
  
    
      
    
  


		
			Problemas del Desarrollo. Revista Latinoamericana de Economía, vol. 53, núm. 209, abril-junio 2022, es una publicación trimestral editada por la Universidad Nacional Autónoma de México, por medio del Instituto de Investigaciones Económicas. Ciudad Universitaria, delegación Coyoacán, C.P. 04510, México, D. F. Tel. (52 55) 56 23 01 05, fax (52 55) 56 23 00 97, www.probdes.iiec.unam.mx, revprode@unam.mx. Reserva de derechos al uso exclusivo del título núm. 04-2003-051211543600-102, ISSN: 0301-7036. Licitud de título núm. 10031, Licitud de contenido núm. 7020, ambos otorgados por la Comisión Calificadora de Publicaciones y Revistas Ilustradas de la Secretaría de Gobernación. ISSN electrónico: 2007-8951. Responsable de esta edición electrónica Héctor González Lima.







Introduciendo al Estado para el desarrollo en el enfoque de cadenas globales de valor




Manuel Trevignani, Carolina Lauxmann y Marcos Valentinuz


Universidad Nacional del Litoral, Argentina. Correos electrónicos: mtrevignani@hotmail.com, clauxmann@hotmail.com y marcosvalentinuz@gmail.com, respectivamente.

		

		
			


			Fecha de recepción: 14 de junio de 2021. Fecha de aceptación: 21 de noviembre de 2021. 

			

			https://doi.org/10.22201/iiec.20078951e.2022.209.69788


			

			Resumen. El enfoque de cadenas globales de valor ha logrado posicionarse en la actualidad como el nuevo paradigma de desarrollo. Si bien gran parte de la literatura perteneciente a este enfoque tiende a relativizar el rol del Estado en las estrategias de desarrollo, recién surge un mayor interés por recuperar su accionar en este ámbito. La discusión de la estatidad y sus roles en el enfoque de cadenas se ha nutrido, asimismo, de contribuciones que recuperan perspectivas Estado-céntricas del desarrollo en la economía capitalista contemporánea. Este trabajo busca examinar las implicancias que tiene la reconsideración del Estado en el enfoque de cadenas y las potencialidades y/o limitaciones que presenta para viabilizar procesos de cambio estructural en los países periféricos.
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State involvement in development: the global value chain approach



			

Abstract. The global value chain approach is currently the preeminent development paradigm. Although much of the literature on this approach tends to marginalize the role of the state in development strategies, recent years have seen greater interest in reviving the state’s role in development. The debate around the state and its role in value chains has also been invigorated by attempts to reassess state-centric perspectives on development in contemporary capitalist economies. This article examines the implications of reconsidering the state’s role in the value chain approach and the potential impact this may have on efforts to achieve structural change in peripheral countries.



			Key Words: state; global value chains; development; industrial policy; periphery.

			


		

		
			1. Introducción

			

			Desde la última década del siglo pasado emergieron diversos marcos analíticos para dar cuenta de los cambios en la organización de la producción y el comercio a nivel mundial. Entre los más destacados se pueden mencionar los enfoques de cadenas globales de mercancía, cadenas globales de valor y redes globales de producción. Aún con sus especificidades, cada una de estas perspectivas centró su atención en el proceso de fragmentación de la producción a nivel global en múltiples y dispersos espacios geográficos bajo el comando de grandes empresas, devenidas, en dicho escenario, en transnacionales (Bair, 2009; Fernández y Trevignani, 2015; Scholvin, 2020). 

			Si bien continúan realizándose trabajos que pueden enmarcarse dentro de cada una de estas perspectivas, el enfoque de GVC1 adquiere un peso creciente dentro de la academia y también en la agenda de investigación de diferentes organismos internacionales vinculados con el comercio y la economía internacional (Dalle et al., 2013). En este contexto, sobre la base de la proliferación de los estudios de gobernanza y el upgrading en los encadenamientos productivos, dicho enfoque comenzó a ser considerado no sólo como un marco teórico-analítico para estudiar las transformaciones del capitalismo contemporáneo, sino también como una herramienta para diseñar estrategias de desarrollo.

			El enfoque de GVC ha otorgado un lugar preponderante a las empresas –particularmente a las líderes, grandes empresas transnacionales (ETs)– en la reorganización del capitalismo a nivel global, y, en este marco, es que se asoció crecientemente con las estrategias de desarrollo de los espacios periféricos traccionadas por el sector privado. A esto último, distintos académicos y policy makers vinculados a esta perspectiva auspician la inserción de empresas locales en los encadenamientos productivos globales como vía de desarrollo. Plantean, asimismo, que dicha inserción tiene lugar a partir de la articulación de las empresas locales con las ETs, en un juego de interacción de actores privados que deja relegado al Estado a un rol subsidiario en tal vinculación. Siguiendo la terminología de Horner (2017), el Estado opera como un “facilitador” del libre movimiento de bienes y capitales y estimula un buen “clima de negocios” (Neilson et al., 2014). 

			Pese a sus pretensiones de “nueva heterodoxia”, el enfoque de GVC presenta una estrategia de desarrollo de corte liberal que poco se diferencia de la ortodoxa impulsada por el Consenso de Washington (Werner et al., 2014). Sin embargo, con el objetivo de procurar responder a ciertos cuestionamientos críticos al enfoque, es hacia la segunda década del presente siglo que comenzaron a emerger nuevas consideraciones sobre el rol que el Estado ocupa en la configuración de las cadenas productivas globales y en las estrategias de desarrollo asociadas a la inserción en las mismas. Esta revisión del rol del Estado en el enfoque de cadenas fue impulsada por algunos de los referentes más destacados dentro del mismo cuerpo teórico de GVC (Gereffi y Sturgeon, 2013; Milberg et al., 2014; Gereffi, 2014). Asimismo, paralelo a los replanteos de la corriente mainstream, se sumaron interpelaciones desde otras perspectivas teóricas sobre el papel de la estatalidad en los procesos de desarrollo en el escenario de fragmentación productiva. Surgieron así, una serie de contribuciones (véanse, por ejemplo, Andreoni, 2019; Hauge, 2020; Horner, 2017; Lauridsen, 2018) que entablaron un diálogo entre los enfoques de cadenas centrados en la empresa y aquellos estudios Estado-céntricos ligados al desarrollo para dar cuenta de la complejidad y la multiplicidad de actores y dimensiones de análisis que demandan considerar los procesos de salida de la periferia en la economía capitalista contemporánea. 

			En el presente trabajo se examina la reconsideración del Estado en los trabajos de GVC, y se analiza si la misma permite avanzar en el delineado de una estrategia de desarrollo alternativa a la propuesta inicialmente por el enfoque, en la cual las formas y la calidad de la intervención estatal ocupan un lugar de mayor gravitación. Después de la presente introducción, el texto se organiza de la siguiente manera: en primer lugar, se realiza una presentación general del enfoque de GVC en el marco de la reconfiguración productiva del capitalismo entre finales del siglo XX e inicios del XXI. En segundo lugar, se presenta un análisis de cómo la problemática del desarrollo ha sido abordada en las publicaciones más destacadas de GVC, así como su reformulación con el correr de los años. Luego, en tercer lugar, se abordan contribuciones recientes de autores que procuran poner en diálogo la perspectiva de GVC con enfoques Estado-céntricos sobre el desarrollo, en tanto entienden que la estatidad tiene una incidencia significativa en la configuración y mantenimiento de las cadenas globales de producción y en las posibilidades de desarrollo por asociación a las mismas. Por último, analizando la (in)capacidad para dejar atrás la heterogeneidad y especialización productiva característica de los países periféricos y, de este modo, disminuir la brecha de productividad e ingreso existente con los países centrales, se presentan breves consideraciones finales tendientes a reflexionar acerca de las limitaciones y/o potencialidades de las reformuladas estrategias de desarrollo por inserción a las cadenas que propone el enfoque de GVC a inicios de la segunda década del siglo XXI.




			

2. El enfoque de GVC y la reconfiguración productiva del capitalismo desde finales del siglo XX



			

			Hacia finales de los años ochenta, y en el contexto de profundización del proceso de reestructuración neoliberal comenzado en la década anterior, emerge un nuevo enfoque para analizar los procesos de reconfiguración productiva del capitalismo a escala global de la mano de los estudios iniciados por Gary Gereffi.2 La perspectiva que inicia este autor fue concebida con el propósito de desplazar los enfoques Estado-céntricos que primaban en la literatura desarrollista, y que se afincaban en el espacio nacional como locus privilegiado de análisis e intervención (Horner, 2017). Sus contribuciones introducen un enfoque analítico alternativo del desarrollo centrado en empresas, que examina su articulación para la producción de distintos bienes y/o servicios a escala planetaria y en tiempo real. Esta perspectiva complementó a las teorías de desarrollo regional/local –subnacional3–, que prolíficamente también habían emergido en dicho escenario de reconfiguración capitalista, abriendo un espacio para el análisis de las redes locales-globales –procesos de glocalización (Swyngedouw, 2004)– y su potencialidad para el desarrollo. 

			Gereffi, por su parte, continuando y profundizando el camino iniciado en los años ochenta, hacia el último decenio del siglo XX, dio forma al enfoque que pasó a denominarse Global Commodity Chains (GCC), sobre el cual se basan buena parte de los estudios respecto a los nuevos procesos productivos globales. A medida que el enfoque fue teniendo mayor difusión, desde los círculos académicos comenzaron a organizarse una serie de encuentros con el fin de aunar criterios relacionados al alcance del concepto y su metodología de estudio (Sturgeon, 2008). En estos encuentros, la palabra commodity –asociada a productos primarios– comenzó a ser puesta bajo discusión, y se reemplazó finalmente por la más general value. Este cambio de denominación permitió incorporar dentro del enfoque el análisis de otro tipo de productos, como los bienes manufacturados y los servicios, al mismo tiempo que asocia el análisis de las cadenas con el concepto de valor agregado (Gibbon y Ponte, 2005). De este modo, con la denominación de GVC se hace referencia al valor generado y retenido por las distintas actividades que se requieren para producir un bien o servicio, desde la concepción, pasando por las diferentes fases de producción, hasta ponerlo a disposición del consumidor final (Gereffi et al., 2001). Estas precisiones conceptuales, sumadas a los acuerdos respecto a la metodología a aplicar por parte de académicos que realizaban estudios de caso en distintos países de la periferia, procura dar cuenta de la reconfiguración de la producción a nivel global y las posibilidades de desarrollo en dicho escenario, y dieron lugar a la emergencia de un nuevo enfoque: GVC. 

			La vinculación entre GCC y GVC fue trazada en un informe del año 2001, con un sugestivo título: “El valor de las cadenas de valor: difundiendo los beneficios de la globalización”, en el que se precisan los conceptos de upgrading y gobernanza, que constituyen los pilares centrales del enfoque de GVC (Gereffi et al., 2001). Mediante el concepto de upgrading se procura analizar la capacidad que tienen los actores que se integran subordinadamente a las redes globales de producción para mejorar su condición en la generación y captación de valor, es decir, de cualificar su posición en la cadena. Para ello, se evalúan diferentes formas de upgrading o mejoras: en la calidad y diversidad de los productos que realiza una empresa (upgrading de producto); en la eficiencia para producirlos (upgrading de proceso); en el control de funciones de mayor valorización (upgrading funcional); o bien, en la utilización de las capacidades adquiridas en una función particular de la cadena para moverse a otro sector o cadena productiva (upgrading intersectorial) (Gereffi, 1999; Humphrey y Schmitz, 2002).

			

Estos procesos de upgrading, lejos de estar garantizados, presentan diversos obstáculos. Una de las limitantes principales para lograr estas mejoras, por parte de las empresas que se insertan de manera subordinada a las cadenas globales, radica en la lógica de control selectivo de funciones que realizan las empresas líderes que comandan las cadenas. Esta problemática indefectiblemente lleva a analizar el segundo componente central del enfoque, la gobernanza, concepto mediante el cual la literatura de GVC procuró avanzar en cómo se distribuye y ejerce el poder entre las empresas que conforman un encadenamiento productivo. Más allá de la primera distinción en el marco teórico de GCC respecto a las cadenas dirigidas por el comprador y por el vendedor (Gereffi, 2001), luego, en el marco del enfoque de GVC emergió la clásica tipología de gobernanza, que sirvió de base para analizar las estructuras de las cadenas y determinar las posibilidades de upgrading en ellas (Gereffi et al., 2005). Así, ordenadas de menor a mayor poder de la empresa líder, se establecen de la siguiente manera: a) la basada en relaciones de mercado; b) la modular;

c) la relacional; d) la cautiva; y e) la jerárquica. De este modo, el enfoque de GVC se empeña en presentar la inserción en las cadenas como una vía de desarrollo para los actores y espacios subordinados, a partir de una complementación entre las estructuras de gobernanza y las posibilidades de upgrading en ellas.






			En suma, el enfoque de GVC presenta una construcción colectiva basada en “juegos donde todos ganan”, a la vez que sus propios estudios reconocen la existencia de limitaciones para los actores subordinados de escalar posiciones en las cadenas productivas globales. Ello es así, en tanto las empresas que comandan las cadenas procuran reservarse las actividades que concentran la mayor parte de las ganancias –como aquellas vinculadas al diseño, el desarrollo de marca, el marketing y la comercialización– y desean evitar la eventual competencia que pudiera presentar una empresa subordinada que quiera incursionar en dichas actividades a través de procesos de upgrading funcional (Humphrey y Schmitz, 2002; Schmitz, 2004). Los upgrading intersectoriales, que llevan a las empresas a incursionar en la producción de bienes de mayor valor que presentan mercados más dinámicos, también resultan difíciles (Trienekens y van Dijk, 2012), en tanto se presentan resistidos por las empresas que comandan las cadenas en dichos mercados y que procuran mantener su posición. Asimismo, si bien es factible lograr cierta mejora de proceso o producto a partir de la inserción en la cadena, ya sea por acceso a insumos, tecnología o información que de otra manera no tendrían (Ravenhill, 2014), ello no necesariamente implica amenaza alguna para las empresas líderes. Por el contrario, muchas veces representa un refuerzo de sus capacidades de comando, en tanto las empresas subordinadas alcanzan estándares internacionales y mejoran el posicionamiento general de la cadena en su conjunto (Gibbon y Ponte, 2005; Nadvi, 2008).

			En virtud de lo antes expuesto, el enfoque de GVC realizó una importante contribución en el estudio de las dinámicas económicas del capitalismo entre finales del siglo XX e inicios del XXI, con énfasis en su particular configuración productiva. Mediante un concepto simple ha permitido explicar cómo están conformadas las redes globales de producción, cómo se produce y distribuye el valor espacialmente a lo largo de ellas, y cómo pueden incorporarse los espacios periféricos –centralmente subnacionales– para impulsar su desarrollo. El desarrollo se presenta, en este enfoque, como un proceso que se encuentra estrechamente asociado a la capacidad de lograr distintos tipos de upgrading, concepto que progresivamente acaparó el foco principal de los estudios de GVC, relegando inclusive a los trabajos centrados en la gobernanza. 

