para describir la evolución total de una economía con base en las interacciones entre los sectores tradicional y moderno. Por ejemplo, se puede expresar el producto por trabajador en el conjunto de la economía [image: 1350.png] como un promedio del producto por trabajador en los dos sectores [image: 13631.png] y [image: 13751.png] ponderando cada sector con su participación en el empleo.
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			donde los subíndices S y M denotan al sector tradicional o de subsistencia y  al sector moderno, respectivamente; y [image: 1408.png] es el empleo total de la economía. 

			En un planteamiento como la ecuación 1, se asume que el sector moderno tiene una mayor productividad laboral que el sector tradicional y que es posible aumentar el ingreso per cápita de la economía a través de una reasignación de recursos, esto es, en la medida en que el sector moderno absorbe trabajadores del sector de subsistencia. Estos aumentos de ingreso terminan cuando todos los trabajadores tengan un empleo en el sector moderno. No resulta sencillo determinar si desaparecerá efectivamente en alguna fecha el sector tradicional o si ambos sectores coexistirán permanentemente. Un primer razonamiento suele ser que todas las economías se convertirán en maduras. Y ello consiste en la desaparición gradual del sector tradicional, y se calcula que este proceso podría durar décadas. 

			La posible extinción del sector tradicional se desafía en Márquez y Ros (1990) quienes califican a México, y a América Latina, como una experiencia particular de industrialización en la que persistió un gran sector tradicional (i.e. informal) a pesar del importante crecimiento experimentado entre 1950 y 1980. La alternativa, es decir, la posibilidad de la coexistencia sectorial tiene sustento teórico, tal que puede ocurrir en un equilibrio de largo plazo (Ros, 2004), siempre y cuando se cumplan algunas condiciones (v.gr. demanda elástica al precio en el sector tradicional y elasticidad de sustitución mayor que la unidad).

			Independientemente de qué podría ocurrir en el largo plazo, en la actualidad existen implicaciones sobre las percepciones salariales dada la coexistencia de los sectores tradicional y moderno. Teóricamente se asume que el salario en el sector tradicional o de subsistencia ([image: 14211.png]) se determina por su propio nivel de productividad (Ros, 2004; Lewis, 1954). Por su parte, el salario en el sector moderno [image: 1431.png] depende de [image: 1442.png] y de una prima salarial f. De esta manera, mientras los dos sectores coexistan se cumple que [image: 14521.png]. La prima salarial se supone constante y de una magnitud suficiente para atraer trabajadores del sector tradicional al sector moderno. Una predicción importante del modelo es que un aumento de la inversión, es decir, de la intensidad del capital incrementa el empleo del sector moderno, pero no provoca un aumento salarial de [image: 1464.png]. Sólo cuando haya desaparecido el sector tradicional y, por tanto, todos los trabajadores estén contratados en el sector moderno [image: 1474.png] las inversiones provocarán incrementos salariales.

			

En Márquez y Ros (1990) se identificaba que México aún estaba lejos

de ser una economía madura dada la existencia de aproximadamente 40% de trabajadores en el sector tradicional. Los propios autores describen al sector con bajos niveles de productividad, sin barreras a la entrada o la salida, carente de estabilidad en el empleo, de seguridad social y de poder de negociación. En la actualidad, esas características siguen vigentes en México y también en economías de Europa del Sur (Hernández Laos, 2013; Gialis et al., 2017). En México, el gobierno federal aprobó en 2012 una legislación laboral para facilitar la modernización del sector tradicional (Banco de México, 2013). En síntesis, el balance del Banco de México fue que habría un sesgo de crecimiento hacia el sector moderno (v.gr. sector formal) al reducir las barreras para la contratación. Entre los cambios esperados se anticipaba un menor desempleo de jóvenes.



			Un punto de interés destacado por el Banco de México fue el horizonte en el que podrían evaluarse plenamente los efectos de la legislación laboral. Tomando la experiencia de las reformas en Alemania (2003-2005), el Banco de México (2013) asume que el nuevo estado estacionario podría alcanzarse en 2018, esto es, cinco años después de aprobados los cambios a la Ley Federal del Trabajo. No se conocen investigaciones sistemáticas que evalúen el alcance o resultados que tuvo la legislación laboral mexicana de 2012. Por lo que el presente artículo busca aportar elementos de análisis en esta materia. 

			Indagando en la literatura de Ros se puede identificar la simultaneidad entre el debate de la legislación laboral de 2012 y el libro Algunas tesis equivocadas sobre el estancamiento económico de México (Ros, 2013c). La obra fue escrita simultáneamente al debate del Pacto por México (Casar, 2019) que incluyó las modificaciones a la Ley del Trabajo. En aquel libro una conclusión de Ros (2013c) fue que, incluso eliminando todas las distorsiones microeconómicas, la mayoría de las empresas en aquel momento tradicionales (i.e. informales) seguirían siendo poco productivas dada la ausencia de nuevo capital (cfr. Perrotini, 2014). Para Casar (2019), los años transcurridos desde 2013 han validado la justa posición de Ros respecto a que persistiría el bajo crecimiento y la desigualdad. 

			Ros no hace ninguna mención del saldo que tuvo la legislación laboral de 2012, aunque tuvo oportunidades para hacerlo. Por ejemplo, en los cuestionamientos (Ros, 2019) que hizo a los planteamientos de Levy o también pudo haber mencionado el impacto de la legislación laboral cuando analizó el porcentaje de los ingresos que se paga como remuneración al trabajo. En cambio, Ibarra y Ros (2019) decidieron mantener el debate sin incursionar en los efectos de modificar las políticas laborales. Concluyendo que la evolución de la economía mexicana se debe a la lenta acumulación de capital y a la lenta expansión del sector moderno, en línea con muchos de sus resultados previos. 

			A diferencia del caso mexicano, el caso español es una experiencia más estudiada sobre los cambios a la legislación laboral, en particular, los cambios realizados en la década de 1990. En Cervini-Plá et al. (2014) se encontró que el efecto salarial asociado a la disminución de pagos por despidos fue prácticamente nulo; en cambio sí encontraron modificaciones salariales significativas provocadas por la disminución de impuestos. El nulo impacto de los pagos por despido es un aspecto interesante, ya que es un componente clave de la reciente legislación mexicana (Banco de México, 2013). 

			

Conviene destacar que el sector tradicional español no juega un papel importante en el análisis del caso español. En uno de los artículos revisados, el estudio se centra en medir la variación salarial de un grupo particular de trabajadores, aquellos que cambiaron su estatus de desempleados a contratados

de forma permanente (Cervini-Plá et al., 2014). En otro artículo, los tipos de trabajadores estudiados fueron los contratados temporalmente versus los que ostentan un contrato permanente (Davia y Hernanz, 2004).



			De forma distintiva, una característica mexicana, y latinoamericana, es la presencia de un gran grupo de trabajadores sin contrato, lo cual vuelve relevante la inclusión de este grupo en una evaluación que busca observar los cambios de la legislación laboral.

			

			3. Metodología

			

			

Para el presente análisis se eligió al salario como la variable de estudio. En general, se suele utilizarlo para identificar el efecto de las características de los trabajadores y también para estimar el impacto causado por cambios de legislación (Cervini-Plá et al., 2014; Gandolfi et al., 2017; Davia y Hernanz, 2004). En la literatura, un enfoque dominante para calcular el efecto salarial es el de diferencias en diferencias (DID, por sus siglas en inglés) (Imbens y Wooldridge, 2009; y Abadie, 2008). En ese sentido, se retomó el uso de DID para evaluar el impacto de la legislación laboral de México de 2012 y, en específico, se estimaron las diferencias salariales entre trabajadores con y sin contrato escrito, antes y después de implementada la legislación laboral.



			La estimación se realizó utilizando datos de la Encuesta Nacional de Ocupación y Empleo (ENOE) (a partir de esta mención, Encuesta de Empleo) del Instituto Nacional de Estadística y Geografía (INEGI), ya que cuenta con representación nacional y proporciona elementos sobre la naturaleza y la calidad de los empleos. Para ello, el INEGI utiliza un marco conceptual reconocido tanto por la Organización Internacional del Trabajo (OIT), como por la Organización para la Cooperación y el Desarrollo Económicos (OCDE) (INEGI, 2007). La diversidad de dimensiones que están disponibles en la encuesta permite controlar la heterogeneidad de condiciones laborales existentes en México. De la encuesta, el aspecto central que se retomó fue la identificación de la modalidad de relación laboral; en concreto, si el trabajador cuenta o no con un contrato escrito. El INEGI define el contrato laboral como la firma de un documento que regula la relación laboral con el patrón para el que laboran los trabajadores. Dada la ausencia o presencia de un contrato escrito se pudo subdividir la categoría de trabajadores subordinados entre aquellos con contrato (v.gr permanente o temporal) y aquellos sin contrato. 

			A diferencia de los registros laborales del Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS), la Encuesta de Empleo del INEGI recoge información de un universo más amplio; por ejemplo, incluye a trabajadores del sector público y a aquellos que laboran sin contrato en el sector privado. Dado que la Encuesta de Empleo contiene información similar, y adicional, a los datos del IMSS, para realizar las estimaciones se empleó al INEGI como fuente principal de información y se usaron las cifras del IMSS en una estimación adicional que se reporta como una prueba de robustez. Una ventaja al usar los datos del INEGI es la coherencia a lo largo del tiempo. En cambio, a partir de 2013 el número de empleos asegurados al IMSS tuvo un repunte sostenido que es inconsistente con sus datos históricos y cuyas tasas de crecimiento son sospechosamente altas. En tal virtud, se privilegiaron los datos del INEGI, procurando el uso de datos sólidos tanto en fechas previas como posteriores a la legislación laboral de 2012.

			

La Ley Federal del Trabajo de México fue sustancialmente revisada durante 2012. La legislación laboral que resultó de esas revisiones fue publicada en el Diario Oficial de la Federación el 30 de noviembre de ese año. Para evaluar

el impacto de los cambios a la ley laboral se eligió el periodo 2005-2017. Como año final se eligió 2017, dado que ya había transcurrido buena parte del tiempo estimado (cinco años) para observar el efecto total de la legislación (Banco de México, 2013). Se evitó usar 2018, ya que fue un año de elecciones presidenciales y suele haber un repunte económico que es indeseable para evaluar la política laboral. El punto de comparación se estableció en 2011 año previo a las negociaciones, con ello se buscó evitar que los datos de empleo estuvieran afectados por la incertidumbre asociada al proceso legislativo. De esa manera se establecieron dos intervalos:



			

			2011-2017: el periodo de vigencia de la ley, y 2005-2011: el periodo base de comparación.

			

			En los cuadros 1 y 2 se presentan los promedios de las variables para los tres años utilizados en las regresiones.




			Cuadro 1. México: trabajadores subordinados y remunerados (millones de personas) *

			
				
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							

						
							
							

						
							
							2005

						
							
							2011

						
							
							2017

						
					

					
							
							Sexo

						
							
							Hombre

						
							
							14.04

						
							
							14.23

						
							
							14.99

						
					

					
							
							Mujer

						
							
							7.50

						
							
							7.93

						
							
							8.16

						
					

					
							
							Disponibilidad de contrato escrito

						
							
							Temporal

						
							
							1.99

						
							
							2.10

						
							
							2.14

						
					

					
							
							De base, planta o por tiempo indefinido

						
							
							9.73

						
							
							10.15

						
							
							10.38

						
					

					
							
							Sin contrato escrito

						
							
							9.65

						
							
							10.20

						
							
							10.44

						
					

					
							
							Tamaño de las unidades económicas

						
							
							Micronegocios (con y sin establecimiento)

						
							
							5.23

						
							
							5.93

						
							
							5.83

						
					

					
							
							Pequeños establecimientos

						
							
							5.06

						
							
							5.12

						
							
							5.03

						
					

					
							
							Medianos establecimientos

						
							
							3.58

						
							
							3.38

						
							
							3.34

						
					

					
							
							Grandes establecimientos

						
							
							3.19

						
							
							2.89

						
							
							3.33

						
					

					
							
							Gobierno

						
							
							1.69

						
							
							1.72

						
							
							1.33

						
					

					
							
							Localidades mayores a 100 mil habitantes

						
							
							12.85

						
							
							12.68

						
							
							12.08

						
					

					
							
							Sector

						
							
							Construcción

						
							
							1.99

						
							
							2.24

						
							
							2.35

						
					

					
							
							Manufacturas

						
							
							4.54

						
							
							4.39

						
							
							4.81

						
					

					
							
							Comercio

						
							
							3.06

						
							
							3.20

						
							
							3.16

						
					

					
							
							Servicios

						
							
							10.13

						
							
							10.79

						
							
							10.42

						
					

					
							
							Agropecuario

						
							
							1.47

						
							
							1.72

						
							
							2.07

						
					

					
							
							Grupo de edad

						
							
							De 15 a 19 años

						
							
							1.83

						
							
							1.65

						
							
							1.43

						
					

					
							
							De 20 a 29 años

						
							
							6.64

						
							
							6.83

						
							
							6.56

						
					

					
							
							De 30 a 39 años

						
							
							6.06

						
							
							6.06

						
							
							6.10

						
					

					
							
							De 40 a 49 años

						
							
							4.26

						
							
							4.72

						
							
							5.10

						
					

					
							
							De 50 a 59 años

						
							
							1.98

						
							
							2.47

						
							
							2.88

						
					

					
							
							De 60 años y más

						
							
							0.69

						
							
							0.86

						
							
							1.05

						
					

					
							
							Escolaridad

						
							
							Primaria

						
							
							5.73

						
							
							5.23

						
							
							4.61

						
					

					
							
							

						
							
							Secundaria

						
							
							6.16

						
							
							6.94

						
							
							7.43

						
					

					
							
							

						
							
							Preparatoria

						
							
							3.26

						
							
							4.27

						
							
							5.18

						
					

					
							
							

						
							
							Carrera técnica

						
							
							1.52

						
							
							1.18

						
							
							0.09

						
					

					
							
							

						
							
							Profesional

						
							
							3.42

						
							
							3.73

						
							
							4.13

						
					

					
							
							Empleadores y por cuenta propia

						
							
							6.37

						
							
							6.30

						
							
							5.95

						
					

				
			

			

			Nota: * indica el promedio para trabajadores subordinados y remunerados que perciben más de un salario mínimo mensual.

			Fuente: elaboración propia con datos de la Encuesta Nacional de Empleo del INEGI y de la Comisión Nacional de Salarios Mínimos, México.




			Cuadro 2. México: ingreso mensual nominal (MXN)*

			
				
					
					
					
					
				
				
					
							
							

						
							
							2005

						
							
							2011

						
							
							2017

						
					

					
							
							Total

						
							
							4 857

						
							
							5 614

						
							
							6 764

						
					

					
							
							Disponibilidad de contrato escrito

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Sin contrato

						
							
							3 398

						
							
							4 064

						
							
							5 023

						
					

					
							
							Temporal

						
							
							4 557

						
							
							5 554

						
							
							6 728

						
					

					
							
							De base, planta o por tiempo indefinido

						
							
							5 859

						
							
							6 881

						
							
							8 142

						
					

					
							
							Grupo de edad

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							20-29 años

						
							
							4 104

						
							
							4 926

						
							
							6 039

						
					

					
							
							30-39 años

						
							
							5 238

						
							
							5 923

						
							
							7 113

						
					

					
							
							40-49 años

						
							
							5 707

						
							
							6 247

						
							
							7 348

						
					

					
							
							50-59 años

						
							
							5 468

						
							
							6 339

						
							
							7 321

						
					

					
							
							Salario mínimo (MXN)

						
							
							1 423.50

						
							
							1 819.53

						
							
							2 434.55

						
					

				
			

			

			Notas: * indica el promedio para trabajadores subordinados y remunerados que perciben más de un salario mínimo mensual. 

			Fuente: elaboración propia con datos de la Encuesta Nacional de Empleo del INEGI y de la Comisión Nacional de Salarios Mínimos, México.

			

			Se eligió como variable dependiente al logaritmo del salario mensual nominal. Se usa el salario nominal ante la falta de índices de precios específicos según edad o tipo de contrato de los trabajadores. Los resultados presentados con el salario nominal serían consistentes si la inflación ha sido similar para los grupos de trabajadores o si los trabajadores temporales han enfrentado una tasa de inflación mayor que los trabajadores permanentes. La estrategia realizada consistió en observar las diferencias salariales entre trabajadores con contrato escrito y sin contrato escrito en dos periodos: el primero de comparación o de control (2005-2011) y el segundo de análisis o tratamiento (2011-2017). Con esta información es posible evaluar el efecto de la legislación laboral en las diferencias salariales de trabajadores con y sin contrato. La estimación realizada se muestra en la ecuación 2.
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							(2)

						
					

				
			

			

			

			donde wit es el salario promedio nominal del trabajador i en el año t, Di es un vector de variables indicadoras el tipo de contrato laboral y Dt es un vector de variables indicadoras para los años estudiados, el vector X incluye variables explicativas como son: el sexo y el grupo de edad del trabajador, la escolaridad, el tamaño de la unidad económica, el sector de actividad y el tamaño de localidad, por último, [image: 1564.png] es el término aleatorio de la ecuación. Los [image: 1575.png], [image: 1587.png] y [image: 1601.png] son parámetros que deben estimarse. Los coeficientes de interés de la ecuación 2 son los [image: 1614.png] que representan los efectos de la legislación laboral; en particular, el efecto de la legislación sobre los salarios y las diferencias salariales estimados en 2017.

			

			4. Resultados

			

			Como se planteó en la sección anterior, los resultados que se presentan buscan identificar los efectos salariales de la legislación laboral de 2012 en tres grupos de trabajadores: i) con contrato permanente o indefinido, ii) con contrato temporal y iii) sin contrato. La estimación usa la estrategia de DID para reportar una diferencia entre antes y después de la legislación laboral, así como una segunda diferencia entre trabajadores con contrato y sin contrato. Las estimaciones se realizaron por separado para dos grupos de edad: i) jóvenes y adultos jóvenes (20-39 años) y ii) adultos (40-59 años), encontrándose impactos negativos en cada grupo de edad. 

			El efecto de la legislación sobre los salarios se midió por los coeficientes [image: 1626.png] de la interacción [image: 1637.png]. En el cuadro 3 se muestra un resumen de los coeficientes estimados. Se halló un impacto negativo para trabajadores de todos los grupos de edad, tanto para los contratados de forma temporal como de forma permanente. El grupo etario con el mayor impacto negativo fue en el rango entre 40 y 59 años (véase figura 1c) y el tipo de contratación más afectado fue para trabajadores temporales. Después de la legislación laboral, el ingreso de trabajadores temporales se equiparó al de trabajadores sin contrato, cuando en años previos era de entre 2 y 3% más alto (véase figura 1a).

			Usando los valores estimados del cuadro 3, el salario de trabajadores permanentes crece a una tasa relativamente constante de 3% anual, tanto para trabajadores jóvenes (20-39 años) como para adultos (40-59 años). En términos reales, esa tasa de variación salarial es negativa (-1%) dado que la inflación registró una tasa de 4% promedio entre 2005 y 2017. En términos generales, el ingreso de trabajadores sin contrato (v. gr. sector tradicional) creció más rápido que el salario de trabajadores con contrato. Por ello, al paso de los años disminuyen las brechas salariales reportadas en la figura 1.

			Desde la perspectiva teórica, la prima salarial (o diferencia salarial) únicamente aumenta con el propósito de atraer a más trabajadores sin contrato hacia el sector moderno en donde se ofrecen contratos permanentes. En México, la prima salarial ha disminuido, esto es, el sector moderno no parece haber tenido escasez de trabajadores, incluso ofreciendo salarios convergentes con el sector sin contratos (véase figura 1). Desde antes de la legislación laboral de 2012 comenzó a reducirse la prima salarial, pero la entrada en vigor de la legislación prolongó aún más la tendencia negativa y su impacto alcanzó de forma notable a los no jóvenes (40-59 años) y a la remuneración de los contratos temporales (véanse cuadro 3 y figuras 1a y 1c).

			En concreto, previo a la legislación laboral, los trabajadores permanentes no jóvenes (40-59 años) tenían un salario entre 16 y 18% mayor que un trabajador sin contrato (2011 y 2005, respectivamente); para 2017 esa diferencia salarial se redujo a 11.2% (véase figura 1c). Por su parte, el impacto negativo al salario nominal de trabajadores temporales hizo que desapareciera la escasa brecha salarial que existía con trabajadores sin contrato en el grupo de trabajadores con 40-59 años. Esa brecha, previa a la legislación laboral fue de 3.5%; el impacto de la legislación se estimó en -7% (véase cuadro 3); de tal forma que, en 2017, un trabajador temporal percibía un salario menor (-4%) que el ingreso salarial de un trabajador sin contrato (véase figura 1c). Este resultado puede ser polémico, por ello conviene citar el hallazgo de Davia y Hernanz (2004) quienes explican que trabajadores con dos modalidades diferentes de contrato tienen perfiles socioprofesionales muy distintos, pero si llegaran a coincidir, la modalidad menos ventajosa parece remunerar mejor al trabajador. 




			Figura 1. México. Brecha salarial predicha (porcentaje respecto al ingreso laboral de trabajadores sin contrato)

			[image: 1654.png]

			[image: 16731.png]

			[image: 1685.png]

			Nota: en cada barra se muestra un intervalo de confianza al 95%. El efecto de la legislación se observa en 2017. Los años 2005 y 2011 muestran la situación previa a la legislación laboral. El grupo de 40 a 59 años fue el más afectado. 

			Fuente: elaboración propia con los valores que predice la estimación del cuadro 3.

			

			

En comparación al impacto negativo que tuvo la legislación laboral en trabajadores de 40 a 59 años, la legislación tuvo un impacto diferente en tra-

bajadores jóvenes (20-39 años). Por una parte, no se registró un impacto estadísticamente significativo sobre el salario de trabajadores temporales; y, por otra parte, fue reducido el impacto negativo sobre el salario de trabajadores permanentes jóvenes (-0.012) versus en adultos (-0.051). En conjunto, estos resultados indican que a diferencia del grupo de más edad (40-59 años), en los jóvenes (20-39 años) se requiere mantener una mayor brecha salarial para atraer a trabajadores sin contrato al sector moderno que ofrece contratos escritos tanto permanentes como temporales.



			Para contextualizar mejor los resultados presentados, en la siguiente sección se hará una prueba adicional usando una base de datos diferente al INEGI. Para ello, conviene ofrecer información adicional sobre las diferencias entre la muestra de trabajadores del INEGI y los registros de trabajadores del IMSS. Una primera diferencia es el promedio de edad capturado por el INEGI que es entre dos y tres años menor al del IMSS. Así, en 2011, el trabajador representativo del IMSS promedió 38.6 años y el trabajador en la Encuesta de Empleo fue de 35.5 años. Esta diferencia surge naturalmente porque al inicio de la vida laboral es muy frecuente que los trabajadores no reciban ninguna seguridad social.

			

Por otra parte, en los datos del INEGI, además de la subdeclaración de ingresos laborales y del problema de no respuesta a la encuesta, existe una subestimación de trabajadores con contrato permanente. Por ejemplo, en 2011, el INEGI estimó 10 millones de trabajadores permanentes y, ese mismo año, el IMSS reportó 13 millones de trabajadores permanentes (véanse cuadro 1 y Anexo 2, respectivamente). Si bien, los datos del INEGI tienen esta enorme desventaja, también tienen como beneficio excepcional el poder hacer comparaciones entre el grupo de trabajadores sin contrato y el de trabajadores con contratos temporal o permanente, lo cual no puede hacerse con los registros administrativos del IMSS.



			

			5. Prueba de robustez

			

			Como ya se expuso existen ventajas y desventajas al elegir cualquier base de datos para realizar las estimaciones. Bajo esta perspectiva, para corroborar la evidencia del INEGI, se ofreció como contraste una estimación con los registros del IMSS. Y una crítica que podría hacerse a las estimaciones presentadas en la sección anterior radica en los posibles sesgos o inconsistencias internas de los datos del INEGI. Para mejorar la calidad de los datos muestrales, se pudo aplicar un procedimiento de imputación de salarios. Otra posible solución consistió en usar otra fuente de información como la Encuesta Nacional de Ingreso y Gasto de los Hogares (ENIGH, INEGI) que también recolecta datos sobre los ingresos laborales en función de los contratos temporales o indefinidos. De entre las posibles opciones, se eligió la siguiente: hacer una prueba de robustez usando los registros administrativos del IMSS.

			A diferencia de las encuestas del INEGI, los registros administrativos del IMSS sobre empleo, salario y tipo de contratación provienen directamente de las empresas. Esta característica contrasta en forma importante con los datos salariales del INEGI, que se obtienen al preguntar al trabajador o a un informante en su hogar. Por tanto, los registros del IMSS permiten corroborar la evidencia de la sección anterior. La estimación de corroboración se reporta en forma breve en el cuadro 4 (y en forma completa en el Anexo 3). Las variables usadas en la estimación fueron las mismas, la única excepción fue la exclusión de la escolaridad de los trabajadores, que no reporta el IMSS.




Cuadro 3. Efectos de la legislación laboral en los salarios











	


	Total


	


	20-39 años


	


	40-59 años




	Variable


	Coeficiente


	t


	


	Coef.


	t


	


	Coef.


	t




	Contrato temporal


	0.021


	3.90


	


	0.020


	3.01


	


	0.034


	2.98




	Contrato de base


	0.156


	44.07


	


	0.147


	31.85


	


	0.163


	24.50




	Año 2005


	-0.215


	-70.90


	


	-0.221


	-55.35


	


	-0.195


	-31.60




	Año 2017


	0.205


	69.13


	


	0.201


	50.33


	


	0.215


	37.70




	(Temporal)*(2017)


	-0.147


	-2.05


	


	0.010


	1.16


	


	-0.072


	-4.79




	(Base)*(2017)


	-0.024


	-5.70


	


	-0.012


	-2.11


	


	-0.051


	-6.73




	Observaciones


	256 135


	


	145 503


	


	82 724









Notas: los coeficientes en negritas cuantifican el efecto de la legislación laboral. Estimación de mínimos cuadrados ordinarios. El grupo de control fue el de trabajadores sin contrato escrito. Año de comparación (2011). La estimación completa se puede consultar en el Anexo 1.

Fuente: elaboración propia con datos de la Encuesta Nacional de Empleo delINEGI, México.




			Cuadro 4. Prueba de robustez: efectos de la legislación laboral en los salarios de trabajadores registrados a la seguridad social

			
				
					
					
					
					
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							

						
							
							Total

						
							
							

						
							
							20-39 años

						
							
							

						
							
							40-59 años

						
					

					
							
							Variable

						
							
							Coeficiente

						
							
							t

						
							
							

						
							
							Coeficiente

						
							
							t

						
							
							

						
							
							Coeficiente

						
							
							t

						
					

					
							
							Contrato permanente

						
							
							0.054

						
							
							5.92

						
							
							

						
							
							0.016

						
							
							2.14

						
							
							

						
							
							0.103

						
							
							7.88

						
					

					
							
							Año 2005

						
							
							-0.346

						
							
							-41.62

						
							
							

						
							
							-0.363

						
							
							-45.78

						
							
							

						
							
							-0.56

						
							
							-35.13

						
					

					
							
							Año 2017

						
							
							0.308

						
							
							27.79

						
							
							

						
							
							0.312

						
							
							30.15

						
							
							

						
							
							0.300

						
							
							23.70

						
					

					
							
							(Base)*(2005)

						
							
							0.073

						
							
							7.44

						
							
							

						
							
							0.111

						
							
							12.24

						
							
							

						
							
							0.058

						
							
							4.94

						
					

					
							
							(Base)*(2017)

						
							
							-0.039

						
							
							-5.51

						
							
							

						
							
							-0.047

						
							
							-7.96

						
							
							

						
							
							-0.028

						
							
							-2.97

						
					

					
							
							Observaciones

						
							
							10 603 996

						
							
							

						
							
							5 410 595

						
							
							

						
							
							4 240 018

						
					

				
			

			

			Notas: los coeficientes en negritas cuantifican el efecto de la legislación laboral. Estimación de mínimos cuadrados ordinarios. El grupo de control fue el de trabajadores temporales (eventuales). Año de comparación (2011). La estimación completa se puede consultar en el Anexo 4. 

			Fuente: elaboración propia con datos del IMSS. 

			

			Al usar los datos del IMSS, nuevamente se halló un efecto negativo y significativo de la legislación laboral, tal y como se reportó con los datos del INEGI. En términos generales, los hallazgos reportados son consistentes. Para identificar las diferencias (véanse cuadros 3 y 4) se expone lo siguiente: a) el efecto de la legislación laboral es más negativo entre el grupo de trabajadores con seguridad social (-0.039, datos del IMSS) en comparación al total de trabajadores con y sin seguridad social (-0.024, datos del INEGI), y b) el impacto salarial negativo es mayor entre los más jóvenes (20-39 años) con seguridad social (-0.047, datos del IMSS versus -0.012, datos del INEGI). Estas diferencias podrían deberse a los problemas de subestimación y subdeclaración que tiene la Encuesta de Empleo. En todo caso, se sugiere interpretar las estimaciones como evidencia indicativa de un fenómeno laboral adverso y no como parámetros precisos de una realidad social.