			

Esta creciente centralidad del enfoque de GVC sobre el upgrading y su vinculación con el desarrollo, contribuyó a que progresivamente fuera asimilado por los organismos multilaterales asociados con esta problemática, como las Naciones Unidas, el Banco Mundial y el Banco Interamericano de Desarrollo, convirtiéndolo en un dispositivo de intervención (Trevignani y Fernández, 2020). Estas organizaciones llevaron el enfoque de GVC de la teoría a la práctica, a partir de la formulación de políticas de desarrollo asociadas a la inserción en las cadenas globales de producción. La adopción y difusión

del enfoque de GVC como el nuevo paradigma de desarrollo del siglo XXI demanda avanzar en un análisis crítico de sus principales postulados teóricos, así como de las recomendaciones de políticas que se derivan del mismo, a manera de analizar sus potencialidades y/o limitaciones para viabilizar procesos de desarrollo de espacios periféricos. En este sentido, en la siguiente sección se analiza la evolución de los conceptos centrales del enfoque vinculados con esta problemática.



			

			

3. Evolución de la problemática del desarrollo en el enfoque de GVC



			

			Una primera aproximación al estudio acerca de la problematización que la literatura de GVC realiza respecto a los procesos de desarrollo, puede efectuarse a partir de una semblanza de las palabras clave extraídas del análisis de los principales trabajos que tienen a GVC como foco analítico. Para ello, se analizaron un total de 1 183 documentos que cubren el periodo 2000-2020, extraídos principalmente de la base de datos Global Value Chains Initiative,4 aunque debido a su desactualización a partir de 2014, se complementaron con otras bases que permitieron cubrir el periodo de análisis.5 Cabe aclarar que, si bien toda la literatura de GVC ronda sobre las mismas problemáticas, la figura 1 refleja no sólo las menciones a dichos términos o temas, sino que representa aquellas publicaciones donde se les aborda de forma específica.

			La figura 1 pone de manifiesto los dos principales conceptos que, como se mencionó en el punto anterior, constituyen los pilares fundamentales del andamiaje teórico de GVC: upgrading y gobernanza, a los cuales se suma la problemática del desarrollo como su preocupación central.

			El abordaje de la problemática del desarrollo, como ya se mencionó, dejó de estar centrado en el Estado y el espacio nacional para enfocarse en la vinculación de las empresas locales –muchas de ellas aglomeradas en espacios subnacionales– con las redes productivas globales. Este centramiento en la empresa y en las estrategias de desarrollo traccionadas por el sector privado en los estudios enmarcados dentro del enfoque GVC queda de manifiesto en la figura 2. En ella se destacan los objetos tanto de análisis como de intervención salientes de los trabajos empíricos del enfoque de GVC. De los documentos relevados, el 72% centran su atención en la empresa, siendo por lejos el objeto privilegiado de estudio e intervención, en tanto el resto de los tópicos, agrupados, representan el 28%.   




Figura 1. Principales tópicos abordados en la literatura deGVC, periodo 2000-2020
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Fuente: elaboración propia sobre las bases de datos Global Value Chains Initiative; Global Value Chain Center; y Responsible Global Value Chains.




			Por otro lado, la complementariedad entre los estudios de GVC y los enfoques de desarrollo regional/local, a la que también se hiciera referencia precedentemente, se observa en la figura 3. Allí, se destacan los principales marcos teóricos asociados a los trabajos de GVC. Resaltan los conceptos de clusters, distritos industriales y sistemas regionales de innovación, que reparan en el dinamismo innovativo de los espacios regionales y locales, y los posicionan como el ámbito privilegiado para estimular la inserción de empresas locales en las cadenas globales de producción.

			En virtud de los datos hasta aquí presentados, se corroboran las consideraciones inicialmente planteadas en cuanto al desplazamiento realizado por la literatura de GVC de la escala nacional y, dentro de ella, del rol que ocupa el Estado en los procesos de desarrollo de los espacios periféricos.




			Figura 2. Objeto de análisis e intervención de la literatura de GVC, periodo 2000-2020
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			Fuente: elaboración propia sobre las bases de datos Global Value Chains Initiative; Global Value Chain Center; y Responsible Global Value Chains.

			

			Figura 3. Principales conceptos y marcos teóricos asociados a la literatura de GVC, periodo 2000-2020
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			Fuente: elaboración propia sobre las bases de datos Global Value Chains Initiative; Global Value Chain Center; y Responsible Global Value Chains.






			

Un aspecto adicional a considerar, para continuar con el estudio del abordaje de la problemática del desarrollo que realiza el enfoque, es el análisis de los sectores en los cuales se llevan a cabo los principales estudios empíricos de la literatura de GVC. Conforme resulta de la figura 4, se observa la gran preponderancia que tienen los sectores vinculados con la extracción y elaboración de recursos naturales y alimentos, seguidos de la industria textil. Es decir, la propuesta de desarrollo por asociación a los encadenamientos productivos globales se centra en una industrialización “fácil” (Baldwin, 2011) vinculada a las ventajas comparativas “espurias” (Fanjzybler, 1983) de los recursos naturales y/o de la mano de obra barata existentes en diferentes países de la periferia global.







Figura 4. Distintos sectores en lo que se enfocan los estudios de caso deGVC, periodo 2000-2020
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Fuente: elaboración propia sobre las bases de datos Global Value Chains Initiative; Global Value Chain Center; y Responsible Global Value Chains.









			De este modo, se puede observar cómo el enfoque de GVC hace foco en estrategias de desarrollo asociadas al desenvolvimiento de actores empresariales que operan en sectores industriales en los cuales los países periféricos presentan ventajas comparativas espurias. Sus estudios de caso analizan cómo las empresas que se desempeñan en actividades productivas ya existentes en dichos países se insertan en una cadena de producción determinada, y cómo, eventualmente, pueden lograr procesos de upgrading. Una estrategia de desarrollo de este tipo no hace sino reeditar aggiornadamente –como viejo vino en botellas nuevas– la teoría ricardiana de la división internacional del trabajo –esta vez ya no relacionado a productos finales sino a los bienes intermedios–, y contribuye a agudizar la especialización y heterogeneidad productiva de los espacios periféricos, obturando un proceso de transformación estructural que permita impulsar el desarrollo.

			Teniendo en cuenta esta situación, no resulta extraña la consideración planteada por Hauge (2020) respecto a que desde los años noventa en adelante ningún país periférico ha podido lograr movilidad ascendente en la jerarquía de riqueza mundial. Haciendo un breve repaso histórico, se puede advertir que los últimos países que salieron de la periferia lo hicieron durante las décadas de los setenta y ochenta (Arrighi y Drangel, 1986) y, si bien su desarrollo se encontró asociado a la vinculación a las cadenas globales de producción, no quedó librado solamente a la interacción de empresas privadas. En dichos procesos, el Estado nacional jugó un rol relevante para determinar la forma de participación de las empresas locales en los encadenamientos productivos globales. 

			En este escenario, a inicios del siglo XXI, comenzaron a emerger distintas críticas hacia el marco teórico de GVC, que apuntaban sobre todo al sobrecentramiento del enfoque en las empresas, sumado a la escasa o nula consideración respecto a los entornos institucionales en los cuales las mismas tienen lugar (Gibbon y Ponte, 2005; Lane, 2008; Neilson y Pritchard, 2009); y a la mirada lineal, aditiva y positiva sobre los procesos de upgrading de las empresas individuales, que parecieran coagular, sin mediaciones, en el desarrollo de los países periféricos (Fernández y Trevignani, 2015; Neilson et al., 2014; Pipkin, 2011; Werner et al., 2014). 

			Procurando dar respuesta a estas interpelaciones, es que hacia la segunda década del presente siglo, dentro del enfoque de GVC comenzaron a emerger algunos análisis que, entre otras dimensiones, otorgaban mayor relevancia al Estado en el estudio de las cadenas globales de producción (Horner, 2017). No obstante, pese este esfuerzo por parte de algunos referentes del enfoque por incorporar a su marco teórico nuevas consideraciones acerca del rol del Estado en la configuración de las cadenas y en las estrategias de desarrollo por acoplamiento a las mismas, pareciera que poco ha cambiado.

			La apelación al Estado tuvo lugar en gran medida a través de la política pública, sobre todo de la política industrial. En este sentido, trabajos como los de Gereffi y Sturgeon (2013), Gereffi (2014) y Milberg et al. (2014) señalaron la importancia de llevar adelante una política industrial basada en estrategias de desarrollo por asociación a las cadenas de producción globales. Estas contribuciones diferencian tres tipos de políticas industriales: i) las “horizontales”, que afectan la economía nacional en su conjunto; ii) las “selectivas” o “verticales”, que se enfocan en industrias o sectores particulares; y iii) aquellas “orientadas a la cadena de valor”, cuyo objetivo es aprovechar los vínculos o la dinámica de la cadena de suministro internacional para mejorar el papel de un país en dichos encadenamientos productivos (Gereffi, 2014). Las políticas industriales que se consideran relevantes en el escenario actual, según estos referentes del enfoque de GVC, son justo las “orientadas a cadenas”, que impulsan un creciente grado de especialización vertical (Milberg et al., 2014). En palabras de Gereffi: “Hoy en día, la política industrial orientada a las GVC se centra en mayor medida que en el pasado en la intersección de los actores globales y locales, y tiene en cuenta los intereses, el poder y el alcance de las empresas líderes y de los proveedores globales, acepta las redes empresariales internacionales como el campo de juego apropiado” (Gereffi, 2014, p. 446, traducción propia). 

			Es así como los referentes de este enfoque sostienen que el escenario actual implica un cambio de paradigma en la política industrial. Esta política que tenía lugar antes del despegue de las cadenas globales de producción pareciera haber quedado obsoleta (Milberg et al., 2014). En este sentido, Gereffi (2014) afirma que la misma debe pensarse por fuera de las políticas horizontales o verticales orientadas a favorecer estrategias de industrialización por sustitución de importaciones (ISI) y la industrialización orientada hacia la exportación (IOE) para avanzar en estrategias de especialización vertical sobre la base de las ventajas comparativas existentes.

			De este modo, a pesar de esta reconsideración del Estado a través de la política industrial en el enfoque de GVC, se puede advertir que el mismo aún se encuentra lejos de posicionar a la estatidad como un actor central de un proceso de transformación estructural que permita dejar atrás la heterogeneidad y especialización productiva característica de los países periféricos e impulse su desarrollo. Más bien, lo que parece vislumbrarse a partir de la estrategia de desarrollo impulsada por el enfoque “reformulado” de GVC, es la continuidad del Estado en su rol de “facilitador”, lo que poco contribuye a posicionar al enfoque como una propuesta heterodoxa, superadora de las recomendaciones liberales-ortodoxas del Consenso de Washington. En este sentido, la intervención estatal pareciera quedar relegada a fomentar la inserción de los actores productivos locales a las cadenas globales, promoviendo y garantizando procesos de apertura y liberalización de bienes y capitales, y a facilitar el funcionamiento de las mismas –por ejemplo, al mejorar la logística y otras infraestructuras físicas y/o sociales–, lo que, lejos de modificar, consolida la posición de los espacios periféricos en el escenario mundial sobre la base de las ventajas comparativas espurias existentes.

			A continuación, se analizan algunos trabajos que han profundizado en estos temas y que brindan herramientas para avanzar en líneas de investigación alternativas a las propuestas por el enfoque de GVC sobre las estrategias de desarrollo asociadas a la inserción en cadenas globales de producción.

			

			

4. Contribuciones desde enfoques Estado-céntricos del desarrollo



			

			Como se planteó en el punto anterior, la reconsideración del rol del Estado dentro del enfoque de GVC presenta ciertas limitaciones para otorgarle relevancia en la dinamización de los procesos de transformación estructural de las distintas economías nacionales. 

			En el último lustro, algunas contribuciones por fuera de este marco teórico, pero que procuran interactuar con el mismo, pusieron mayor centralidad en estos temas. Diversos trabajos –Andreoni (2019), Behuria (2019), Hauge (2020), Horner (2017), Lauridsen (2018)– establecieron un diálogo entre los enfoques de cadenas centrados en la empresa y aquellos estudios Estado-céntricos sobre el desarrollo. Estos autores rescatan que, aún en la economía capitalista contemporánea, en donde pareciera que la acumulación tiene lugar en un mundo sin fronteras a través de redes productivas globales, los Estados nacionales continúan siendo relevantes para propiciar procesos que viabilicen la salida de posicionamientos periféricos. 

			Como se mencionó en los puntos anteriores, la inserción a las cadenas globales de producción puede permitir que un país incremente su producción industrial de forma rápida y fácil (Baldwin, 2011); contribuir a incentivar el upgrading por parte de las empresas que se suman a las cadenas con el objeto de mejorar la eficiencia productiva y/o la calidad de los productos; y hasta permitirle a las mismas realizar productos más sofisticados dentro de la cadena. No obstante, difícilmente pueda habilitar procesos de upgrading a nivel funcional (Gereffi, 2019; Lee y Gereffi, 2015) y/o intersectorial (Trienekens y van Dijk, 2012; Zakić et al., 2018) que permitan desarrollar y articular distintos sectores de su estructura productiva para dejar atrás las características de heterogeneidad y especialización. 

			De este modo, si bien desde el enfoque de GVC se plantea una estrategia de salida de posicionamientos periféricos asociada a una industrialización traccionada por la inserción en cadenas, es sólo la puerta de entrada a un proceso de desarrollo que, para tener dinamismo y sostenibilidad en el tiempo, requiere llevar adelante distintos tipos de upgradings, los cuales no son siempre fáciles de lograr.6

			Los países de la periferia global que se unen a las cadenas productivas globales, lo hacen por lo general a partir de que las ETs que comandan las mismas consideran atractiva su dotación de mano de obra barata y/o de recursos naturales (Humphrey, 2004). Como se pudo advertir en la figura 4, los principales sectores en los que se enfocan los estudios de caso del enfoque de GVC refieren a cadenas de producción que explotan recursos naturales, sin avanzar sustantivamente en su procesamiento a nivel local, y/o que desarrollan actividades manufactureras trabajo-intensivas y que no requieren mayores niveles de cualificación de la mano de obra ni una importante complejidad tecnológica para su ejecución. De este modo, tiene lugar una inserción de las empresas de los países periféricos en las cadenas globales de producción asociada a una industrialización que presenta limitaciones para habilitar un proceso de transformación estructural que viabilice el desarrollo. La participación en las redes de producción globales no pareciera impulsar el desenvolvimiento de un sector industrial complejo y dinámico que, sobre la base de prácticas innovativas, contribuya a generar eslabonamientos intra e intersectoriales que permitan avanzar hacia la homogeneización y diversificación de la estructura productiva y, a partir de ello, viabilizar procesos de upgrading que habiliten el desarrollo. Por el contrario, al sustentarse en el aprovechamiento de las ventajas comparativas espurias de los distintos espacios periféricos, incentiva el desenvolvimiento de sectores de actividad industrial que muchas veces funcionan como enclaves que no presentan mayores articulaciones con el resto de la economía (Heidrich y Williams, 2011). Es más, la inserción en las redes globales de producción, en ocasiones también contribuye al desmantelamiento de eslabonamientos productivos previamente existentes en los espacios nacionales, y/o a horadar las condiciones de reproducción de la fuerza de trabajo, lo que deteriora la dinámica socioeconómica de los países periféricos (Dalle et al., 2013; Kosacoff y López, 2008; Santarcángelo et al., 2017; Selwyn, 2019; Werner, 2016), dando lugar, en términos de Kaplinsky (2000), a un “crecimiento empobrecedor”.

			

Pese a estas consideraciones, es preciso reconocer, como se introdujera precedentemente, que existen casos exitosos de desarrollo a partir de la inserción

en las cadenas globales que han permitido a ciertos países periféricos ascender en la jerarquía de riqueza mundial. No obstante, resulta necesario remarcar que en estos casos ha mediado una intervención estatal estratégica (Hauge, 2020). En otras palabras, no es la simple asociación a las cadenas la que garantiza el desarrollo.