			

Por último, faltaría discutir el porqué se afirma que la estimación presentada, ya sea en el cuadro 3 o en el cuadro 4, captura el efecto de la legislación laboral y no algún otro efecto diferente. Las estimaciones reportadas provienen de la ecuación 2 descrita en la metodología. Se puede observar que se tomaron varias precauciones para tratar de aislar o identificar el efecto de la legislación. Además de las diferencias por edad y sexo, entre las variables de control, se incluyó una tendencia para capturar los aumentos salariales previos a la legislación laboral (2005-2011) y otra para años posteriores (2011-2017). Estas tendencias fueron muy significativas. Los aumentos salariales posteriores a la legislación laboral (2011-2017) fueron de menor cuantía, respecto a años previos. Esta desaceleración es consistente con las menores inversiones de la etapa poslegislación (véase figura 2), lo cual brinda una cierta garantía sobre

la autenticidad del parámetro de interés: el efecto de la legislación laboral.



			

Otros cuestionamientos que se consideraron al hacer la estimación fueron las diversas intensidades de capital que hay entre los distintos tamaños de em-

presa y entre los distintos sectores. Para ello, se incluyeron una serie de indicadores que estimaran el efecto salarial que aportan los distintos sectores y tamaños de empresa. En los anexos 1 y 4 puede revisarse que pagan mayores salarios las industrias más intensivas en capital y las empresas de mayor tamaño. Estas variables de control contribuyen a identificar más fehacientemente el efecto de la legislación laboral al aislar los impactos sectoriales y de intensidad de capital.



			

			6. La inversión y la productividad

			

			Para complementar el análisis de los efectos de la legislación laboral mexicana de 2012, se ofrece la evolución que ha tenido la acumulación de capital y la productividad laboral. Ambas variables son clave para comprender las diferencias salariales. En la revisión de la literatura se destaca que la tasa de inversión permite la creación de empleo en el sector moderno de la economía. Pero la inversión de capital no es efectiva para lograr aumentos salariales cuando coexiste un amplio sector tradicional que provee trabajadores en forma relativamente elástica al sector moderno. En este contexto, Ros (2015) establece la imperante necesidad de inversiones que se requieren en economías como la mexicana para romper el bajo nivel de crecimiento registrado por tres décadas. 

			En la figura 2 puede observarse como en años de crisis (1995 y 2009-2010) se registra disminución en la tasa de inversión. En contraste, en los años posteriores a la legislación laboral (2012 y 2018) se tiene una caída sistemática de la tasa de inversión, algo que no se había observado en México en un entorno no recesivo. La figura 2 no es una prueba de causalidad entre la legislación laboral y la caída de la inversión, pero sí aporta elementos para comprender que la legislación laboral ha ocurrido en un entorno adverso con tasas inferiores al promedio histórico (16% del PIB, 1988-2018) y una evolución negativa de la inversión. Esta tendencia es contraria a la deseable y necesaria. De hecho, desde hace años, ya se anticipaba que el esfuerzo de inversión requerido para la modernización del sector tradicional tendría que ser mucho mayor que en el pasado cuando las actividades modernas evolucionaban gradualmente (Márquez y Ros, 1990). 

			Si bien la inversión ha tenido una tendencia negativa, la productividad laboral ha mantenido una tendencia positiva desde 2013. En la figura 3 se muestra la evolución de la productividad laboral. Conceptualmente, un aumento de la productividad se puede lograr reasignando trabajadores del sector tradicional con baja productividad hacia el sector moderno, el de mayor productividad, tal y como se planteó en la ecuación 1. Se queda como una posibilidad sin comprobar que la reasignación sectorial puede ser la causa del repunte de la productividad en México en los años posteriores a la legislación laboral de 2012. En el cuadro 1 se pueden consultar las cifras de trabajadores según modalidad de contrato y puede corroborarse que, a pesar del menor número de empleos creados, hubo un pequeño sesgo a favor de los empleos con contrato escrito.

			

Figura 2. México: tasa de inversión, previa y posterior a la legislación laboral

[image: 1315.png]



Fuente: elaboración propia con datos del Sistema de Cuentas Nacionales delINEGI, México. Cifras del periodo1988-2002 (año base 1993) y de 2003-2018 (año base 2013).




			Figura 3. México: productividad laboral, previa y posterior a la legislación laboral (escala logarítmica)

			[image: 1730.png]

			

			Nota: PIB por puesto de trabajo ocupado remunerado dependiente de la razón social (miles de pesos a precios de mercado, 2013=100).


			Fuente: elaboración propia con datos de la Cuentas de Bienes y Servicios del Sistema de Cuentas Nacionales del INEGI, México.

			

			7. Conclusiones

			

			El objetivo del artículo fue realizar una evaluación de las consecuencias de la legislación laboral mexicana de 2012 en la brecha salarial entre trabajadores con contrato y sin contrato escrito. Las estimaciones realizadas muestran que hubo un impacto salarial negativo de trabajadores de todas las edades (jóvenes y no jóvenes), el cual se observó con la disminución de la prima salarial entre trabajadores con y sin contrato, es decir, entre los sectores moderno y tradicional.

			Las estimaciones permitieron identificar que la legislación laboral de 2012 prolongó y amplió los impactos salariales negativos que iniciaron varios años antes. Específicamente, antes de la legislación, ya se había registrado una reducción de la prima salarial entre trabajadores jóvenes (temporales y permanentes) respecto a trabajadores sin contrato. En 2017, al final del periodo de estudio, también se encontró una menor prima salarial entre trabajadores jóvenes permanentes y eventuales con seguridad social. Se destaca que los impactos sobrepasaron al grupo de trabajadores jóvenes. El mayor de los impactos se estimó en trabajadores de mayor edad (40-59 años) sin importar si laboraban bajo la modalidad temporal o permanente.

			En general, los efectos atribuibles a la legislación laboral son consistentes con un modelo de economía dual à la Lewis. Aún con bajas tasas de inversión y con una menor prima salarial, el sector moderno logró aumentar marginalmente el número de trabajadores con contrato. En el fondo subsiste un sector tradicional (sin contratos) de proporción similar al sector moderno. Así, sólo algunos trabajadores se beneficiaron con contratos laborales. Por su parte, la mayoría de trabajadores del sector moderno tuvieron una menor prima salarial respecto a trabajadores sin contrato. Finalmente, sigue coexistiendo un enorme sector tradicional que mantiene reducido el salario promedio de la economía.

			La contribución de este artículo es evaluar la legislación laboral, que fue una de las varias iniciativas económicas aprobada al inicio del sexenio 2013-2018. Estas iniciativas han sido poco examinadas en la literatura económica, a pesar de la polémica que crearon y del bajo desempeño que tuvo la economía mexicana durante ese periodo. Por otra parte, el análisis contribuye al método heredado por Ros (‡), descrito como: la necesaria renuncia a la explicación o modelo único de desarrollo y, por ello, la renuncia a recetas únicas para lograrlo (Casar, 2019); en consecuencia, antes de pronunciarse por un esquema particular de política económica, siempre debe examinarse la realidad a través de la evidencia empírica 

			Para aumentar la confiabilidad de los resultados se usaron dos fuentes de información diferentes. En la medida de lo posible, se buscó validar los resultados provenientes de la Encuesta de Empleo del INEGI que tiene problemas de subestimación del ingreso laboral, una alta tasa de no respuesta y un sesgo desconocido en la conformación de la muestra según el estrato socioeconómico. La validación se realizó reestimando los coeficientes con la base de datos de trabajadores registrados en el IMSS. Se encontró coincidencia entre ambos resultados. Más adelante, el análisis se podría robustecer comparando similitudes y diferencias de trabajadores temporales registrados ante IMSS y los que reporta la Encuesta de Empleo del INEGI.

			Dado que el objetivo del artículo fue evaluar el impacto de una legislación no se profundizó en cuáles pudieran ser los canales específicos de la legislación laboral. En futuras investigaciones se podrían analizar esos canales, entre los cuales quizá estaría la intermediación de las empresas de subcontratación y las escasas inversiones e innovación del sector moderno de la economía. Por último, puede señalarse que una política procrecimiento apropiada al contexto mexicano debería basarse en un amplio programa de inversiones orientado a buscar una mayor intensidad de capital; dado que cuando existe excedente de trabajo en el sector tradicional, entonces las políticas que flexibilizan el mercado laboral no promueven crecimiento económico.

			

			Anexo

			

			Cuadro A1. Estimación completa de los efectos de la legislación laboral en los salarios

			
				
					
					
					
					
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							

						
							
							Total

						
							
							

						
							
							20-39 años

						
							
							

						
							
							40-59 años

						
					

					
							
							Variable

						
							
							Coeficiente

						
							
							t

						
							
							

						
							
							Coef.

						
							
							t

						
							
							

						
							
							Coef.

						
							
							t

						
					

				
				
					
							
							Contrato temporal

						
							
							0.021

						
							
							3.90

						
							
							

						
							
							0.020

						
							
							3.01

						
							
							

						
							
							0.034

						
							
							2.98

						
					

					
							
							Contrato permanente

						
							
							0.156

						
							
							44.07

						
							
							

						
							
							0.147

						
							
							31.85

						
							
							

						
							
							0.163

						
							
							24.52

						
					

					
							
							Año 2005

						
							
							-0.215

						
							
							-70.85

						
							
							

						
							
							-0.221

						
							
							-55.35

						
							
							

						
							
							-0.195

						
							
							-31.55

						
					

					
							
							Año 2017

						
							
							0.205

						
							
							69.13

						
							
							

						
							
							0.201

						
							
							50.33

						
							
							

						
							
							0.215

						
							
							37.66

						
					

					
							
							(Temporal)*(2017)

						
							
							-0.015

						
							
							-2.05

						
							
							

						
							
							0.010

						
							
							1.16

						
							
							

						
							
							-0.072

						
							
							-4.79

						
					

					
							
							(Base)*(2017)

						
							
							-0.024

						
							
							-5.70

						
							
							

						
							
							-0.012

						
							
							-2.11

						
							
							

						
							
							-0.051

						
							
							-6.73

						
					

					
							
							(Temporal)*(2005)

						
							
							0.005

						
							
							0.74

						
							
							

						
							
							0.015

						
							
							1.72

						
							
							

						
							
							0.001

						
							
							0.06

						
					

					
							
							(Base)*(2005)

						
							
							0.025

						
							
							5.80

						
							
							

						
							
							0.026

						
							
							4.64

						
							
							

						
							
							0.019

						
							
							2.41

						
					

					
							
							Hombre

						
							
							0.176

						
							
							92.16

						
							
							

						
							
							0.172

						
							
							69.95

						
							
							

						
							
							0.204

						
							
							57.31

						
					

					
							
							Primaria

						
							
							-0.155

						
							
							-54.95

						
							
							

						
							
							-0.114

						
							
							-30.63

						
							
							

						
							
							-0.232

						
							
							-42.88

						
					

					
							
							Secundaria

						
							
							-0.089

						
							
							-36.04

						
							
							

						
							
							-0.073

						
							
							-24.09

						
							
							

						
							
							-0.154

						
							
							-29.32

						
					

					
							
							Carrera técnica

						
							
							0.071

						
							
							17.29

						
							
							

						
							
							0.072

						
							
							13.24

						
							
							

						
							
							0.046

						
							
							6.37

						
					

					
							
							Construcción

						
							
							0.236

						
							
							57.53

						
							
							

						
							
							0.221

						
							
							42.02

						
							
							

						
							
							0.262

						
							
							32.59

						
					

					
							
							Manufacturas

						
							
							0.019

						
							
							6.27

						
							
							

						
							
							0.012

						
							
							3.11

						
							
							

						
							
							0.033

						
							
							5.43

						
					

					
							
							Servicios

						
							
							0.091

						
							
							33.06

						
							
							

						
							
							0.090

						
							
							25.61

						
							
							

						
							
							0.105

						
							
							18.83

						
					

					
							
							Agropecuario

						
							
							-0.059

						
							
							-8.90

						
							
							

						
							
							-0.073

						
							
							-8.53

						
							
							

						
							
							-0.093

						
							
							-7.35

						
					

					
							
							Micronegocios sin establecimiento

						
							
							-0.109

						
							
							-27.78

						
							
							

						
							
							-0.111

						
							
							-21.62

						
							
							

						
							
							-0.124

						
							
							-16.42

						
					

					
							
							Micronegocios con establecimiento

						
							
							-0.072

						
							
							-23.26

						
							
							

						
							
							-0.076

						
							
							-19.00

						
							
							

						
							
							-0.069

						
							
							-11.15

						
					

					
							
							Medianos establecimientos

						
							
							0.048

						
							
							16.82

						
							
							

						
							
							0.044

						
							
							11.86

						
							
							

						
							
							0.062

						
							
							11.74

						
					

					
							
							Grandes establecimientos

						
							
							0.102

						
							
							32.76

						
							
							

						
							
							0.079

						
							
							19.58

						
							
							

						
							
							0.149

						
							
							26.90

						
					

					
							
							Gobierno

						
							
							0.094

						
							
							25.51

						
							
							

						
							
							0.099

						
							
							20.09

						
							
							

						
							
							0.080

						
							
							13.11

						
					

					
							
							Localidades mayores a 100 mil habitantes

						
							
							0.082

						
							
							45.66

						
							
							

						
							
							0.092

						
							
							39.47

						
							
							

						
							
							0.076

						
							
							22.60

						
					

					
							
							Observaciones

						
							
							256 135

						
							
							

						
							
							145 503

						
							
							

						
							
							82 724

						
					

					
							
							De 15 a 19 años

						
							
							-0.219

						
							
							-62.11

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							De 20 a 29 años

						
							
							-0.124

						
							
							-55.96

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							De 40 a 49 años

						
							
							0.038

						
							
							15.96

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							De 50 a 59 años

						
							
							0.038

						
							
							12.74

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							De 60 años y más

						
							
							-0.037

						
							
							-7.98

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

				
			

			

			Notas: estimación de mínimos cuadrados ordinarios. El grupo de control fue el de trabajadores sin contrato escrito. Año de comparación (2011). Los coeficientes en negritas cuantifican el efecto de la legislación laboral. Las estimaciones incluyen un término constante que no se reporta. Categorías de referencia: Sexo (mujer), Escolaridad (preparatoria), Sector (comercio), Tamaño de unidad económica (pequeños establecimientos). Tamaño de localidad (menores a 100 mil habitantes). Edad (30-39 años).

			Fuente: elaboración propia con datos de la Encuesta Nacional de Empleo del INEGI, México.
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			Cuadro A3. México: ingreso mensual nominal (MXN)

			
				
					
					
					
					
				
				
					
							
							

						
							
							2005

						
							
							2011

						
							
							2017

						
					

					
							
							Total

						
							
							7 246

						
							
							9 798

						
							
							13 266

						
					

					
							
							Tipo de contratación

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Eventual (temporal)

						
							
							4 105

						
							
							6 145

						
							
							 8 590

						
					

					
							
							Permanente

						
							
							5 175

						
							
							6 779

						
							
							9 082

						
					

					
							
							Grupo de edad

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Menos de 20 años

						
							
							3 002

						
							
							3 810

						
							
							5 241

						
					

					
							
							De 20 a 40 años

						
							
							7 448

						
							
							9 707

						
							
							12 942

						
					

					
							
							De 40 a 60 años

						
							
							8 349

						
							
							11 073

						
							
							14 445

						
					

					
							
							Más de 60 años

						
							
							6 541

						
							
							8 914

						
							
							11 194

						
					

				
			

			

			Nota: se reporta el ingreso promedio para trabajadores asegurados al IMSS con salario que perciben más de un salario mínimo mensual.

			Fuente: elaboración propia con datos del IMSS. 




			Cuadro A4. Prueba de robustez: efectos de la legislación laboral en los salarios de trabajadores registrados a la seguridad social

			
				
					
					
					
					
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							

						
							
							Total

						
							
							

						
							
							20-39 años

						
							
							

						
							
							40-59 años

						
					

					
							
							Variable

						
							
							Coeficiente

						
							
							t

						
							
							

						
							
							Coef.

						
							
							t

						
							
							

						
							
							Coef.

						
							
							t

						
					

				
				
					
							
							Contrato permanente

						
							
							0.054

						
							
							5.92

						
							
							

						
							
							0.016

						
							
							2.14

						
							
							

						
							
							0.103

						
							
							7.88

						
					

					
							
							Año 2005

						
							
							-0.346

						
							
							-41.62

						
							
							

						
							
							-0.363

						
							
							-45.78

						
							
							

						
							
							-0.56

						
							
							-35.13

						
					

					
							
							Año 2017

						
							
							0.308

						
							
							27.79

						
							
							

						
							
							0.312

						
							
							30.15

						
							
							

						
							
							0.300

						
							
							23.70

						
					

					
							
							(Base)*(2005)

						
							
							0.073

						
							
							7.44

						
							
							

						
							
							0.111

						
							
							12.24

						
							
							

						
							
							0.058

						
							
							4.94

						
					

					
							
							(Base)*(2017)

						
							
							-0.039

						
							
							-5.51

						
							
							

						
							
							-0.047

						
							
							-7.96

						
							
							

						
							
							-0.028

						
							
							-2.97

						
					

					
							
							Hombre

						
							
							0.147

						
							
							34.28

						
							
							

						
							
							0.110

						
							
							25.85

						
							
							

						
							
							0.204

						
							
							35.29

						
					

					
							
							Extractivas

						
							
							0.395

						
							
							11.05

						
							
							

						
							
							0.411

						
							
							10.38

						
							
							

						
							
							0.368

						
							
							10.99

						
					

					
							
							Transformación

						
							
							0.198

						
							
							10.66

						
							
							

						
							
							0.195

						
							
							11.42

						
							
							

						
							
							0.196

						
							
							8.74

						
					

					
							
							Construcción

						
							
							0.234

						
							
							10.74

						
							
							

						
							
							0.230

						
							
							10.91

						
							
							

						
							
							0.235

						
							
							9.58

						
					

					
							
							Electricidad y agua

						
							
							0.879

						
							
							39.53

						
							
							

						
							
							0.835

						
							
							39.83

						
							
							

						
							
							0.928

						
							
							36.70

						
					

					
							
							Comercio

						
							
							0.239

						
							
							9.68

						
							
							

						
							
							0.240

						
							
							10.00

						
							
							

						
							
							0.240

						
							
							8.77

						
					

					
							
							Transporte

						
							
							0.356

						
							
							14.02

						
							
							

						
							
							0.356

						
							
							15.09

						
							
							

						
							
							0.365

						
							
							12.51

						
					

					
							
							Servicios para empresas, personas y el hogar

						
							
							0.284

						
							
							11.48

						
							
							

						
							
							0.306

						
							
							12.93

						
							
							

						
							
							0.278

						
							
							10.07

						
					

					
							
							Servicios sociales y comunales

						
							
							0.346

						
							
							14.86

						
							
							

						
							
							0.295

						
							
							12.81

						
							
							

						
							
							0.87

						
							
							15.43

						
					

					
							
							Entre 2 y 5 asegurados

						
							
							0.169

						
							
							39.80

						
							
							

						
							
							0.161

						
							
							38.50

						
							
							

						
							
							0.183

						
							
							35.59

						
					

					
							
							Entre 6 y 50

						
							
							0.619

						
							
							78.06

						
							
							

						
							
							0.621

						
							
							80.01

						
							
							

						
							
							0.664

						
							
							74.84

						
					

					
							
							Entre 51 y 250

						
							
							1.008

						
							
							112.72

						
							
							

						
							
							1.020

						
							
							118.63

						
							
							

						
							
							1.070

						
							
							111.48

						
					

					
							
							Entre 251 y 500

						
							
							1.203

						
							
							79.50

						
							
							

						
							
							1.221

						
							
							86.52

						
							
							

						
							
							1.264

						
							
							74.92

						
					

					
							
							Entre 501 y 1 000

						
							
							1.313

						
							
							112.31

						
							
							

						
							
							1.335

						
							
							124.00

						
							
							

						
							
							1.372

						
							
							105.64

						
					

					
							
							Más de 1 000

						
							
							1.478

						
							
							111.83

						
							
							

						
							
							1.495

						
							
							131.12

						
							
							

						
							
							1.535

						
							
							98.17

						
					

					
							
							Trabajadores en principales zonas metropolitanas (CDMX, Estado de México, Jalisco y Nuevo León)

						
							
							0.145

						
							
							5.58

						
							
							

						
							
							0.136

						
							
							4.92

						
							
							

						
							
							0.151

						
							
							5.79

						
					

					
							
							Observaciones

						
							
							10 603 996

						
							
							

						
							
							5 410 595

						
							
							

						
							
							4 240 018

						
					

					
							
							Menos de 20 años

						
							
							-0.657

						
							
							-48.60

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							De 40 a 60 años

						
							
							0.058

						
							
							15.39

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Más de 60 años

						
							
							-0.152

						
							
							-15.35

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

				
			

			

			

Notas: variable dependiente: logaritmo del salario base de cotización. Estimación de mínimos cuadrados ordinarios.

El grupo de control fue el de trabajadores temporales (eventuales). Año de comparación (2011). Los coeficientes en negritas cuantifican el efecto de la legislación laboral. Las estimaciones incluyen un término constante que no se reporta. Categorías de referencia: Sexo (mujer), Sector (agropecuario). Tamaño de registro patronal (un asegurado). Trabajadores en principales zonas metropolitanas (resto del país). Edad (20-39 años).



			Fuente: elaboración propia con datos del IMSS.
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			Resumen. El objetivo del presente trabajo es mostrar la configuración de la red mundial de exportaciones; es decir, la importancia de los países en el conjunto de la red de comercio para la producción de exportaciones. Dicha red se ha hecho más densa en virtud de la fragmentación internacional de la producción. Esta configuración se muestra para las exportaciones totales y las manufactureras, según su nivel tecnológico y las que procesan recursos naturales. Los cambios más destacados que tuvieron lugar en la composición del núcleo de la red en el periodo de estudio son el ascenso de China a las primeras posiciones, la creciente importancia de Corea y la pérdida de importancia de Japón, Francia, Gran Bretaña e Italia. Por otra parte, Estados Unidos y Alemania siguen conservando su presencia como actores centrales.
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Evolution of the global trade network in terms of added value



			

Abstract. This article sets out to illustrate the configuration of the global export network; that is, countries’ respective importance in the trade network of export production. This network has become denser due to the international fragmentation of production. This article illustrates the configuration of total and manufacturing exports, according to their technological level and those that process natural resources. The most notable changes in the composition of the core network during the study period

are the rise of China to a position of prominence; the growing importance of Korea;

and the loss of importance of Japan, France, Great Britain, and Italy. On the other hand, the United States and Germany continue to maintain their presence as central players.



			Key Words: world trade; global value network; export production; fragmentation; goods and services; economic growth.




		

		
			1. Introducción

			

			Un tema recurrente en las investigaciones sobre los factores que obstaculizan el crecimiento económico de los países, es el impuesto por la restricción de divisas, mismas que en su mayoría provienen de exportaciones (puede consultarse Prebisch, 1949 y 1963). Estas ideas condujeron a la formulación del modelo de crecimiento restringido por la disponibilidad de divisas expresado en la Ley de Thirlwall (1979), en la que la tasa de crecimiento económico con equilibrio en el balance de pagos es igual al cociente entre la tasa de crecimiento de las exportaciones y la elasticidad ingreso de la demanda por importaciones.

			

Jaime Ros (2000 y 2013) manifestó persistentemente su interés en el tema de la relación entre exportaciones y crecimiento económico. En uno de sus trabajos cuestiona por qué el dinamismo notable y la sofisticación de las exportaciones de México no se han traducido en un impulso perceptible al crecimiento económico. Su explicación destaca la desarticulación entre el sector exportador y el resto de la economía, lo que se traduce en el elevado componente importado de las exportaciones, y el hecho de que el elevado peso que las exportaciones manufactureras de productos de tecnologías alta y media-alta tienen en el total de exportaciones oculta el hecho de que las empresas exportadoras de estos productos localizadas en el país son filiales de firmas extranjeras que se especializan en el ensamblaje de bienes finales con componentes importados (Ros, 2015). Esta es una de las manifestaciones de la fragmentación internacional de la producción.



			

Este trabajo se concentra en la red global de valor referida a la producción de exportaciones, es decir, a la que surge de la fragmentación de la produc-

ción de bienes y servicios exportados. Las conexiones entre países derivadas de este comercio es lo que se denomina red mundial de exportaciones, por la que se entiende que la relación que existe entre las exportaciones de los países por el hecho de que, normalmente, para producir exportaciones deben importar insumos desde otros países. Dado que la contracara de las importaciones son las exportaciones, las importaciones con origen en un país para que otro produzca exportaciones pueden ser vistas desde el país de origen de las importaciones como exportaciones para que el resto del mundo (RdM) produzca, a su vez, exportaciones.



			

Por lo tanto, los países participan en esta red por dos vías: como demandantes de bienes y servicios producidos en otros países y, como oferentes de

productos que otros países importan, en ambos casos para producir exportaciones. La densidad de la red de intercambios de valor agregado (VA) en las exportaciones es ilustrada por dos datos: para los 20 mayores países exportadores del mundo, en 1995, el VA externo contenido en las exportaciones representaba 22% de las exportaciones, mientras que el VA interno contenido en las exportaciones que el RdM usa para producir exportaciones era de 19% del total de lo exportado por estos países. En 2011 estas proporciones subieron 30 y 24%, respectivamente (OCDE, 2016, Trade in Value Added).



			Con el propósito de conocer la intensidad de este fenómeno, uno de los aspectos a investigar es la configuración de la red mundial de exportaciones para la producción de exportaciones, lo que permitirá conocer el peso de los países en la red; ese es el objetivo del presente trabajo.

			La estructura del texto es la siguiente: después de esta introducción, el segundo apartado expone algunos antecedentes básicos sobre la fragmentación internacional de la producción destinada a la exportación que enmarcan el tema que se investiga. El tercer apartado explica la metodología con que se aborda el tema y los indicadores que son usados en el análisis. El cuarto, muestra la configuración de la red de exportaciones totales. Mientras que el quinto apartado se concentra en la red del comercio internacional de manufacturas en tres planos: la referida a las exportaciones manufactureras totales, a las exportaciones manufactureras por niveles tecnológicos y a las de exportaciones de manufacturas que procesan recursos naturales, divididas entre las que se basan en recursos agrícolas y minerales. La última sección expone las conclusiones del trabajo.

			

			

2. La fragmentación internacional de la producción destinada a la exportación



			

			Durante las últimas décadas la fragmentación de la producción se intensificó en forma exponencial entre establecimientos que se especializan por tareas del proceso productivo y por la producción de las partes que integran el producto. La fragmentación se ha extendido al plano internacional, de tal modo que a la creación del valor de un bien exportado por un determinado país concurren empresas localizadas en varios países. La empresa que está a la cabeza del proceso de producción es la que toma la decisión de en qué países y empresas se desarrollan las diferentes fases del proceso de producción y se producen los componentes del producto. Las fases de ingeniería y diseño del producto, la organización de la cadena de abastecimientos de los componentes producidos en diversos países, la distribución del producto a escala mundial y la organización de los servicios posventa se centralizan en la sede matriz de la empresa; mientras que la producción de partes y componentes se fragmenta entre empresas localizadas en varios países y en otro tiene lugar el ensamblaje de las partes para producir el bien final. Lo anterior es particularmente intenso en algunas manufacturas de tecnologías alta y media-alta. En la medida que se profundiza la fragmentación vertical de la producción entre muchos países, la cadena de valor se transforma en una cadena global de valor. Esta expresión indica que en la creación del valor de un bien final, desde la fase ingeniería y diseño hasta su puesta a disposición de los demandantes, participan muchas empresas localizadas en diversos países, desempeñado cada una de ellas tareas específicas necesarias para la producción del bien de que se trate (Kaplinski y Morris, 2001). 

			La fragmentación internacional de la producción, al intensificar el comercio de bienes intermedios entre los países, constituye uno de los factores fundamentales que ha contribuido a la expansión acelerada del comercio internacional que ha tenido lugar en las últimas décadas. Entre 1995 y 2015, las exportaciones mundiales de bienes pasaron de US$3.9 a 16.6 billones, mientras que el Producto Interno Bruto (PIB) mundial pasaba de US$54 a 144.3 billones. De esta forma, el PIB mundial se multiplicó por 2.7 y las exportaciones lo hicieron por 4.3. Un indicador de la profundidad de la fragmentación internacional de la producción lo constituye el comercio de bienes intermedios, pues en este caso el producto que es exportado por un país es ulteriormente procesado en otro. En 2015 este comercio representaba 59% del total. 

			Este tema es importante tanto en el plano de la economía real como en el teórico. En el primer campo, conocer la intensidad de la relación de un país determinado con los núcleos de la red, por ejemplo, entre México y Estados Unidos, permitirá precisar si acontecimientos que están teniendo lugar en los núcleos, y que pueden conducir a la reconfiguración de las redes mundiales de producción y de exportaciones, tendrán consecuencias positivas o negativas sobre los países cuyas economías giran en torno al núcleo. Esto puede ser ilustrado con dos fenómenos que se están desarrollando en la actualidad. Por una parte, la creciente pugna entre Estados Unidos y China llevará a una reconfiguración de las redes comerciales que conectan a ambos países hacia otras regiones, lo que puede significar que una parte de las redes con origen en Estados Unidos se desplace hacia México y otros países. A este hecho se añade uno coyuntural: la necesidad de contar con un abastecimiento confiable ante fenómenos coyunturales que obstaculizan el comercio está abriendo la discusión acerca de la necesidad de definir los productos que deben ser considerados como estratégicos y que han de ser producidos dentro de los países o en el marco de redes de producción más cercanas, lo que podría conducir a la reconfiguración de las redes de producción en todos los campos que sean considerados como estratégicos. 

			En el plano teórico, este nuevo marco representa un desafío para la teoría del comercio internacional, que es muy diferente al considerado por David Ricardo. Al ilustrar las ventajas comparativas en el comercio internacional a través del intercambio de paño y vino entre Inglaterra y Portugal, considera que el comercio es entre bienes finales y que todo el valor contenido en las exportaciones de paño y de vino tiene su origen en los países que están intercambiando los productos. Por otra parte, estos fenómenos modifican la Ley de Thirwall, en la que no se introduce explícitamente la consideración expresada por Ros en el trabajo antes referido de que el numerador y el denominador pueden estar relacionados entre sí. Si un componente importante del valor de las exportaciones (numerador) es importado, la elasticidad ingreso de la demanda por importaciones (denominador) será más elevada. Esto pudo ser un elemento poco importante en el contexto de la fragmentación internacional de la producción en el comercio centro-periferia de Prebisch, pero ya no lo es en la actualidad. Estos desafíos teóricos requieren, como primer paso, conocer estos nuevos fenómenos. La tarea de este trabajo es también contribuir a la descripción exhaustiva de este nuevo marco del comercio internacional, el que, posteriormente, puede servir de fundamento para su consideración, tanto por la teoría del comercio, como por la del crecimiento económico.

			

			3. Metodología, indicadores y datos

			

			

Existen dos enfoques para el estudio de intercambios de VA en el comercio internacional en el contexto de la creciente fragmentación de la producción: el primero calcula el VA interno contenido en las exportaciones en forma tal que equivale al índice de especialización vertical de Hummels et al. (2001), que se define como el valor de las importaciones requerido por unidad de exportaciones. El cálculo puede hacerse con base en matrices nacionales de insumo-producto más un vector de importaciones de bienes intermedios por sector demandante. El segundo rastrea los países de origen del valor, interno y externo, que se ha ido añadiendo a lo largo de la cadena de valor de la producción de los bienes finales (Johnson y Noguera, 2012). Este enfoque requiere de matrices de insumo-producto multi-países (Los et al., 2012). Con base en este método se ha calculado el VA contenido en las exportaciones según países de origen y según su uso por el RdM (v.gr., UNCTAD, 2013; De Backer y Miroudot, 2013; Taglioni y Winkler, 2016; World Bank, 2017).



			

De esta manera, se pueden distinguir dos niveles de relaciones comerciales entre países derivados de la fragmentación de los procesos productivos de exportaciones. Por una parte, están las relaciones comerciales directas entre un país que demanda componentes importados para producir sus exportaciones y los países que las producen. Pero estas relaciones directas entre países dan origen a relaciones indirectas entre el país que está importando las partes y los componentes que se incorporan en sus exportaciones con otro conjunto de países que participan en la producción de los insumos que se incorporan en las exportaciones del primer país, es decir, el país de origen de los bienes intermedios importados. En este caso, el país de origen directo de los bienes intermedios sirve de puente entre el que los está importando y los países que concurren a la producción de estos bienes por vía indirecta. La misma operación puede ser vista desde la perspectiva del país que produce y exporta insumos para que otros países produzcan exportaciones las que, a su vez, sirven de insumos para que otros produzcan exportaciones. En este caso, los países que sirven de intermediarios entre el primer país y los ubicados al final de esta cadena compuesta de sólo tres eslabones sirven de puente entre las exportaciones del primer eslabón y del tercero. De acuerdo con esto, las exportaciones para la producción de exportaciones del primer país pueden ser divididas entre directas e indirectas, refiriéndose las segundas a las relaciones comerciales que son intermediadas a través de países-puente.



			De lo anterior se desprende que la representación de los intercambios entre países derivada de las exportaciones no tiene la forma de cadena, sino de red. Por lo que, en este trabajo se prefiere usar la expresión red global de valor a la de cadena global de valor. Esta perspectiva ha conducido, en años recientes, a la aplicación del análisis y de los indicadores de redes para el estudio de los intercambios directos e indirectos de valor entre países derivados de las exportaciones y a la confección de mapas de redes de comercio en VA (Amador y Cabral, 2015; Taglioni y Winkler, 2016).

			

En el presente trabajo se aborda el tema de la configuración de la red de intercambios de VA entre países para la producción de exportaciones seleccionando aquellos indicadores del análisis de redes que sirven para conocer qué países la integran y su peso en la red. El trabajo se limita al examen de las relaciones comerciales directas entre países derivadas de la producción de exportaciones. Por lo tanto, los indicadores a usar se derivan de matrices de intercambios directos en VA.



			En comparación con los trabajos sobre el tema recién referidos, en este artículo se tiene una selección e interpretación de indicadores orientados a conocer específicamente la configuración de la red de comercio exportador, evitando la superposición que, en opinión de los autores, existe entre configuración de la red global y las particularidades de inserción de los países en la red. Por otra parte, se selecciona aquellos indicadores del análisis de redes que están específicamente dirigidos a conocer la importancia de los nodos en el conjunto de la red. Por último, las gráficas incluidas en el trabajo permiten la visualización simultánea de tres variables que son relevantes para calificar el peso de los países en la red. 

			Se ha expuesto que las vías de integración de los países en la red de exportaciones son dos: por la demanda de insumos producidos en otros países para producir exportaciones y por la oferta de bienes intermedios vendidos al RdM para que éste produzca sus exportaciones. El peso de los países en la red está determinado por: 




			El número de países desde los cuales se está importando valor (grado de entrada).

			La magnitud del VA externo que se incorpora en las exportaciones de un país con respecto al total de VA externo contenido en las exportaciones mundiales (grado de entrada ponderado).

			El número de países hacia los cuales se exporta VA interno para la producción de exportaciones por parte del RdM (grado de salida). 

			La cantidad de VA interno encerrado en las exportaciones del país que el RdM usa para producir sus propias exportaciones con relación al total de VA interno contenido en las exportaciones mundiales usado por otros países para producir exportaciones (grado de salida ponderado).

			La suma de los grados de entrada y de salida (grado). 

			La suma de los grados de entrada y salida ponderados (grado ponderado).




			Los datos empleados en el trabajo se obtuvieron de OCDE/OMC (2016 y 2018), Trade in Value Added; los años seleccionados 1995, 2005 y 2015. Los años extremos fueron seleccionados pues son el primer y último año para el cual la base de datos da información completa para los indicadores requeridos en este trabajo. Todas las matrices multirregionales de insumo-producto (por ejemplo, World Input-Output Databasen, WIOD, de la Universidad de Groningen, y de la Universidad de Sydney, denominada EORA) inician con información a partir de los años noventa, lo que es lógico, considerando que a partir de esa fecha se fue intensificando notablemente la fragmentación internacional de la producción. Se seleccionó la base de datos de OCDE/OMC, ya que cuenta con la mayor desagregación por sectores. Por último, se  eligieron tres años de la serie anual 1995-2015, pues el fenómeno en estudio es de orden estructural, por lo que los cambios de año en año son pequeños.




			

4. Configuración de la red de intercambios de VA en las exportaciones totales



			

			

La base de datos completa de la OCDE/OMC para 1995 incluye 63 países y la correspondiente a 2005 y 2015 incluye 64 países. En 1995 los países que aportaban más del 1% de las exportaciones mundiales eran 24 y contribuyeron con 81% de las exportaciones. En 2005 suben a 27 y representaban 80% del total de exportaciones; mientras que para 2015 eran 28 países y 81% de las exportaciones (véase listado del Anexo y siglas que serán usadas en el texto).



			El cuadro 1 muestra los países que integran el núcleo de la red de intercambios de VA en las exportaciones totales. La selección de los países del núcleo se basó en dos criterios: aportar por lo menos 5% de las exportaciones mundiales y tener un grado ponderado mayor a 10% (lo que equivale al 5% del total del VA incorporado en las exportaciones, tanto por el lado de la demanda como de la oferta). Los países están ordenados según su aporte a las exportaciones mundiales de mayor a menor. 

			En 1995 el núcleo de la red se integró por seis países: Estados Unidos (USA), Alemania (DEU), Japón (JPN), Francia (FRA), Gran Bretaña (GBR) e Italia (ITA). En conjunto, aportan 47.6% de las exportaciones mundiales, demandan 32.6% del total de VA externo incorporado en las exportaciones mundiales y ofrecen 50.4% del VA interno que el RdM usa para producir sus propias exportaciones. El grado ponderado conjunto de estas economías asciende a 83. En 2005 el núcleo se había reducido a cuatro países [USA, DEU, China (CHN) y JPN] que contribuyen con 30.7% de las exportaciones mundiales, demandan 23.7% del VA externo que se incorpora en las exportaciones del mundo y ofrecen 32.1% del VA interno que el RdM usa para producir exportaciones, siendo su grado ponderado conjunto de 55.8. En 2015 el núcleo contaba con tres países: CHN, USA y DEU (30.6% del total de exportaciones; 22.6% de la demanda mundial de VA externo contenido en las exportaciones; 30% del VA interno que el RdM usa para producir exportaciones, y grado ponderado conjunto de 52.6). 

			En 1995 el orden de los países que conforman el núcleo por su peso en la red de intercambios de VA contenido en las exportaciones totales, de mayor a menor, según el indicador de grado ponderado era el siguiente: USA, DEU, JPN, FRA, GBR e ITA. En 2005 el orden fue USA, DEU, CHN y JPN, mientras que en 2015 CHN, DEU y USA. 

			En 1995 y 2005, para todos los países que integran el núcleo –con excepción de CHN–, el grado de salida ponderado era mayor al de entrada, es decir, tienen más peso como oferentes de VA para que el RdM produzca exportaciones que como demandantes de VA de otros países para producir sus exportaciones. En 1995 y 2005, este desequilibrio es particularmente destacado para USA, DEU y JPN y, en 2015 para USA. Lo anterior contrasta con la situación de CHN que en 1995 y 2005 tiene un grado de entrada ponderado muy superior al de salida (su peso como demandante de VA externo para exportar es muy superior al que tiene como oferente de VA interno para la producción de exportaciones por parte del RdM). Sin embargo, este desequilibro ya no existe en 2015, lo que se explica, fundamentalmente, por el ascenso en el peso de CHN como oferente de VA interno para la producción de exportaciones por parte del RdM.

			

			Cuadro 1. Indicadores de la red de exportaciones totales de bienes y servicios (1995-2015)

			
				
					
					
					
					
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							Año

						
							
							País

						
							
							x/X a

						
							
							Grado ponderado

						
							
							Grado de entrada ponderado

						
							
							Grado de salida ponderado

						
							
							Grado de entrada

						
							
							Grado de salida

						
							
							Grado

						
					

					
							
							1995

						
							
							USA

						
							
							13.4

						
							
							21.8

						
							
							8.0

						
							
							13.8

						
							
							43

						
							
							50

						
							
							93

						
					

					
							
							

						
							
							DEU

						
							
							9.4

						
							
							18.0

						
							
							7.4

						
							
							10.7

						
							
							47

						
							
							50

						
							
							97

						
					

					
							
							

						
							
							JPN

						
							
							8.4

						
							
							13.1

						
							
							2.4

						
							
							10.7

						
							
							37

						
							
							42

						
							
							79

						
					

					
							
							

						
							
							FRA

						
							
							5.9

						
							
							10.9

						
							
							5.3

						
							
							5.6

						
							
							42

						
							
							46

						
							
							88

						
					

					
							
							

						
							
							GBR

						
							
							5.5

						
							
							10.8

						
							
							5.2

						
							
							5.6

						
							
							43

						
							
							44

						
							
							87

						
					

					
							
							

						
							
							ITA

						
							
							5.0

						
							
							8.5

						
							
							4.4

						
							
							4.1

						
							
							47

						
							
							44

						
							
							91

						
					

					
							
							

						
							
							Subtotal 

						
							
							47.6

						
							
							83.0

						
							
							32.6

						
							
							50.4

						
							
							259

						
							
							276

						
							
							535

						
					

					
							
							2005

						
							
							USA

						
							
							10.8

						
							
							17.5

						
							
							5.6

						
							
							11.8

						
							
							47

						
							
							48

						
							
							95

						
					

					
							
							

						
							
							DEU

						
							
							7.8

						
							
							15.1

						
							
							7.1

						
							
							8.0

						
							
							47

						
							
							49

						
							
							96

						
					

					
							
							

						
							
							CHN

						
							
							6.3

						
							
							12.9

						
							
							8.1

						
							
							4.8

						
							
							38

						
							
							43

						
							
							81

						
					

					
							
							

						
							
							JPN

						
							
							5.8

						
							
							10.4

						
							
							2.9

						
							
							7.5

						
							
							37

						
							
							41

						
							
							78

						
					

					
							
							

						
							
							Subtotal

						
							
							30.7

						
							
							55.8

						
							
							23.7

						
							
							32.1

						
							
							169

						
							
							181

						
							
							350

						
					

					
							
							2015

						
							
							CHN

						
							
							12.3

						
							
							20.7

						
							
							10.3

						
							
							10.4

						
							
							47

						
							
							49

						
							
							96

						
					

					
							
							

						
							
							USA

						
							
							11.3

						
							
							17.3

						
							
							5.2

						
							
							12.1

						
							
							47

						
							
							49

						
							
							96

						
					

					
							
							

						
							
							DEU

						
							
							7.1

						
							
							14.7

						
							
							7.2

						
							
							7.5

						
							
							47

						
							
							52

						
							
							99

						
					

					
							
							

						
							
							Subtotal

						
							
							30.6

						
							
							52.6

						
							
							22.6

						
							
							30.0

						
							
							141

						
							
							150

						
							
							291

						
					

				
			

			

			Nota: a refiere a la participación de las exportaciones del país (x) en las exportaciones mundiales (X).

			Fuente: cálculos basados en OCDE/OMC (2016 y 2018).




			Por grado (número total de enlaces), en 1995 DEU encabeza el listado (enlaces con 97 países), seguido por USA (93), mientras que los de JPN ascienden a 79. FRA, GBR e ITA, que ese año integraban el núcleo de la red, tenían grados de 88, 87 y 91, respectivamente. En todos los casos, con la excepción de ITA, el grado de salida es mayor al de entrada. En 2005 DEU sigue estando a la cabeza por grado (96), seguida por USA (95), CHN (81) y JPN (78). También en este año, en todos estos países el grado de salida es mayor al de entrada. La diferencia entre estos grados es notable en JPN y CHN. Los grados de salida y de entrada de CHN (43 y 38, respectivamente) confirman la importancia que ha ido adquiriendo como proveedor de VA interno incorporado en las exportaciones del RdM. En 2015 DEU sigue encabezando los países del núcleo por grado ponderado (99), seguida de cerca por CHN y USA. Además, DEU es el único de estos tres países con un grado de salida sensiblemente superior al de entrada.

			

			

Configuración de la red de intercambios de VA en las exportaciones manufactureras



			

			Exportaciones manufactureras totales

			

			En 1995 los países que aportaban al menos 1% de las exportaciones manufactureras mundiales eran 23, número que subió a 26 en 2015. Estos países contribuían, en los años considerados, con 85% de las exportaciones mundiales de manufacturas. Del listado de 1995 desaparecen Suecia (SWE), Australia (AUS) y Finlandia (FIN) en 2015, mientras que se incorporan India (IND), Irlanda (IRL), Malasia (MYS), Polonia (POL), Singapur (SGP), Turquía (TUR) y Vietnam (VNM).

			En el cuadro 2 se muestra, con los mismos indicadores del apartado 3, la configuración del núcleo de la red de intercambios de VA en el comercio total de manufacturas. En 1995 está integrado por seis países (USA, DEU, JPN, FRA, ITA y GBR). El peso de los países por los dos indicadores sigue este mismo orden, excepto por el intercambio de posiciones de ITA y GBR. El primer país es el quinto por su contribución a las exportaciones, mientras que el segundo se ubica en la sexta posición. Por grado ponderado, GBR está en quinto lugar e ITA en el sexto. En 2005 el núcleo se había reducido a seis países [DEU, CHN, USA, JPN, FRA y Corea (KOR)]. Los primeros cuatro están ordenados de la misma manera por los dos indicadores, mientras que FRA tiene más peso que KOR por participación en las exportaciones, pero menos por grado ponderado. En 2015, JPN y FRA habían salido del núcleo, de tal modo que está integrado sólo por cuatro países (CHN, USA, DEU y KOR). CHN ocupa la primera posición por los dos indicadores; USA es segundo por aporte a las exportaciones y tercero por grado ponderado, mientras que DEU ocupa el tercer puesto por exportaciones y el segundo por grado. 

			En 1995 los países del núcleo aportaban 50.2% de las exportaciones mundiales de manufacturas, demandaban 37% del VA externo que se incorporaba en las exportaciones totales de productos manufacturados y ofrecían 54.6% del VA interno que se incorporaba en las exportaciones manufactureras del RdM. La suma de los grados ponderados de entrada y salida de los seis países del núcleo ascendía a 91.6. Para 2005 los datos eran de 46 (exportaciones); 37.4 (grado de entrada); 51 (grado de salida) y 88.4 (suma de grados). Para 2015 los cuatro países del núcleo aportan 41.9% de las exportaciones mundiales, demandan 33.4% del VA externo mundial que se incorpora en las exportaciones, ofrecen 43.7% del VA externo que se incorpora en las exportaciones del RdM y el grado ponderado conjunto asciende a 77. 

			En los tres años, el grado de salida ponderado de las exportaciones manufactureras del núcleo es mayor al de entrada, pero la brecha entre ambos se redujo sustancialmente por el descenso notablemente rápido del grado de salida. En 1995 todos los países del núcleo, con excepción de GBR, tenían un grado ponderado de salida mayor al de entrada, con una diferencia muy notable en JPN. La incorporación de CHN al núcleo, con un grado de entrada ponderado superior al de salida en 2005, relación que se revierte en 2015, hizo la mayor contribución a la nivelación entre los dos tipos de grado.

			Por grado, en 1995, el país con el mayor número de enlaces con el RdM era DEU, seguido por USA e ITA. En 2005 USA es el país más importante en la red por este indicador, seguido por CHN y DEU. En 2015 CHN pasa a ser el país con el mayor número de enlaces en la red, seguida por DEU y USA.

			

			

Configuración de la red de intercambios de VA en las exportaciones manufactureras por niveles tecnológicos



			

			Se distinguen cuatro niveles tecnológicos: alto, medio-alto, medio-bajo y bajo según los criterios de OCDE,1 UNCTADSTAT,2 y UNIDO.3 Las divisiones manufactureras incluidas en cada nivel son las siguientes: 




			Alta tecnología: 30. Equipo informático; 32. Equipo de radio, TV y de comunicaciones; 33. Instrumental médico, óptico y de precisión.

			Tecnología media-alta: 24. Industria química; 29. Maquinaria y equipo; 31. Maquinaria y aparatos eléctricos; 34. Automotores; 35. Manufactura de otro equipo de transporte.

			Tecnología media-baja: 23. Coque, derivados de petróleo refinado y combustible nuclear; 25. Caucho y plásticos; 26. Productos de minerales no metálicos; 27. Metales; 28. Productos metálicos.

			Baja tecnología: 15. Alimentos y bebidas; 16. Tabaco; 17. Textil; 18. Vestuario; 19. Productos de cuero y calzado; 20. Madera y sus productos; 21. Papel y sus productos; 22. Impresiones; 36. Muebles y otras manufacturas; 37. Reciclado.




			Cuadro 2. Indicadores de la red de exportaciones manufactureras (1995-2015)











	Año


	País


	x/X a


	Grado ponderado


	Grado de entrada ponderado


	Grado de salida ponderado


	Grado de entrada


	Grado de salida


	Grado




	1995


	USA


	12.9


	23.2


	9.0


	14.2


	45


	46


	91




	


	DEU


	11.5


	21.1


	8.8


	12.4


	46


	51


	97




	


	JPN


	9.3


	14.1


	2.9


	11.3


	36


	45


	81




	


	FRA


	6.0


	12.0


	5.9


	6.1


	41


	46


	87




	


	ITA


	5.3


	10.4


	4.9


	5.5


	41


	49


	90




	


	GBR


	5.2


	10.7


	5.5


	5.1


	38


	41


	79




	


	Subtotal


	50.2


	91.6


	37.0


	54.6


	247


	278


	525




	2005


	DEU


	9.8


	18.9


	8.1


	10.88


	38


	47


	85




	


	CHN


	9.8


	17.7


	10.1


	7.69


	38


	48


	86




	


	USA


	9.6


	17.8


	5.7


	12.12


	47


	46


	93




	


	JPN


	7.3


	13.6


	3.2


	10.39


	34


	42


	76




	


	FRA


	5.0


	9.5


	5.0


	4.52


	38


	44


	82




	


	KOR


	4.2


	10.8


	5.4


	5.38


	24


	38


	62




	


	Subtotal


	45.7


	88.4


	37.4


	50.97


	219


	265


	484




	2015


	CHN


	19.2


	29.5


	13.3


	16.14


	46


	51


	97




	


	USA


	9.1


	16.1


	5.3


	10.85


	46


	45


	91




	


	DEU


	8.7


	18.8


	8.1


	10.68


	42


	50


	92




	


	KOR


	5.0


	12.6


	6.6


	5.99


	27


	34


	61




	


	Subtotal


	41.9


	77.0


	33.4


	43.66


	161


	180


	341









Nota: a refiere a la participación de las exportaciones del país (x) en las exportaciones mundiales (X).

Fuente: cálculos basados enOCDE/OMC(2016 y 2018), Trade in Value Added.




Con el objetivo de entender mejor el peso que tiene la configuración de las redes de exportaciones manufactureras por niveles tecnológicos en la conformación de la red de intercambios de VA en las exportaciones es conveniente tener una imagen de la composición de las exportaciones de manufacturas por intensidad tecnológica. En 2010, para las 26 mayores economías por nivel de exportaciones, las de manufacturas de nivel tecnológico medio-alto fueron las más importantes (45.1% de las exportaciones manufactureras), seguidas por las de tecnología media-baja (21.8%). Las que registraron el menor peso en las exportaciones de manufacturas fueron las de nivel tecnológico alto y bajo (15.7 y 17.4% del total). Cabe destacar el hecho de que las exportaciones de manufacturas de alto nivel tecnológico tienen un peso muy elevado en economías que no están entre las más desarrolladas [Taiwán (TWN), 47.4%; Malasia (MYS), 43.7%; y Singapur (SGP), 35.4%)]. En las economías desarrolladas dominan las exportaciones de tecnología media-alta. Ellas contribuyen con más del 50% de las exportaciones manufactureras en DEU, JPN, GBR y FRA. Por último, entre los países en los que las exportaciones de manufacturas de tecnología media-baja y baja constituyen una parte proporcional de las exportaciones manufactureras muy por encima de su aporte a las exportaciones del conjunto de 26 economías, están países muy ricos en recursos naturales [AUS, Arabia Saudita (SAU), Rusia (RUS), Brasil (BRA), Canadá (CAN), IND, Holanda (NDL)], OCDE/OMC (2016 y 2018).

			Con el propósito de precisar el núcleo de la red de intercambios de valor en las exportaciones manufactureras por niveles tecnológicos, se seleccionaron países con los mismos criterios antes empleados. En 1995 USA ocupaba el primer lugar mundial por los dos criterios en la red de intercambios de VA en las exportaciones de manufacturas de tecnologías alta y baja, mientras que en las de nivel tecnológico medio-alto y medio bajo estaban en segundo lugar (por los dos criterios). La segunda posición le correspondía a DEU país que, según los dos indicadores, ocupaba el primer lugar mundial en las exportaciones de manufacturas de tecnología media-alta y media-baja. En tercer lugar, se encontraba JPN (segunda posición en las exportaciones de manufacturas de alta tecnología; tercera en las de tecnología media-alta (por los dos criterios) y en las de tecnología media-baja (por peso en las exportaciones mundiales) (véase cuadro 3).




			Cuadro 3. Indicadores de la red de exportaciones manufactureras por nivel tecnológico (1995)

			
				
					
					
					
					
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							Nivel tecnológico

						
							
							País

						
							
							x/X a

						
							
							Grado ponderado

						
							
							Grado de entrada ponderado

						
							
							Grado de salida ponderado

						
							
							Grado de entrada

						
							
							Grado de salida

						
							
							Grado

						
					

				
				
					
							
							Alto

						
							
							USA

						
							
							19.1

						
							
							35.1

						
							
							13.8

						
							
							21.29

						
							
							33

						
							
							45

						
							
							78

						
					

					
							
							

						
							
							JPN

						
							
							18.4

						
							
							28.5

						
							
							4.5

						
							
							23.99

						
							
							24

						
							
							44

						
							
							68

						
					

					
							
							

						
							
							GBR

						
							
							6.6

						
							
							13.5

						
							
							7.2

						
							
							6.37

						
							
							31

						
							
							41

						
							
							72

						
					

					
							
							

						
							
							DEU

						
							
							6.2

						
							
							11.1

						
							
							4.1

						
							
							7.03

						
							
							36

						
							
							45

						
							
							81

						
					

					
							
							

						
							
							KOR

						
							
							5.9

						
							
							11.7

						
							
							5.7

						
							
							5.93

						
							
							17

						
							
							37

						
							
							54

						
					

					
							
							

						
							
							TWN

						
							
							5.8

						
							
							13.5

						
							
							9.0

						
							
							4.46

						
							
							17

						
							
							37

						
							
							54

						
					

					
							
							

						
							
							SGP

						
							
							5.4

						
							
							13.6

						
							
							10.0

						
							
							3.6

						
							
							17

						
							
							30

						
							
							47

						
					

					
							
							

						
							
							Subtotal

						
							
							67.4

						
							
							126.8

						
							
							54.2

						
							
							72.7

						
							
							175

						
							
							279

						
							
							454

						
					

					
							
							Medio-alto

						
							
							DEU

						
							
							16.3

						
							
							29.6

						
							
							12.0

						
							
							17.6

						
							
							37

						
							
							51

						
							
							88

						
					

					
							
							

						
							
							USA

						
							
							14.5

						
							
							25.8

						
							
							9.9

						
							
							15.9

						
							
							39

						
							
							44

						
							
							83

						
					

					
							
							

						
							
							JPN

						
							
							11.6

						
							
							17.4

						
							
							3.1

						
							
							14.3

						
							
							29

						
							
							42

						
							
							71

						
					

					
							
							

						
							
							FRA

						
							
							7.2

						
							
							14.5

						
							
							7.4

						
							
							7.1

						
							
							26

						
							
							47

						
							
							73

						
					

					
							
							

						
							
							GBR

						
							
							5.7

						
							
							11.5

						
							
							5.9

						
							
							5.6

						
							
							31

						
							
							42

						
							
							73

						
					

					
							
							

						
							
							ITA

						
							
							5.4

						
							
							10.7

						
							
							5.2

						
							
							5.5

						
							
							30

						
							
							49

						
							
							79

						
					

					
							
							

						
							
							CAN

						
							
							4.6

						
							
							11.8

						
							
							8.3

						
							
							3.5

						
							
							16

						
							
							14

						
							
							30

						
					

					
							
							

						
							
							Subtotal

						
							
							65.3

						
							
							121.3

						
							
							51.9

						
							
							69.5

						
							
							208

						
							
							289

						
							
							497

						
					

					
							
							Medio-bajo

						
							
							DEU

						
							
							10.8

						
							
							20.1

						
							
							8.6

						
							
							11.5

						
							
							44

						
							
							50

						
							
							94

						
					

					
							
							

						
							
							USA

						
							
							8.5

						
							
							15.0

						
							
							5.6

						
							
							9.4

						
							
							44

						
							
							39

						
							
							83

						
					

					
							
							

						
							
							JPN

						
							
							5.9

						
							
							9.7

						
							
							2.7

						
							
							6.9

						
							
							35

						
							
							34

						
							
							69

						
					

					
							
							

						
							
							ITA

						
							
							5.7

						
							
							11.3

						
							
							5.5

						
							
							5.8

						
							
							41

						
							
							48

						
							
							89

						
					

					
							
							

						
							
							FRA

						
							
							5.4

						
							
							10.7

						
							
							5.3

						
							
							5.5

						
							
							38

						
							
							42

						
							
							80

						
					

					
							
							

						
							
							Subtotal

						
							
							36.4

						
							
							66.8

						
							
							27.7

						
							
							39.1

						
							
							202

						
							
							213

						
							
							415

						
					

					
							
							Bajo

						
							
							USA

						
							
							9.5

						
							
							15.4

						
							
							4.8

						
							
							10.7

						
							
							49

						
							
							46

						
							
							95

						
					

					
							
							

						
							
							ITA

						
							
							7.0

						
							
							13.4

						
							
							6.1

						
							
							7.2

						
							
							43

						
							
							46

						
							
							89

						
					

					
							
							

						
							
							DEU

						
							
							7.0

						
							
							12.9

						
							
							5.6

						
							
							7.3

						
							
							50

						
							
							47

						
							
							97

						
					

					
							
							Bajo

						
							
							FRA

						
							
							5.8

						
							
							11.0

						
							
							5.0

						
							
							6

						
							
							44

						
							
							41

						
							
							85

						
					

					
							
							

						
							
							CHN

						
							
							5.3

						
							
							13.6

						
							
							9.4

						
							
							4.2

						
							
							19

						
							
							33

						
							
							52

						
					

					
							
							

						
							
							NLD

						
							
							4.4

						
							
							10.3

						
							
							6.5

						
							
							3.8

						
							
							32

						
							
							33

						
							
							65

						
					

					
							
							

						
							
							Subtotal

						
							
							38.8

						
							
							76.6

						
							
							37.4

						
							
							39.2

						
							
							237

						
							
							246

						
							
							483

						
					

				
			

			

			Nota: a refiere a la participación de las exportaciones del país (x) en las exportaciones mundiales (X).