			Como casos de desarrollo exitosos en una economía crecientemente estructurada a través de encadenamientos productivos globales, destacan las experiencias de ciertos países del Este de Asia. Estos países –particularmente Corea del Sur y Taiwán– iniciaron su transformación estructural a través de un proceso de industrialización asociada a la participación en cadenas regionales y globales de producción tempranamente en la década de los sesenta del siglo pasado. Formaron parte de la expansión regional del sistema de subcontratación multiestratificado de empresas japonesas –un proceso conocido como flying geese (Akamatsu, 1962)–, pero también de la expansión global de empresas norteamericanas –por ejemplo, Nike– (Arrighi, 1999; Milberg et al., 2014) que, en procura de bajar los costos de producción y mantener su tasa de ganancia, deslocalizaron y tercerizaron distintas partes de sus actividades productivas intensivas en mano de obra en estas latitudes. Estos espacios ofrecían una fuerza de trabajo disciplinada y barata en términos internacionales que permitían llevar adelante redituablemente distintas etapas de la producción manufacturera. Las primeras actividades industriales en las que se involucraron estos países asiáticos no presentaban mayores niveles de sofisticación tecnológica ni requerían personal altamente calificado para su ejecución. Aunque para la década de los ochenta fueron desarrollando actividades que demandaban mayores niveles de conocimiento, habilidades y tecnología (Gereffi, 1996 y 1999). 

			

En este proceso de upgrading dentro de las cadenas regionales y globales de producción, la política industrial implementada por los Estados desarrollistas de estos países ocupó un lugar relevante. La intervención estatal, lejos de habilitar sólo procesos de liberalización del comercio y de los flujos de capital, procuró avanzar en procesos de transformación estructural a través del diseño y despliegue de medidas proteccionistas orientadas a estimular el desenvolvimiento de un sector industrial complejo y dinámico (Fernández, 2017), que progresivamente permitió a estos países lograr procesos sustantivos de upgrading dentro de las cadenas de producción globales. Entre las medidas de política más destacadas pueden mencionarse, a modo de ejemplo, el direccionamiento del crédito a la actividad industrial a través de la banca pública y/o mediante el uso de la banca comercial privada; el condicionamiento al ingreso de la inversión extranjera directa de las ETs que, además de implicar su restricción de acceso a ciertos sectores de actividad, estimulaba vínculos de asociación con el capital local –público y/o privado– en pos de habilitar la transferencia de tecnología a las empresas nacionales; el control de la participación de componentes locales en las exportaciones; la restricción a las importaciones, tanto a través de barreras arancelarias como no arancelarias, para poder avanzar domésticamente en la producción de los distintos componentes de los bienes industriales exportables; y los subsidios a las exportaciones (Amsden, 2001; Chang, 2004; Evans, 1995; Wade, 1990).



			De este modo, se advierte que, en los casos exitosos de desarrollo por asociación a las cadenas globales de producción, el Estado jugó un rol más allá de simple facilitador. No sólo ha habilitado el libre movimiento de bienes y capitales y estimulado un buen “clima de negocios”, sino que también ha intervenido direccionando el desarrollo privado de la actividad manufacturera asociada a una producción crecientemente globalizada, pasando a ocupar roles de regulador, productor e incluso comprador (Horner, 2017). A través de los distintos tipos de roles, y políticas implementadas, los Estados han sido clave en los procesos de upgrading de estos países, posibilitando así su movilidad ascendente en la jerarquía de riqueza mundial. 

			Si bien en la actualidad se puede identificar a los Estados de distintos países de la periferia cumpliendo algunos –o todos– los diferentes roles planteados por Horner (2017) en distintas cadenas de producción globales, estas intervenciones –con la excepción del caso chino– no parecieran estar enmarcadas dentro de una estrategia de transformación estructural que viabilice la salida de posicionamientos periféricos. Antes bien, las intervenciones estatales se podrían considerar limitadas a impulsar las políticas industriales propuestas por la literatura de GVC, que insisten en una especialización vertical sobre la base de las ventajas comparativas existentes, privilegiando a unas pocas empresas relativamente avanzadas vinculadas a las cadenas, pero prácticamente desvinculadas del resto de las empresas que operan en la economía nacional. De este modo, la implicación estatal poco contribuye a la diversificación y homogeneización de las estructuras productivas domésticas y, por ende, a la cualificación de las condiciones de reproducción social de la población. 

			Reparando brevemente en el caso chino, su dinamismo inicial se puede analizar en el marco de la continuidad del proceso de flying geese regional (Kasahara, 2013; Kwan, 2002). China, desde inicios de los años ochenta comenzó a desmantelar el sistema de planificación estatal y a configurarse como una economía de mercado, habilitando emprendimientos de capital privado local orientados a la exportación, y abriendo las puertas al ingreso del capital extranjero a su territorio. Tanto las empresas locales chinas orientadas a la exportación, como las ETs extranjeras –muchas de ellas de la región– que comandaban cadenas productivas globales, explotaron la ventaja comparativa de la economía china: abundante y relativamente calificada mano de obra conforme a los estándares internacionales. En este escenario tuvieron un fuerte crecimiento actividades manufactureras trabajo-intensivas como textiles, zapatos, juguetes, y electrodomésticos sencillos, que formaban parte de cadenas globales de producción (Defrainge, 2014; Yue y Evenett, 2010). 

			El ingreso del capital extranjero a China, a semejanza de lo que sucedió previo en el territorio de sus vecinos regionales, no se presentó de manera irrestricta y libre de condicionamientos (Kwan, 2002). Ciertas industrias consideradas estratégicas en términos económicos y políticos –como telecomunicaciones, energía, transporte, y banca– se mantuvieron ajenas a la penetración del capital foráneo, y se estimuló en las mismas el desarrollo de campeones nacionales –muchos de ellos empresas de propiedad estatal– con el objetivo que devengan en empresas líderes de cadenas globales, en el marco de la estrategia de China go global (Ministry for Foreign Trade and Economic Cooperation, 2000). Por otro lado, también se ha forzado el establecimiento de joint ventures entre empresas locales y extranjeras con el objeto de adquirir conocimientos tecnológicos y de gestión; se instauraron pautas al ingreso del capital foráneo que involucran directamente la transferencia de tecnología o la sustitución progresiva de importaciones por producción local, por mencionar algunas de las medidas más relevantes en relación al condicionamiento de la inversión extranjera, que también apuntan a mejorar la competitividad de las empresas locales (Defrainge, 2014; Gabusi, 2016).

			La creciente participación de empresas chinas en encadenamientos asociados a industrias intensivas en capital y tecnología –por ejemplo, la industria química, la siderúrgica, la fabricación de equipos electrónicos y de comunicación– (Yue y Evenett, 2010), así como la progresiva sustitución de bienes intermedios importados por producción doméstica (Duan et al., 2018), sin desconocer la relevancia de las capacidades desplegadas por las distintas empresas locales para articularse cualificadamente en las cadenas de producción (Yeung, 2014), pareciera dar cuenta de cierto éxito de la política industrial del Estado chino.

			Si bien queda aún camino por recorrer para que China pueda ser considerado un país desarrollado, su estrategia en la actualidad y las implementadas por los países del Este de Asia que han logrado salir de posicionamientos periféricos, interpela a poner en el centro de la agenda del desarrollo, en el marco de las cadenas globales de producción, la importancia de la intervención estatal a través de la política industrial. Ello resulta una herramienta estratégica para avanzar en un desenvolvimiento manufacturero que permita una transformación estructural de los países de la periferia en un escenario de cadenas regionales y/o globales de producción. 

			

			5. Consideraciones finales

			

			

El trabajo destaca la relevancia del enfoque de GVC para dar cuenta de la reconfiguración productiva del capitalismo desde finales del siglo pasado y, a partir de su adopción por distintos organismos internacionales en el transcurso de las últimas dos décadas, resalta su posicionamiento como marco teórico de referencia para repensar estrategias de desarrollo. El análisis sobre la evolución de la problemática del desarrollo dentro del esquema teórico de GVC pone en evidencia una tendencia a omitir la relevancia estratégica de la intervención estatal, colocando al Estado en un rol de facilitador en los procesos de upgrading que conducirían a la salida de posicionamientos periféricos. El upgrading, en sus distintas formas, se centra fundamentalmente en la capacidad de las empresas locales de vincularse a las empresas líderes e iniciar, a partir de allí, un juego de interrelaciones mutuamente cualificadoras que tienden a impulsar el desarrollo de los espacios periféricos. Pero estos procesos de upgrading no son ineludibles, ni se presentan de manera sencilla; es más, incluso la misma lógica de articulación entre la empresa líder de la cadena y el resto tiende, en ocasiones, a obturar las mejoras.

			En línea con ello, se puede advertir que las empresas de los espacios periféricos que logran la inserción en las cadenas globales de producción se desenvuelven en sectores que presentan alguna ventaja comparativa espuria –por lo general asociada a los recursos naturales y/o mano de obra barata–, y, si bien pueden lograr upgrading en términos de proceso o producto, difícilmente avancen hacia el desarrollo de tareas más relevantes dentro de la cadena o puedan incursionar en cadenas globales vinculadas a bienes de mayor valor agregado y sofisticación tecnológica. Por lo tanto, en caso de dejar librada la inserción global a un Estado facilitador que se apoya en las ventajas comparativas existentes, el acoplamiento a la cadena tiende a agudizar las características de heterogeneidad y especialización productiva de los países periféricos, en lugar de avanzar hacia una transformación estructural que permita configuraciones productivas más homogéneas y diversificadas que viabilicen el desarrollo. 

			Si bien el enfoque de GVC procura avanzar en su cualificación a partir de la reconsideración del rol del Estado, particularmente a través de la política industrial, el alcance de dicho replanteo sólo ha dado lugar a cambios “cosméticos” en esta perspectiva. Las contribuciones más recientes tratan de otorgarle mayor centralidad al Estado y a la política industrial dentro del marco de análisis de GVC, pero aún se encuentran lejos de posicionarlo como un actor con capacidad de impulsar la salida de posicionamientos periféricos, al mismo tiempo que prestan poca –o nula– atención a la necesidad de viabilizar el desenvolvimiento de un sector manufacturero que habilite procesos de transformación estructural que impulsen el desarrollo. 

			En virtud de ello, se considera que la propuesta de desarrollo por asociación a las cadenas globales de producción demanda una reflexión más profunda que la realizada hasta el momento por los referentes del enfoque. En este sentido, las contribuciones que buscan poner en diálogo los estudios Estado-céntricos del desarrollo con el enfoque de GVC constituyen un insumo relevante para avanzar en esta línea e iniciar una interesante agenda de investigación sobre el Estado, la política industrial, el desenvolvimiento manufacturero y el desarrollo en el actual escenario de cadenas globales de producción. 
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NOTAS




			
				
					1	Para referirse a este enfoque se utiliza la sigla correspondiente a su denominación en inglés Global Value Chains, debido a su difusión generalizada en la literatura.

				

				
					2	Si bien los primeros trabajos de Gereffi tienen una clara influencia de la teoría del sistema-mundo (Gereffi, 1983, 1989 y 1990), posteriormente, esos vínculos teóricos se diluyen. 

				

				
					3	Estas teorías, de las que emergieron nuevos conceptos como el de clúster, distrito industrial, desarrollo endógeno y sistema regional de innovación, destacan las ventajas de los procesos de aglomeración a escala regional y local para mejorar la productividad y lograr competitividad (Porter, 1990 y 1998), otorgando, por lo tanto, un lugar estratégico a estos espacios subnacionales para viabilizar el desarrollo. 

				

				
					4	Véase globalvaluechains.org

				

				
					5	Por ejemplo el Global Value Chain Center de la Universidad de Duke (GVCc.duke.edu), o la red de expertos denominada Responsible Global Value Chains (responsibleglobalvaluechains.org).

				

				
					6	En este escenario puede entenderse la poca gravitación de la problemática de la industrialización dentro de los estudios de GVC, como se advirtió en la figura 1.
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			Resumen. Se analiza el comportamiento del indicador Economic Fitness como medida de la competitividad internacional de las economías de América Latina y su relación con las brechas de ingreso per cápita y el Índice de Desarrollo Humano (IDH). Se encontraron correlaciones positivas entre las brechas de ingreso por persona y el estancamiento de la competitividad internacional de las economías latinoamericanas, así como entre los niveles de desarrollo humano y la estructura productiva, suponiendo una relación de causalidad que va del desarrollo humano hacia la competitividad. También se muestra que la estimación del indicador a partir de las exportaciones en valor agregado interno cambia de manera significativa, lo que sugiere que la estimación original puede sobre o subestimar la competitividad.
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Latin America: Complexity and Economic Development, 1995-2018



			Abstract. This article analyzes the behavior of the Economic Fitness indicator as a measure of the international competitiveness of Latin American economies, as well as an indicator of their relationship with per capita income gaps and the Human Development Index (HDI). Positive correlations were found between per capita income gaps and the stagnation of the international competitiveness of Latin American economies, as well as between human development levels and the productive structure, suggesting a causal relationship between human development and competitiveness. This paper also finds that the Economic Fitness indicator fluctuates significantly when estimated using exports in domestic value-added, suggesting that the original estimate may over- or underestimate competitiveness.

			Key Words: development; trade; input-output models; Latin America.




		

		
			1. Introducción

			

			Una de las ideas ampliamente aceptada en la teoría económica es la que sostiene que la división del trabajo y la especialización productiva de los individuos conducen a mayores niveles de eficiencia y bienestar. Las teorías convencionales del comercio internacional reproducen estos argumentos y extrapolan los beneficios de la especialización y el comercio a nivel de países, prediciendo mayores tasas de crecimiento económico y niveles de desarrollo. No obstante, en la última década se desarrollaron algunos argumentos teóricos que contradicen esta idea y surgieron conceptos como “complejidad económica”, “complejidad de productos” y, recientemente, Economic Fitness (EF en adelante)(Hidalgo y Hausmann, 2009; Tacchella et al., 2012). La evidencia empírica en torno a estos conceptos sugiere que el desarrollo económico está más relacionado con la diversificación de la producción y la capacidad de producir bienes “únicos” o “complejos”, que con la especialización que predicen las teorías del comercio basadas en el análisis de las ventajas comparativas. Según esta evidencia, los países desarrollados tienden a exportar bienes que no producen otros países, dentro de una canasta de bienes mucho más diversificada. Tan consistente es la evidencia en torno a la poca especialización de la producción en los países desarrollados, que para Felipe et al. (2012, p. 36): “Desarrollo es un proceso que transforma la estructura económica de un país hacia la producción y exportación de productos más complejos”; es decir, que el desarrollo económico se puede entender como el conjunto de capacidades que permiten producir más en cantidad y variedad. Por lo que la relación de causalidad no iría del comercio a la especialización y luego al crecimiento y desarrollo, sino del desarrollo económico a la diversificación y del comercio (en condiciones más competitivas) a las ganancias y al crecimiento. O bien, simplemente, se puede decir que el desarrollo no es consecuencia de una especialización derivada del comercio. 