			Fuente: cálculos basados en OCDE/OMC (2016 y 2018).

			

			En 2005 la irrupción de CHN había modificado radicalmente el cuadro de 1995 en las exportaciones manufactureras de alta tecnología, en las que este país ocupaba el primer lugar, con diferencia, según contribución a las exportaciones (20% del total mundial) y por grado ponderado (33). El segundo lugar lo ocupa KOR, mientras que USA y JPN –que ocupaban los dos primeros lugares en 1995– habían sido desplazados a las posiciones tres y cuatro, respectivamente. Los otros países que están en el núcleo en este tipo de exportaciones son TWN (que ya lo integraba en 1995) y MYS, que desplazó a SGP. 

			También el núcleo de los países exportadores de manufacturas de baja tecnología se modificó profundamente. CHN pasa al primer lugar, desplazando a USA a la segunda posición, seguidos por ITA y DEU, mientras que FRA y NDL desparecen del núcleo. En las exportaciones de manufacturas de alta tecnología media-alta el núcleo se mantiene estable: DEU, USA, JPN y FRA ocupan las primeras posiciones, aunque ya pasa a ser integrado por CHN. Lo mismo ocurre, aunque en menor grado, en las exportaciones de manufacturas de tecnología media-baja. DEU y USA se mantienen en los primeros lugares, pero en los siguientes aparecen CHN y RUS, desplazando a ITA y JPN a los lugares quinto y sexto, mientras que FRA es desplazada del núcleo (véase cuadro 4).

			

			Cuadro 4. Indicadores de la red de exportaciones manufactureras por nivel tecnológico (2005)

			
				
					
					
					
					
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							Nivel tecnológico

						
							
							País

						
							
							x/X a

						
							
							Grado ponderado

						
							
							Grado de entrada ponderado

						
							
							Grado de salida ponderado

						
							
							Grado de entrada

						
							
							Grado de salida

						
							
							Grado

						
					

				
				
					
							
							Alto

						
							
							CHN

						
							
							19.5

						
							
							33.2

						
							
							22.6

						
							
							10.6

						
							
							27

						
							
							37

						
							
							64

						
					

					
							
							

						
							
							KOR

						
							
							9.6

						
							
							22.2

						
							
							9.6

						
							
							12.6

						
							
							20

						
							
							34

						
							
							54

						
					

					
							
							

						
							
							USA

						
							
							9.3

						
							
							19.7

						
							
							3.1

						
							
							16.5

						
							
							35

						
							
							35

						
							
							70

						
					

					
							
							

						
							
							JPN

						
							
							8.2

						
							
							17.5

						
							
							3.0

						
							
							14.5

						
							
							21

						
							
							35

						
							
							56

						
					

					
							
							

						
							
							TWN

						
							
							8.0

						
							
							20.5

						
							
							8.1

						
							
							12.3

						
							
							21

						
							
							32

						
							
							53

						
					

					
							
							

						
							
							MYS

						
							
							6.2

						
							
							14.1

						
							
							11.0

						
							
							3.0

						
							
							17

						
							
							25

						
							
							42

						
					

					
							
							

						
							
							Subtotal 

						
							
							60.8

						
							
							127.1

						
							
							57.5

						
							
							69.6

						
							
							141

						
							
							198

						
							
							339

						
					

					
							
							Medio-alto

						
							
							DEU

						
							
							14.6

						
							
							27.7

						
							
							12.3

						
							
							15.4

						
							
							34

						
							
							44

						
							
							63

						
					

					
							
							

						
							
							USA

						
							
							11.9

						
							
							21.2

						
							
							7.7

						
							
							13.5

						
							
							41

						
							
							41

						
							
							70

						
					

					
							
							

						
							
							JPN

						
							
							10.6

						
							
							16.5

						
							
							4.2

						
							
							12.3

						
							
							25

						
							
							42

						
							
							56

						
					

					
							
							

						
							
							FRA

						
							
							6.8

						
							
							12.9

						
							
							7.2

						
							
							5.7

						
							
							32

						
							
							42

						
							
							65

						
					

					
							
							Medio-alto

						
							
							CHN

						
							
							5.7

						
							
							11.3

						
							
							5.5

						
							
							5.8

						
							
							28

						
							
							41

						
							
							64

						
					

					
							
							

						
							
							Subtotal 

						
							
							49.6

						
							
							89.6

						
							
							36.9

						
							
							52.7

						
							
							160

						
							
							210

						
							
							318

						
					

					
							
							Medio-bajo

						
							
							DEU

						
							
							9.2

						
							
							18.7

						
							
							8.0

						
							
							10.7

						
							
							40

						
							
							45

						
							
							85

						
					

					
							
							

						
							
							USA

						
							
							7.7

						
							
							15.3

						
							
							5.5

						
							
							9.8

						
							
							46

						
							
							41

						
							
							87

						
					

					
							
							

						
							
							CHN

						
							
							7.0

						
							
							13.1

						
							
							5.7

						
							
							7.4

						
							
							37

						
							
							44

						
							
							81

						
					

					
							
							

						
							
							RUS

						
							
							5.5

						
							
							9.6

						
							
							2.3

						
							
							7.4

						
							
							20

						
							
							40

						
							
							60

						
					

					
							
							

						
							
							ITA

						
							
							5.0

						
							
							9.4

						
							
							5.1

						
							
							4.3

						
							
							41

						
							
							41

						
							
							82

						
					

					
							
							

						
							
							JPN

						
							
							4.9

						
							
							11.2

						
							
							3.1

						
							
							8.1

						
							
							28

						
							
							33

						
							
							61

						
					

					
							
							

						
							
							Subtotal 

						
							
							39.3

						
							
							77.4

						
							
							29.7

						
							
							47.7

						
							
							212

						
							
							244

						
							
							456

						
					

					
							
							Bajo

						
							
							CHN

						
							
							14.0

						
							
							21.5

						
							
							11.9

						
							
							9.6

						
							
							31

						
							
							46

						
							
							77

						
					

					
							
							

						
							
							USA

						
							
							6.9

						
							
							12.1

						
							
							4.0

						
							
							8.0

						
							
							50

						
							
							46

						
							
							96

						
					

					
							
							

						
							
							ITA

						
							
							5.9

						
							
							11.3

						
							
							5.7

						
							
							5.6

						
							
							42

						
							
							42

						
							
							84

						
					

					
							
							

						
							
							DEU

						
							
							5.7

						
							
							14.3

						
							
							5.4

						
							
							8.9

						
							
							49

						
							
							43

						
							
							92

						
					

					
							
							

						
							
							Subtotal 

						
							
							32.5

						
							
							59.2

						
							
							27.0

						
							
							32.2

						
							
							172

						
							
							177

						
							
							349

						
					

				
			

			

			Nota: a refiere a la participación de las exportaciones del país (x) en las exportaciones mundiales (X).

			Fuente: cálculos basados en OCDE/OMC (2016 y 2018).




			El ascenso de CHN se consolida en 2015, y en todas las variedades de exportaciones de manufacturas por niveles tecnológicos aparece en primer lugar. Su peso es especialmente relevante en las de alta tecnología (35% de las exportaciones mundiales y con un grado ponderado de 51, que equivale al 25% de la suma de VA externo contenido en las exportaciones mundiales más el total de VA interno con origen en los países que se incorpora en las exportaciones del RdM, en ambos casos de las exportaciones manufactureras de alta tecnología). En esta categoría, KOR y TWN aparecen en los lugares dos y tres; USA es desplazado a la cuarta posición y JPN no aparece en el núcleo. En las exportaciones manufactureras de baja tecnología CHN refuerza el liderazgo que había adquirido en 2005, contribuyendo con 23% de las exportaciones mundiales y con un grado ponderado de 35. En esta categoría, en el núcleo también están USA y DEU, mientras que ITA, FRA y NDL, que estaban en el núcleo en 1995, ya no lo integran en 2015. También en las exportaciones de manufacturas de tecnología media-alta, que eran lideradas por DEU, USA y JPN en 1995 y 2005, CHN pasa a la primera posición por contribución a las exportaciones mundiales, aunque DEU sigue ocupando la primera posición por grado ponderado. USA y JPN siguen integrando el núcleo de la red de estas exportaciones, al cual también se incorpora KOR, mientras que FRA es desplazada del núcleo. Por último, en las exportaciones de manufacturas de tecnología media-baja, CHN también ocupa la primera posición; USA conserva la segunda; DEU, que en 1995 y 2005 estaba en el primer lugar, es desplazada al tercer lugar y al núcleo se incorpora KOR (véase cuadro 5). 

			

			Cuadro 5. Indicadores de la red de exportaciones manufactureras por nivel tecnológico (2015)

			
				
					
					
					
					
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							Nivel tecnológico

						
							
							País

						
							
							x/X a

						
							
							Grado ponderado

						
							
							Grado de entrada ponderado

						
							
							Grado de salida ponderado

						
							
							Grado de entrada

						
							
							Grado de salida

						
							
							Grado

						
					

					
							
							Alto

						
							
							CHN

						
							
							34.84

						
							
							50.71

						
							
							31.72

						
							
							18.99

						
							
							32

						
							
							36

						
							
							68

						
					

					
							
							

						
							
							KOR

						
							
							10.30

						
							
							25.80

						
							
							11.06

						
							
							14.75

						
							
							18

						
							
							27

						
							
							45

						
					

					
							
							

						
							
							TWN

						
							
							8.53

						
							
							22.75

						
							
							7.56

						
							
							15.19

						
							
							13

						
							
							25

						
							
							38

						
					

					
							
							

						
							
							USA

						
							
							5.42

						
							
							14.41

						
							
							1.27

						
							
							13.14

						
							
							31

						
							
							34

						
							
							65

						
					

					
							
							

						
							
							Subtotal

						
							
							59.09

						
							
							113.67

						
							
							51.60

						
							
							62.07

						
							
							94

						
							
							122

						
							
							216

						
					

					
							
							Medio-alto

						
							
							CHN

						
							
							13.93

						
							
							21.58

						
							
							8.65

						
							
							12.93

						
							
							40

						
							
							45

						
							
							85

						
					

					
							
							

						
							
							DEU

						
							
							12.81

						
							
							27.15

						
							
							11.47

						
							
							15.68

						
							
							35

						
							
							45

						
							
							80

						
					

					
							
							

						
							
							USA

						
							
							11.07

						
							
							18.71

						
							
							6.61

						
							
							12.10

						
							
							42

						
							
							42

						
							
							84

						
					

					
							
							

						
							
							JPN

						
							
							7.37

						
							
							11.73

						
							
							3.80

						
							
							7.93

						
							
							26

						
							
							38

						
							
							64

						
					

					
							
							

						
							
							KOR

						
							
							5.37

						
							
							10.87

						
							
							6.21

						
							
							4.66

						
							
							24

						
							
							32

						
							
							56

						
					

					
							
							

						
							
							Subtotal

						
							
							50.55

						
							
							90.05

						
							
							36.74

						
							
							53.31

						
							
							167

						
							
							202

						
							
							369

						
					

					
							
							Medio-bajo

						
							
							CHN

						
							
							15.62

						
							
							24.94

						
							
							8.79

						
							
							16.15

						
							
							40

						
							
							49

						
							
							89

						
					

					
							
							

						
							
							USA

						
							
							9.99

						
							
							16.75

						
							
							6.77

						
							
							9.98

						
							
							44

						
							
							42

						
							
							86

						
					

					
							
							

						
							
							DEU

						
							
							7.32

						
							
							16.56

						
							
							7.47

						
							
							9.09

						
							
							41

						
							
							46

						
							
							87

						
					

					
							
							

						
							
							KOR

						
							
							4.57

						
							
							12.07

						
							
							7.41

						
							
							4.66

						
							
							27

						
							
							27

						
							
							54

						
					

					
							
							

						
							
							Subtotal

						
							
							37.51

						
							
							70.32

						
							
							30.44

						
							
							39.88

						
							
							152

						
							
							164

						
							
							316

						
					

					
							
							Bajo

						
							
							CHN

						
							
							23.38

						
							
							34.58

						
							
							12.94

						
							
							21.64

						
							
							43

						
							
							53

						
							
							96

						
					

					
							
							

						
							
							USA

						
							
							6.38

						
							
							10.37

						
							
							3.74

						
							
							6.64

						
							
							49

						
							
							43

						
							
							92

						
					

					
							
							

						
							
							DEU

						
							
							4.81

						
							
							12.89

						
							
							5.75

						
							
							7.13

						
							
							44

						
							
							45

						
							
							89

						
					

					
							
							

						
							
							Subtotal

						
							
							34.57

						
							
							57.84

						
							
							22.43

						
							
							35.41

						
							
							136

						
							
							141

						
							
							277

						
					

				
			

			

			Nota: a refiere a la participación de las exportaciones del país (x) en las exportaciones mundiales (X).

			Fuente: cálculos basados en OCDE/OMC (2016 y 2018).

			

			Con algunos de los indicadores del cuadros 3, 4 y 5 se elaboraron las gráficas 1, 2 y 3 que muestran la configuración de la red mundial de intercambios de VA en las exportaciones manufactureras con alto contenido tecnológico para 1995, 2005 y 2015. 

			Se incluyen 50, 38 y 37 países para cada uno de los años, mismos que fueron seleccionados con el criterio de que la demanda de un determinado país por importaciones para producir exportaciones satisfecha por otro país sea igual o mayor al 0.01% de la de la demanda mundial de VA externo contenido en las exportaciones del mundo. La intensidad del tono de los nodos es directamente proporcional al peso que cada país tiene en el total mundial de VA externo incorporado en las exportaciones, y el tamaño de ellos es directamente proporcional al peso del país en la oferta mundial de VA interno contenido en las exportaciones para que el RdM produzca exportaciones. El grosor de las aristas indica el peso que el flujo de VA externo entre cada par de países tiene en el total de VA externo incorporado en las exportaciones mundiales. El número de aristas indican el grado y, por último, el centro del grafo lo ocupan los países que más peso tienen en el mundo por los indicadores de grado ponderado y a medida que se desplaza hacia la periferia el peso de los países en la red exportadora va descendiendo. 

			En 1995 el centro está ocupado por USA, JPN, DEU, GBR, FRA y KOR. Los tonos más oscuros (peso por la demanda de VA externo en las exportaciones) corresponden a USA y los países europeos, mientras que los nodos más grandes (peso por la oferta de VA interno incorporado en las exportaciones del RdM) son los que representan a USA y JPN. En tercer lugar, son muy destacadas las transacciones para producir exportaciones entre USA, por una parte, y CAN y México (MEX), por la otra; las que tienen su centro en JPN y que conectan a este país con USA y TWN. Por último, en torno a DEU hay una densa red de intercambios para producir exportaciones con países europeos.

			En 2005 CHN y TWN se incorporan al centro, al lado de USA, JPN y KOR. Por su parte, los países europes (DEU, GBR y FRA) fueron desplazados al segundo círculo tanto por tono de nodo como por tamaño. Con respecto a la demanda de VA externo, CHN se ubica como la principal economía receptora de este tipo de valor, seguida por KOR, TWN y MYS. Por oferta de VA interno para producir exportaciones de otros países, USA y JPN mantuvieron las principales posiciones. Sin embargo, la brecha con KOR, TWN y CHN se redujo significativamente. Así también, se puede apreciar que según la importancia de los flujos bilaterales (las aristas), la dirección de los intercambios se centra en CHN y no en JPN y USA como sucedía en 1995.

			

			Gráfica 1. Red mundial de intercambios de VA en las exportaciones manufactureras con alto contenido tecnológico (1995)

			[image: 1514.png]

			Fuente: elaboración con base en OCDE/OMC (2016 y 2018).


			

			


			Gráfica 2. Red mundial de intercambios de VA en las exportaciones manufactureras con alto contenido tecnológico (2005)

			[image: 1526.png]

			

			Fuente: elaboración con base en OCDE/OMC (2016 y 2018).

			

			En 2015 se concreta la transición de CHN para ser la economía con mayor importancia. En la gráfica 3  se encuentra en el centro y el nodo que la representa es el más grande y con tono más intenso. Por VA externo (tono), le siguen TWN y KOR y tanto los países europeos como JPN y USA presentan tono más cercanos al blanco que al gris. Por tamaño de nodo, TWN y KOR sobrepasan a JPN y USA y de los países europeos, únicamente DEU mantiene un tamaño cercano a economías como MYS y SGP. Respecto a los intercambios bilaterales, resaltan los de CHN hacia USA y de TWN hacia CHN.




			Gráfica 3. Red mundial de intercambios de VA en las exportaciones manufactureras con alto contenido tecnológico (2015)

			[image: 1541.png]

			

			Fuente: elaboración con base en OCDE/OMC (2016 y 2018).


			

			

			

Configuración de la red de intercambios de VA en las exportaciones de manufacturas que procesan recursos naturales



			

			Las manufacturas que tienen su punto de partida en la transformación de un recurso natural pueden transcurrir por procesos industriales muy sofisticados y, por lo tanto, que añaden mucho valor. Se clasifican en dos grupos: manufacturas que procesan recursos agrícolas (incluye ganaderos, forestales y pesqueros) e industrias que procesan recursos minerales. En el primer grupo se incluyen las siguientes ramas: alimentos, bebidas y tabaco; textil y vestuario; cuero y calzado; madera y productos derivados de la madera; celulosa, papel e impresiones; y muebles. Por su parte, las manufacturas que procesan recursos mineros se dividen en dos categorías: las que básicamente transforman recursos petrolíferos y de carbón (industria química, producción de coque, derivados de petróleo refinado y combustible nuclear; industria del caucho y del plástico), y que procesan minerales metálicos y no metálicos (productos de minerales no metálicos; metales; y productos metálicos).

			 En primer lugar, se destaca el peso que estas variedades de exportaciones tienen en el comercio mundial de manufacturas. En 2010, para el conjunto de las 26 mayores economías exportadoras, las exportaciones de manufacturas que procesan recursos agrícolas representaban 35% de las exportaciones manufactureras, es decir, más del doble de aporte de las manufacturas de alta tecnología, y las que transforman recursos minerales que es del 13%. En segundo término, el peso de estas variedades en las exportaciones de países de alto nivel de desarrollo es aún más elevado. En USA, ITA y FRA, las basadas en recursos agrícolas son 36% de las exportaciones de la manufactura, mientras que las que procesan recursos de la minería contribuyen con 15, 20 y 17%, respectivamente, de sus exportaciones manufactureras.

			

			Manufacturas que procesan recursos agrícolas

			

			Con los mismos criterios del apartado anterior, el cuadro 6 muestra los países que más peso tienen en la red de intercambios de valor en las exportaciones de manufacturas que procesan recursos agrícolas. En 1995 son siete países que aportan 49.7% de las exportaciones mundiales de estos productos, los que en 2005 y 2015 se habían reducido a cuatro, que contribuían con 32 y 37% de las exportaciones mundiales, respectivamente. El primer año, DEU, USA y FRA ocupan la primera, segunda y tercera posiciones, respectivamente, por los dos indicadores. GBR estaba en quinta posición, mientras que los lugares restantes le corresponden a JPN, ITA y NDL, en lugares diferentes según el indicador. En 2005 el núcleo está integrado CHN, USA, ITA y DEU. CHN ocupa, con diferencia, la primera posición por los dos indicadores. En 2015 CHN consolida su posición de líder en la red de exportaciones de manufacturas intensivas en recursos agrícolas, seguida por USA y DEU, ITA sale del núcleo y su lugar pasa a ser ocupado por VNM.

			

			Manufacturas que procesan recursos minerales

			

			En 1995 eran seis países los más importantes en la red de comercio de la industria procesadora de minerales, que contribuían con 38.7% de las exportaciones mundiales de esta industria, los que en 2005 se había reducido a cinco (35% de las exportaciones totales) y a cuatro en 2015 (36% de las exportaciones mundiales). El primer año, USA estaba en primer lugar por los dos indicadores, ocupando DEU la segunda posición (segundo lugar por contribución a las exportaciones y tercero por grado ponderado). En tercera posición se encontraba CHN (quinto lugar por exportaciones y segundo lugar, igual que DEU, por grado ponderado). En los lugares siguientes estaban ITA, FRA y NDL. En 2005 DEU había pasado a la primera posición por los dos indicadores, y en los lugares siguientes estaban USA, CHN, FRA e ITA, en ese orden. Por último, en 2015, CHN había pasado a la primera posición por los dos indicadores, seguida por USA, DEU y KOR (véase cuadro 6).

			

			Cuadro 6. Indicadores de la red de exportaciones manufactureras que procesan recursos naturales

			
				
					
					
					
					
					
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							Tipo

						
							
							Año

						
							
							País

						
							
							x/X a

						
							
							Grado ponderado

						
							
							Grado de entrada ponderado

						
							
							Grado de 

							salida ponderado

						
							
							Grado de entrada

						
							
							Grado de salida

						
							
							Grado

						
					

				
				
					
							
							Recursos agrícolas

						
							
							1995

						
							
							DEU

						
							
							11.9

						
							
							21.7

						
							
							9.0

						
							
							12.8

						
							
							49

						
							
							48

						
							
							97

						
					

					
							
							

						
							
							USA

						
							
							10.2

						
							
							17.4

						
							
							5.9

						
							
							11.5

						
							
							47

						
							
							46

						
							
							93

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							FRA

						
							
							6.4

						
							
							12.6

						
							
							6.2

						
							
							6.4

						
							
							43

						
							
							41

						
							
							84

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							JPN

						
							
							6.2

						
							
							9.9

						
							
							2.5

						
							
							7.3

						
							
							38

						
							
							18

						
							
							56

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							GBR

						
							
							5.4

						
							
							10.7

						
							
							5.3

						
							
							5.4

						
							
							44

						
							
							41

						
							
							85

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							ITA

						
							
							5.0

						
							
							10.2

						
							
							5.2

						
							
							5.0

						
							
							43

						
							
							43

						
							
							86

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							NLD

						
							
							4.6

						
							
							11.1

						
							
							7.3

						
							
							3.7

						
							
							32

						
							
							37

						
							
							69

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							Subtotal

						
							
							49.7

						
							
							93.6

						
							
							41.4

						
							
							52.2

						
							
							296

						
							
							274

						
							
							570

						
					

					
							
							

						
							
							2005

						
							
							CHN

						
							
							13.9

						
							
							22.0

						
							
							11.4

						
							
							10.6

						
							
							29

						
							
							47

						
							
							76

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							USA

						
							
							6.5

						
							
							12.3

						
							
							3.8

						
							
							8.5

						
							
							48

						
							
							45

						
							
							93

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							ITA

						
							
							5.8

						
							
							11.3

						
							
							5.7

						
							
							5.6

						
							
							42

						
							
							42

						
							
							84

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							DEU

						
							
							5.7

						
							
							14.0

						
							
							5.7

						
							
							8.3

						
							
							50

						
							
							43

						
							
							93

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							Subtotal

						
							
							31.9

						
							
							59.5

						
							
							26.6

						
							
							32.9

						
							
							169

						
							
							177

						
							
							346

						
					

					
							
							Recursos agrícolas

						
							
							2015

						
							
							CHN

						
							
							22.2

						
							
							35.7

						
							
							11.7

						
							
							23.9

						
							
							42

						
							
							52

						
							
							94

						
					

					
							
							

						
							
							USA

						
							
							6.6

						
							
							10.9

						
							
							3.9

						
							
							7.0

						
							
							46

						
							
							43

						
							
							89

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							DEU

						
							
							4.6

						
							
							12.1

						
							
							6.0

						
							
							6.1

						
							
							41

						
							
							42

						
							
							83

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							VNM

						
							
							3.7

						
							
							10.7

						
							
							8.4

						
							
							2.3

						
							
							14

						
							
							29

						
							
							43

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							subtotal

						
							
							37.2

						
							
							69.3

						
							
							30.0

						
							
							39.4

						
							
							143

						
							
							166

						
							
							309

						
					

					
							
							Recursos mineros

						
							
							1995

						
							
							USA

						
							
							9.5

						
							
							15.4

						
							
							10.6

						
							
							4.8

						
							
							44

						
							
							43

						
							
							87

						
					

					
							
							

						
							
							DEU

						
							
							7.1

						
							
							13.3

						
							
							7.4

						
							
							5.9

						
							
							42

						
							
							51

						
							
							93

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							ITA

						
							
							6.4

						
							
							12.0

						
							
							6.6

						
							
							5.5

						
							
							42

						
							
							47

						
							
							89

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							FRA

						
							
							5.9

						
							
							11.3

						
							
							6.1

						
							
							5.2

						
							
							38

						
							
							44

						
							
							82

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							CHN

						
							
							5.1

						
							
							13.6

						
							
							3.9

						
							
							9.7

						
							
							22

						
							
							21

						
							
							43

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							NLD

						
							
							4.8

						
							
							11.5

						
							
							4.2

						
							
							7.3

						
							
							28

						
							
							35

						
							
							63

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							Subtotal

						
							
							38.7

						
							
							77.0

						
							
							38.8

						
							
							38.3

						
							
							216

						
							
							241

						
							
							457

						
					

					
							
							

						
							
							2005

						
							
							DEU

						
							
							9.8

						
							
							19.8

						
							
							8.3

						
							
							11.5

						
							
							39

						
							
							48

						
							
							87

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							USA

						
							
							9.0

						
							
							16.6

						
							
							5.8

						
							
							10.8

						
							
							46

						
							
							42

						
							
							88

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							CHN

						
							
							6.0

						
							
							11.9

						
							
							5.1

						
							
							6.8

						
							
							35

						
							
							41

						
							
							76

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							FRA

						
							
							5.1

						
							
							10.1

						
							
							5.3

						
							
							4.8

						
							
							37

						
							
							43

						
							
							80

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							JPN

						
							
							5.1

						
							
							11.2

						
							
							3.0

						
							
							8.3

						
							
							31

						
							
							32

						
							
							63

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							Subtotal

						
							
							34.9

						
							
							69.6

						
							
							27.5

						
							
							42.1

						
							
							188

						
							
							206

						
							
							394

						
					

					
							
							

						
							
							2015

						
							
							CHN

						
							
							13.2

						
							
							22.7

						
							
							7.6

						
							
							15.1

						
							
							40

						
							
							49

						
							
							89

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							USA

						
							
							10.3

						
							
							17.1

						
							
							5.9

						
							
							11.2

						
							
							44

						
							
							41

						
							
							85

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							DEU

						
							
							8.1

						
							
							17.7

						
							
							8.0

						
							
							9.7

						
							
							39

						
							
							48

						
							
							87

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							KOR

						
							
							4.3

						
							
							11.1

						
							
							6.7

						
							
							4.4

						
							
							29

						
							
							28

						
							
							57

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							Subtotal

						
							
							35.9

						
							
							68.5

						
							
							28.2

						
							
							40.4

						
							
							152

						
							
							166

						
							
							318

						
					

				
			

			

			Nota: a refiere a la participación de las exportaciones del país (x) en las exportaciones mundiales (X).

			Fuente: cálculos basados en OCDE/OMC (2016 y 2018).

			

			5. Conclusiones

			

			Entre 1995 y 2015 se modificó radicalmente la configuración del núcleo de la red de intercambios de VA externo e interno contenido en las exportaciones. Si bien en el primer año los países que integraban el núcleo de la red eran USA, DEU, JPN, FRA, GBR e ITA, en años más recientes la centralidad de la red se concentró en un número menor de países. USA y DEU se mantienen como actores centrales, CHN se incorpora como actor central y JPN, GBR, FRA e ITA van siendo desplazados hacia el segundo círculo de la red.

			Los cambios son algo diferentes según la variable de exportaciones que se considere. En las exportaciones totales de manufacturas, KOR pasa a integrar el núcleo en 2005 y se mantiene en él en 2015, junto con CHN, USA y DEU.

			El cambio más relevante en la integración del núcleo de exportaciones manufactureras por niveles tecnológicos fue el ascenso de CHN a la primera posición en todas las variedades de exportaciones según tecnología, desplazando a USA, DEU y JPN que, en 1995, ocupaban las posiciones más destacadas. El peso de CHN es particularmente importante en las exportaciones manufactureras de tecnología alta y baja. 

			Los cambios con respecto al peso de los países en la red de exportación de manufacturas intensivas en recursos naturales son similares a los expuestos: CHN ha ido consolidando su dominio, KOR es un país con peso creciente, USA y DEU se mantienen dentro del núcleo mientras que FRA, GBR e ITA, que en 1995 eran países con peso importante en la configuración de la red, van perdiendo peso hasta ser excluidos del núcleo.

			

			Anexo

			

			Cuadro A1. Siglas de países correspondientes a las empleadas en el texto y peso en las exportaciones mundiales 

			
				
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							Siglas

						
							
							País

						
							
							1995

						
							
							2005

						
							
							2015

						
					

				
				
					
							
							AUS

						
							
							Australia

						
							
							1.27

						
							
							1.22

						
							
							1.31

						
					

					
							
							AUT

						
							
							Austria

						
							
							1.36

						
							
							1.16

						
							
							0.96

						
					

					
							
							BEL

						
							
							Bélgica

						
							
							2.28

						
							
							1.77

						
							
							1.44

						
					

					
							
							BRA

						
							
							Brasil

						
							
							0.96

						
							
							1.19

						
							
							1.27

						
					

					
							
							CAN

						
							
							Canadá

						
							
							3.55

						
							
							3.56

						
							
							2.50

						
					

					
							
							CHE

						
							
							Suiza

						
							
							1.97

						
							
							1.81

						
							
							1.94

						
					

					
							
							CHN

						
							
							China 

						
							
							2.49

						
							
							6.32

						
							
							12.26

						
					

					
							
							DEU

						
							
							Alemania

						
							
							9.43

						
							
							7.80

						
							
							7.07

						
					

					
							
							DNK

						
							
							Dinamarca

						
							
							1.05

						
							
							0.95

						
							
							0.75

						
					

					
							
							ESP

						
							
							España

						
							
							2.31

						
							
							2.39

						
							
							2.01

						
					

					
							
							FRA

						
							
							Francia

						
							
							5.85

						
							
							4.84

						
							
							3.64

						
					

					
							
							GBR

						
							
							Reino Unido

						
							
							5.47

						
							
							4.75

						
							
							3.81

						
					

					
							
							IDN

						
							
							Indonesia

						
							
							1.00

						
							
							0.91

						
							
							1.00

						
					

					
							
							IND

						
							
							India

						
							
							0.68

						
							
							1.43

						
							
							2.27

						
					

					
							
							IRL

						
							
							Irlanda

						
							
							0.83

						
							
							1.30

						
							
							1.69

						
					

					
							
							ITA

						
							
							Italia

						
							
							5.02

						
							
							3.98

						
							
							2.87

						
					

					
							
							JPN

						
							
							Japón

						
							
							8.39

						
							
							5.80

						
							
							4.09

						
					

					
							
							KOR

						
							
							Corea del Sur

						
							
							2.62

						
							
							2.91

						
							
							3.42

						
					

					
							
							MEX

						
							
							México

						
							
							1.51

						
							
							2.00

						
							
							2.14

						
					

					
							
							MYS

						
							
							Malasia

						
							
							1.16

						
							
							1.35

						
							
							1.14

						
					

					
							
							NLD

						
							
							Países Bajos

						
							
							3.05

						
							
							2.39

						
							
							1.96

						
					

					
							
							NOR

						
							
							Noruega

						
							
							0.95

						
							
							1.12

						
							
							0.75

						
					

					
							
							POL

						
							
							Polonia

						
							
							0.54

						
							
							0.86

						
							
							1.13

						
					

					
							
							RUS

						
							
							Rusia

						
							
							1.59

						
							
							2.21

						
							
							2.07

						
					

					
							
							SAU

						
							
							Arabia Saudí

						
							
							0.93

						
							
							1.66

						
							
							1.18

						
					

					
							
							SGP

						
							
							Singapur

						
							
							1.50

						
							
							1.29

						
							
							1.68

						
					

					
							
							SWE

						
							
							Suecia

						
							
							1.71

						
							
							1.46

						
							
							1.02

						
					

					
							
							THA

						
							
							Tailandia

						
							
							1.17

						
							
							1.11

						
							
							1.45

						
					

					
							
							TUR

						
							
							Turquía

						
							
							0.68

						
							
							0.89

						
							
							1.07

						
					

					
							
							TWN

						
							
							Taiwán

						
							
							2.14

						
							
							1.96

						
							
							1.78

						
					

					
							
							USA

						
							
							Estados Unidos

						
							
							13.39

						
							
							10.75

						
							
							11.28

						
					

				
			

			

			Fuente: elaboración propia.
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			Resumen. Este artículo presenta las estimaciones del producto de largo plazo correspondientes a dos enfoques teóricos. El primero es el enfoque del crecimiento dirigido por la demanda. Se estiman dos modelos de producción de largo plazo: el de Shaikh y Moudud (2004) con una modificación para captar el cambio técnico determinado por la demanda en el sentido kaldoriano (Kaldor, 1957); y el de Thirlwall (1979), según el cual las tasas teóricas de crecimiento de largo plazo de la economía están determinadas por las tasas de crecimiento de las exportaciones. El segundo enfoque es el neoclásico de Solow (1956) y Swan (1956). Para este enfoque el crecimiento de largo plazo está limitado por factores de oferta (los factores de producción capital y trabajo).

			Palabras clave: producto de largo plazo; productividad; cambio técnico; demanda; capital y trabajo producto potencial.

			Clasificación JEL: B23; D24; E12; E13; E23; O47.

			

			

Technological change, productivity and Peru’s long-term output



			Abstract. This article estimates long-term output using two distinct theoretical approaches. The first is the demand-led growth approach. In this approach, two long-term output models are estimated: that of Shaikh and Moudud (2004), with a modification to capture demand-driven technical change in the Kaldorian sense (Kaldor, 1957); and that of Thirlwall (1979), according to which the theoretical long-term growth rates of the economy are determined by export growth rates. The second approach is the neoclassical approach of Solow (1956) and Swan (1956). In this approach, long-term growth is limited by supply factors (the factors of production capital and labor).

			Key Words: long-term output; productivity; technical change; demand; capital and labor; potential output.




		

		
			1. Introducción

			

			Las consecuencias de la crisis financiera global de 2008 han originado un intenso debate sobre los efectos de los shocks adversos en el Producto Interno Bruto (PiB) de largo plazo, más conocido como Producto Potencial. Diversas investigaciones para los países avanzados muestran que las recesiones y políticas macroeconómicas recesivas impactan negativamente en dicho producto y que las brechas se cierran con la revisión hacia abajo del producto potencial. No se cumple la idea de que el PiB retorna a su nivel potencial previo al shock. Los shocks tienen efectos permanentes. Por lo tanto, se puede decir que los shocks adversos de demanda tienen efectos permanentes, ya que impactan en el producto de largo plazo (Haltmaier, 2012; Reifschneider et al., 2013; Ball, 2014; Fatás y Summers, 2015; Martin et al., 2015). 

			Los economistas de la corriente convencional sostienen que, al quitarle al producto su tendencia de largo plazo lo que queda es un proceso puramente estacionario. Esta idea es parte de la teoría macroeconómica dominante desde inicios de la década de 1980, según la cual las políticas de administración de la demanda no afectan el nivel de producción de largo plazo (De Long y Summers, 1988). Como apunta Blanchard comentando críticamente la concepción sobre las fluctuaciones de esa teoría: “El futuro esperado depende en parte de las decisiones actuales o corrientes. […] Pequeñas perturbaciones [exógenas o de política] pueden tener grandes efectos adversos o podrían dar lugar a depresiones largas y persistentes” (2014, pp. 28 y 29). 

			Una de las razones que explican por qué las recesiones –y, en general, las políticas económicas– impactan en el producto de largo plazo, es la caída de las inversiones. La consecuente desaceleración de la acumulación de capital impacta negativamente en el crecimiento de la capacidad productiva y, por lo tanto, del producto de largo plazo (Ball, 2014). Además, se sabe que las políticas económicas pueden retrasar o acelerar el crecimiento económico y, así, determinar el comportamiento del producto de largo plazo. La década perdida de América Latina y, en particular, de Perú –la década de 1980–, es un ejemplo de esta afirmación. Las políticas de austeridad que privilegiaron el pago de los servicios de la deuda externa y afectaron negativamente los gastos de inversión en infraestructura, en salud y educación, impactaron el crecimiento de la capacidad productiva y del producto de largo plazo. 

			Existen dos enfoques alternativos sobre el crecimiento económico y el comportamiento del producto de largo plazo. El primero es el enfoque del crecimiento dirigido por la demanda, según el cual, tanto la recesión prolongada de la economía como la política económica impactan en el producto de largo plazo. Siguiendo este enfoque se estiman dos modelos de producción de largo plazo para la economía peruana primario-exportadora. Por un lado, está el modelo de Shaikh y Moudud (2004) que se reformuló para captar el cambio técnico determinado por la demanda en el sentido kaldoriano (Kaldor, 1957). Como bien señala Ros (2004 y 2013), el cambio técnico y el crecimiento de la productividad dependen de la acumulación de capital y esta última responde, en el largo plazo, a las variaciones de la demanda. La productividad de los trabajadores aumenta cuanto más y nuevos equipos y máquinas que incorporan desarrollos tecnológicos recientes se integren al proceso de producción; y, cuanto mayor sea la tasa de crecimiento de la productividad, mayor será la tasa de crecimiento de la economía y de la acumulación de capital, generando un proceso de causación circular acumulativa (Ros, 2004 y 2013).

			Por otro lado, está el modelo de Thirlwall (1979) que permite estimar tasas teóricas de crecimiento que corresponden al equilibrio de la cuenta corriente (Jiménez, 2009). A partir de estas tasas teóricas se obtiene el producto de largo plazo (en adelante “producto de equilibrio de la balanza de pagos”). Es importante mencionar que, para Clavijo y Ros (2015) el patrón de especialización, factor que revela las condiciones de oferta de la economía, influye en el crecimiento que es lo esencial en Thirlwall. Si un país –dicen–“impulsara un proceso vigoroso de industrialización que reasignara recursos hacia aquellos sectores con mayor dinamismo internacional, generaría cambios en las elasticidades ingreso (de las exportaciones e importaciones) relajando así la restricción externa y acelerando el crecimiento económico” (Clavijo y Ros, 2015, p. 28).

			El segundo enfoque es el neoclásico de Solow (1956) y Swan (1956). Es el más conocido y sobre el cual se han desarrollado innumerables trabajos empíricos (Jiménez, 2011). Este enfoque sostiene que el producto de largo plazo de la economía está limitado por factores de oferta, entre los cuales se encuentran el capital y el trabajo. Ambos considerados variables exógenas. 

			En resumen, el objetivo de este artículo es estimar el producto de largo plazo de la economía peruana a partir de los dos enfoques teóricos mencionados, utilizando una misma técnica econométrica para facilitar su comparación. Como se trata de la estimación del producto de largo plazo, se utiliza la técnica de cointegración pues permite estimar relaciones de largo plazo entre las variables consideradas en los modelos.

			El resto del artículo está organizado de la siguiente manera. En la segunda sección se aborda el enfoque del crecimiento dirigido por la demanda y se estima el producto de largo plazo sobre la base de dos modelos: el de Shaikh y Moudud (2004) reformulado con un cambio técnico al de Kaldor y el de Thirlwall (1979) de equilibrio de la balanza de pagos. En la tercera sección se presenta el enfoque neoclásico de Solow (1956) y Swan (1956) del crecimiento determinado por factores de oferta y se estima el respectivo producto de largo plazo o producto potencial. Finalmente, se incluye una breve sección de conclusiones en la que se comparan estadísticamente las tres estimaciones.

			

			

2. Crecimiento de la capacidad productiva, cambio técnico y productividad determinados por la demanda



			

			

Capacidad productiva según el enfoque modificado de Shaikh y Moudud



			

			Según este enfoque, el nivel de producción deseado con un stock de capital dado es lo que constituye el producto de largo plazo, al que los autores denominan capacidad económica productiva, y que co-varía con el stock de capital. No es la máxima producción posible determinada técnicamente para un stock de capital dado; tampoco es el producto potencial definido como el producto de pleno empleo de los factores productivos como sostiene la teoría neoclásica. Es el nivel de producción “deseado” en el sentido de Harrod (1939). El marco teórico adoptado aquí es keynesiano-kaldoriano. Se introduce siguiendo a Kaldor (1957) una ecuación de la tasa de crecimiento del stock de capital como variable endógena determinada por la demanda agregada.

			

			

“Capacidad económica productiva”, cambio técnico y acumulación de capital determinados por la demanda



			

			El modelo que incorpora la “capacidad económica productiva”, el cambio técnico y la acumulación de capital, se reduce a una identidad y dos ecuaciones de comportamiento. La identidad puede expresarse como sigue:

			

			[image: 2143.png]

			

			donde Yt es el producto; Yt* es el producto de largo plazo (o producto deseado) que Shaikh y Moudud (2004) denominan “capacidad económica”, y, Kt es el stock de capital. El producto y el stock de capital son variables reales observables. Si se identifican cada uno de los dos factores, la identidad anterior adopta la siguiente forma:  
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			Donde: 
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				           es la tasa de utilización de la capacidad productiva, y 

			

			

			[image: 2181.png] es la relación producto deseado-capital 

			

			

			Tomando logaritmos, la identidad se transforma en:
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			La tasa de utilización de la capacidad fluctúa alrededor de la unidad. En otras palabras, el desvío [image: 2216.png] puede ser menor, mayor o igual a 0. La tasa de utilización en logaritmos es un error estocástico con media igual a 0.
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			Siguiendo a Kaldor (1957), la tasa de crecimiento del stock de capital es una variable endógena y responde, a largo plazo, a las variaciones de la demanda. Por lo tanto, esta tasa de crecimiento estará relacionada positivamente con la tasa de crecimiento del producto agregado: 
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Donde:  [image: 2268.png]  y [image: 2283.png].



			

			Reformulando la ecuación de cambio técnico de Shaikh y Moudud (2004), se sostiene que la variación de la relación producto deseado-capital (Y*/K) responde a un cambio técnico autónomo y a un cambio técnico incorporado que es expresado por la tasa de acumulación de capital. La inversión que incrementa el stock de capital encarna o incorpora progreso tecnológico. Al respecto, el mismo Solow reconoce que: 

			

			gran parte del progreso tecnológico, tal vez la mayor parte, podría llegar a la producción real sólo con el uso de equipos de capital nuevos y diferentes. Por lo tanto, la velocidad de la inversión bruta determinará la eficacia de la innovación para aumentar la producción. Una política para aumentar la inversión conduciría, por lo tanto, no sólo a una mayor intensidad de capital, que podría no importar demasiado, sino también a una transferencia más rápida de nueva tecnología a la producción real (1988, pp. 314-315).

			

			La ecuación de cambio técnico tendría, entonces, la forma siguiente: 
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			Donde: [image: 2316.png] y [image: 2327.png].

			

			La tasa de acumulación de capital incorpora un cambio técnico que influye positivamente en la productividad “deseada” del capital (coeficiente [image: 2336.png]). Pero, además, esta productividad puede aumentar sin relación alguna con la acumulación de capital, es decir, con un cambio técnico autónomo (coeficiente [image: 2347.png]). 

			Sustituyendo la ecuación (3) en la ecuación (4), se obtiene una relación entre la tasa de variación de la relación producto deseado-capital y la tasa de variación del producto.
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			Donde: [image: 24071.png] y [image: 2421.png].

			

			Según esta ecuación, la “capacidad económica productiva” –que se puede definir también como la relación entre el producto “deseado” de largo plazo de la economía y el stock de capital–, está determinada por la demanda. Integrando esta ecuación y adicionándole un error estocástico se obtiene:
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			El coeficiente [image: 2457.png] capta la influencia en el producto de largo plazo, primero, del cambio técnico autónomo y, segundo, del cambio técnico inducido multiplicado por la acumulación de capital autónoma. Un valor negativo de este coeficiente a1 podría indicar la presencia, con el paso del tiempo, de un efecto negativo de la tasa de acumulación autónoma que hace que el segundo efecto domine sobre el primero o que el cambio técnico autónomo sea negativo al igual que la tasa de acumulación autónoma, lo que daría lugar a que ambos efectos sean negativos. Formalmente, si [image: 2469.png] y [image: 2487.png] bajo el supuesto de que [image: 2508.png] y [image: 2525.png], entonces [image: 2537.png] . Este coeficiente también será negativo si ocurre que [image: 2551.png] y [image: 2562.png]. 

			Se supone que el coeficiente que capta el cambio técnico inducido ([image: 2573.png]) y el de la acumulación de capital determinado por las variaciones de la demanda (d2) son mayores que 0. Coeficientes negativos no tendrían sentido económico, pues un aumento de la demanda no podría provocar una desacumulación de capital, ni un aumento de la acumulación de capital puede inducir a una regresión tecnológica. En consecuencia, el parámetro estimado a2 será siempre mayor que 0 ([image: 2589.png]).

			

			Combinando las ecuaciones (1), (2) y (6), se obtiene:
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			Donde: [image: 2684.png]; y [image: 2702.png]. 

			

			

			La ecuación (7) es diferente a la ecuación (4) de Shaikh y Moudud (2004) incluyendo el término de error. La ecuación indica que los logaritmos del producto (Y) y del stock de capital (K) están cointegrados, con una tendencia determinística posiblemente lineal en los datos reales. Por lo tanto, el valor de largo plazo de la producción real es el producto deseado Yt*, que de acuerdo con Shaikh y Moudud (2004) se denomina “capacidad económica productiva”. 

			Nótese que el parámetro j2 puede ser menor que 0 o mayor que 0, pues los parámetros del cambio técnico incorporado [image: 2716.png] y de la influencia de la demanda en la acumulación de capital d2 son ambos positivos. Si el valor estimado del parámetro j2 es menor que 0 ([image: 2727.png]), entonces a2 será mayor que 1 ([image: 2740.png]). Si [image: 2755.png] y mayor que la unidad, entonces a2 será menor que 1 ([image: 2771.png]). Una vez determinado el producto deseado, es posible encontrar la brecha de producto y la relación capital-producto.

			Para estimar la ecuación (7), por el método de cointegración, primero se construyó la serie de stock de capital con precios del año base 2007, actualizando las series de inversión total y de las inversiones en construcción y equipamiento. 

			

			El cálculo del stock de capital

			

			Para construir la nueva serie de stock de capital, se parte de la ecuación de definición del stock de capital para el año t:
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			Partiendo de esta ecuación se obtiene el valor del stock de capital para el año 1955, teniendo como referencia la relación capital-producto estimada por Naciones Unidas (1957). 
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La tasa de crecimiento (gwt ) es un promedio anual móvil de siete años y es la tasa garantizada de Harrod (1939), según la cual el PiB y el stock de capital crecen a una tasa que asegura que la utilización del stock de capital sea la deseada por los capitalistas (Barbosa Filho, 2005; Jiménez, 2011). Por su parte, la tasa de depreciación (dt ) sigue la regla lineal considerando una vida útil promedio para las inversiones en equipamiento (maquinaria y equipo) de 20 años y una vida útil promedio para las inversiones en construcción de 60 años. Se calcula como un promedio ponderado por las participaciones de los dos tipos de inversión en el total, las mismas que, como se comprenderá, varían año tras año.



			Con la formula anterior y dados los valores de la inversión, de la tasa garantizada y de la tasa de depreciación para año t, se calculó el stock de capital de Perú para el año 1955. La serie se completa para los años anteriores y posteriores a este último, sustituyendo los datos de inversión y depreciación en la ecuación de definición del stock de capital.1 La gráfica 1 muestra las tasas de variación porcentual del stock de capital fijo desde 1950 hasta 2016.

			

			Gráfica 1. Perú: stock de capital fijo (1950-2016) (tasa de crecimiento porcentual)

			[image: 2864.png]

			Fuente: estimaciones con base en datos del INEI. Elaboración propia.





			Como estas tasas representan el porcentaje de la inversión neta respecto al stock de capital total, es importante señalar que durante 1950-1983 la tasa de acumulación de capital fue de 4.2% promedio anual; mientras que durante 1983-2016 fue de sólo 3.1%. En nueve años de este último periodo (1996-1999, 2009 y 2010-2014) la tasa de acumulación de capital superó el 4% anual.

			La baja tasa de acumulación en el segundo periodo se refleja en la intensidad de capital (o ratio capital/trabajo) (véase gráfica 2) que, como se sabe, es un indicador de modernización de la economía. Crece sostenidamente de 1950 a 1983, después muestra una tendencia decreciente hasta 2007 cuando alcanza un valor cercano al que se registra en 1975. Podría decirse que el proceso de modernización sostenido que experimentó la economía peruana en el primer periodo estuvo asociado al proceso de industrialización que implicó un incremento significativo de la inversión en maquinaria y equipo. Su participación en la inversión total creció, mientras se redujo la de la inversión en construcción. 

			

			Gráfica 2. Perú: relación capital/trabajo (1950-2016) (Miles de soles de 2007 por trabajador)

			[image: 2884.png]

			

			Fuente: INEI. Elaboración propia.

			

			Lo contrario ocurrió en el periodo 1984-2016 (véase gráfica 3). Ya que, además de la crisis de 1980, se presenta un cambio estructural caracterizado por la reprimarización de la economía y una desindustrialización prematura (Jiménez, 2017). De 2008 en adelante, la relación capital/trabajo se recupera, pero en los dos últimos años su crecimiento se desacelera. Es importante mencionar que en el primer periodo hay un crecimiento sostenido de la productividad media del capital, aunque sólo hasta 1974 (véase gráfica 4). Después esta productividad cae hasta encontrar su punto más bajo en 1992. Su posterior recuperación se acelera en los años de 2002-2008, para luego estancarse en niveles similares a los registrados en los años de 1982-1983. Un comportamiento parecido registra la productividad media del trabajo, lo que revela que el comportamiento de la productividad en general no estuvo asociado a cambios técnicos importantes, autónomos o inducidos, durante este segundo periodo como se verá más adelante.

			

			Gráfica 3. Perú: inversión en maquinaria y equipo (1950-2016) (porcentaje de participación en el total de inversión) 

			[image: 2899.png]

			

			Fuente: INEI. Elaboración propia.

			

			

			Gráfica 4. Perú: productividad media del stock de capital fijo (1950-2016) (PIB entre el stock de capital)

			[image: 29121.png]

			

			Fuente: INEI. Elaboración propia.




			La relación de cointegración entre el PIB y el stock de capital fijo

			

			Para comprobar si existe la relación de cointegración, primero tiene que probarse estadísticamente que las series del PiB (Y) y del stock de capital (K) son integradas de orden 1, I(1). Para ello se aplica el test de Dickey-Fuller Aumentado (ADF), incluyendo intercepto y tendencia, sólo intercepto, e intercepto en las primeras diferencias de ambas series. Los rezagos máximos usados fueron cinco y el criterio de selección fue el de Akaike (Akaike Information Criterion, AIC, por sus siglas en inglés). 

			La hipótesis nula en cada caso es que existe raíz unitaria. Los resultados de los estadísticos t muestran que no se logra rechazar la presencia de raíz unitaria en las series en niveles, ya sea con intercepto solamente o con intercepto y tendencia. El test realizado con las primeras diferencias de las series indica que se rechaza la hipótesis nula de raíz unitaria (véanse cuadros 1 y 2). Por lo tanto, estos resultados indican que ambas series son integradas del orden 1, en el periodo 1950-2016.

			

			Cuadro 1. Prueba de raíz unitaria para el PIB de Perú 1950 - 2016

			
				
					
					
					
					
				
				
					
							
							Hipótesis nula:

						
							
							Log del PIB tiene raíz unitaria

						
							
							

						
					

					
							
							Exógenas:

						
							
							Intercepto

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Rezagos:

						
							
							1 con 5 como máximo, AIC

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							Estadístico t

						
							
							Probabilidad

						
					

					
							
							Test estadístico Dickey-Fuller Aumentado

						
							
							-0.623

						
							
							0.857

						
					

					
							
							Valores críticos

						
							
							Nivel 1%

						
							
							-3.534

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							Nivel 5%

						
							
							-2.907

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							Nivel 10%

						
							
							-2.591

						
							
							

						
					

					
							
							Hipótesis nula:

						
							
							Log del PIB tiene raíz unitaria

						
							
							

						
					

					
							
							Exógenas:

						
							
							Intercepto y tendencia

						
							
							

						
					

					
							
							Rezagos:

						
							
							1 con 5 como máximo, AIC

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							Estadístico t

						
							
							Probabilidad

						
					

					
							
							Test estadístico Dickey-Fuller Aumentado

						
							
							-2.011

						
							
							0.584

						
					

					
							
							Valores críticos

						
							
							Nivel 1%

						
							
							-4.105

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							Nivel 5%

						
							
							-3.480

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							Nivel 10%

						
							
							-3.168

						
							
							

						
					

					
							
							Hipótesis nula:

						
							
							d(Log del PIB) tiene raíz unitaria

						
							
							

						
					

					
							
							Exógenas:

						
							
							Intercepto

						
							
							

						
					

					
							
							Rezagos:

						
							
							0 con 5 como máximo, AIC

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							Estadístico t

						
							
							Probabilidad

						
					

					
							
							Test estadístico Dickey-Fuller Aumentado

						
							
							-5.132

						
							
							0.000

						
					

					
							
							Valores críticos

						
							
							Nivel 1%

						
							
							-3.534

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							Nivel 5%

						
							
							-2.907

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							Nivel 10%

						
							
							-2.591

						
							
							

						
					

				
			

			

			Fuente: INEI. Elaboración propia.

			

			Cuadro 2. Prueba de raíz unitaria para el stock de capital (SK) de Perú 1950 - 2016

			
				
					
					
					
					
				
				
					
							
							Hipótesis nula:

						
							
							Log del SK total tiene raíz unitaria

						
							
							

						
					

					
							
							Exógenas:

						
							
							Intercepto y tendencia

						
							
							

						
					

					
							
							Rezagos:

						
							
							2 con 12 como máximo, AIC

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							Estadístico t

						
							
							Probabilidad

						
					

					
							
							Test estadístico Dickey-Fuller Aumentado

						
							
							-1.073

						
							
							 0.722

						
					

					
							
							Valores críticos

						
							
							Nivel 1%

						
							
							-3.536

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							Nivel 5%

						
							
							-2.907

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							Nivel 10%

						
							
							-2.591

						
							
							

						
					

					
							
							Hipótesis nula:

						
							
							Log del SK total tiene raíz unitaria

						
							
							

						
					

					
							
							Exógenas:

						
							
							Intercepto

						
							
							

						
					

					
							
							Rezagos:

						
							
							2 con 5 como máximo, AIC

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							Estadístico t

						
							
							Probabilidad

						
					

					
							
							Test estadístico Dickey-Fuller Aumentado

						
							
							-1.562

						
							
							 0.797

						
					

					
							
							Valores críticos

						
							
							Nivel 1%

						
							
							-4.108

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							Nivel 5%

						
							
							-3.482

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							Nivel 10%

						
							
							-3.169

						
							
							

						
					

					
							
							Hipótesis nula:

						
							
							d(Log SK total) tiene raíz unitaria

						
							
							

						
					

					
							
							Exógenas:

						
							
							Intercepto

						
							
							

						
					

					
							
							Rezagos:

						
							
							1 con 5 como máximo, AIC

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							Estadístico t

						
							
							Probabilidad

						
					

					
							
							Test estadístico Dickey-Fuller Aumentado

						
							
							-4.489

						
							
							 0.001

						
					

					
							
							Valores críticos

						
							
							Nivel 1%

						
							
							-3.536

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							Nivel 5%

						
							
							-2.907

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							Nivel 10%

						
							
							-2.591

						
							
							

						
					

				
			

			

			Fuente: INEI. Elaboración propia.




			Dado que las series son integradas de orden 1, el siguiente paso es efectuar el test de cointegración de las series. Con este fin se estima la siguiente ecuación con un rezago y sin rezagos.

			

			[image: 2980.png]

			

			En ninguno de los dos casos se encuentra una relación de cointegración, pues los respectivos residuos no siguen un proceso estacionario. La razón que explica este resultado es que las series del PIB y del stock de capital muestran quiebre estructural, lo que implica que el test de cointegración que se debe aplicar debe incorporar dicho quiebre. 

			El test de Gregory y Hansen (1996a y 1996b) permite evaluar si en la relación de las variables que se supone están cointegradas existe quiebre estructural. Según estos autores, si se ignora la existencia de los quiebres estructurales (en el intercepto, en la tendencia y en el régimen, es decir, en el coeficiente de las variables independientes), se reduce la capacidad del test de cointegración conduciéndonos a la errónea conclusión de que no hay relación de cointegración cuando en realidad sí la hay. 