			Por otro lado, las teorías clásicas del comercio centraron su atención en los beneficios derivados del intercambio de productos sin profundizar sobre la posibilidad de que los procesos productivos pueden fragmentarse en diferentes etapas o fases, y que esta fragmentación podría conducir a relocalizar parte de esos procesos en lugares donde los costos se reducen. Es decir, si en el ejemplo ricardiano el intercambio es de vino por telas, derivado del cambio tecnológico y la reducción de los costos del transporte, el intercambio entre países puede ser de uvas, algodón, hilos, telas, vidrio, botellas, vino, papel, madera, etcétera. Para probar la hipótesis de que las ventajas comparativas del comercio están dadas a partir de una estructura productiva desarrollada, se considera que el análisis debe tomar en cuenta que cuando Portugal exporta vino a Inglaterra podría estar exportando de regreso botellas inglesas y cuando Inglaterra exporta telas a Portugal podría estar exportando algodón previamente importado de la India, por ejemplo. 

			Los objetivos del presente trabajo consisten en: 1) analizar la evolución de la competitividad internacional de las economías de América Latina, medida a través del indicador EF en un contexto en el que la mayoría de los países de la región adoptan políticas de desarrollo basadas en la liberalización de mercados, con estimaciones propias siguiendo el método original propuesto por Tacchella et al. (2012), y datos de la UN Comtrade Database (2020); 2) presentar una estimación del EF calculando las ventajas comparativas reveladas (VCR) a partir del valor agregado interno contenido en las exportaciones, siguiendo la propuesta de Koopman et al. (2014); y 3) mostrar que es posible explicar el desarrollo de la estructura productiva de un país a partir del desarrollo humano y que, por lo tanto, el crecimiento económico no es causa de desarrollo económico sino su consecuencia. 

			Después de esta introducción el resto del trabajo se organiza de la siguiente manera: en la segunda sección se hace una breve revisión de literatura sobre el EF de los países y la relación que existe entre comercio y desarrollo económico. En la tercera sección se describe el método desarrollado por Tacchella et al. (2012) y la propuesta desarrollada para hacer el análisis en valor agregado. En la cuarta sección se presenta un análisis de los resultados de estimación y se concluye en la quinta sección.

			


			

2. Comercio y desarrollo: de la especialización a la diversificación



			

			La correlación positiva entre productividad y exportaciones es uno de los resultados más robustos que se han encontrado respecto al comercio internacional (Bombardini et al., 2012). A nivel de industrias esta correlación demuestra que el modelo ricardiano provee razones sólidas para explicar las ventajas del comercio internacional, pues son las diferencias en la productividad relativa las que determinan los patrones de comercio: los productores tienden a aumentar su volumen de exportaciones en la medida que alcanzan niveles relativos de productividad más altos en ciertas industrias (MacDougall, 1951 y 1952; Stern, 1962; Harrigan, 1997; Eaton y Kortum, 2002; Kerr, 2009; Costinot et al., 2012). A nivel de empresa se sugiere que el éxito exportador se logra cuando algunas de ellas son suficientemente productividas como para superar el costo de exportar (Bernard et al., 2003; Melitz, 2003; Melitz y Ottaviano, 2008). 

			Así, si el modelo supone bienes producidos competitivamente a partir de un solo factor de producción (trabajo), con rendimientos constantes a escala, pero diferentes formas de producción entre países y entre bienes, el resultado es que los países exportarán los bienes que producen a un costo relativamente menor. Un país disfruta de una ventaja comparativa en la producción de un bien, si el costo de oportunidad por producirlo es menor del que tendría si se fabricara en otro país. El equilibrio podría ocurrir cuando ambos países se especializan por completo y se benefician del comercio; o bien, cuando solo un país produce ambos bienes y no gana ni pierde a través del comercio (Ricardo, 1817). Por lo tanto, a nivel de empresas, industrias, y naciones se es más competitivo en la medida que se explota la ventaja comparativa en la producción del bien de menor costo (relativo) y se obtiene una mayor participación en el mercado. 

			Sin embargo, combinando el análisis de las ventajas comparativas derivado del modelo ricardiano con el estudio de la complejidad de productos y sistemas económicos se revela que los países más exitosos en su desempeño económico tienden a tener canastas de producción y exportaciones más diversificadas (Hidalgo y Hausmann, 2009; Tacchella et al., 2012). Si de la teoría de las ventajas comparativas se tiene como principal conclusión que la explotación de éstas es la que define el nivel de competitividad de un país, y que, a través del comercio se generarían patrones de especialización en la producción y el comercio que derivan en mayores beneficios económicos para todos, lo que se muestra a través de estudios empíricos más recientes es lo siguiente: i) economías abiertas no muestran un patrón hacia la especialización de la producción; y, ii) economías con mejor desempeño, medido por sus niveles de desarrollo o tasas de crecimiento, producen una mayor variedad de bienes y servicios. Evidencia similar ya había sido encontrada en trabajos como los de Imbs y Wacziarg (2003); Klinger y Lederman (2006) y Bustos et al. (2012), en los que muestran que el nivel de diversificación observado en la estructura productiva de las naciones está directamente relacionado con sus niveles de desarrollo económico. Es así que países desarrollados tienden a competir con una amplia gama de productos, algunos de alto valor añadido y sólo producidos por algunos de ellos, mientras que en los países menos desarrollados la diversificación es mucho menor y la producción estará más limitada a bienes poco sofisticados y con mucha competencia. 

			Análisis comparativos como los de Akamatsu (1962), Kuznets y Murphy (1966) y Lall (2000), respecto a distintos sistemas económicos, muestran que los países en desarrollo inician una senda de crecimiento sostenido cuando se han dado profundas modificaciones en su estructura productiva. Sin embargo, dichas transformaciones no se explican ni se consideran en las teorías neoclásicas de crecimiento económico. Son economistas del desarrollo como Rosenstein-Rodan (1943), Prebisch (1950) y Hirschman (1958), evolucionistas como Nelson (1982) y Alcouffe y Kuhn (2004), y poskeynesianos como Pasinetti (1983) y Thirlwall (2002), los que han incorporado en sus análisis estas transformaciones y sus implicaciones en el crecimiento económico. De acuerdo con estos autores, la diversidad productiva de una nación está asociada a sus capacidades locales, tanto que el desarrollo económico debe ser concebido como un proceso en donde las capacidades se crean y adaptan. Es decir, el crecimiento es posible porque el conjunto de conocimiento productivo tácito se amplía a través de la dinámica del aprendizaje (Castañeda y Romero-Padilla, 2018). Dichas capacidades productivas pueden ser humanas (know-how), físicas (infraestructura), e institucionales,1 y son una forma de conocimiento difícil de transferir mediante la adquisición de patentes, imitación, inversión extranjera o importaciones (Dell’Erba et al., 2013), dicho de otro modo, este conjunto de capacidades no puede ser comercializado internacionalmente.

			Al respecto, recientemente se profundizó en el desarrollo de estas ideas, a través de nuevos conceptos y metodologías, los cuales dan sustento y proporcionan un fuerte soporte empírico (Bahar et al., 2012; Tacchella et al., 2012). Las alternativas metodológicas se enfocan en el uso intensivo de datos y herramientas de red. Además, con su uso se propone una visión compleja que describe la competitividad como una propiedad que emerge de un sistema con unidades productivas interactivas. Particularmente, en el trabajo de Hidalgo y Hausmann (2009), sin hacer una referencia explícita a las condiciones que determinan la capacidad de producir, o la función de producción agregada, se establece que, si la división del trabajo incrementa la eficiencia productiva entonces para alcanzar mayores niveles de eficiencia y producción se construye una red de relaciones de mercado interdependientes. A partir de su analogía sobre los bloques de construcción (building blocks, como piezas de juguete para armar), se deduce que entre más pequeños sean los bloques, mayor será la variedad de artículos que se pueden producir. Entonces, existe una aparente paradoja entre especialización y diversificación, porque entre más fina sea la división del trabajo, aumenta la especialización que permite producir una mayor variedad de bienes; esto es, la especialización es necesaria para la diversificación. No obstante, la especialización podría ser de capacidades y conocimiento especializado de los individuos y no de la especialización de la producción en sí. Por ejemplo, para el desarrollo de las tecnologías de la información, la computación y la comunicación, ha sido necesario el conocimiento especializado y sofisticado en áreas de las matemáticas, la física y la ingeniería, por lo menos. La complejidad del sistema, siguiendo con el ejemplo, implica que, sin el lenguaje matemático no se pueden diseñar los programas informáticos y computacionales, sin los conocimientos de la física eléctrica y electrónica y la ingeniería (ambos) no se puede diseñar y construir la máquina necesaria para la computación. Además, se entiende que en estos procesos de diseño y producción la cadena de suministro no es lineal, sino una red con múltiples interacciones, con procesos que se retroalimentan de manera directa e indirecta. Por lo que, a nivel de sistemas económicos, la división del trabajo implica cierto nivel de especialización en las tareas, habilidades y conocimientos que cada persona tiene y que conforman los building blocks que permiten diseñar y producir una mayor variedad de bienes y servicios en la medida que la especialización de tareas sea más fina. Es entonces que el concepto de EF surge a partir de la idea de utilizar sistemas complejos para definir la competitividad (Tacchella et al., 2012).

			Metodológicamente, la propuesta se basa en un enfoque no lineal e iterativo que puede capturar eficientemente la relación intrínseca entre las canastas de exportaciones de diferentes naciones y su competitividad industrial. Con este indicador sobre competitividad internacional se reconoce la complejidad del sistema económico a nivel global y que las medidas de calidad de los productos y capacidad (relativa) de los sistemas de producción están mutuamente determinadas. Un producto es relativamente complejo en función de la cantidad de países que lo fabrican y exportan, mientras que un país es relativamente competitivo en función de la variedad y calidad de productos que es capaz de exportar. Entonces, a partir de una relación no lineal entre productos y países, para definir la complejidad de productos dado el Fitness de los países que los producen, se considera que conocer que un producto es elaborado por un país desarrollado da poca información sobre la complejidad del producto mismo, dado que este tipo de países exportan casi todos los productos; mientras que, cuando un país en vías de desarrollo es capaz de exportar un producto, es muy probable que sea uno que requiere un nivel de sofisticación bajo en su proceso de elaboración; además, se espera que la canasta de exportaciones sea menos diversificada que en los países desarrollados. 

			El concepto de EF no ha sido analizado de manera sistemática y profunda, y la literatura al respecto es todavía limitada. Morrison et al. (2017) concluyen que es necesario más trabajo para poder encontrar e identificar medidas confiables y estables de Fitness y complejidad. Específicamente, proveen de evidencia teórica y empírica sobre la inestabilidad intrínseca de la definición del algoritmo detrás del concepto de Fitness. Sin embargo, Servedio et al. (2018) presentan una métrica ajustada y estable de Fitness y complejidad mediante un mapa no-lineal y no-homogéneo aplicado a la información disponible sobre exportaciones de países. De acuerdo con los autores, las estimaciones no-homogéneas garantizan convergencia y estabilidad.

			

Por otro lado, Zaccaria et al. (2018) extienden el concepto para incluir el comercio de servicios y lograr una matriz universal que permite un análisis más completo de la competitividad global. Al aplicar dos algoritmos a la matriz de comercio universal de bienes y servicios, con el objetivo de contrastar la competitividad a nivel país y los cambios en complejidad y diversificación cuando se incluyen los servicios a la matriz de bienes, los resultados muestran que la competitividad de muchos países se encontraba sobre o subestimada y que los servicios tienden a agruparse junto a manufacturas complejas, lo que sugiere una estructura de capacidades similar. Los autores concluyen que los servicios complejos complementan la estrategia de diversificación de países en desarrollo.



			En una aplicación del concepto y métrica, Vinci y Benzi (2018) estudian la relación causal entre Fitness y el Producto Interno Bruto (PIB) per cápita. Ambos autores muestran que existe suficiente evidencia sobre una relación causal entre el PIB per-cápita y el EF de una nación, sobre todo en países de ingresos altos, y lo contrario ocurre en el caso de los países de ingreso bajos en donde no se da esta relación. 

			Roster et al. (2018) describen en su trabajo una aplicación del EF a la que llaman Country Opportunity Spotlight, la cual evalúa las capacidades actuales de una nación y demuestra cuáles industrias tienen el potencial de diversificarse dadas esas capacidades. Lo anterior abona al poder explicativo y predictivo del EF. La aplicación empírica se estima para México y Brasil y concluyen que el uso de este indicador es una contribución única a la literatura sobre desarrollo económico y comercio, ya que provee de una perspectiva cuantitativa sobre quién es bueno haciendo qué y cómo es que llegó a serlo. De acuerdo con los autores, la metodología permite comprender la senda de desarrollo llevada en el pasado por una nación y hacer predicciones sobre las sendas futuras. En la siguiente sección se describe, entonces, el método originalmente desarrollado por Tacchella et al. (2012) y se añade a su propuesta la consideración de medir las exportaciones en valor agregado y no en valores brutos, dado que la relocalización completa o parcial de procesos productivos provoca que países en desarrollo exporten productos complejos, pero con un alto contenido de insumos importados; por lo que se podría estar sobreestimando la participación de algunas economías en desarrollo en el mercado global. 

			

			3. Método

			

			Siguiendo la propuesta original de Tacchella et al. (2012)2 para obtener indicadores sobre EF, en este apartado sólo se reescribieron sus ecuaciones en notación matricial con el fin de ilustrar de otra manera cómo se define el EF de las naciones a partir de la interacción entre el nivel de diversificación de las exportaciones de un país con la calidad o complejidad de los productos existentes:
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Donde M es una matriz binaria de exportaciones relevantes, por país y por tipo de producto, con elementos mc, p igual a uno si el país c exporta el producto p, e igual a cero de lo contrario. [image: 1361.png]es un vector columna con elementos[image: 1374.png], que indican el nivel de complejidad de cada producto; por lo que, a partir de la multiplicación matricial, [image: 1387.png] resulta en un vector columna con elementos que indican el nivel de competitividad de cada país. En [image: 1398.png], en la expresión [image: 1409.png] el operador “/” indica que se estiman los recíprocos de cada nivel de EF de cada país, como elemento del vector [image: 1422.png]. Al multiplicar el vector renglón [image: 1437.png] por la matriz de exportaciones y estimar sus recíprocos se obtiene el vector de productos por nivel de complejidad. La variable n representa el número de iteración, si se toman como condiciones iniciales los vectores unitarios [image: 1449.png] y [image: 1460.png], [image: 1471.png] y [image: 1482.png], se obtienen a partir de las sumas por columna y por renglón de la matriz M. Las estimaciones de [image: 1495.png] y [image: 1506.png], se normalizan para tomar valores entre cero y uno en cada iteración y se espera que converjan en un punto fijo.3






			Los elementos de la matriz M se obtienen al estimar las VCR definidas como:
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			Donde, xc, p representa el total de exportaciones del producto p, del país c; Xp es el total de exportaciones del producto p; Xc representa el total de exportaciones del país c y Xw el volumen global de exportaciones. Si VCRc, p > 1 se considera que el país c tiene una ventaja comparativa en la producción (y exportación) del producto p. 