			La aplicación del test reporta un valor del estadístico ADF de -5.53, que está por encima (en valor absoluto) de su valor crítico de -5.5 al 5%. Lo que indica la existencia de un quiebre estructural en 1984 tomando en cuenta los tres niveles (intercepto, tendencia y cambio de régimen). Los otros dos estadísticos, Za y Zt de Phillips, no indican que exista un quiebre estructural (véase cuadro 3).

			

			Cuadro 3. Test de cointegración con quiebre estructural de Gregory-Hansen

			
				
					
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							Cambios en:

						
							
							Intercepto, tendencia y régimen

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Hipótesis nula:

						
							
							No existe relación de cointegración entre las variables Log(PIB) y Log(SKA)

						
							
							

						
					

					
							
							Número de observaciones:

						
							
							67

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Rezagos:

						
							
							1 con 5 como máximo, AIC

						
							
							Valores críticos

						
					

					
							
							

						
							
							Test estadístico

						
							
							Año de quiebre 

						
							
							1%

						
							
							5%

						
							
							10%

						
					

					
							
							ADF

						
							
							-5.53

						
							
							1984

						
							
							-6.02

						
							
							-5.50

						
							
							-5.24

						
					

					
							
							Zt

						
							
							-4.86

						
							
							1986

						
							
							-6.02

						
							
							-5.50

						
							
							-5.24

						
					

					
							
							Za

						
							
							-32.97

						
							
							1986

						
							
							-69.37

						
							
							-58.58

						
							
							-53.31

						
					

				
			

			

			Fuente: INEI. Elaboración propia.

			

			De acuerdo con esta información se incluirá una variable dummy con valores iguales a 0 para el periodo 1950-1983 e iguales a 1 para el periodo 1984-2016. La ecuación de cointegración que se someterá a prueba, según el test de Gregory-Hansen, es la siguiente: 

			

			[image: 3014.png]

			

			donde Y es el PIB; t es la tendencia; K es el stock de capital (SKA); y dummy es la variable ficticia para captar el cambio estructural en el intercepto, en la tendencia, y en el cambio de régimen. Por lo tanto, los parámetros j0, j1, y j2 de la ecuación (7) para los periodos mencionados, serán:
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			                                             ;

			

			[image: 3044.png]

			                                             ; y 

			

			[image: 3055.png]

			

			

			La estimación se hizo con un rezago de acuerdo al criterio de Akaike y el método utilizado fue el de Mínimos Cuadrados Ordinarios Completamente Modificados (FMOLS, por sus siglas en inglés). Todos los coeficientes estimados de la cointegración son altamente significativos como lo revelan los respectivos valores de los estadísticos t y los p-values (véase cuadro 4).

			Cuando se les aplica a los residuos de la ecuación de cointegración estimada, el test de raíz unitaria de ADF –considerando como exógeno el intercepto y con un rezago–, se rechaza la hipótesis nula de existencia de raíz unitaria al 5% de significancia (véase cuadro 5). Por lo tanto, la estacionariedad de estos residuos muestra que hay una relación de largo plazo entre los logaritmos del PIB y del stock de capital durante el periodo 1950-2016. 

			Si bien se puede afirmar que las series mantienen una relación de largo plazo, porque los residuos siguen un proceso estacionario, no se puede concluir que esta relación sea estable, es decir, que converja al equilibrio de largo plazo. Para mostrar que es estable, se estima el modelo de corrección de errores mediante Mínimos Cuadrados Ordinarios, considerando como variable dependiente la diferencia del logaritmo del PIB y como variables independientes las primeras diferencias de los logaritmos del PIB y del stock de capital, más los residuos de la ecuación de cointegración, todos con un rezago.

			

			Cuadro 4. Ecuación de cointegración

			
				
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							Variable dependiente:

						
							
							Log PIB total

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Método:

						
							
							Mínimos Cuadrados Ordinarios Completamente Modificados

						
					

					
							
							Muestra:

						
							
							1951 - 2016

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Observaciones:

						
							
							66

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Variable 

						
							
							Coeficiente

						
							
							Error estándar 

						
							
							Estadístico t

						
							
							Probabilidad

						
					

					
							
							Constante

						
							
							32.700

						
							
							7.953

						
							
							4.111

						
							
							0.000

						
					

					
							
							dummy

						
							
							-51.473

						
							
							10.970

						
							
							-4.688

						
							
							0.000

						
					

					
							
							tendencia

						
							
							0.122

						
							
							0.028

						
							
							4.350

						
							
							0.000

						
					

					
							
							dummy*tendencia

						
							
							-0.161

						
							
							0.034

						
							
							-4.683

						
							
							0.000

						
					

					
							
							Log(SKA)

						
							
							-1.911

						
							
							0.692

						
							
							-2.762

						
							
							0.007

						
					

					
							
							dummy*Log(SKA)

						
							
							4.390

						
							
							0.943

						
							
							4.657

						
							
							0.000

						
					

					
							
							R2 ajustado

						
							
							0.986

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

				
			

			

			Fuente: INEI. Elaboración propia.

			

			Cuadro 5. Prueba de cointegración

			
				
					
					
					
					
				
				
					
							
							Hipótesis nula:

						
							
							Residuos con raíz unitaria

						
					

					
							
							Exógenas:

						
							
							Intercepto

						
							
							

						
					

					
							
							Rezagos:

						
							
							1 con 5 como máximo, AIC

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							Estadístico t

						
							
							Probabilidad

						
					

					
							
							Test estadístico Dickey-Fuller Aumentado

						
							
							-4.845

						
							
							0.000

						
					

					
							
							Valores críticos

						
							
							Nivel 1%

						
							
							-3.540

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							Nivel 5%

						
							
							-2.909

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							Nivel 10%

						
							
							-2.592

						
							
							

						
					

				
			

			

			Fuente: INEI. Elaboración propia.

			

			El coeficiente del mecanismo de corrección de errores (o coeficiente de los residuos), tiene el signo negativo esperado y su valor igual a -0.207 es estadísticamente distinto de 0 y altamente significativo (véase cuadro 6). Se puede, entonces, afirmar que la relación de cointegración entre el logaritmo del PIB y el logaritmo del stock de capital es estable.

			Debido a la significancia de los coeficientes y a que la cointegración es estable estadísticamente, se pueden utilizar los coeficientes estimados de la cointegración con quiebre estructural, para evaluar la pertinencia de las hipótesis de esta investigación.

			

			Cuadro 6. Modelo de corrección del error

			
				
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							Variable dependiente:

						
							
							dLog(PIB)

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Método:

						
							
							Mínimos Cuadrados Ordinarios

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Muestra:

						
							
							1953 - 2015

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Observaciones:

						
							
							65

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Variable 

						
							
							Coeficiente

						
							
							Error estándar 

						
							
							Estadístico t

						
							
							Probabilidad

						
					

					
							
							Constante

						
							
							0.0342

						
							
							0.017

						
							
							2.013

						
							
							0.048

						
					

					
							
							d(LogPIB t-1)

						
							
							0.535

						
							
							0.118

						
							
							4.533

						
							
							0.000

						
					

					
							
							d(LogSKAnu t-1)

						
							
							-0.471

						
							
							0.404

						
							
							-1.167

						
							
							0.247

						
					

					
							
							Residuos t-1

						
							
							-0.207

						
							
							0.074

						
							
							-2.783

						
							
							0.007

						
					

					
							
							R2 ajustado

						
							
							0.316

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

				
			

			

			Fuente: INEI. Elaboración propia.

			

			

Cambio técnico y acumulación de capital determinando por la demanda



			

			Como se recordará, debido al cambio estructural, la constante y los coeficientes hallados mediante la relación de cointegración, tanto del stock de capital como el de la tendencia, no son los mismos para los periodos 1950-1983 y 1984-2016. El coeficiente del stock de capital en el primer periodo tiene un valor negativo de -1.911, mientras que en el segundo periodo tiene un valor positivo de 2.479. Asimismo, el coeficiente de la variable tendencia es de 0.122 en el primer periodo y de -0.039 en el segundo. 

			A partir de los coeficientes estimados de la ecuación de cointegración con quiebre estructural: 

			

			[image: 3129.png]

			           [image: 3144.png]

			

			

			[image: 3156.png]

			            

			           [image: 31711.png]

			   

			se puede obtener los valores de los coeficientes “alfa” de las ecuaciones (5) y (6), para cada uno de los dos periodos de análisis.

			Para el primer periodo (1950-1983) los valores estimados de la constante y de los parámetros de la tendencia y del logaritmo del stock de capital son:

			[image: 3188.png] 										     y,  [image: 3204.png]

			

			

			Por lo tanto, los coeficientes “alpha” (a0, a1 y a2) estimados serán:

			

			[image: 3215.png]

			

			

			

			[image: 3229.png]
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			El test de Wald con restricciones (método Delta) revela que todos los coeficientes “alpha” de este primer periodo son estadísticamente diferentes de 0 (véase cuadro 7). En particular, el coeficiente a2 es estadísticamente distinto de 1 (mayor que la unidad). Se rechaza la hipótesis nula en cada uno de los cuatro casos. 

			

			Cuadro 7. Test de Wald para el primer periodo (1950 - 1983)

			
				
					
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							Coeficiente

						
							
							Valor

						
							
							H0

						
							
							Desv. Estándar

						
							
							t-estadístico

						
							
							Probabilidad

						
					

					
							
							α0 

						
							
							-17.111

						
							
							α0 = 0

						
							
							2.033

						
							
							-8.414

						
							
							0.000

						
					

					
							
							α1

						
							
							-0.063

						
							
							α1 = 0

						
							
							0.008

						
							
							-7.469

						
							
							0.000

						
					

					
							
							α2

						
							
							1.523

						
							
							α2 = 0

						
							
							0.189

						
							
							8.040

						
							
							0.000

						
					

					
							
							α2 -1

						
							
							0.523

						
							
							α2 = 1

						
							
							0.189

						
							
							2.762

						
							
							0.007

						
					

				
			

			

			Fuente: elaboración propia.

			

			Para el segundo periodo (1984-2016) los valores estimados de la constante y de los parámetros de la tendencia y del logaritmo del stock de capital, incluyen los coeficientes de las respectivas variables dummy. Estos son:

			

			

			[image: 3276.png]; [image: 3288.png]; y, [image: 3303.png]

			

			

			En consecuencia, los coeficientes “alpha” (a0, a1 y a2) del segundo periodo serán:
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			También en este segundo periodo, la aplicación del test de Wald con restricciones (método Delta) conduce a rechazar la hipótesis nula en cada uno de los cuatro casos analizados.

			

			Cuadro 8. Test de Wald para el segundo periodo (1984 - 2016)

			
				
					
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							Coeficiente

						
							
							Valor

						
							
							H0

						
							
							Desv. Estándar

						
							
							t-estadístico

						
							
							Probabilidad

						
					

					
							
							α0 

						
							
							-7.573

						
							
							α0 = 0

						
							
							1.098

						
							
							-6.894

						
							
							0.000

						
					

					
							
							α1

						
							
							-0.015

						
							
							α1 = 0

						
							
							0.004

						
							
							-3.925

						
							
							0.000

						
					

					
							
							α2

						
							
							0.597

						
							
							α2 = 0

						
							
							0.104

						
							
							5.727

						
							
							0.000

						
					

					
							
							α2 -1

						
							
							-0.403

						
							
							α2 = 1

						
							
							0.104

						
							
							-3.872

						
							
							0.000

						
					

				
			

			

			Fuente: elaboración propia.

			

			Todos los parámetros “alpha” estimados son significativamente distintos de 0 (véase cuadro 8). Además, el parámetro a2 es significativamente menor que la unidad. 

			Los resultados anteriores permiten diferenciar los efectos de la demanda en el proceso de acumulación de capital y el cambio técnico ocurridos en cada uno de los periodos de análisis. La ecuación que resume ambos efectos para ambos periodos son:

			

			1950-1983: 

			

			   		[image: 3372.png]
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			1984-2016:
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			donde, como se recordará,  [image: 3432.png] y [image: 3445.png]

			

			

En ambos periodos [image: 3455.png], lo que significa que [image: 3470.png] y [image: 3484.png]. El efecto del cambio técnico incorporado [image: 3496.png] por el aumento del stock de capital es multiplicado por la influencia de la demanda en la acumulación

de capital (d2). Es importante notar que este efecto-multiplicador es mayor en el primer periodo que en el segundo. Recuérdese que, en el primero, a diferencia de lo que ocurrió en el segundo, el capital per cápita crece sostenidamente, al igual que la productividad media del capital.



			La productividad media de la Población Económicamente Activa (PEA) Ocupada también crece sostenidamente en el primer periodo y en el segundo disminuye hasta el 2003 y luego se recupera, pero no llega a superar su nivel máximo alcanzado en 1975 (véase gráfica 5).

			Por otro lado, el coeficiente [image: 3509.png] incorpora la presencia del cambio técnico autónomo y del cambio técnico inducido multiplicado por la acumulación de capital autónoma. En ambos periodos su valor es negativo. Esto podría indicar la presencia de un efecto negativo de la tasa de acumulación autónoma [image: 3527.png] que hace que [image: 3538.png] sea menor que 0 puesto que [image: 3553.png]siempre debe ser positivo. Este efecto estaría dominando a la presencia de cambio técnico autónomo positivo ([image: 3575.png]). Pero, puede que la tasa de progreso técnico autónomo sea negativo,[image: 3592.png], al igual que la tasa de acumulación autónoma, [image: 3604.png]; y, en este caso ambos componentes de [image: 3615.png] serían negativos ([image: 3629.png]) y [image: 3642.png]. En resumen, todo lo que se puede decir de [image: 3654.png] en ambos periodos es que el cambio técnico autónomo y el cambio técnico inducido multiplicado por la tasa autónoma de acumulación, son negativos en ambos periodos.




Gráfica 5. Perú: productividad media de laPEAOcupada. (Soles de 2007 por trabajador)

[image: 2128.png]

Fuente:INEI. Elaboración propia.

			

			

El cálculo de la “capacidad económica productiva” y de la brecha del producto



			

			El producto de largo plazo es el mismo que Shaikh y Moudud (2004) denominan “capacidad económica productiva” y que Harrod (1939) incorpora en la relación producto-capital deseada por los inversionistas. Para el cálculo de este producto se tiene el siguiente procedimiento. En primer lugar, se estima su tasa de crecimiento utilizando la ecuación (7) y los parámetros estimados mediante la regresión de cointegración. En segundo lugar, se identifican los años base en cada uno de los dos periodos (1950-1983 y 1984-2016). Y finalmente, se calcula el producto de largo plazo aplicando a los respectivos años base sus tasas de crecimiento estimadas.

			La ecuación (7) llevada al largo plazo con los parámetros estimados, se transforma en:

			

			[image: 3667.png]

			

			

			Esta ecuación, con los valores estimados de los parámetros para cada periodo adopta la forma siguiente:

			

			Periodo 1950-1983:

			

			

			[image: 3682.png]

			

			Periodo 1984-2016:

			

			[image: 3693.png]

			

			

			Los años base se identificaron con el criterio de la máxima relación producto-capital registrada en cada uno de los periodos. Estos años son 1974 y 2013, como se puede observar en la gráfica 4. El PIB registrado en cada uno de estos años es considerado el PIB de largo plazo a partir de cuyos valores se completa la serie para los años restantes mediante las tasas de crecimiento estimadas. El empalme de las series de ambos periodos se efectuó sustituyendo los valores del producto de largo plazo encontrados para los años de 1981-1985 por promedios móviles de cinco años centrados en el tercero; procedimiento que modera las tasas de crecimiento de los años de 1983-1984, sin cambiar el sentido de sus variaciones. 

			El producto de largo plazo (o “capacidad económica productiva”) (véase gráfica 6), en la que se revela la reducción del producto de largo plazo originado por las persistentes políticas macroeconómicas contractivas de la demanda. Destaca el último lustro de la década de 1970 en el que se inicia la aplicación de las políticas fiscales y monetarias contractivas y que continúan durante gran parte de la década de 1980. Los años de 1993-1997 son de crecimiento que culminan con la crisis asiática y rusa. La recesión o la contracción de la demanda de los años de 1998-2002 también impacta negativamente en el producto de largo plazo. Hay un nuevo impulso externo al crecimiento durante la década de 2003-2013. La contracción fiscal de los años de 2014-2016 explica la reducción de la pendiente del producto de largo plazo de esos años.

			Las líneas discontinuas indican la ruta que habría seguido el producto de largo plazo de no haberse aplicado de modo recurrente políticas de austeridad fiscal y restricción monetaria que contrajeron la demanda y, por lo tanto, desaceleraron el proceso de la acumulación de capital. Los otros pequeños cambios de pendiente en el producto de largo plazo que se aprecian en el periodo 1950-1974 también revelan los años de crisis acompañados por políticas macroeconómicas contractivas.

			

			Gráfica 6. Perú: capacidad económica productiva. (Millones de soles de 2007, en logaritmos)

			[image: 3706.png]

			


			Fuente: estimaciones con base en datos del INEI. Elaboración propia.




			Una vez determinado el producto de largo plazo, se calculó la brecha de producto y la relación producto deseado-capital. La gráfica 7 muestra la brecha estimada como el porcentaje del desvío del producto respecto de su nivel de largo plazo (o “capacidad económica productiva”). Se reproducen claramente las fases de auge y de recesión registrados en los últimos 66 años. Hay siete periodos de auge: 1957, 1962-1967, 1974-1977, 1981-1982, 1985-1988, 1994-1995 y 2006-2013, y ocho periodos de recesión: 1950-1956, 1958-1961, 1969-1973, 1978-1980, 1983-1984, 1989-1993, 1996-2005 y 2014-2016. Estos periodos, al igual que los años-pico y años-valle del ciclo son similares a los encontrados en otros trabajos (Jiménez, 2011).

			

			Gráfica 7. Perú: ciclo económico (1950-2016) (porcentaje)

			[image: 3721.png]

			


			Fuente: estimaciones con base en datos del INEI. Elaboración propia.

			

			Por otro lado, como era de esperarse, la relación producto deseado-capital (Y*/K), o la productividad media deseada del capital es menor en el segundo periodo 1983-2016 (véase gráfica 8). Esta relación crece hasta 1973, después registra una tendencia decreciente hasta alcanzar un mínimo en 1994. Su recuperación posterior, acentuada en el último periodo de auge por los altos precios de los minerales, permite que se alcance un máximo en 2016, pero que es sólo 81.1% de su nivel de 1973 y 98.2% de su nivel de 1981. 

			La tasa de crecimiento de la “capacidad económica productiva” se desacelera precisamente en el segundo periodo. Entre 1950 y 1970 crece a una tasa promedio anual de 5.4%. Si se extiende el periodo en 10 años (1950-1980), la tasa de crecimiento disminuye a 4.73%. Recuérdese que en la segunda mitad de la década de 1970 se aplican políticas de demanda restrictivas que se acentúan en la década de 1980. En los 26 años de neoliberalismo (1990-2016), la tasa de crecimiento de la “capacidad económica productiva” alcanzó 4.2% promedio anual. Si se considera el periodo 1990-2010, la tasa de crecimiento de la capacidad productiva se reduce a 3.5% promedio anual.

			Esta desaceleración tuvo que reducir la capacidad de absorción de la fuerza de trabajo que anualmente se incorpora al mercado. Con una menor “capacidad económica productiva” por persona ocupada, la posibilidad de encontrar empleo –sobre todo, empleo formal– se reduce (véase gráfica 9). En efecto, la “capacidad económica productiva” per cápita crece durante 1950-1970 a la tasa de 3.0% promedio anual, mientras que durante 1990-2016 lo hace sólo a la tasa de 1.4%. Esta tasa se explica por el alto crecimiento económico de los últimos seis años que se trunca con la crisis internacional y la caída de las inversiones. 

			

			Gráfica 8. Perú: relación producto deseado entre el stock de capital

			[image: 3745.png]

			


			Fuente: estimaciones con base en datos del INEI. Elaboración propia.

			

			Gráfica 9. Capacidad económica productiva entre la PEA Ocupada. (Soles de 2007 por trabajador)

			[image: 3758.png]

			Fuente: estimaciones con base en datos del INEI. Elaboración propia.





			El impacto negativo de las políticas restrictivas de demanda que se aplicaron desde la segunda mitad de la década de 1970, en adelante redujo la capacidad productiva de manera sistemática haciéndola retroceder hasta alcanzar un nivel mínimo en 1995 y que equivale a 97.5% del registrado en 1955. Después de 1995 crece lentamente hasta el 2010 a la tasa de 1.3% promedio anual. Su aceleración posterior permite que la capacidad productiva se recupere hasta superar en 2016 al nivel máximo de 1973 en 4.9%. 

			

			

El producto de equilibrio de la balanza de pagos de Thirlwall



			

			Las reformas y políticas neoliberales aplicadas en los últimos 30 años transformaron la estructura productiva, haciéndola menos agrícola y manufacturera, con un marcado sesgo primario exportador, y más productora de servicios de baja productividad donde se concentra la mano de obra no calificada y de bajos ingresos. Este cambio estructural redujo la participación de la producción para el mercado interno, al mismo tiempo que acrecentó la penetración de las importaciones. La economía se hizo entonces más dependiente de importaciones y de la demanda externa para sostener su crecimiento en el largo plazo.2 En consecuencia, podría afirmarse que el comportamiento del producto de equilibrio de la balanza de pagos habría sido influido por la demanda externa a través de las exportaciones y los ciclos de los términos del intercambio (Thirlwall, 1979). Según este autor, la economía no puede crecer en el largo plazo por encima de la tasa de crecimiento de equilibrio de la balanza de pagos. Se supone que el financiamiento externo de los déficits en la cuenta corriente de la balanza de pagos no puede ser indefinido. 

			

			El modelo general de equilibrio de la balanza de pagos

			

			Para corroborar esta hipótesis se parte del modelo de Harrod-Thirlwall, conocido como la Ley de Thrilwall (McCombie y Thrilwall, 1994; Thirlwall y Hussain, 1982; Thirlwall, 2003), para el periodo 1950-2016. El modelo contiene una condición de equilibrio de la cuenta corriente de la balanza de pagos (en adelante “equilibrio de la balanza de pagos”) y las ecuaciones de demanda de exportaciones y de importaciones:
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							[image: 3804.png]

						
							
							(9)
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			donde Pdt y Pft son los precios de las exportaciones y de las importaciones, ambos expresados en moneda doméstica, y [image: 3841.png] y [image: 3853.png] son las cantidades de exportaciones e importaciones a precios constantes. En las ecuaciones de demanda cuya forma es estándar, [image: 3867.png] y [image: 3878.png]son los ingresos doméstico y del resto del mundo, y los exponentes h y d son las elasticidades precio de la demanda de importaciones y exportaciones, mientras que p y q son las elasticidades ingreso de las importaciones y exportaciones, respectivamente.

			Tomando logaritmos y diferenciando las ecuaciones de demanda se obtiene:
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			Aplicando el mismo procedimiento a la ecuación de equilibrio de la balanza de pagos se obtiene:
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			Como: 
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			Reemplazando en la ecuación anterior, la tasa de crecimiento de equilibrio de la balanza de pagos es igual a: 
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Producto de equilibrio

de la balanza de pagos



			

			Se supone, siguiendo a Thirlwall y Hussain (1982), que los términos de intercambio no afectan el producto en el largo plazo, lo que hace que la tasa teórica de crecimiento de equilibrio de la balanza de pagos se reduzca a:3
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			Esta ecuación es conocida como la Ley de Thirlwall, donde 1/π es el multiplicador del comercio exterior de Harrod. Las exportaciones son concebidas como el determinante más importante del crecimiento de largo plazo. De acuerdo con Thirlwall (2003, p. 84): 

			

			Si no hay ingresos de exportación para financiar el contenido importado de los otros componentes del gasto, entonces la demanda deberá ser restringida. En este aspecto, las exportaciones son de gran significado si el equilibrio de la cuenta corriente de la balanza de pagos es un requerimiento a largo plazo. Esto significa que las exportaciones tienen no sólo un efecto directo sobre la demanda, sino que, además, tienen un efecto indirecto al permitir que todos los otros componentes de la demanda crezcan más rápido que en cualquier otro caso. 

			


			La Ley de Thirlwall expresa, entonces, una relación de largo plazo; por lo tanto, para estimar esta relación mediante la técnica de cointegración4 habrá de expresarse en términos de los logaritmos del PIB ([image: 4048.png]) y de las exportaciones reales de bienes y servicios ([image: 4060.png]).

			Integrando la ecuación (12) y agregándole una perturbación aleatoria se obtiene:
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			donde: [image: 4095.png]

			

			

			

El test raíz unitaria y la cointegración



			

			Esta ecuación es la que se va a estimar mediante el método de cointegración. El logaritmo del PIB tiene raíz unitaria, por lo tanto, sólo se tiene que evaluar si el logaritmo de la serie de exportaciones también es integrada de orden 1. 

			El resultado del test de raíz unitaria de ADF considerando intercepto, e intercepto y tendencia en conjunto, indica que no se puede rechazar la hipótesis nula de que el logaritmo de las exportaciones tiene raíz unitaria (véase cuadro 9). Cuando se aplica el test a las primeras diferencias del logaritmo de las exportaciones, utilizando sólo el intercepto, se confirma su estacionariedad.

			Por lo tanto, dado que ambas series –el logaritmo del PIB y el de las exportaciones–, son integradas de orden 1, se puede proceder a estimar la ecuación (13) mediante el método de cointegración. Sin embargo, previamente se tiene que realizar los test de cambio estructural para identificar estadísticamente si hay quiebres resultantes de los cambios en los regímenes de política y del entorno internacional que afectaron el comportamiento de las exportaciones.

			


			Cuadro 9. Prueba de raíz unitaria para las exportaciones totales (Xbss) de Perú 1950 - 2016

			
				
					
					
					
					
				
				
					
							
							Hipótesis nula:

						
							
							Log de Xbss total tiene raíz unitaria

						
							
							

						
					

					
							
							Exógenas:

						
							
							Intercepto 

						
							
							

						
					

					
							
							Rezagos:

						
							
							0 con 5 como máximo, AIC

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							Estadístico t

						
							
							Probabilidad

						
					

					
							
							Test estadístico Dickey-Fuller Aumentado

						
							
							-0.766

						
							
							0.822

						
					

					
							
							Valores críticos

						
							
							Nivel 1%

						
							
							-3.533

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							Nivel 5%

						
							
							-2.906

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							Nivel 10%

						
							
							-2.591

						
							
							

						
					

					
							
							Hipótesis nula:

						
							
							Log del Xbss total tiene raíz unitaria

						
							
							

						
					

					
							
							Exógenas:

						
							
							Intercepto y tendencia

						
							
							

						
					

					
							
							Rezagos:

						
							
							0 con 5 como máximo, AIC

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							Estadístico t

						
							
							Probabilidad

						
					

					
							
							Test estadístico Dickey-Fuller Aumentado

						
							
							-1.679

						
							
							0.750

						
					

					
							
							Valores críticos

						
							
							Nivel 1%

						
							
							-4.103

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							Nivel 5%

						
							
							-3.479

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							Nivel 10%

						
							
							-3.167

						
							
							

						
					

					
							
							Hipótesis nula:

						
							
							d(Log Xbss total) tiene raíz unitaria

						
							
							

						
					

					
							
							Exógenas:

						
							
							Intercepto

						
							
							

						
					

					
							
							Rezagos:

						
							
							0 con 5 como máximo, AIC

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							Estadístico t

						
							
							Probabilidad

						
					

					
							
							Test estadístico Dickey-Fuller Aumentado

						
							
							-7.740

						
							
							0.000

						
					

					
							
							Valores críticos

						
							
							Nivel 1%

						
							
							-3.535

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							Nivel 5%

						
							
							-2.907

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							Nivel 10%

						
							
							-2.591

						
							
							

						
					

				
			

			

			Fuente: estimaciones con base en datos del BCRP. Elaboración propia.

			

			El test de cointegración con quiebre estructural de Gregory y Hansen –que permite analizar quiebres en la relación conjunta de los logaritmos del PIB y de las exportaciones– reportó un cambio estructural en 1990, pero que no es estadísticamente significativo (véase cuadro 10). Por lo tanto, se optó por evaluar sólo la serie de exportaciones mediante el test de Zivot y Andrews. 

			

			Cuadro 10. Test de cointegración con quiebre estructural de Gregory-Hansen

			
				
					
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							Cambios en:

						
							
							Intercepto, tendencia y régimen

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Hipótesis nula:

						
							
							No existe relación de cointegración entre las variables Log(PIB) y Log(Xbss)

						
							
							

						
					

					
							
							Número de observaciones:

						
							
							67

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Rezagos:

						
							
							1 con 5 como máximo, AIC

						
							
							Valores críticos

						
					

					
							
							

						
							
							Test Estadístico

						
							
							Año de quiebre 

						
							
							1%

						
							
							5%

						
							
							10%

						
					

					
							
							ADF

						
							
							-5.17

						
							
							1990

						
							
							-6.02

						
							
							-5.5

						
							
							-5.24

						
					

					
							
							Zt

						
							
							-4.93

						
							
							1989

						
							
							-6.02

						
							
							-5.5

						
							
							-5.24

						
					

					
							
							Za

						
							
							-33.97

						
							
							1989

						
							
							-69.37

						
							
							-58.58

						
							
							-53.31

						
					

				
			

			

			Fuente: estimaciones con base en datos del BCRP. Elaboración propia.