			Por otro lado, la propuesta es presentar una estimación del EF calculando las VCR usando como referencia el valor de las exportaciones en valor agregado interno con un método similar al presentado por Koopman et al. (2014), puesto que los patrones de comercio actuales revelan que, además de que no se tienden a la especialización de la producción, el comercio internacional del siglo XXI es predominantemente de insumos intermedios más el comercio directo e indirecto de servicios que no se consideraban transables, esto es, el comercio de tareas (Escaith, 2014). Con información de la Base de Datos Insumo-Producto Mundial (WIOD, Release 2016, por sus siglas en inglés) que registra las transacciones de 43 países, el resto del mundo para 56 sectores industriales, se medirán las VCR de manera más precisa considerando sólo el valor agregado interno contenido en los bienes exportados. En valor agregado interno la ecuación (2) se modifica de la siguiente manera:
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Donde, vxc, p representa el valor agregado interno contenido en las exportaciones del producto p del país c. Esto es, se descuenta el valor de los insumos importados que se incorporan en las exportaciones del bien p, además de los impuestos netos y los márgenes internacionales de transporte. VXpmide el total de exportaciones del producto p sólo en valor agregado a nivel global. VXc es, entonces, el total de exportaciones del país c en valor agregado interno; y VXw el total de las exportaciones en valor agregado mundial, en este caso sólo se descuentan los impuestos netos y los márgenes internacionales de transporte. Dado que esta información no está disponible a nivel de producto, en el ejercicio que aquí se presenta, p se sustituye por el sector industrial i en el que se genera valor agregado, tanto por la exportación directa de sus productos como por la exportación indirecta de sus insumos, esto es, a través de la exportación de bienes de otros sectores industriales j. La principal ventaja que se tiene al hacer el análisis a nivel de industria es que, como se verá más adelante, se puede incorporar en el análisis de la competitividad de las naciones la capacidad de generar cadenas de suministro interno que proveen insumos intermedios a los sectores directamente exportadores. Por lo tanto, el valor agregado de las exportaciones directas e indirectas del sector industrial i se integran de la siguiente manera:
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			Donde vxic, i es el valor agregado interno que se genera por la exportación directa e indirecta de insumos intermedios de la industria i, país c para satisfacer la demanda global de bienes finales; y vxfc, i es el valor agregado que se genera por la exportación directa de bienes finales. Cada valor de vxic, i se obtiene a partir de la suma por renglones, de todos los elementos que representan una exportación directa o indirecta de insumos intermedios, de la matriz de valor agregado que se genera por: 
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			Donde Bt es una matriz cuadrada de coeficientes técnicos que representan el volumen de insumos que se requieren de la industria i, país c para producir una unidad de producto de la industria j, país q; [image: 1617.png] es la matriz de requerimientos totales –la conocida Inversa de Leontief–, que cuantifica el total de insumos que de manera directa o indirecta se demandan y proveen a nivel inter e intra industrial; [image: 1632.png] es una matriz diagonal de coeficientes de valor agregado; todas de dimensión nc, donde n representa el número de industrias (56 para el ejercicio en este trabajo); y c el número de países (43 países individuales más el resto del mundo). t representa la variable para el año en el que se demanda cierto volumen de bienes finales e intermedios, que con la información disponible varía del año 2000 al 2014. Los elementos [image: 1656.png] en Bt y los elementos [image: 1670.png] en [image: 1686.png] están definidos como la proporción de insumos intermedios provistos por el sector i al sector j desde el país c hacia el país q, por unidad de producto (en dólares corrientes); y como la proporción de insumos directos, medidos como compensaciones al trabajo y al capital sobre el valor final del producto del sector j, en el país q; respectivamente. De tal forma que si [image: 1697.png] es el caso de comercio intraindustrial y si [image: 1710.png] se trata de transacciones internas, de otra forma, se mide el volumen de transacciones interindustriales e internacionales. [image: 1724.png] es una matriz diagonal de demanda final global, cuyos elementos representan el volumen de producción en el sector i, país c, para satisfacer la demanda final del periodo, independientemente de su uso y destino final. Por lo tanto, en VAt se tiene una matriz de valor agregado total que, por renglones descompone el valor agregado que se genera en un sector y país, de acuerdo con el destino final de sus productos, también por sector y país. Por columnas, se descompone el valor agregado de un producto terminado de acuerdo con el sector y país donde se localizan los factores insumo (capital y trabajo). Cada elemento [image: 1735.png] en VAt cuantifica el ingreso que se genera en el sector i en el país c de manera directa o indirecta dado el volumen de demanda final del sector j, del país q.

			Entonces, para cada [image: 1748.png] en el que [image: 1760.png] se contabiliza el valor agregado total que se genera por la exportación directa o indirecta de insumos intermedios del país c al país q. Mientras que para contabilizar en valor agregado las exportaciones directas de bienes finales, [image: 1775.png] en la ecuación 4 se estima la matriz de valor agregado correspondiente:
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			Donde [image: 1808.png] es una matriz diagonal de exportaciones de bienes finales, por industria y país de origen. En VAXt para cada elemento [image: 1825.png] en el que [image: 1847.png] se contabiliza el valor agregado interno en la exportación de bienes finales, que incluye los insumos intermedios directos e indirectos. 

			Dada la dimensión de las matrices insumo-producto globales disponibles, para hacer estimaciones de exportaciones en valor agregado interno, en este ejercicio se decidió que para que un país presente una ventaja comparativa revelada en valor agregado, el valor de VCRVc, p tiene que ser mayor a 1.5. 

			En la siguiente sección se presentan dos resultados de estimación: en la primera se valora el EF con datos de la UNCTAD para el periodo de 1995 a 2018, UN Comtrade Database (2020), destacando que con esta base de datos se reduce el número de productos exportados, aunque si bien se amplía el periodo de análisis y el número de países, en comparación con ejercicios presentados en trabajos empíricos previos y la estimación publicada por el Banco Mundial (2020). Después, se presenta la estimación usando el criterio ventaja comparativa revelada a partir del volumen de exportaciones en valor agregado interno, con la principal desventaja que sólo se pueden hacer estimaciones para 55 sectores industriales y 43 países,4 pero que sirve para ilustrar cómo la ventaja comparativa revelada en valor agregado sí modifica la dinámica y los niveles de competitividad de los países. Finalmente, se presentan los resultados de estimar un modelo de panel lineal que relaciona los resultados de estimación del EF con el Índice de Desarrollo Humano (IDH) y las variables dicotómicas para grupos de países con el fin de mostrar cómo la relación entre desarrollo y competitividad es estrecha a lo largo de todo el periodo analizado y que existen ciertos problemas estructurales en los países de América Latina que los mantienen rezagados en sus niveles de competencia.

			

			

4. Evolución de la competitividad de las economías latinoamericanas



			

			

Uno de los principales retos que sigue presentando la economía mundial es la enorme desigualdad existente en los niveles de ingreso promedio entre las naciones. No obstante que entre 1995 y 2018 el cociente de ingreso promedio entre los países de ingreso alto y los países de ingreso bajo se redujo de US$66.4 a 58.9, la brecha de ingreso sigue siendo muy alta. Como se puede observar en la figura 1, en dólares constantes de 2010 el ingreso promedio de los países ricos pasó de un poco más de US$31 mil en 1995 a un poco más de US$45 mil por persona en 2018; mientras que el ingreso promedio en los países más pobres tuvo un incremento de US$269 por persona, pasando de US$470 a 740.



			

			Figura 1. Ingreso per cápita por grupos de países, 1995-2018

			(dólares constantes de 2010)

			[image: 1863.png]

			

			Fuente: elaboración con datos del Banco Mundial (2020).


			

			

En el caso de América Latina y el Caribe, durante el periodo se observa un ligero incremento en la brecha de ingreso, pues el ingreso promedio de los paí-

ses más ricos pasó de ser 4.45 a 4.72 veces más alto que el ingreso de los países de la región entre 1995 y 2018 (véase figura 2). El ingreso promedio en los países ricos aumentó poco más de US$12 300, mientras que el ingreso promedio en América Latina y el Caribe aumentó poco menos de US$2 200.



			Sobre el porqué de esta lenta convergencia en los niveles de ingreso entre los grupos de países más pobres y ricos, en el presente trabajo se argumenta que es el conjunto de capacidades productivas, no la dotación relativa de factores, que al interactuar dentro de un sistema económico explican el desarrollo de su estructura productiva.




Figura 2. Brechas de ingreso per cápita entre los países de ingreso alto y los de ingreso medio y bajo, 1995-2018



[image: 1315.png]



Fuente: elaboración de los autores con datos del Banco Mundial (2020).




			A partir de estas estimaciones, con información para 224 países y 255 productos, en la tabla 1 y la figura 3 se muestra la evolución de la competitividad de los países de la región en comparación con el desempeño del resto del mundo. En primer lugar, se observa que entre 1995 y 2018, Alemania ocupó la primera posición como economía más competitiva con un índice de EF igual a uno en todos los años, excepto 2009, 2015 y 2017 (en estos años Japón ocupó el primer lugar como país más competitivo). De los países que al año 2018 obtuvieron los 10 primeros lugares, destacan los casos de China y Polonia, que al principio del periodo presentaron un índice inferior a 0.50 (0.38 en el caso de China y 0.34 en el de Polonia) y hacia el año 2018 se redujo de manera significativa su distancia respecto a Alemania. El resto de los países que al 2018 ocuparon los primeros lugares en competitividad son: Estados Unidos, Italia, Francia, Austria, Bélgica y Chequia. De estos resultados, además, se observa que el tamaño relativo de la economía (y población) no son tan importantes para definir la capacidad productiva de un país en términos de diversificación de la producción y la calidad de los bienes comercializables. 




Tabla 1. Índice de competitividad internacional (Economic Fitness), 1996-2018



















	Posición


	País


	1996


	1998


	2000


	2002


	2004


	2006


	2008


	2010


	2012


	2014


	2016


	2018




	Primeros 10




	1


	Alemania


	1.00


	1.00


	1.00


	1.00


	1.00


	1.00


	1.00


	1.00


	1.00


	1.00


	1.00


	1.00




	2


	Italia


	0.68


	0.68


	0.84


	0.77


	0.80


	0.79


	0.81


	0.92


	0.89


	0.94


	1.00


	0.98




	3


	Japón


	0.78


	0.79


	0.85


	0.79


	0.92


	0.82


	0.88


	0.96


	0.97


	0.89


	0.96


	0.97




	4


	China


	0.40


	0.47


	0.51


	0.53


	0.57


	0.57


	0.80


	0.84


	0.92


	0.85


	0.93


	0.94




	5


	Estados Unidos


	0.72


	0.74


	0.82


	0.81


	0.85


	0.83


	0.74


	0.83


	0.86


	0.78


	0.87


	0.85




	6


	Austria


	0.69


	0.77


	0.78


	0.72


	0.75


	0.70


	0.79


	0.81


	0.84


	0.80


	0.92


	0.82




	7


	Bélgica


	0.60


	0.66


	0.64


	0.56


	0.61


	0.56


	0.69


	0.68


	0.69


	0.61


	0.76


	0.80




	8


	Francia


	0.74


	0.77


	0.70


	0.72


	0.74


	0.80


	0.85


	0.79


	0.82


	0.71


	0.75


	0.76




	9


	Polonia


	0.35


	0.46


	0.46


	0.51


	0.57


	0.57


	0.61


	0.62


	0.66


	0.62


	0.74


	0.75




	10


	Chequia


	0.70


	0.79


	0.75


	0.62


	0.69


	0.71


	0.76


	0.72


	0.76


	0.75


	0.76


	0.73




	América Latina




	31


	México


	0.36


	0.42


	0.31


	0.41


	0.42


	0.38


	0.48


	0.41


	0.45


	0.45


	0.50


	0.48




	37


	Panamá


	0.16


	0.20


	0.22


	0.21


	0.24


	0.30


	0.35


	0.39


	0.37


	0.34


	0.35


	0.42




	49


	Brasil


	0.32


	0.43


	0.46


	0.36


	0.39


	0.36


	0.31


	0.33


	0.33


	0.29


	0.29


	0.31




	61


	El Salvador


	0.12


	0.18


	0.13


	0.16


	0.22


	0.20


	0.18


	0.19


	0.18


	0.21


	0.24


	0.24




	66


	Guatemala


	0.09


	0.10


	0.11


	0.11


	0.12


	0.16


	0.19


	0.15


	0.17


	0.16


	0.21


	0.22




	77


	Costa Rica


	0.11


	0.16


	0.14


	0.15


	0.18


	0.16


	0.20


	0.13


	0.12


	0.12


	0.18


	0.20




	87


	Uruguay


	0.20


	0.20


	0.20


	0.17


	0.16


	0.18


	0.17


	0.19


	0.17


	0.14


	0.17


	0.17




	94


	Honduras


	0.05


	0.06


	0.06


	0.08


	0.06


	0.11


	0.11


	0.13


	0.13


	0.15


	0.15


	0.16




	101


	Montserrat


	0.02


	0.33


	0.34


	0.17


	0.20


	0.15


	0.12


	0.11


	0.14


	0.11


	0.13


	0.14




	103


	Argentina


	0.12


	0.20


	0.21


	0.18


	0.20


	0.21


	0.21


	0.22


	0.21


	0.20


	0.18


	0.14




	107


	Colombia


	0.17


	0.16


	0.15


	0.20


	0.21


	0.22


	0.22


	0.10


	0.09


	0.08


	0.16


	0.13




	120


	Perú


	0.10


	0.10


	0.11


	0.08


	0.11


	0.09


	0.12


	0.13


	0.13


	0.13


	0.13


	0.12




	123


	Chile


	0.08


	0.11


	0.08


	0.13


	0.10


	0.09


	0.10


	0.12


	0.12


	0.10


	0.12


	0.12




	125


	Paraguay


	0.06


	0.07


	0.06


	0.05


	0.05


	0.10


	0.09


	0.09


	0.11


	0.08


	0.08


	0.10




	138


	Nicaragua


	0.09


	0.07


	0.04


	0.05


	0.07


	0.07


	0.07


	0.08


	0.10


	0.07


	0.08


	0.09




	145


	Belice


	0.01


	0.04


	0.03


	0.06


	0.03


	0.02


	0.41


	0.02


	0.04


	0.06


	0.09


	0.08




	159


	Ecuador


	0.02


	0.06


	0.05


	0.06


	0.04


	0.05


	0.06


	0.08


	0.07


	0.05


	0.08


	0.07




	164


	Bolivia


	0.06


	0.08


	0.07


	0.06


	0.05


	0.06


	0.08


	0.09


	0.09


	0.04


	0.07


	0.06




	172


	Venezuela


	0.06


	0.10


	0.06


	0.07


	0.08


	0.07


	0.04


	0.03


	0.01


	0.02


	0.04


	0.05




	175


	Guyana


	0.01


	0.03


	0.03


	0.03


	0.02


	0.04


	0.03


	0.03


	0.04


	0.03


	0.05


	0.04




	197


	Suriname


	0.01


	0.03


	0.03


	0.03


	0.02


	0.04


	0.03


	0.02


	0.02


	0.02


	0.02


	0.02









Nota: los resultados detallados para todos los años y países de la muestra, incluidos los países del Caribe, están disponibles previa solicitud a los autores.

Fuente: estimaciones propias con datos de UN Comtrade Database (2020).