			

			Al aplicar el test de Zivot y Andrews sólo con el intercepto, el quiebre estructural para las exportaciones se sitúa en el año 1980 (véase cuadro 11). Lo que puede explicarse por la caída notable en su tasa de crecimiento después de 1979, que da lugar al estancamiento de sus niveles. El valor real que las exportaciones alcanzan en 1979 sólo se llega a superar en 1994. 

			

El estancamiento de las exportaciones en el periodo 1980-1993 (véase gráfica 9) revela cambios en el intercepto durante los años de 1950-2016.

Podría decirse que hay un intercepto para el periodo 1950-1979, otro para 1980-1993 y el último para 1994-2016. Cuando se toma en cuenta únicamente la tendencia, el test reporta un quiebre estructural en 1991, que es el año en que las exportaciones empiezan a recuperarse. En el periodo anterior 1980-1990, las exportaciones decrecieron a la tasa de -1.4% promedio anual. Después, entre 1990 y 2008, crecen sostenidamente a la tasa de 8.1% promedio anual. En los años 2009, 2013 y 2014 decrecen (-0.8, -1.3 y -0.9%, respectivamente); pero en el conjunto del periodo 2008-2016, las exportaciones crecen a la tasa de 3.0% promedio anual. Finalmente, al aplicarse el test considerando intercepto y tendencia, se registra un quiebre estructural en 1983 (véanse cuadro 11 y gráfica 10).

			

			Cuadro 11. Test de raíz unitaria de Zivot y Andrews para las exportaciones

			
				
					
					
					
					
				
				
					
							
							Muestra:

						
							
							1950 - 2016

						
							
							

						
					

					
							
							Observaciones:

						
							
							67

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Hipótesis nula:

						
							
							Log(Xbss) tiene raíz unitaria con un quiebre estructural en el intercepto

						
					

					
							
							Rezagos:

						
							
							0 (con 4 como máximos)

						
							
							

						
					

					
							
							Año de quiebre:

						
							
							1980

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							t-estadístico

						
							
							

						
					

					
							
							Test estadístico de Zivot-Andrews 

						
							
							-3.202

						
							
							

						
					

					
							
							valor crítico al 1%

						
							
							

						
							
							-5.34

						
							
							

						
					

					
							
							valor crítico al 5%

						
							
							

						
							
							-4.93

						
							
							

						
					

					
							
							valor crítico al 10%

						
							
							

						
							
							-4.58

						
							
							

						
					

					
							
							Muestra:

						
							
							1950 - 2016

						
							
							

						
					

					
							
							Observaciones:

						
							
							67

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Hipótesis nula:

						
							
							Log(Xbss) tiene raíz unitaria con un quiebre estructural en la tendencia

						
					

					
							
							Rezagos

						
							
							0 (con 4 como máximos)

						
					

					
							
							Año de quiebre 

						
							
							1991

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							t-estadístico

						
							
							

						
					

					
							
							Test estadístico de Zivot-Andrews 

						
							
							-2.424

						
							
							

						
					

					
							
							valor crítico al 1%

						
							
							

						
							
							-4.8

						
							
							

						
					

					
							
							valor crítico al 5%

						
							
							

						
							
							-4.42

						
							
							

						
					

					
							
							valor crítico al 10%

						
							
							

						
							
							-4.11

						
							
							

						
					

					
							
							Muestra:

						
							
							1950 - 2016

						
							
							

						
					

					
							
							Observaciones:

						
							
							67

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Hipótesis nula:

						
							
							Log(Xbss) tiene raíz unitaria con un quiebre estructural en el intercepto y tendencia

						
					

					
							
							Rezagos

						
							
							0 (con 4 como máximos)

						
							
							

						
					

					
							
							Año de quiebre 

						
							
							1983

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							t-estadístico

						
							
							

						
					

					
							
							Test estadístico de Zivot-Andrews 

						
							
							-3.058

						
							
							

						
					

					
							
							valor crítico al 1%

						
							
							

						
							
							-5.57

						
							
							

						
					

					
							
							valor crítico al 5%

						
							
							

						
							
							-5.08

						
							
							

						
					

					
							
							valor crítico al 10%

						
							
							

						
							
							-4.82

						
							
							

						
					

				
			

			

			Fuente: estimaciones con base en datos del BCRP. Elaboración propia.




			Gráfica 10. Perú: PIB y exportaciones de bienes y servicios

			(Millones de soles de 2007, en logaritmos)

			[image: 4198.png]

			Fuente: estimaciones con base en datos del BCRP. Elaboración propia.


			

			Tomando en cuenta los resultados del análisis del cambio estructural, para estimar la ecuación (13) mediante el método de cointegración, se incorpora una variable dummy (dummy84) con el valor de 1 desde 1984 en adelante, la misma que multiplicará al logaritmo de las exportaciones de bienes y servicios. La idea es que esta dummy capte el cambio de régimen debido a la existencia de dos periodos claramente distintos en el comportamiento de las exportaciones de bienes y servicios. Asimismo, se incluye otra variable dummy (dummy91) con el valor de 1 para el periodo 1991-2016 con el propósito de captar el cambio en la tendencia en la relación entre las series de PIB y de exportaciones.

			Los resultados de la estimación de la ecuación de cointegración pueden verse en el cuadro 12. La ecuación incluye una constante, la tendencia, la tendencia multiplicada por la dummy91, el logaritmo de las exportaciones de bienes y servicios y, finalmente, esta última variable multiplicada por la dummy84. El método de estimación utilizado fue el de FMOLS. 

			Todos los coeficientes estimados son estadísticamente significativos. El coeficiente de la tendencia tiene un valor de 0.033 para el periodo 1950-1990, y un valor de 0.029 para el de 1991-2016. De otro lado, el coeficiente del logaritmo de las exportaciones tiene un valor de 0.297 para el periodo 1950-1983 y de 0.266 para el de 1984-2016. 

			

			Cuadro 12. Ecuación de cointegración

			
				
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							Variable dependiente:

						
							
							Log PIB total

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Método:

						
							
							Mínimos Cuadrados Ordinarios Completamente Modificados

						
							
							

						
					

					
							
							Muestra:

						
							
							1951 - 2016

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Observaciones:

						
							
							66

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Variable 

						
							
							Coeficiente

						
							
							Error estándar 

						
							
							Estadístico t

						
							
							Probabilidad

						
					

					
							
							Constante

						
							
							8.062

						
							
							0.526

						
							
							15.342

						
							
							0.000

						
					

					
							
							tendencia

						
							
							0.033

						
							
							0.003

						
							
							9.610

						
							
							0.000

						
					

					
							
							tendencia*dummy91

						
							
							-0.004

						
							
							0.001

						
							
							-5.744

						
							
							0.000

						
					

					
							
							Log(Xbss)

						
							
							0.297

						
							
							0.059

						
							
							5.000

						
							
							0.000

						
					

					
							
							Log(Xbss)*dummy84

						
							
							-0.031

						
							
							0.005

						
							
							-6.067

						
							
							0.000

						
					

					
							
							R2 ajustado

						
							
							0.984

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

				
			

			

			Fuente: estimaciones con base en datos del BCRP. Elaboración propia.

			

			La existencia de cointegración entre los logaritmos del PIB y de las exportaciones se confirma con el test de estacionariedad de los residuos. El test de raíz unitaria de ADF, aplicado a los residuos con intercepto y un rezago, revela que son estacionarios (véase cuadro 13). El valor estimado del estadístico t igual a -3.996, es mayor, en valor absoluto, que su valor crítico (-3.537) al 1%.

			

			Cuadro 13. Prueba de cointegración

			
				
					
					
					
					
				
				
					
							
							Hipótesis nula:

						
							
							Residuos con raíz unitaria

						
					

					
							
							Exógenas:

						
							
							Intercepto

						
							
							

						
					

					
							
							Rezagos:

						
							
							1 con 5 como máximo, AIC

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							Estadístico t

						
							
							Probabilidad

						
					

					
							
							Test estadístico Dickey-Fuller Aumentado

						
							
							-3.996

						
							
							0.003

						
					

					
							
							Valores críticos

						
							
							Nivel 1%

						
							
							-3.537

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							Nivel 5%

						
							
							-2.908

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							Nivel 10%

						
							
							-2.591

						
							
							

						
					

				
			

			

			Fuente: estimaciones con base en datos del BCRP. Elaboración propia.

			Para corroborar si esta relación de cointegración es estable, se estima el modelo de corrección errores, incorporando como variable dependiente la primera diferencia del logaritmo del PIB y como variables independientes los residuos de la ecuación de cointegración con rezago de un periodo, la primera diferencia del logaritmo del PIB rezagado un periodo y del logaritmo de las exportaciones de bienes y servicios (Troncoso-Valverde, 2004). El coeficiente correspondiente al mecanismo de corrección de errores es negativo y estadísticamente significativo, con valor de -0.254 (véase cuadro 14).

			

			Cuadro 14. Modelo de corrección del error

			
				
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							Variable dependiente:

						
							
							dLog(PIB)

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Método:

						
							
							Mínimos Cuadrados Ordinarios

						
							
							

						
					

					
							
							Muestra:

						
							
							1952 - 2015

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Observaciones:

						
							
							65

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Variable 

						
							
							Coeficiente

						
							
							Error estándar 

						
							
							Estadístico t

						
							
							Probabilidad

						
					

					
							
							Constante

						
							
							0.018

						
							
							0.007

						
							
							2.668

						
							
							0.010

						
					

					
							
							d(LogPIB t-1)

						
							
							0.584

						
							
							0.114

						
							
							5.106

						
							
							0.000

						
					

					
							
							d(LogXbss t-1)

						
							
							-0.079

						
							
							0.064

						
							
							-1.132

						
							
							0.262

						
					

					
							
							Residuos t-1

						
							
							-0.254

						
							
							0.070

						
							
							-3.644

						
							
							0.001

						
					

					
							
							R2 ajustado

						
							
							0.326

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

				
			

			

			Fuente: estimaciones con base en datos del BCRP. Elaboración propia.

			

			

El producto de equilibrio de la balanza de pagos y la brecha del producto



			

			La ecuación de cointegración estimada reporta coeficientes de las exportaciones distintos de 0 que permiten obtener dos elasticidades de importaciones a PIB: 3.3 para el periodo 1950-1983 y 3.7 para el periodo 1984-2016. Pero, según el test de Wald, no son significativamente diferentes. Los coeficientes estimados no captan el incremento de la elasticidad de las importaciones respecto a la demanda interna ocurrido en los últimos 26 años: la liberalización comercial y la apreciación cambiaria incrementaron notablemente la penetración de las importaciones en el mercado doméstico. Además, siguiendo a Ros (2009), la apreciación del tipo de cambio real habría estimulado la inversión fija al reducir los precios relativos de la maquinaria y equipo importados, pero esta reducción de precios favorece a las actividades de producción de bienes no transables, reduce la rentabilidad en las actividades de bienes transables y, por lo tanto, afecta negativamente la acumulación de capital en este último tipo de actividades.

			Por otro lado, puede decirse que la generación de una misma tasa de crecimiento del producto que corresponda al equilibrio de la balanza de pagos, requiere, en el segundo periodo, una tasa de crecimiento mayor de exportaciones que el requerido en el primer periodo. Asimismo, se puede decir que una misma tasa de crecimiento de la producción aumenta más las importaciones en el segundo periodo que en el primero. Las políticas neoliberales habrían hecho más vulnerable el sector externo de la economía peruana, aunque el boom primario exportador de los años 2003-2013, por los altos precios de las materias primas, disipó temporalmente este efecto.

			Con los coeficientes estimados se obtuvieron las tasas de crecimiento teóricas que corresponden al equilibrio de la cuenta corriente de la balanza de pagos, mediante las siguientes ecuaciones que resultan de integrar la relación de largo plazo estimada: 

			

			Periodo 1950-1983

					

					[image: 4268.png]	

			

				             Tasa teórica       Tasa estimada

			 			

			Periodo 1984-1990

			                    [image: 4281.png]

				

			

			

				             Tasa teórica      Tasa estimada

			

			Periodo 1991-2016 

			

			                    [image: 4295.png]

			

			

					Tasa teórica	  Tasa estimada

			

			Con las tasas de crecimiento teóricas se puede obtener la serie del producto que “equilibra” la cuenta corriente de la balanza de pagos (Jiménez, 1988 y 2009). Para ello se identificó un año base en cada uno de los periodos. Los años elegidos fueron 1959 y 1990, ya que en esos años la balanza comercial y de servicios alcanzó un valor cercano a 0 como porcentaje del PIB. También en el año 2003 se registra una balanza aproximadamente igual a 0, pero el empalme de la serie dio un mejor resultado en el sentido económico con los años anteriores. 

			Con los años base y las tasas teóricas de crecimiento se obtiene el producto de equilibrio de la balanza de pagos. El cuadro 15 y la gráfica 11 muestran que el producto de equilibrio de la balanza de pagos sigue el comportamiento de las exportaciones. En 1950-1982, el PIB y las exportaciones crecen a tasas similares: 4.6 y 4.9%, respectivamente. En 1983-1990, ambas decrecen. Después, en 1991-2016, crecen a las tasas de 4.7 y 6.6%, respectivamente. 

			

			Cuadro 15. Tasas de crecimiento. Promedio anual

			
				
					
					
					
					
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							Periodo

						
							
							PIB*

						
							
							PIB

						
							
							Exportaciones

						
							
							Importaciones

						
					

					
							
							

						
							
							gy*

						
							
							 σY*

						
							
							gY*

						
							
							 σY

						
							
							gX

						
							
							 σX

						
							
							gM

						
							
							 σM

						
					

					
							
							1950-1982

						
							
							0.048

						
							
							0.025

						
							
							0.046

						
							
							0.03

						
							
							0.049

						
							
							0.097

						
							
							0.064

						
							
							0.143

						
					

					
							
							1983-1990

						
							
							-0.023

						
							
							0.049

						
							
							-0.006

						
							
							0.09

						
							
							-0.011

						
							
							0.139

						
							
							-0.027

						
							
							0.175

						
					

					
							
							1991-2016

						
							
							0.045

						
							
							0.012

						
							
							0.047

						
							
							0.03

						
							
							0.066

						
							
							0.058

						
							
							0.069

						
							
							0.107

						
					

				
			

			

			Notas: *se denomina PIB al producto que equilibra la balanza de pagos; ** gn denota la tasa de crecimiento para la variable n en el periodo correspondiente; *** σn denota la desviación estándar de las tasas de crecimiento para la variable n en el periodo correspondiente.

			Fuente: estimaciones con base en datos del BCRP. Elaboración propia.

			

			Gráfica 11. Perú: producto de equilibrio de la balanza de pagos determinado por las exportaciones

			(Millones de soles de 2007, en logaritmos)

			[image: 4333.png]

			Fuente: estimaciones con base en  datos del BCRP. Elaboración propia.


			Finalmente, con la serie de producto observado y el producto que equilibra la balanza de pagos, se obtiene la brecha del producto (véase gráfica 12). 

			

			Gráfica 12. Perú: ciclo económico (1950-2016) (porcentajes)

			[image: 4345.png]

			Fuente: estimaciones con base en datos del BCRP. Elaboración propia.


			

			Esta gráfica replica aproximadamente los ciclos obtenidos con el modelo de Shaikh y Moudud (2004) en el periodo 1950-1990. El producto de equilibrio de la balanza de pagos está por encima del producto observado durante los años de 1996-2010, y en el periodo de 2011-2016 ocurre lo contrario. Cuando el producto que equilibra la balanza de pagos se encuentra por encima del nivel del PIB observado, se requieren niveles de producción más altos para equilibrar la cuenta corriente y compensar la fuerte penetración de importaciones. En gran parte de estos años la cuenta corriente es deficitaria (véase Apéndice). 

			Por otra parte, el producto per cápita de equilibrio de la balanza de pagos también muestra dos tipos de comportamiento (véase gráfica 13). En el periodo 1950-1982 crece sostenidamente, aunque presenta un ligero bache en los años de 1970-1976. De 1983 en adelante decrece hasta alcanzar un mínimo en 1989 después del cual crece hasta alcanzar en 2016 un nivel similar al registrado en 1978. 

			


			Gráfica 13. Perú: producto de equilibrio de la balanza de pagos entre la PEA Ocupada

			(Soles de 2007 por trabajador)

			[image: 4360.png]Fuente: estimaciones con base en datos del BCRP y del INEI. Elaboración propia.

			

			

3. Producto potencial determinado por factores de oferta: el modelo de Solow-Swan



			

			Para el modelo neoclásico la máxima producción de largo plazo (producto potencial) se alcanza con el pleno uso de los factores de producción, capital y trabajo; es entonces, un producto de pleno empleo de los factores. Se estima este producto potencial a partir de la siguiente ecuación:

			

			
				
					
					
				
				
					
							
							[image: 4384.png]

						
							
							(14)

						
					

				
			

			

			

			donde [image: 4395.png] es el logaritmo del producto (PIB); [image: 4407.png] y [image: 4422.png] son los logaritmos de los factores de producción stock de capital (SKA) y mano de obra (PEA); y [image: 4443.png] es la elasticidad del producto con respecto al factor trabajo que usualmente se identifica con la participación del ingreso de los trabajadores en la producción. La elasticidad del stock de capital con respecto al producto es a . La productividad total de los factores (PTF), que presenta valores con la misma periodicidad que los factores de producción respectivos, es [image: 4457.png]. La ecuación descrita representa una función de producción con rendimientos constantes a escala.

			La estimación de la ecuación (14) como expresión de una relación de largo plazo, se hizo de acuerdo con la metodología de Jiménez (2011), resumida en las siguientes etapas:

			

			

Se calcula la participación de los factores de producción capital y traba-

jo mediante el método de cointegración de Johansen y Juselius (1990), bajo el supuesto que la relación entre la producción y los factores de producción es de largo plazo y exhibe rendimientos constantes a escala. El factor trabajo, en este caso, es el número de trabajadores.



			Con las participaciones estimadas y los factores de producción, se calcula el PIB explicado exclusivamente por el crecimiento de estos factores [image: 4469.png]. Para este cálculo se estima la serie de empleo tendencial ([image: 4483.png]) mediante el filtro Hodrick-Prescott.5 No se filtra el stock de capital (Antón, 2008). La plena utilización del stock de capital, corresponde a la máxima producción. Se supone que no hay restricción por el lado de la oferta de trabajo disponible. 

			La PTF se calcula como el residuo o diferencia del PIB observado y explicado por los factores de producción. La PTF es la que se denomina [image: 4500.png].

			La tendencia de la PTF, [image: 4513.png], se estima con el filtro Hodrick-Prescott. 

			Finalmente, el producto potencial [image: 4526.png]se obtiene como una función de la tendencia de la productividad conjunta de factores [image: 4541.png], del stock de capital ([image: 4555.png]), y del empleo potencial ([image: 4570.png]). 

			

			La ecuación del producto potencial será entonces: 

			

			[image: 4588.png]

			

			

Para estimar la ecuación de cointegración hay que comprobar que la serie del factor trabajo (PEA) en logaritmos es integrada de orden 1, como lo son los logaritmos de las series de PIB y stock de capital. En el cuadro 16 se muestra los resultados de aplicar el respectivo test de ADF. La serie es integrada de orden 1 con intercepto y, con intercepto y tendencia. Además, la serie en primeras diferencias, con intercepto, es estacionaria. En consecuencia, ya se puede estimar la ecuación de cointegración entre los logaritmos del PIB y de las variables stock de capital y trabajo.




Cuadro 16. Prueba de raíz unitaria para la PEA de Perú 1950 - 2016









	Hipótesis nula:


	Log dePEAtotal tiene raíz unitaria


	




	Exógenas:


	Intercepto


	




	Rezagos:


	0 con 5 como máximo,AIC


	




	


	


	Estadístico t


	Probabilidad




	Test estadístico Dickey-Fuller Aumentado


	-0.117


	0.943




	Valores críticos


	Nivel 1%


	-3.533


	




	


	Nivel 5%


	-2.906


	




	


	Nivel 10%


	-2.591


	




	Hipótesis nula:


	Log delPEAtotal tiene raíz unitaria


	




	Exógenas:


	Intercepto y tendencia


	




	Rezagos:


	2 con 5 como máximo,AIC


	




	


	


	Estadístico t


	Probabilidad




	Test estadístico Dickey-Fuller Aumentado


	-2.419


	0.366




	Valores críticos


	Nivel 1%


	-4.108


	




	


	Nivel 5%


	-3.482


	




	


	Nivel 10%


	-3.169


	




	Hipótesis nula:


	d(LogPEAtotal) tiene raíz unitaria


	




	Exógenas:


	Intercepto


	




	Rezagos:


	0 con 5 como máximo,AIC


	




	


	


	Estadístico t


	Probabilidad




	Test estadístico Dickey-Fuller Aumentado


	-6.987


	0.000




	Valores críticos


	Nivel 1%


	-3.535


	




	


	Nivel 5%


	-2.907


	




	


	Nivel 10%


	-2.591


	









Fuente:estimaciones con base en datos delINEI. Elaboración propia.







			


			En el cuadro 17 contiene los test de traza y de máximo valor propio, que permiten estimar un vector de cointegración. Se rechaza la hipótesis de inexistencia de una ecuación de cointegración. Tanto el test de la traza como el de valor propio indican el mismo resultado. La forma de la ecuación de cointegración que se evaluó cuenta con las variables descritas, una constante y tendencia. Por otro lado, debido al quiebre estructural encontrado en la serie de stock de capital, se incorporó una dummy que toma los valores de 1 desde 1983 hasta 2016, y valores de 0 para el resto de años. 

			

			Cuadro 17. Prueba de cointegración de Johansen

			
				
					
					
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							Rezagos

						
							
							Test de traza

						
							
							Test de máximo valor propio

						
					

					
							
							

						
							
							Hipótesis nula

						
							
							λ traza

						
							
							VC (5%)

						
							
							Hipótesis nula

						
							
							λ traza

						
							
							VC (5%)

						
					

					
							
							4

						
							
							r = 0

						
							
							129.689

						
							
							63.876

						
							
							r = 0

						
							
							74.696

						
							
							32.118

						
					

					
							
							r ≤ 1

						
							
							54.993

						
							
							42.915

						
							
							r ≤ 1

						
							
							34.348

						
							
							25.823

						
					

					
							
							r ≤ 2

						
							
							20.645

						
							
							25.872

						
							
							r ≤ 2

						
							
							14.009

						
							
							19.387

						
					

				
			

			

			Fuente: estimaciones con base en datos del INEI. Elaboración propia.

			

			Para la estimación de la ecuación se restringe a 1 la suma de los valores de los coeficientes de los factores capital y trabajo, por el supuesto de rendimientos a escala constantes en todo el periodo. La ecuación de cointegración estimada (véase cuadro 18) reporta un intercepto de 0.755 para el primer periodo 1950-1982, y -0.062 para el segundo. El coeficiente de la tendencia toma el valor de 0.019, mientras que los coeficientes del stock de capital y la PEA son 0.545 y 0.455, respectivamente.

			

			Cuadro 18. Ecuación de cointegración de Johansen

			
				
					
					
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							Muestra

						
							
							Log(PIB)

						
							
							Constante

						
							
							Dummy

						
							
							Tendencia

						
							
							Log(SKA)

						
							
							Log(PEA)

						
					

					
							
							1950-2016

						
							
							1

						
							
							0.755

						
							
							-0.816775

						
							
							0.019

						
							
							0.545

						
							
							0.455

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							(-0.074)

						
							
							(0.003)

						
							
							(0.279)

						
							
							(0.274)

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							[11.0257]

						
							
							[5.799]

						
							
							[1.984]

						
							
							[1.659]

						
					

				
			

			

			Fuente: estimaciones con base en datos del INEI. Elaboración propia.

			

			A los residuos obtenidos de la ecuación se les aplica el test de raíz unitaria de ADF, en este caso considerando como exógeno el intercepto y con un rezago. Los resultados obtenidos muestran que se rechaza la existencia de raíz unitaria en los residuos al 5% de significancia (véase cuadro 19). Con ello y los resultados anteriores se concluye que existe una relación de cointegración entre las variables consideradas.

			

			Cuadro 19. Test de raíz unitaria en residuos

			
				
					
					
					
					
				
				
					
							
							Hipótesis nula:

						
							
							Residuos con raíz unitaria

						
					

					
							
							Exógenas:

						
							
							Intercepto

						
							
							

						
					

					
							
							Rezagos:

						
							
							1 con 5 como máximo, AIC

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							Estadístico t

						
							
							Probabilidad

						
					

					
							
							Test estadístico Dickey-Fuller Aumentado

						
							
							-3.959

						
							
							0.003

						
					

					
							
							Valores críticos

						
							
							Nivel 1%

						
							
							-3.550

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							Nivel 5%

						
							
							-2.914

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							Nivel 10%

						
							
							-2.595

						
							
							

						
					

				
			

			

			Fuente: estimaciones con base en datos del INEI. Elaboración propia.

			

			

Por último, se tiene que comprobar que la relación de cointegración es esta-

ble (véase cuadro 20). En el modelo de corrección de errores estimado con el método de Johansen y Juselius (1990), el término de corrección del error, que es el coeficiente que multiplica a los residuos de la ecuación de cointegración, tiene el signo negativo esperado y es estadísticamente significativo. La relación de largo plazo entre el producto y los factores de producción es, entonces, estable. La tasa de ajuste de las desviaciones de cada periodo es de 0.206.

			

			Cuadro 20. Modelo de corrección de errores

			
				
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							Variable dependiente:

						
							
							dLog(PIB)

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Método:

						
							
							Mínimos Cuadrados Ordinarios

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Muestra:

						
							
							1955 - 2015

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Observaciones:

						
							
							62

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Variable 

						
							
							Coeficiente

						
							
							Error estándar 

						
							
							Estadístico t

						
							
							Probabilidad

						
					

					
							
							Constante 

						
							
							0.107

						
							
							0.028

						
							
							3.874

						
							
							0.000

						
					

					
							
							ECTt-1

						
							
							-0.206

						
							
							0.056

						
							
							-3.694

						
							
							0.001

						
					

					
							
							d(LogPIBt-1)

						
							
							0.527

						
							
							0.144

						
							
							3.660

						
							
							0.000

						
					

					
							
							d(LogPIBt-2)

						
							
							-0.031

						
							
							0.196

						
							
							-0.158

						
							
							0.875

						
					

					
							
							d(LogPIBt-3)

						
							
							0.446

						
							
							0.191

						
							
							2.333

						
							
							0.024

						
					

					
							
							d(LogPIBt-4)

						
							
							-0.112

						
							
							0.184

						
							
							-0.610

						
							
							0.545

						
					

					
							
							d(LogSKAt-1)

						
							
							-0.942

						
							
							0.855

						
							
							-1.101

						
							
							0.276

						
					

					
							
							d(LogSKAt-2)

						
							
							-2.013

						
							
							1.307

						
							
							-1.540

						
							
							0.131

						
					

					
							
							d(LogSKAt-3)

						
							
							2.804

						
							
							1.301

						
							
							2.155

						
							
							0.036

						
					

					
							
							d(LogSKAt-4)

						
							
							-1.870

						
							
							0.810

						
							
							-2.307

						
							
							0.025

						
					

					
							
							d(LogPEAOt-1)

						
							
							-0.385

						
							
							0.371

						
							
							-1.038

						
							
							0.304

						
					

					
							
							d(LogPEAOt-2)

						
							
							-0.785

						
							
							0.353

						
							
							-2.226

						
							
							0.031

						
					

					
							
							d(LogPEAOt-3)

						
							
							-0.175

						
							
							0.367

						
							
							-0.478

						
							
							0.634

						
					

					
							
							d(LogPEAOt-4)

						
							
							-0.108

						
							
							0.378

						
							
							-0.285

						
							
							0.777

						
					

					
							
							d(LogDUM83t-1)

						
							
							0.178

						
							
							0.048

						
							
							3.716

						
							
							0.001

						
					

					
							
							d(LogDUM83t-2)

						
							
							0.053

						
							
							0.053

						
							
							0.999

						
							
							0.323

						
					

					
							
							d(LogDUM83t-3)

						
							
							0.158

						
							
							0.050

						
							
							3.186

						
							
							0.003

						
					

					
							
							d(LogDUM83t-4)

						
							
							0.120

						
							
							0.054

						
							
							2.228

						
							
							0.031

						
					

					
							
							R2 ajustado

						
							
							0.406

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

				
			

			

			Fuente: estimaciones con base en datos del INEI. Elaboración propia.

			

			Producto potencial y productividad total de factores

			Para calcular la productividad total de factores de largo plazo ([image: 4693.png]), en primer lugar, se obtiene por diferencia la parte del PIB que no es explicado por los factores capital y trabajo; en segundo lugar, se filtra la serie de productividad total de factores ([image: 4705.png]) utilizando el filtro Hodrick-Prescott sin restricción de colas y con restricción de colas. 