			En el caso de las economías de América Latina, México, Panamá5 y Brasil ocuparon los tres primeros lugares de la región en términos de competitividad al 2018, seguidos por El Salvador, Guatemala y Costa Rica. Mientras que los países menos competitivos, de acuerdo con estimaciones propias son: Surinam, Guyana, Venezuela, Bolivia y Ecuador. Sobre la evolución de los países, en la figura 2 se observa que el país que mejoró en mayor medida su posición relativa es Panamá, pues en 1995 su indicador pasó de 0.16 a 0.42. Mientras que México mejora su posición de 0.31 a 0.48 puntos, con un crecimiento o variación más estable. En cambio, en el caso de Brasil se observa un comportamiento más volátil, pues al inicio del periodo el valor de su indicador de competitividad es el doble de aquel que presenta Panamá, de tal forma que, si en 1995 Brasil era el país más competitivo de la región, en el 2018 ocupó el tercer lugar con una reducción de 0.06 en el valor de su EF. Los casos de economías pequeñas como las de Panamá, El Salvador y Guatemala presentan un crecimiento más estable en sus indicadores de competitividad. Para el resto de los países, en los paneles c y d de la figura 2, se observa que Honduras es el país que avanza más en sus niveles de competitividad desde 1995, mientras que Colombia es uno de los países en los que se observa una mayor reducción en el indicador de competitividad.




[image: cervantes fig3]





			Con las estimaciones del EF calculando las VCR a partir del valor agregado interno contenido en las exportaciones, se encuentra que, a pesar de lo limitado que resulta el indicador estimado a nivel de industria y con una muestra de países significativamente menor, sí existe una diferencia importante en los niveles de competitividad. En la figura 4 se muestra cómo cambian las posiciones en términos de competitividad cuando se contabiliza la participación en el mercado global en términos de valor agregado interno contenido en las exportaciones. Como el análisis se hace para 55 industrias, en las que se incluyen todos los servicios que de manera directa o indirecta se exportan, en primer lugar, se observa que sólo Estados Unidos permanece en el grupo de países más competitivos de acuerdo con las VCR para las exportaciones en valores bruto; Alemania, Japón, China e Italia no tendrían una combinación alta de diversificación de sus exportaciones con sofisticación o complejidad de sus productos (agregados a nivel de industria).

				La segunda limitación importante de la estimación del EF para exportaciones en valor agregado interno radica en una significativa reducción del número de países que se pueden incluir en el modelo, lo que deriva en que países como Japón y Alemania tengan indicadores de competitividad demasiado bajos, por un lado, y por otro, que no se pueda observar el comportamiento de más economías de América Latina, pues sólo México y Brasil fueron incluidos en la base de datos usada en este ejercicio. No obstante, en los paneles c y d de la figura 4 se muestra cómo, al considerar los encadenamientos internos a nivel de industria, Brasil es más competitivo que México por sus exportaciones en valores bruto, mientras que México es más competitivo que Brasil en el 2014 por sus exportaciones en valor agregado interno. 




[image: cervantes fig2]





			Estos resultados son consistentes con las estimaciones realizadas por Marcato et al. (2019), ya que los autores encuentran que la estimación de las VCR sí cambia de manera significativa cuando éstas se estiman a partir de la participación de las exportaciones medidas en valor agregado interno.

			Finalmente, con un modelo de regresión para datos en panel, se exploró la relación entre el IDH y la estimación propia de EF; usando como variable independiente el IDH como una medida que podría capturar el conjunto de capacidades humanas que derivan en el desarrollo de una estructura productiva flexible y competitiva. En la tabla 2 se resume el resultado de estimar los parámetros de un modelo lineal para datos en panel, usando como regresores los valores del IDH con un año de rezago, y variables dicotómicas para grupos de países por nivel de ingreso y la región de América Latina.

			Los resultados muestran una relación positiva entre el IDH y el índice de competitividad internacional, EF, con un parámetro estimado igual a 0.83, por lo que por cada 10 puntos decimales que aumentan el IDH, al próximo año, se podría esperar un incremento de 8.3 puntos decimales en el EF. Siendo el coeficiente estimado menor a uno, se puede entonces, suponer que: i) el IDH no captura de manera perfecta todo el conjunto de capacidades humanas necesarias para generar sistemas económicos competitivos, o bien, ii) el IDH sólo captura el promedio de estas capacidades de manera individual y el resto de las capacidades necesarias estaría explicado por un conjunto de factores institucionales o culturales particulares a cada país o grupo de países. 

			Además, al incluir las variables dicotómicas por grupos de países, el coeficiente estimado de cada grupo es negativo, lo que confirmaría que se necesita algo más que el desarrollo humano para obtener un valor positivo de EF. Además, los parámetros estimados por grupos de países indican que para los países de ingreso bajo, ingreso alto e ingreso medio bajo, sus puntos de partida en 1995 eran más favorables que para los países de ingreso medio alto y los países de América Latina. Entonces, si en 1995, para tener un indicador de EF se requiere un mínimo de desarrollo humano y este requerimento es mayor para los países de América Latina y los clasificados como de ingreso medio alto se puede insistir en que existen condiciones históricas e institucionales en estos grupos de países que les impiden avanzar al mismo ritmo de competencia que el resto del mundo.

			

			Tabla 2. Resultados de estimación para un modelo de datos en panel, 1995-2018

			
				
					
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							

						
							
							 Coeficiente

						
							
							

Error

estándar



						
							
							 t 

						
							
							 P > | t | 

						
							
							Intervalo de confianza al 95% 

						
					

					
							
							Índice de Desarrollo Humano_1

						
							
							0.83 

						
							
							 0.0340 

						
							
							 24.42 

						
							
							0.000

						
							
							 (0.7645) – (0.8980)

						
					

					
							
							Países de ingreso alto

						
							
							-0.33 

						
							
							 0.0288 

						
							
							-11.56 

						
							
							0.000

						
							
							(-0.3897) –  (--0.2767)

						
					

					
							
							Países de ingreso medio alto

						
							
							-0.42 

						
							
							 0.0243 

						
							
							-17.15 

						
							
							0.000

						
							
							(-0.4643) – (-0.3690)

						
					

					
							
							Países de ingreso medio bajo

						
							
							-0.34 

						
							
							 0.0190 

						
							
							-18.10 

						
							
							0.000

						
							
							( -0.3819) – (-0.3073)

						
					

					
							
							Países de ingreso bajo

						
							
							-0.28 

						
							
							 0.0156 

						
							
							-18.07 

						
							
							0.000

						
							
							(-0.3118) – (-0.2507)

						
					

					
							
							América Latina

						
							
							-0.43 

						
							
							 0.0246 

						
							
							-17.45 

						
							
							0.000

						
							
							 (-0.4769) – (-0.3805)

						
					

				
			

			

			Fuente: estimaciones propias con datos del Programa de las Naciones Unidas para el Desarrollo (2020) y UN Comtrade Database (2020).

			

			5. Conclusiones

			

			

La relación entre comercio y desarrollo ha sido ampliamente estudiada a partir de que la economía comenzó a configurarse como una ciencia que pre-

tende explicar no sólo cuáles son los factores que determinan las condiciones de equilibrio en mercados particulares, sino cómo en esos procesos, mediante los cuales se deciden precios y cantidades, se generan los niveles de rentabilidad de las inversiones y la remuneración de la fuerza de trabajo que tienen, a su vez, impacto en la calidad de vida de las personas. Así, de manera convencional la relación de causalidad va de la división del trabajo, la formación de mercados y el comercio hacia los niveles de crecimiento económico y desarrollo humano. Sin embargo, es posible que la relación de causalidad no sea unidireccional y que la división del trabajo requiera de ciertas condiciones de desarrollo que permitan la especialización necesaria para la formación de estructuras de mercado eficientes y flexibles.



			

En este trabajo, mediante estimaciones del indicador EF, se muestra que: i) el indicador es bastante consistente aun cuando para la matriz de exportaciones se reduzca el número de productos, no siendo así cuando se reduce el número de países, ii) a lo largo de un periodo relativamente extenso,

el comportamiento de este indicador está claramente asociado a las brechas de ingreso per cápita entre los países de ingreso alto y el resto, iii) en el caso de América Latina, de las economías más grandes que corresponden al grupo de países de ingreso medio alto, sólo en el caso de México se observa una mejora relativa en su indicador de competitividad internacional, mientras que en el caso de Brasil el valor de este indicador tiende a alejarse del máximo posible y en el resto de la economías tampoco hay una reducción significativa de las brechas; iv) cuando se hace una estimación del indicador EF usando las exportaciones en valor agregado interno se encuentra que los resultados sí varían de manera significativa respecto a la estimación de las VCR a partir de las exportaciones en valores brutos; v) el IDH como variable para explicar el conjunto de capacidades que existen en las economías para desarrollar sistemas de producción competitivos internacionalmente es estadísticamente significativo; sin embargo, no es suficiente para explicar por qué los países más desarrollados presentan canastas de exportaciones más diversificadas con productos más sofisticados.



			El enfoque metodológico que considera la complejidad de los sistemas económicos representa un avance en el estudio sobre las ventajas del comercio y su relación con los niveles de desarrollo, pues no se puede hacer análisis sólo para algunos grupos de países o sólo algunos tipos de productos o industrias. Se concluye que el desarrollo de las capacidades productivas de un país a partir de la división del trabajo es más eficiente en la medida que ésta represente niveles más sofisticados de especialización en las tareas y los conocimientos y que el diseño institucional permita la correcta interacción entre agentes para aumentar los niveles de competencia a través de una canasta de producción diversificada que al mismo tiempo contenga productos “únicos, sofisticados o complejos”.
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NOTAS






			
				
					1	Entre las capacidades institucionales se entiende no sólo a la forma en que llevan a cabo los intercambios en una economía, la forma en que realizan los contratos y se hacen valer, sino a todo el conjunto de reglas formales e informales que se observan en una sociedad y que pueden abarcar dimensiones tan amplias como la discriminación por razón de género o raza en el mercado de trabajo, así como a la forma de gobierno y todo el ordenamiento jurídico. Los autores agradecen a un dictaminador anónimo esta observación.

				

				
					2	Para profundizar sobre las propiedades matemáticas del algoritmo que determina la complejidad de los productos y el EF de los países se sugiere revisar el trabajo de Pugliese et al. (2014). Mientras que en Servedio et al. (2018) se encuentra una propuesta de mejora para el estimador que resuelve algunos problemas de convergencia que pueden surgir a partir de las características particulares de las matrices de exportaciones. 

				

				
					

3	En su versión original, los autores usan como criterio para normalizar las condiciones de que la suma del Fitness de todos los países debe ser igual al total de países, mientras que la suma de la complejidad de todos los productos debe ser igual al total de productos.



				

				
					4	Para conocer los detalles sobre la construcción de esta base de datos se sugiere revisar el trabajo de Timmer et al. (2015).

				

				
					5	Llama la atención que Panamá aparezca en el grupo de países más competitivos de América Latina, así como los casos de Honduras y El Salvador que parecen ser más competitivos que otras economías de la región con mayores niveles de desarrollo. Estos resultados pueden explicarse porque se trabajó con una base de datos que clasifica las exportaciones en 255 tipos de productos, y esta clasificación reducida podría estar sesgando el estimador a favor de estas economías, aunque se decidió trabajar con esta información porque es la que provee un periodo más amplio para evaluar los cambios en el tiempo. Los autores agradecen esta observación a un dictaminador anónimo.
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Resumen. En el presente artículo se realiza un análisis de la importancia relativa de las exportaciones y la acumulación de capital en el comportamiento de la tasa de crecimiento de Argentina, Chile y México para el periodo 1961-2019, y de Brasil para el periodo 1971-2019. Se ofrece evidencia de que la acumulación de capital tiene un efecto positivo y significativo en la tasa de crecimiento, mientras que el correspondiente a las exportaciones es significativo, aunque de baja magnitud. Asimismo, las exportaciones reducen la restricción externa al crecimiento en una medida poco relevante en comparación con la acumulación de capital. Se postula entonces la necesidad de cambiar el modelo de crecimiento exportador por uno centrado en la acumulación de capital.
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Exports versus capital accumulation in Argentina, Brazil, Chile, and Mexico



			Abstract. This article analyzes the relative importance of exports and capital accumulation for growth rates in Argentina, Chile, and Mexico for the period 1961-2019, and Brazil for the period 1971-2019. This article finds evidence that capital accumulation has a significant positive effect on the growth rate, with exports also having a significant, although lesser, impact. Likewise, the effect of exports on reducing the external constraint to growth is insignificant compared to that of capital accumulation. The article concludes by suggesting that growth strategies should privilege capital accumulation, rather than exports.

			Key Words: capital accumulation; exports; economic growth; trade balance; panel data.




		

		
			1. Introducción

			

			La actual crisis económica causada por la pandemia de Covid-19 desaceleró los ritmos de crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) de la mayoría de las economías del mundo. En consecuencia, se reavivó el debate sobre las estrategias que pueden contribuir de la mejor manera a reactivar la actividad económica en el corto y largo plazos, así como a estimular procesos de crecimiento económico sostenido.

			En la actualidad, dentro de las principales economías de América Latina permea una estrategia de crecimiento guiado por las exportaciones (véanse Perrotini et al. 2008; Kristjanpoller y Olson, 2014);1 una opción, a partir de la crisis económica derivada de la pandemia por Covid-19, es continuar bajo este paradigma; no obstante, las primeras señales de recuperación parecen evidenciar que esta política no será suficiente para alcanzar los niveles de actividad económica previos y menos aún para mejorarlos (véanse Gamba, 2021; Werner et al., 2021).2

			Con respecto al modelo de crecimiento exportador, se estima que el problema no es la estrategia per se, sino que los procesos de liberalización comercial no fueron los requeridos para estimular la tasa de crecimiento de las exportaciones y su encadenamiento productivo con el resto de los sectores.3 También se argumenta que el aletargamiento del crecimiento de la región es el resultado de la considerable caída en el ritmo de acumulación de capital (cf. Perrotini et al., 2008). Entonces, es posible que sea el momento adecuado para un cambio en el modelo de crecimiento, y que una estrategia liderada por la acumulación de capital surja como una alternativa que puede obtener mejores resultados. 

			Por un lado, es importante considerar que la liberalización del comercio internacional se puede justificar, desde el enfoque ortodoxo, como una medida para mejorar la colocación de los recursos productivos de un país (cf. Feder, 1983) y para solventar la escasez de los bienes de capital necesarios para incrementar la productividad agregada (cf. Awokuse, 2008); por otro lado, también se puede respaldar, desde el enfoque heterodoxo, como una forma de relajar la restricción de demanda efectiva al complementar al mercado doméstico con el mercado externo (cf. Kaldor, 1970; Thirlwall, 1979). Asimismo, el fomento de la acumulación de capital se puede realizar a través del estímulo del ahorro (cf. Solow, 1956) o mediante una política directa de impulso a la inversión, lo cual se deriva de los modelos de crecimiento poskeynesianos (cf. Kurz y Salvadori, 2010). En ese sentido, el argumento del presente artículo se enmarca en el enfoque heterodoxo, aunque siguiendo una línea de causalidad que se enmarca en el caso de una economía abierta y en la que se hace uso del postulado de Harrod acerca del doble papel de la inversión (véase Moudud, 2000), como fuente de demanda y, por tanto, de forma potencial, de demanda de importaciones y, como un mecanismo para sustituir las importaciones y ensanchar el mercado interno, dada su característica de generar capacidad productiva.

			Así entonces, el objetivo de este trabajo es mostrar que la inversión, y no las exportaciones, es el motor del crecimiento de América Latina, antes y después de la crisis de deuda externa de principios de los años ochenta del siglo pasado, y que la reducción de la acumulación de capital, exhibida en la región, explica de manera fundamental la reducción del crecimiento observado. Para tal fin, se analizan cuatro de las economías más grandes de la región: Argentina, Chile y México, durante el periodo 1961-2019, y Brasil durante el periodo 1971-2019.