			El producto potencial será la suma del producto explicado por los factores de producción y la productividad total de factores de largo plazo. En consecuencia, la ecuación del producto potencial (PIBPOT) con sus respectivos coeficientes tiene la forma siguiente:

			

			[image: 4717.png]

			

			[image: 4733.png]

			

			Como puede verse en la gráfica 14, el producto potencial crece sostenidamente hasta fines de la década de 1960, luego se desacelera hasta estancarse en la década de 1980. Claramente hay una reducción del nivel del producto potencial que recién a principios de la década de 1990 empieza a recuperarse. 

			Por su parte, la PTF aumenta de forma sostenida desde 1950 hasta los años de 1974-1975 en los que alcanza un máximo (véase gráfica 15). De 1975 a 1992 registra una tendencia decreciente. En 1992 alcanza un mínimo, con un valor similar al de 1951. Este enorme retroceso ocurre precisamente en los años de ajustes fiscales y monetarios, y cubre la denominada década perdida de América Latina que también lo fue para la economía peruana. De 1992-2002, la PTF registra una tendencia ligeramente creciente. En realidad, esta tendencia es insignificante; lo que indica que el crecimiento del PIB de los años de 1993 a 1997 fue básicamente por acumulación de factores. Luego crece sostenidamente desde 2003 hasta 2016. Este fue un periodo de alto crecimiento económico asociado a los altos precios de los minerales que exporta el país.

			La gráfica 16 muestra el ciclo económico. Cuando se aplica el filtro Hodrick-Prescott a la productividad total de factores sin corrección de colas, los dos últimos años son de recesión económica (véase gráfica 16). Si se aplica el filtro con corrección de colas, la economía estaría atravesando un periodo de auge desde 2013 (véase gráfica 17).

			

			Gráfica 14. Perú: producto potencial (millones de soles de 2007, en logaritmos)

			[image: 4752.png]

			

			Fuente: estimaciones con base en datos del INEI. Elaboración propia.


			

			Gráfica 15. Perú: productividad total de factores (1950-2016) (en logaritmos)

			

			

			[image: 4765.png]

			Fuente: estimaciones con base en datos del INEI. Elaboración propia.


			

			Gráfica 16. Perú: ciclo económico (1950-2016) (porcentjes)

			[image: 4779.png]

			


			Fuente: estimaciones con base en datos del INEI. Elaboración propia.




			Gráfica 17. Perú: producción de largo plazo determinado por demanda y por oferta

			(Millones de soles de 2007, en logaritmos)

			

			[image: 4793.png]

			

			Fuente: estimaciones con base en datos del INEI. Elaboración propia.


			

			4. Conclusiones

			

			La “capacidad económica productiva” estimada, siguiendo a Shaikh y Moudud (2004), representa la máxima producción deseada por los inversionistas y está determinada por la demanda. El propio proceso de acumulación de capital y el cambio técnico responden al comportamiento de la demanda agregada. En tanto que, el “producto potencial” –estimado siguiendo a Solow y  Swan–, también representa la máxima producción de largo plazo, sólo que en este caso se determina por el pleno uso de los factores de producción disponibles y la tecnología existente. Se supone que la demanda sólo influye en las fluctuaciones de la producción. Finalmente, también se estimó el “producto de equilibrio de la balanza de pagos”, siguiendo a Thirlwall (1979).

			Los tres tipos de producción de largo plazo pueden verse en la gráfica 17. Se observa que siguen una tendencia similar, pero no coinciden en varios tramos del periodo de análisis 1950-2016. 

			Tampoco coinciden los respectivos ciclos económicos. Los cuadros 21 y 22 muestran las diferencias estadísticas de estos ciclos. Todos los ciclos económicos son estacionarios, de acuerdo con el estadístico del test ADF (véase cuadro 21). El que tiene la mayor volatilidad es el estimado a partir de Thirlwall (1979). De otro lado, los ciclos estimados con los métodos de Shaikh y Moudud y el neoclásico son los únicos que están altamente correlacionados.

			

			Cuadro 21. Estadísticas descriptivas de los ciclos económicos

			
				
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							Método

						
							
							Media

						
							
							Desviación estándar

						
							
							Coeficiente de variación

						
							
							ADF

						
					

					
							
							Shaikh-Moudud

						
							
							0.984

						
							
							0.071

						
							
							0.072

						
							
							-4.667a

						
					

					
							
							Thirlwall 

						
							
							1.015

						
							
							0.085

						
							
							0.083

						
							
							-3.871b

						
					

					
							
							Neoclásico

						
							
							1.001

						
							
							0.041

						
							
							0.041

						
							
							-5.265c

						
					

				
			

			

			Notas: a 1% de significancia con 1 rezago; b 1% de significancia con 1 rezago; c 1% de significancia con 1 rezago.

			Fuente: estimaciones con base en datos del INEI y BCRP. Elaboración propia.

			

			Cuadro 22. Correlación entre los ciclos económicos (*)

			
				
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							

						
							
							Shaikh y Moudud

						
							
							Thirlwall

						
							
							Thirlwall Con T.I.

						
							
							Neoclásico

						
					

					
							
							Shaikh y Moudud

						
							
							1.000

						
							
							0.542

						
							
							0.226

						
							
							0.699

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							(5.205)

						
							
							(1.870)

						
							
							(7.880)

						
					

					
							
							Thirlwall

						
							
							0.542

						
							
							1.000

						
							
							0.644

						
							
							0.515

						
					

					
							
							

						
							
							(5.205)

						
							
							

						
							
							(6.779)

						
							
							(4.848)

						
					

					
							
							Neoclásico

						
							
							0.699

						
							
							0.515

						
							
							0.485

						
							
							1.000

						
					

					
							
							

						
							
							(7.880)

						
							
							(4.848)

						
							
							(4.468)

						
							
							

						
					

				
			

			

			Nota: (*) Los estadísticos-t se encuentran entre paréntesis: [image: 4835.png]

			Fuente: estimaciones con base en datos del INEI y BCRP. Elaboración propia.

			

			

			Apéndice

			

			
				
					
					
					
					
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							Año

						
							
							PIB a

						
							
							SKA b

						
							
							Xbss c

						
							
							PEAO d

						
							
							BCC e

						
							
							PIB fCEP

						
							
							PIB gBP

						
							
							PIB hPOT

						
					

				
				
					
							
							1950

						
							
							40920

						
							
							101953

						
							
							5943

						
							
							2584

						
							
							11.6

						
							
							42922

						
							
							40201

						
							
							42267

						
					

					
							
							1951

						
							
							44711

						
							
							104009

						
							
							5824

						
							
							2642

						
							
							0.1

						
							
							46688

						
							
							41281

						
							
							44261

						
					

					
							
							1952

						
							
							47347

						
							
							107680

						
							
							6692

						
							
							2646

						
							
							-49.3

						
							
							49376

						
							
							44444

						
							
							46683

						
					

					
							
							1953

						
							
							50085

						
							
							112368

						
							
							7328

						
							
							2700

						
							
							-63.5

						
							
							51433

						
							
							47170

						
							
							49381

						
					

					
							
							1954

						
							
							52762

						
							
							117618

						
							
							7826

						
							
							2816

						
							
							-18.2

						
							
							53265

						
							
							49691

						
							
							52238

						
					

					
							
							1955

						
							
							55858

						
							
							121428

						
							
							8213

						
							
							2835

						
							
							-95.1

						
							
							56634

						
							
							52076

						
							
							54768

						
					

					
							
							1956

						
							
							58484

						
							
							126325

						
							
							8889

						
							
							2881

						
							
							-107.7

						
							
							59342

						
							
							55077

						
							
							57599

						
					

					
							
							1957

						
							
							62371

						
							
							132759

						
							
							9147

						
							
							2912

						
							
							-155.4

						
							
							60985

						
							
							57384

						
							
							60905

						
					

					
							
							1958

						
							
							61706

						
							
							139920

						
							
							9210

						
							
							2996

						
							
							-122.3

						
							
							62333

						
							
							59402

						
							
							64576

						
					

					
							
							1959

						
							
							63653

						
							
							145822

						
							
							10416

						
							
							3061

						
							
							-40.0

						
							
							65092

						
							
							63653

						
							
							68263

						
					

					
							
							1960

						
							
							69946

						
							
							149122

						
							
							13388

						
							
							3146

						
							
							7.9

						
							
							70477

						
							
							70853

						
							
							71694

						
					

					
							
							1961

						
							
							75085

						
							
							152912

						
							
							15797

						
							
							3227

						
							
							-12.4

						
							
							75913

						
							
							76886

						
							
							75621

						
					

					
							
							1962

						
							
							82620

						
							
							158771

						
							
							16862

						
							
							3369

						
							
							-37.2

						
							
							79837

						
							
							80984

						
							
							80399

						
					

					
							
							1963

						
							
							86196

						
							
							165760

						
							
							16559

						
							
							3417

						
							
							-81.8

						
							
							83090

						
							
							83211

						
							
							85671

						
					

					
							
							1964

						
							
							91840

						
							
							171596

						
							
							17701

						
							
							3512

						
							
							14.1

						
							
							87887

						
							
							87683

						
							
							90697

						
					

					
							
							1965

						
							
							97003

						
							
							177222

						
							
							18215

						
							
							3641

						
							
							-142.5

						
							
							93378

						
							
							91356

						
							
							95618

						
					

					
							
							1966

						
							
							104995

						
							
							184773

						
							
							19067

						
							
							3720

						
							
							-228.4

						
							
							97434

						
							
							95668

						
							
							100965

						
					

					
							
							1967

						
							
							109040

						
							
							193737

						
							
							20189

						
							
							3801

						
							
							-281.9

						
							
							100575

						
							
							100525

						
							
							106525

						
					

					
							
							1968

						
							
							109206

						
							
							201154

						
							
							22181

						
							
							3867

						
							
							-40.6

						
							
							105781

						
							
							106795

						
							
							111437

						
					

					
							
							1969

						
							
							113044

						
							
							206184

						
							
							21790

						
							
							3933

						
							
							1.3

						
							
							114026

						
							
							109744

						
							
							115540

						
					

					
							
							1970

						
							
							116849

						
							
							211568

						
							
							23035

						
							
							4108

						
							
							165.3

						
							
							122660

						
							
							115260

						
							
							119729

						
					

					
							
							1971

						
							
							122213

						
							
							218333

						
							
							22360

						
							
							4288

						
							
							-64.5

						
							
							130520

						
							
							118022

						
							
							124340

						
					

					
							
							1972

						
							
							126463

						
							
							226546

						
							
							24439

						
							
							4466

						
							
							-63.8

						
							
							137444

						
							
							125190

						
							
							129340

						
					

					
							
							1973

						
							
							134401

						
							
							235336

						
							
							19914

						
							
							4641

						
							
							-269.9

						
							
							144420

						
							
							121690

						
							
							134330

						
					

					
							
							1974

						
							
							147017

						
							
							248555

						
							
							20950

						
							
							4839

						
							
							-906.7

						
							
							147017

						
							
							127623

						
							
							140269

						
					

					
							
							1975

						
							
							153340

						
							
							266526

						
							
							21432

						
							
							4956

						
							
							-1566.0

						
							
							145388

						
							
							132736

						
							
							146942

						
					

					
							
							1976

						
							
							155559

						
							
							285025

						
							
							22167

						
							
							5095

						
							
							-1107.0

						
							
							144521

						
							
							138506

						
							
							152901

						
					

					
							
							1977

						
							
							156102

						
							
							299894

						
							
							25038

						
							
							5198

						
							
							-816.4

						
							
							148191

						
							
							148361

						
							
							157010

						
					

					
							
							1978

						
							
							151977

						
							
							312704

						
							
							28277

						
							
							5303

						
							
							-164.0

						
							
							154598

						
							
							158911

						
							
							159950

						
					

					
							
							1979

						
							
							158194

						
							
							323553

						
							
							32989

						
							
							5421

						
							
							953.6

						
							
							163679

						
							
							171863

						
							
							161956

						
					

					
							
							1980

						
							
							167596

						
							
							336258

						
							
							29747

						
							
							5623

						
							
							-394.2

						
							
							171839

						
							
							172167

						
							
							164049

						
					

					
							
							1981

						
							
							176901

						
							
							354480

						
							
							28973

						
							
							5847

						
							
							-2197.1

						
							
							173200

						
							
							176469

						
							
							167002

						
					

					
							
							1982

						
							
							176507

						
							
							377327

						
							
							31856

						
							
							6033

						
							
							-2055.3

						
							
							172078

						
							
							187518

						
							
							170403

						
					

					
							
							1983

						
							
							158136

						
							
							398468

						
							
							28197

						
							
							6335

						
							
							-1075.7

						
							
							170075

						
							
							168401

						
							
							172834

						
					

					
							
							1984

						
							
							163842

						
							
							409665

						
							
							30288

						
							
							6558

						
							
							-276.3

						
							
							167422

						
							
							161272

						
							
							172847

						
					

					
							
							1985

						
							
							167219

						
							
							419970

						
							
							31534

						
							
							6712

						
							
							-70.2

						
							
							165536

						
							
							162174

						
							
							172664

						
					

					
							
							1986

						
							
							182981

						
							
							426867

						
							
							27328

						
							
							7284

						
							
							-1473.1

						
							
							164565

						
							
							158513

						
							
							171499

						
					

					
							
							1987

						
							
							200778

						
							
							438002

						
							
							26351

						
							
							7559

						
							
							-2066.8

						
							
							168473

						
							
							156273

						
							
							170654

						
					

					
							
							1988

						
							
							181822

						
							
							453161

						
							
							24601

						
							
							7598

						
							
							-1830.2

						
							
							174086

						
							
							144503

						
							
							169906

						
					

					
							
							1989

						
							
							159436

						
							
							464678

						
							
							29218

						
							
							7776

						
							
							-600.1

						
							
							178174

						
							
							144593

						
							
							168271

						
					

					
							
							1990

						
							
							151492

						
							
							472171

						
							
							25797

						
							
							7932

						
							
							-1459.4

						
							
							178290

						
							
							151492

						
							
							166638

						
					

					
							
							1991

						
							
							154854

						
							
							479820

						
							
							27297

						
							
							8201

						
							
							-1518.7

						
							
							178438

						
							
							158163

						
							
							166481

						
					

					
							
							1992

						
							
							154017

						
							
							487624

						
							
							28482

						
							
							8296

						
							
							-1916.1

						
							
							178615

						
							
							164512

						
							
							168040

						
					

					
							
							1993

						
							
							162093

						
							
							495396

						
							
							29371

						
							
							8669

						
							
							-2464.3

						
							
							178650

						
							
							170581

						
							
							171257

						
					

					
							
							1994

						
							
							182044

						
							
							505891

						
							
							35057

						
							
							9236

						
							
							-2701.3

						
							
							180981

						
							
							183894

						
							
							176289

						
					

					
							
							1995

						
							
							195536

						
							
							523896

						
							
							37001

						
							
							9744

						
							
							-4624.5

						
							
							189822

						
							
							191861

						
							
							183433

						
					

					
							
							1996

						
							
							201009

						
							
							547864

						
							
							40282

						
							
							10120

						
							
							-3643.9

						
							
							203971

						
							
							201831

						
							
							191870

						
					

					
							
							1997

						
							
							214028

						
							
							569959

						
							
							45559

						
							
							10758

						
							
							-3368.0

						
							
							216370

						
							
							214486

						
							
							199794

						
					

					
							
							1998

						
							
							213190

						
							
							597035

						
							
							48099

						
							
							11082

						
							
							-3336.0

						
							
							233468

						
							
							223795

						
							
							208398

						
					

					
							
							1999

						
							
							216377

						
							
							623391

						
							
							51774

						
							
							11262

						
							
							-1379.9

						
							
							249917

						
							
							234716

						
							
							216845

						
					

					
							
							2000

						
							
							222207

						
							
							644730

						
							
							55911

						
							
							11573

						
							
							-1545.8

						
							
							261273

						
							
							246382

						
							
							224752

						
					

					
							
							2001

						
							
							223580

						
							
							663259

						
							
							59729

						
							
							11862

						
							
							-1202.8

						
							
							269563

						
							
							257884

						
							
							233013

						
					

					
							
							2002

						
							
							235773

						
							
							678374

						
							
							64237

						
							
							12034

						
							
							-1093.7

						
							
							274145

						
							
							270406

						
							
							241972

						
					

					
							
							2003

						
							
							245593

						
							
							693082

						
							
							68194

						
							
							12837

						
							
							-929.9

						
							
							278057

						
							
							282558

						
							
							252472

						
					

					
							
							2004

						
							
							257770

						
							
							707825

						
							
							78580

						
							
							13059

						
							
							59.8

						
							
							281744

						
							
							301769

						
							
							264749

						
					

					
							
							2005

						
							
							273971

						
							
							723389

						
							
							90527

						
							
							13124

						
							
							1158.9

						
							
							285978

						
							
							322266

						
							
							278955

						
					

					
							
							2006

						
							
							294598

						
							
							740297

						
							
							91251

						
							
							13683

						
							
							2912.4

						
							
							291251

						
							
							332136

						
							
							294992

						
					

					
							
							2007

						
							
							319693

						
							
							762298

						
							
							97501

						
							
							14197

						
							
							1520.5

						
							
							301203

						
							
							347660

						
							
							313292

						
					

					
							
							2008

						
							
							348923

						
							
							786868

						
							
							104429

						
							
							14459

						
							
							-5285.5

						
							
							313381

						
							
							364142

						
							
							332809

						
					

					
							
							2009

						
							
							352584

						
							
							823597

						
							
							103641

						
							
							14758

						
							
							-613.9

						
							
							337483

						
							
							373746

						
							
							355314

						
					

					
							
							2010

						
							
							382380

						
							
							855409

						
							
							105044

						
							
							15090

						
							
							-3564.4

						
							
							356546

						
							
							385755

						
							
							376674

						
					

					
							
							2011

						
							
							407052

						
							
							900215

						
							
							112310

						
							
							15307

						
							
							-3373.8

						
							
							389174

						
							
							403853

						
							
							400858

						
					

					
							
							2012

						
							
							431273

						
							
							945089

						
							
							118819

						
							
							15541

						
							
							-6091.0

						
							
							422258

						
							
							421616

						
							
							424583

						
					

					
							
							2013

						
							
							456366

						
							
							990695

						
							
							117286

						
							
							15684

						
							
							-10379.6

						
							
							456435

						
							
							432113

						
							
							447916

						
					

					
							
							2014

						
							
							467280

						
							
							1034510

						
							
							116282

						
							
							15797

						
							
							-9085.9

						
							
							488690

						
							
							443388

						
							
							470345

						
					

					
							
							2015

						
							
							482797

						
							
							1073007

						
							
							120991

						
							
							15919

						
							
							-9525.9

						
							
							514554

						
							
							460844

						
							
							491389

						
					

					
							
							2016

						
							
							501699

						
							
							1102111

						
							
							132478

						
							
							16197

						
							
							-5064.4

						
							
							528816

						
							
							485533

						
							
							510409

						
					

				
			

			

			Notas: a Producto Interno Bruto, en millones de soles de 2007; b Stock de Capital, en millones de soles de 2007; c Exportaciones de Bienes y Servicios, en millones de soles de 2007; d Población Económicamente Activa Ocupada, en miles; e Balanza en Cuenta Corriente, millones de US$; f Capacidad Económica Productiva, en millones de soles de 2007; g Producto de Equilibrio de la Balanza de Pagos, en millones de soles de 2007; h Producto Potencial determinado por factores de oferta, en millones de soles de 2007.	Fuente: elaboración propia.
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			NOTAS

			
				
					1	La serie calculada puede verse en el Apéndice. 

				

				
					2	Un análisis de las restricciones al crecimiento de la economía peruana durante 1950-1981 puede verse en Jiménez (1984) y la aplicación del modelo de Thirlwall para el periodo 1950-1985 en Jiménez (1988). 

				

				
					3	Los precios relativos no afectan el producto porque se supone que están estables en el largo plazo, de modo que se cumple la paridad del poder adquisitivo (Thirlwall, 1979).

				

				
					4	Para el uso de esta técnica en la estimación del modelo de Thirlwall, véase Atesoglu (1997) y Moreno-Brid (1998).

				

				
					5	Se utiliza el filtro Hodrick-Prescott con un l=39, debido a que los ciclos más importantes tienen una longitud mínima de 9 años y longitudes mayores que se acercan a 12 años (Jiménez, 2011).








		


Política Editorial



Problemas del Desarrollo. Revista Latinoamericana de Economíaconstituye un espacio académico para la difusión de conocimientos respecto a temas de problemas del desarrollo bajo el contexto actual. Desde la publicación de su primer número (octubre-diciembre, 1969) hasta el día de hoy, el objetivo central del debate es la problemática en torno al desarrollo económico a partir de una visión rigurosa, multidisciplinaria e interdisciplinaria. Problemas del Desarrollo. Revista Latinoamericana de Economía es una publicación perió-dica crítica a los enfoques ortodoxos y destaca la Teoría del Desarrollo bajo la perspectiva de América Latina.



Los objetivos de la revista son los siguientes:



1) La publicación de artículos que reflejen la relevancia de los paradigmas que proponen explicar las causas del desarrollo y subdesarrollo, sobre todo, en el espacio latinoamericano. Con base en lo anterior, busca la discusión y difusión respecto a los enfoques teóricos y comunes del pensamiento económico sustentados en un riguroso análisis conceptual y metodológico.

2) Lograr que la revista sea un medio participe en el debate teórico económico y propositivo, nacional e internacional, respecto a temáticas relevantes para el estudio y conocimiento de los problemas del desarrollo a los que se aboca.



I. Aspectos generales



Primero.Problemas del Desarrollo. Revista Latinoamericana de Economía es una publicación científica, así como órgano principal de difusión académica del Instituto de Investigaciones Económicas (IIEc) perteneciente a la Universidad Nacional Autónoma de México (UNAM). Se integra por un circuito autónomo de edición, un Comité Editorial y una Comisión Consultiva.



Segundo.El contenido de la revista se compone de las siguientes secciones:



1) Artículos. Los textosharánreferencia en su contenido a los problemas del desarrollo en los ámbitos de su teoría, así como de la economía política, la economía aplicada y políticas económicas.

2) Índice Anual.Comprende listado de los títulos publicados a lo largo del año y aparece en el último número.

3) Políticas Editoriales para la recepción de originales.Lineamientos a seguir por los autores en sus textos. Permanentes en la publicación.

4) Información.De carácter eventual durante el año.

5) Editorial.Texto dirigido a la comunidad por parte del director de la revista y aparece eventualmente.



Tercero.Los artículos que sean publicados por Problemas del Desarrollo. Revista Latinoamericana de Economía deberán ser inéditos y producto de una investigación original con resultados relevantes para el estudio de las temáticas de los problemas del desarrollo. Los textos seleccionados se someterán, sin excepción, al arbitraje anónimo por desatacados especialistas en la materia.



Cuarto.El resultado del proceso de arbitraje podrá ser de tres tipos:




1) Positivo,

2) Condicionado a modificaciones, y

3) Negativo.




Un artículo será publicado cuando cuente por lo menos con dos dictámenes positivos.



Quinto.Las contribuciones serán aceptadas tanto en el idioma español como en inglés.



Sexto. Los artículos serán recibidos a través de la página electrónica <https://www.probdes.iiec.unam.mx>, en el menú “Para autores” y seleccionando la opción “Envíos”. En caso de tener alguna duda o problema para acceder, favor de escribir a la siguiente dirección de correo electrónico:revprode@unam.mx

Los artículos enviados a la revista no deberán de estar sometidos de manera simultánea a otro proceso de aprobación en algún órgano de difusión nacional o extranjero, ya sea impreso o electrónico.

Una vez aceptado el material y previo a su publicación el(la) autor(a) deberá comprometerse de forma escrita, mediante firma, en una carta de cesión de derechos sobre la obra.

Antes de iniciar el proceso de arbitraje, el artículo será revisado por el Comité Editorial para determinar si tiene la calidad y pertinencia necesaria en su contenido para continuar con el proceso. El(la) autor(a) será informado(a) al respecto en un plazo no mayor a 20 días naturales.




II. Aspectos Específicos



Primero.El artículo deberá cumplir las siguientes características: original en formato Microsoft Word, tamaño carta, con márgenes en tipo normal e interlineado a doble espacio en todas las partes del documento, sin agregar espacios adicionales antes o después de los párrafos. Como fuentes se sugiere el uso desan serif y serifcomo:Calibride 11 puntos,Arialde 11 puntos,Lucida Sans Unicodede 10 puntos,Times New Romande 12 puntos,Georgiade 11 puntos oComputer Modern normalde 10 puntos.

El artículo no deberá contener datos que identifiquen la adscripción institucional o bien la identidad del autor, incluyendo citas a sus trabajos previos en primera persona.



Segundo.Los artículos no deberán exceder las 8 300 palabras incluyendo resumen, tablas, figuras, notas a pie y bibliografía.



Tercero. El artículo deberá incluir un resumen de no más de 120 palabras en el idioma en que esté escrito, cinco palabras clave contenidas y localizables en cuerpo del texto y que sean de relevancia (omitir el uso de nombres de países o instituciones), y al menos, tres clasificaciones del códigoJEL.Problemas del Desarrollo. Revista Latinoamericana de Economíase encargará de la traducción del resumen al idioma inglés o español, según corresponda.



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 webpage <http://revistas.unam.mx/index.php/pde/index>,through 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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Cuadro A2. México: trabajadores asegurados al INSS con salario (millones de personas)

2005 2011 2017

Sexo Hombre 8.09 9.36 11.90
Mujer 432 5.34 7.03

Tipo de confratacién Eventual (temporal) 1.31 1.98 2.69
Permanente 11.10 12.73 16.29

Un asegurado 0.20 0.21 0.25

Rango de tamafio del registro ~ Entre 2 y 5 asegurados 0.90 0.93 1.10
patonal Entre 6 y 50 297 3.38 409
Entre 51y 250 296 3.63 4.5

Entre 251 y 500 1.36 1.73 2.23

Entre 501 y 1 000 1.29 1.54 213

Més de 1 000 271 3.9 4.63

Trabajadores en principales zonas metropolitanas 5.27 6.30 8.03

(CDMX, Estado de México, Jalisco y Nuevo Ledn)
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Cuadro A2. México: trabajadores asegurados al INSS con salario (millones de personas)

2005 2011 2017

Sexo Hombre 8.09 9.36 11.90
Mujer 432 5.34 7.03

Tipo de contratacién Eventual (temporal) 1.31 1.98 2.69
Permanente 11.10 12.73 16.29

Un asegurado 0.20 0.21 0.25

Rango de tamafio del registro ~ Entre 2 y 5 asegurados 0.90 0.93 1.10
patonal Entre 6 y 50 297 3.38 409
Entre 51y 250 296 3.63 4.5

Entre 251 y 500 1.36 1.73 2.23

Entre 501 y 1 000 1.29 1.54 213

Més de 1 000 27 329 4.63

Trabajadores en principales zonas metropolitanas 5.27 6.30 8.03

(CDMX, Estado de México, Jalisco y Nuevo Ledn)
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2005 2011 2017

Sector Agropecuario 0.26 0.34 0.51
Extractivas 0.07 0n 0.13
Transformacién 377 3.90 5.19
Construccidn 1.00 1.19 1.60
Electricidad y agua 0.16 0.14 0.14
Comercio 243 3.00 3.82
Transporte 0.68 0.79 1.06
Servicios para empresas, 2.52 3.43 4.45
personas y el hogar
Senvicios sociales y comunales 1.52 1.80 2.08

Grupo de edad Menos de 20 afios 0.49 0.38 0.61
De 20 a 40 afios 8.16 9.17 11.30
De 40 a 60 aiios 3.46 475 6.54
Mds de 60 afios 0.29 0.40 0.53

Nota: nimero de trabajadores asegurados al IMSS con salario que perciben mds de un salario minimo mensual.
Fuente: elaboracion propia con datos del IMSS.





OEBPS/Images/14381.png
P¢ = (wlc + kcEpi(1+ ¢) + ahepy) (1 +1)





OEBPS/Images/15011.png
Y = [f(K L, )Y ¢ > 1





OEBPS/Images/2421.png





OEBPS/Images/1685.png
20

10

-10

) 40 a 59 afios

Temporl / Sin confato Pemnanente / Sin confrato

miy

2005 201 2017 2005 01 2017






OEBPS/Images/2120.png
Epwpw





OEBPS/Images/2014.png
eP"K+ A(eP’K) — « +eff(D*) > eD”





OEBPS/Images/2358.png
B=>01—-¢)





OEBPS/Images/1879.png
Gow = 0y + 01K





OEBPS/Images/1390.png
2008

IR

2009 2000 2011 2012

= Impuesto sobre la renta
W 7S distnto de gasolinas y diésel
72 Impuesto l velr agregodo

2013

014 2005 2016 2007

52 Impuestos a la importacidn
95 gasolins  diésel
[ Otros impuestos 3_/'

2018





OEBPS/Images/1234.png





OEBPS/Images/3344.png
oo [9(4)+e(5)] 1_2479-1
6(4)+6(5) 2479

=0.597





OEBPS/Images/2716.png





OEBPS/Images/2665.png
Iia





OEBPS/Images/1614.png





OEBPS/Images/2157.png
Y, =1y K,





OEBPS/Images/4395.png
LnY,





OEBPS/Images/2321.png