			El presente trabajo se divide en cuatro secciones, incluyendo esta introducción. En la segunda sección se realiza una breve exposición de los modelos de crecimiento exportador de Kaldor (1970) y Thirlwall (1979) y de una extensión que incorpora en este último el papel de la acumulación de capital en la determinación de la tasa de crecimiento; en la tercera sección se presenta un análisis empírico en el que se muestra que la acumulación de capital es más relevante que la tasa de crecimiento de las exportaciones en la determinación de la tasa de crecimiento de las economías de la muestra del estudio y, finalmente, en la cuarta sección se presentan algunas consideraciones finales.

			

			2. Modelos de crecimiento exportador y acumulación de capital



			

			Las teorías del crecimiento económico tienen diversas explicaciones acerca de las diferencias internacionales observadas de las tasas de crecimiento, tanto entre países como entre distintos periodos. En el conjunto de las diversas elucidaciones se tiene, por un lado, aquellas basadas en la oferta, es decir, en la acumulación de factores productivos mediante modelos de crecimiento exógenos (cf. Solow, 1956; Mankiw et al., 1992) y endógenos (cf. Romer, 1986 y 1990; Lucas, 1988; Barro, 1990; Rebelo, 1991); mientras que, por otro lado, están aquellas basadas en la demanda (cf. Thirlwall, 1979; Clavijo y Ros, 2015).

			

Al interior de la teoría del crecimiento del lado de la demanda, bajo un enfoque teórico keynesiano, Kaldor (1957) desarrolló un modelo en el que, en el corto plazo, la tasa de crecimiento de las economías depende de la acumulación de capital; no obstante, en el largo plazo, el crecimiento depende de factores puramente tecnológicos. En este caso, las diferencias de crecimiento observadas se pueden dividir en dos grupos: las de corto y las de largo plazo.



			Así, en el corto plazo, los diferentes ritmos de crecimiento se explican por las divergencias observadas en la participación de los beneficios en el ingreso, siendo aquellas economías con menor tasa de beneficios las que menos crecen; mientras que, en el largo plazo, la tasa de crecimiento depende de la elasticidad del producto al capital y del flujo de nuevas ideas y de la disposición de las economías a absorberlas. No obstante, al margen de su carácter keynesiano, el modelo de Kaldor (1957) implica que en el largo plazo el crecimiento está restringido por la acumulación de recursos productivos.

			La idea de que la tasa de crecimiento de largo plazo pueda estar determinada por la demanda y no por la acumulación de factores productivos se puede remontar al modelo de crecimiento exportador de Kaldor (1970),4 el cual fue formalizado por Thirlwall (2003). Dicho modelo se basa en la “Ley Verdoorn” y en la consideración de que las exportaciones son el único componente verdaderamente autónomo de la demanda (cf. Thirlwall, 2003), con lo cual se produce un círculo virtuoso de más exportaciones, más crecimiento; más productividad, más exportaciones. El proceso descrito se puede expresar de la siguiente forma, suponiendo que la tasa de crecimiento del producto ([image: 1363.png]) depende de la tasa de crecimiento de las exportaciones (x):
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donde γ es la elasticidad del producto con respecto a las exportaciones; asumiendo también que x depende de la tasa de variación porcentual del ti-

po de cambio real (e + 𝜋* – 𝜋) y de la tasa de crecimiento del producto del extranjero (z):
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donde e es la tasa de depreciación/apreciación nominal, 𝜋* y 𝜋 son las tasas de inflación externa y doméstica de forma respectiva, εx es la elasticidad precio de la demanda de exportaciones y 𝛹* es la elasticidad ingreso de la demanda de exportaciones del país respecto al mundo o socios comerciales relevantes. A su vez, 𝜋 depende de la variación porcentual de los salarios nominales (w), la productividad laboral (l ) y el margen de beneficio (τ):
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La importancia del coeficiente Verdoorn radica en la idea de que l es endógena a [image: 1443.png]:
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			donde l0 es la tasa de crecimiento autónoma de la productividad laboral. La tasa de crecimiento de equilibrio se obtiene sustituyendo la ecuación (4) en la (3), el resultado en la ecuación (2) y el nuevo resultado en la ecuación (1), a partir de lo cual se obtiene la tasa de crecimiento de largo plazo ([image: 1472.png]):
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			De la ecuación (5), se puede observar que cuando el coeficiente Verdoorn es igual a cero, [image: 1509.png] es menor que cuando está entre cero y uno; así entonces, la ecuación (5) también muestra una relación positiva entre la tasa de crecimiento doméstica y la tasa de crecimiento del extranjero, o lo que es lo mismo, entre la tasa de crecimiento doméstica y la tasa de crecimiento de las exportaciones. 

			Para Thirlwall (1979), el modelo de crecimiento exportador de Kaldor (1970) adolece de la omisión de las importaciones y de su efecto en la balanza comercial en el proceso del crecimiento económico; en ese sentido, Thirlwall (1979) argumenta que, si bien el crecimiento de largo plazo depende de x, el equilibrio dinámico de la balanza comercial es la principal restricción al crecimiento de las economías, lo cual demuestra con base en la teoría del multiplicador externo de Harrod (1933). El modelo de Thirlwall (1979) se puede formalizar partiendo de que las economías deben mantener el equilibrio dinámico de la balanza comercial en el largo plazo; dicha condición, en términos de bienes domésticos, se puede expresar de la siguiente manera:
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			donde 𝛳 es la variación porcentual del tipo de cambio real (e + 𝜋* – 𝜋) y m es la tasa de crecimiento de las importaciones. Asimismo, se asume que el comportamiento de x se puede expresar por medio de la ecuación (2) y que, de forma simétrica, m depende de 𝛳 y de [image: 1545.png]:
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donde εm es la elasticidad precio de la demanda de importaciones y 𝛹 es la elasticidad ingreso de la demanda de importaciones del país doméstico. Sustituyendo las ecuaciones (2) y (7) en (6) y resolviendo para [image: 1576.png], se obtiene la tasa de crecimiento de largo plazo consistente con el equilibrio dinámico

de la balanza comercial ([image: 1587.png]):



			

			
				
					
					
				
				
					
							
							[image: 1610.png]

						
							
							(8)

						
					

				
			

			

			

			En la ecuación (8) se observa que [image: 1626.png] se relaciona de forma positiva con 𝛳 y con z; no obstante, Thirlwall (1979) hace hincapié en el hecho de que, aún si la condición Marshall – Lerner se cumple (εx + εm – 1 > 0), es imposible utilizar al tipo de cambio real como un mecanismo permanente para aumentar [image: 1637.png], a esto se suma el hecho de que es usual que las elasticidades precio sean muy bajas y/o los precios relativos sean más o menos constantes,5 con lo cual, Thirlwall (1979) descarta el efecto de 𝛳 en [image: 1649.png]. Por otro lado, dado que Ψ *z representa a x, la ecuación (8) se puede reexpresar como lo que se denomina la versión débil de la Ley de Thirlwall: 
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			por lo que, de acuerdo con la ecuación (9), dada Ψ, el crecimiento de largo plazo depende de x. Ahora bien, de acuerdo con Vázquez-Muñoz (2018), las predicciones de largo plazo de la versión débil de la Ley de Thirlwall no son plausibles, ya que implican que cuando Ψ es mayor a uno, la economía tiende a producir sólo para el mercado externo y, cuando es menor a uno tiende a volverse una economía cerrada, lo cual no es factible en el mundo real.

			Asimismo, de acuerdo con Vázquez-Muñoz (2018) e Ibarra (2015), las especificaciones tradicionales de las ecuaciones de x y m arrojan estimaciones sesgadas de Ψ  y Ψ *, debido a que no consideran los efectos de la acumulación de capital. Por ejemplo, una expansión en el extranjero acompañada o no de acumulación de capital doméstica. En el primer caso, el aumento de la demanda de exportaciones irá acompañado de una mayor oferta de bienes domésticos, mientras que en el segundo caso ocurrirá sin que haya una respuesta de la producción doméstica, con lo que, en el primer caso, la estimación de Ψ * será mayor que la obtenida en el segundo caso. Asimismo, si una expansión doméstica tiene lugar sin acumulación de capital resultará en un incremento de m, mientras que, si sucede con la existencia de acumulación de capital, la respuesta de las importaciones será baja, con lo que en el primer caso la estimación de Ψ  será mayor que la obtenida en el segundo caso.

			

Así entonces, Vázquez-Muñoz (2018) extiende el modelo de Thirlwall (1979) a fin de incluir el papel de la acumulación de capital en la demanda de importaciones. De acuerdo con Vázquez-Muñoz (2018), la acumulación de capital tiene dos efectos en m, uno positivo y directo que se deriva de la necesidad de importar bienes de capital, y otro negativo e indirecto que resulta de la posibilidad de sustituir bienes importados por bienes producidos de forma doméstica, con lo cual, la función de la tasa de crecimiento de las importaciones es reespecificada como:
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			donde ΨI es la elasticidad stock bruto de capital de la demanda de importaciones, I es la inversión bruta y ce es la tasa de crecimiento de la capacidad económica, entendida como el nivel de producción deseado, dado el stock de capital (K) (cf. Shaikh, 2016). Es decir, ce es una variable que depende de I/K:
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			donde a es la tasa de crecimiento de la productividad del capital. Asimismo, en la ecuación (10) se omite el efecto del tipo de cambio real en la demanda de importaciones. Entonces, asumiendo que 𝛳 es igual a uno y que permanece constante, y considerando que Ψ *z es igual a x, sustituyendo las ecuaciones (10) y (11) en (6), se obtiene la tasa de crecimiento de largo plazo consistente con el equilibrio dinámico de la balanza comercial que considera el papel de la acumulación de capital ([image: 1729.png]):
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			de acuerdo con la ecuación (12), la tasa de crecimiento de largo plazo, en un modelo restringido por el equilibrio dinámico de la balanza comercial, no sólo depende de x, sino también de I/K.

			Además, cabe agregar que, de acuerdo con Perrotini et al. (2019), dado que en el modelo, la variable de ajuste es [image: 1769.png], resulta importante diferenciar entre sus componentes, es decir, entre el crecimiento de la demanda doméstica por bienes domésticos (id) y x, porque el ajuste se verificará en el primera. Esta distinción es importante porque, contrario al postulado tradicional de que x mejora la balanza comercial, puede ocurrir que x la empeore a través de su efecto multiplicador en el ingreso, dada Ψ, y que, por tanto, x afecte de forma negativa a id.

			A continuación se presenta evidencia empírica acerca de la importancia de x e I/K en la determinación del crecimiento en economías restringidas por la balanza comercial.

			

			

3. Restricción externa y acumulación de capital, los casos de Argentina, Brasil, Chile y México



			

			En esta sección se analiza el papel de la acumulación de capital en la determinación de la tasa de crecimiento del PIB y en la variación del saldo de la balanza comercial, como proporción del PIB, de Argentina, Brasil, Chile y México. Los datos utilizados para el análisis se obtuvieron de las bases de datos CEPALSTAT, World Penn Table versión 10.0 e Indicadores Mundiales del Desarrollo del Banco Mundial. El periodo de análisis fue de 1961-2019 para los casos de Argentina, Chile y México, y de 1971-2019 para Brasil; todas las series utilizadas fueron medidas en moneda nacional a precios constantes.

			Es importantes comenzar el análisis resaltando que mientras Thirlwall (1979) sostiene que la principal restricción al crecimiento económico es el equilibrio dinámico de la balanza comercial, Moreno-Brid (1998-1999) argumenta que la restricción real consiste en mantener un saldo constante de la balanza comercial como proporción del PIB. En ese sentido, y tomando en consideración la crisis de deuda externa que afectó a los países de América Latina a principios de los años ochenta del siglo pasado, en la figura 1 se muestra la relación entre la variación anual del saldo de la balanza comercial como porcentaje del PIB (xmy) y la tasa de crecimiento del PIB (g) para las cuatro economías de la muestra antes y después de la crisis de deuda externa.

			

La figura 1 muestra, por un lado, que las cuatro economías exhiben una relación negativa entre xmy y g, y, por otro lado, que después de la crisis de deuda externa, en todos los casos hubo una disminución de la tasa de crecimiento que mantiene constante el saldo de la balanza comercial como proporción del PIB;6 en el caso de Argentina pasó de 3.3 a 2.1%, en el de Brasil de 8.6 a 2.3%, Chile de 4.2 a 4.1%, y México de 6.8 a 2.4%. Esto conlleva intrínseco un endurecimiento de la restricción externa al crecimiento económico7 y, de acuerdo con lo expuesto en la sección previa, este fenómeno puede atribuirse a una caída de la tasa de crecimiento de las exportaciones o una desaceleración de la acumulación de capital.




[image: Vazquez F1 (1)]
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			En este sentido, para poder analizar el efecto de la acumulación de capital en la tasa de crecimiento de las economías de la muestra de estudio, se calcula primero el stock neto de capital por el método de inventarios perpetuos, para lo cual, siguiendo a Berlemann y Wesselhöft (2014), se estima la tasa tendencial de crecimiento del stock neto de capital como aquella correspondiente a la de la inversión bruta (I), a través de la siguiente ecuación:
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			donde ln denota el operador logaritmo natural, t es una variable de tendencia, uI son los errores de estimación, Θi son los parámetros por estimar y, en particular, Θ1 es el valor estimado de la tasa tendencial de crecimiento de I.8

			

Una vez obtenidas las tasas tendenciales de crecimiento de la inversión bruta correspondiente a cada país de la muestra de estudio, las cuales se asumen que son iguales a las tasas tendenciales de crecimiento de sus stocks netos de capital, se procedió a calcular el stock neto de capital inicial para cada país de la siguiente manera:
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			donde I1 y δ1 son los valores iniciales de la inversión bruta y la tasa de depreciación del stock de capital de forma respectiva. Después, se obtienen las series del stock neto de capital9 para cada uno de los países de la muestra utilizando la metodología de los inventarios perpetuos:
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Utilizando las series de los stocks netos de capital, la tabla 1 muestra una relación más estrecha entre las tasas de crecimiento del PIB y las de acumulación bruta de capital, que entre las tasas de crecimiento del PIB y las de las exportaciones, tanto antes como después de la crisis de deuda externa. De hecho, en concordancia con lo descrito acerca de la relación entre xmy y g, con excepción del caso de Chile, todas las economías exhibieron una reducción en su tasa de acumulación bruta de capital. Aunado a lo anterior, cabe destacar que las tasas de crecimiento de las exportaciones fluctuaron en menor medida que las tasas de acumulación de capital.



			


			

			Tabla 1. Tasa de acumulación bruta de capital, tasa de crecimiento de las exportaciones y tasa de crecimiento del PIB

			
				
					
					
					
					
					
					
					
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							

						
							
							g

						
							
							x

						
							
							I/K

						
							
							

						
							
							g

						
							
							x

						
							
							I/K

						
							
							

						
							
							g

						
							
							x

						
							
							I/K

						
					

					
							
							

						
							
							1961-1980

						
							
							

						
							
							1981-1990

						
							
							

						
							
							1981-2019

						
					

					
							
							Argentina

						
							
							3.4

						
							
							6.2

						
							
							7.2

						
							
							

						
							
							-0.7

						
							
							5.5

						
							
							4.3

						
							
							

						
							
							2.8

						
							
							4.3

						
							
							5.6

						
					

					
							
							Chile

						
							
							3.7

						
							
							7.4

						
							
							3.2

						
							
							

						
							
							3.1

						
							
							6.4

						
							
							3.8

						
							
							

						
							
							4.6

						
							
							5.0

						
							
							8.7

						
					

					
							
							México

						
							
							6.8

						
							
							11.1

						
							
							15.6

						
							
							

						
							
							1.9

						
							
							7.5

						
							
							8.2

						
							
							

						
							
							2.5

						
							
							6.0

						
							
							6.7

						
					

					
							
							

						
							
							1971-1980

						
							
							

						
							
							1981-1990

						
							
							

						
							
							1981-2019

						
					

					
							
							Brasil

						
							
							8.5

						
							
							10.2

						
							
							15.2

						
							
							

						
							
							1.8

						
							
							7.7

						
							
							8.6

						
							
							

						
							
							2.4

						
							
							5.5

						
							
							7.4

						
					

				
			

			

			Fuente: elaboración propia con datos de las bases de datos CEPALSTAT, Indicadores del Desarrollo Mundial del Banco Mundial y World Penn Table, versión 10.0. 

			

			A partir de este análisis descriptivo de los datos, se aplicó un análisis más riguroso de la relación entre la tasa de crecimiento del PIB y, la tasa de crecimiento de las exportaciones y la de acumulación de capital. Para tal fin, y con base en la teoría acerca de la determinación del crecimiento en una economía restringida por la balanza comercial desarrollada en la sección anterior, se estima la siguiente ecuación, la cual se fundamenta en la ecuación (12):
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			donde Θi son los parámetros a estimar y ug es un término de error. La estimación de la ecuación (16) se realiza con base en el panel de datos construido con la disponibilidad de datos de los países de la muestra. En este sentido, tales datos permitieron la construcción de dos paneles, uno balanceado para el periodo 1971-2019 y otro no balanceado que abarca el periodo 1961-2019. 

			En la tabla 2 se presentan las pruebas de raíces unitarias de las series utilizadas, y como se puede observar, todas son estacionarias, lo que permite evitar el problema de la regresión espuria.

			

			Tabla 2.  Pruebas de raíz unitaria para las series I/K, id, x, g

			
				
					
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							Panel balanceado

						
					

					
							
							Prueba

						
							
							Levin-Lin-Chu

						
							
							Harris-Tzavalis

						
							
							Breitung

						
							
							Im-Pesaran-Shin

						
							
							Fisher-type ADF

						
					

					
							
							I/K

						
							
							 -1.72**

						
							
							 -3.78***

						
							
							 -1.88**

						
							
							-1.43* 

						
							
							24.71*** 

						
					

					
							
							id

						
							
							 -8.63***

						
							
							 -21.71***

						
							
							 -4.84***

						
							
							 -8.21***

						
							
							90.79*** 

						
					

					
							
							x

						
							
							 -9.08***

						
							
							 -24.42***

						
							
							 -5.76***

						
							
							 -9.22***

						
							
							112.36*** 

						
					

					
							
							g

						
							
							 -8.44***

						
							
							 -20.90***

						
							
							-4.78*** 

						
							
							 -8.02***

						
							
							87.67*** 

						
					

					
							
							Panel no balanceado

						
					

					
							
							I/K

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							-1.69**

						
							
							26.48***

						
					

					
							
							id

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							-8.53***

						
							
							 104.52***

						
					

					
							
							x

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							-11.63***

						
							
							 154.09***

						
					

					
							
							g

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							-8.91***

						
							
							 102.19***

						
					

				
			

			

			Fuente: elaboración propia con datos de las bases de datos CEPALSTAT, Indicadores del Desarrollo Mundial del Banco Mundial y World Penn Table, versión 10.0. *; **; *** implican significancia estadística al 10, 5 y 1%, respectivamente. La hipótesis nula de cada prueba puede variar, sin embargo, todas hacen referencia a la estacionariedad de las series respectivas.

			

			La tabla 3 muestra los resultados de la estimación de la ecuación (16) por los métodos de Efectos Fijos, Efectos Aleatorios, Mínimos Cuadrados Generalizados Factibles y Errores Estándar Corregidos para Panel. El uso de los cuatro modelos de estimación obedece a dos elementos importantes; primero, se busca obtener una estimación robusta de la ecuación (16) garantizando la consistencia de los parámetros estimados en su significancia estadística, el signo del efecto de las variables independientes en la dependiente y el tamaño del coeficiente estimado. Es decir, se intenta mostrar que aún al cambiar la técnica de estimación, el efecto de las exportaciones y la acumulación de capital se estima de forma consistente. Segundo, la estimación a través de los modelos de Mínimos Cuadrados Generalizados Factibles y Errores Estándar Corregidos para Panel permiten controlar la estimación considerando los problemas de autocorrelación, correlación contemporánea y heteroscedasticidad de los modelos de datos tipo panel (Beck y Katz, 1995).

			De acuerdo con los resultados obtenidos, existe una relación positiva y significativa entre la tasa de crecimiento del PIB y la tasa de acumulación de capital; en contraste, la tasa de crecimiento de las exportaciones parece no afectar o hacerlo de forma positiva en una magnitud bastante pequeña, pues sólo resultó estadísticamente significativa en los modelos con Errores Estándar Corregidos para Panel y Mínimos Cuadrados Generalizados Factibles del panel balanceado, lo que implica un efecto positivo, pero reducido del dinamismo exportador en el crecimiento del producto.

			

			Tabla 3. Estimación de la ecuación de la tasa de crecimiento del PIB (g)

			
				
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							Variable 
independiente

						
							
							Efectos
 fijos

						
							
							Efectos
 aleatorios

						
							
							Errores Estándar Corregidos para Panel

						
							
							Mínimos Cuadrados Generalizados Factibles 

						
					

				
				
					
							
							Panel balanceado 1971-2019

						
					

					
							
							x

						
							
							0.086

						
							
							0.085

						
							
							0.078**

						
							
							0.061**

						
					

					
							
							

						
							
							(0.057)

						
							
							(0.056)

						
							
							(0.036)

						
							
							(0.031)

						
					

					
							
							I/K

						
							
							0.648***

						
							
							0.598***

						
							
							0.623***

						
							
							0.631***

						
					

					
							
							

						
							
							(0.111)

						
							
							(0.105)

						
							
							(0.107)

						
							
							(0.096)

						
					

					
							
							Constante

						
							
							-2.190**

						
							
							-1.806**

						
							
							-1.940**

						
							
							-2.323***

						
					

					
							
							

						
							
							(0.491)

						
							
							(0.902)

						
							
							(1.007)

						
							
							(0.888)

						
					

					
							
							Observaciones

						
							
							196

						
							
							196

						
							
							196

						
							
							196

						
					

					
							
							Grupos

						
							
							4

						
							
							4

						
							
							4

						
							
							4

						
					

					
							
							Estadístico F

						
							
							294.47***

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Estadístico de Wald Chi2

						
							
							

						
							
							706.43***

						
							
							41.19***

						
							
							50.37***

						
					

					
							
							R2

						
							
							0.1745

						
							
							0.1748

						
							
							0.1578

						
							
							

						
					

					
							
							Panel no balanceado 1961-2019

						
					

					
							
							x

						
							
							0.046

						
							
							0.045

						
							
							0.039

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							(0.052)

						
							
							(0.051)

						
							
							(0.031)

						
							
							

						
					

					
							
							I/K

						
							
							0.523**

						
							
							0.424***

						
							
							0.464***

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							(0.120)

						
							
							(0.119)

						
							
							(0.077)

						
							
							

						
					

					
							
							Constante

						
							
							-0.891

						
							
							-0.121

						
							
							-0.387

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							(0.724)

						
							
							(1.042)

						
							
							(0.807)

						
							
							

						
					

					
							
							Observaciones

						
							
							226

						
							
							226

						
							
							226

						
							
							

						
					

					
							
							Grupos

						
							
							4

						
							
							4

						
							
							4

						
							
							

						
					

					
							
							Estadístico F

						
							
							25.92***

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Estadístico de Wald Chi2

						
							
							

						
							
							74.19***

						
							
							41.83***

						
							
							

						
					

					
							
							R2

						
							
							0.1421

						
							
							0.1424 

						
							
							0.1217

						
							
							

						
					

				
			

			

			Nota: los resultados obtenidos se mantienen cuando se realiza la estimación para los subperiodos 1961-1980 y 1981-2019 (véase la tabla A1).

			Fuente: elaboración propia con datos de las bases de datos CEPALSTAT, Indicadores del Desarrollo Mundial del Banco Mundial y World Penn Table, versión 10.0. *; **; *** implican significancia estadística al 10, 5 y 1%, respectivamente. Los errores estándar se muestran entre paréntesis y son robustos en todas las estimaciones.

			

			Ahora bien, con el objetivo de presentar evidencia aún más depurada de la importancia comparada de la acumulación de capital versus el crecimiento de las exportaciones, se procedió a sustituir la tasa de crecimiento del producto, como variable dependiente de la estimación, por el crecimiento de la demanda doméstica por bienes domésticos,10 por lo cual, enseguida se especifica la siguiente ecuación a estimar:
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							(17)

						
					

				
			

			

			

			donde Θi son los parámetros por estimar y uid es un término de error. En la tabla 2 se presentan las pruebas de raíces unitarias para la serie id en las que se muestra que es estacionaria. Por su parte, en la tabla 4 se muestran los resultados de la estimación de la ecuación (17); como se puede observar I/K exhibe, de forma consistente, una relación positiva y significativa con id, el coeficiente estimado es altamente significativo en todos los modelos y su tamaño casi no cambia. Asimismo, no se encuentra que x tenga una relación consistente con id, pues sólo resulta significativa para el caso del panel no balanceado en la estimación con Errores Estándar Corregidos para Panel; sin embargo, el coeficiente estimado es muy pequeño.




			Tabla 4. Estimación de la ecuación de la tasa de crecimiento de la demanda doméstica por bienes domésticos (id)

			
				
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							Variable 
independiente

						
							
							Efectos 
fijos

						
							
							Efectos 
aleatorios

						
							
							Errores Estándar Corregidos para Panel

						
							
							Mínimos Cuadrados Generalizados Factibles 

						
					

					
							
							Panel balanceado 1971-2019

						
					

					
							
							x

						
							
							-0.024

						
							
							-0.026

						
							
							-0.035

						
							
							-0.054

						
					

					
							
							

						
							
							(0.042)

						
							
							(0.042)

						
							
							(0.040)

						
							
							(0.034)

						
					

					
							
							I/K

						
							
							0.800***

						
							
							0.754***

						
							
							0.759***

						
							
							0.790***

						
					

					
							
							

						
							
							(0.096)

						
							
							(0.090)

						
							
							(0.119)

						
							
							(0.106)

						
					

					
							
							Constante

						
							
							-3.079***

						
							
							-2.720***

						
							
							-2.692**

						
							
							-3.396***

						
					

					
							
							

						
							
							(0.469)

						
							
							(0.941)

						
							
							(1.116)

						
							
							(0.976)

						
					

					
							
							Observaciones

						
							
							196

						
							
							196

						
							
							196

						
							
							196

						
					

					
							
							Grupos

						
							
							4

						
							
							4

						
							
							4

						
							
							4

						
					

					
							
							Estadístico F

						
							
							292.16***

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Estadístico de Wald Chi2

						
							
							

						
							
							434.6***

						
							
							40.51***

						
							
							56.32***

						
					

					
							
							R2

						
							
							0.1735

						
							
							0.1736

						
							
							0.1558

						
							
							

						
					

					
							
							Panel no balanceado 1961-2019

						
					

					
							
							x

						
							
							-0.052

						
							
							-0.053

						
							
							-0.058*

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							(0.037)

						
							
							(0.036)

						
							
							(0.034)

						
							
							

						
					

					
							
							I/K

						
							
							0.652***

						
							
							0.559***

						
							
							0.569***

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							(0.108)

						
							
							(0.107)

						
							
							(0.087)

						
							
							

						
					

					
							
							Constante

						
							
							-1.665*

						
							
							-0.939

						
							
							-0.982

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							(0.717)

						
							
							(1.084)

						
							
							(0.908)

						
							
							

						
					

					
							
							Observaciones

						
							
							226

						
							
							226

						
							
							226

						
							
							

						
					

					
							
							Grupos

						
							
							4

						
							
							4

						
							
							4

						
							
							

						
					

					
							
							Estadístico F

						
							
							22.05**

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Estadístico de Wald Chi2

						
							
							

						
							
							34.07***

						
							
							42.57***

						
							
							

						
					

					
							
							R2

						
							
							0.1510

						
							
							0.1515

						
							
							0.1319

						
							
							

						
					

				
			

			

			Nota: los resultados obtenidos se mantienen cuando se realiza la estimación para los subperiodos 1961-1980 y 1981-2019 (véase la tabla A2).

			Fuente: elaboración propia con datos de las bases de datos CEPALSTAT, Indicadores del Desarrollo Mundial del Banco Mundial y World Penn Table, versión 10.0. *; **; *** implican significancia estadística al 10, 5 y 1%, respectivamente. Los errores estándar se muestran entre paréntesis y son robustos en todas las estimaciones.

			Por último, en relación con lo antes mencionado, considerando el hecho de que el saldo de la balanza comercial como proporción del PIB es la principal restricción al crecimiento de las economías, se plantea la siguiente ecuación a estimar a fin de analizar el efecto de x e I/K en xmy:
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							(18)11

						
					

				
			

			

			

			donde Θi son los parámetros por estimar y uxmy es un término de error. Así entonces, en la tabla 5 se presentan las pruebas de raíces unitarias de las series utilizadas en la estimación de la ecuación (18), a través de las cuales se concluye que las series son estacionarias.

			

			Tabla 5.  Pruebas de raíces unitarias para las series xmy, id-I/K y x-I/K

			
				
					
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							Panel balanceado

						
					

					
							
							Prueba

						
							
							Levin-Lin-Chu

						
							
							Harris-Tzavalis

						
							
							Breitung

						
							
							Im-Pesaran-Shin

						
							
							Fisher-type ADF

						
					

					
							
							xmy

						
							
							-8.83***

						
							
							0.14***

						
							
							-7.43***

						
							
							-8.87***

						
							
							105.67***

						
					

					
							
							id-I/K

						
							
							-9.54***

						
							
							0.21***

						
							
							-5.01***

						
							
							-9.01***

						
							
							103.43***

						
					

					
							
							x- I/K

						
							
							-7.40***

						
							
							0.28***

						
							
							-5.19***

						
							
							-7.66***

						
							
							106.89***

						
					

					
							
							Panel no balanceado

						
					

					
							
							xmy

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							-7.84***

						
							
							127.89***

						
					

					
							
							id- I/K

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							-8.80***

						
							
							106.65***

						
					

					
							
							x- I/K

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							-9.27***

						
							
							141.54***

						
					

				
			

			

			Fuente: elaboración propia con datos de las bases de datos CEPALSTAT, Indicadores del Desarrollo Mundial del Banco Mundial y World Penn Table, versión 10.0. *; **; *** implican significancia estadística al 10, 5 y 1%, respectivamente. La hipótesis nula de cada prueba puede variar, sin embargo, todas hacen referencia a la estacionariedad de las series respectivas.

			

			

En la tabla 6 se muestran los resultados de la estimación y se puede observar que x afecta de forma positiva a xmy; no obstante, los valores estimados del efecto de x en xmy tienden a cero, mientras que, por otro lado, se obtienen coeficientes negativos correspondientes a id. Así entonces, lo anterior implica que x no mejora de forma significativa a xmy, mientras que, el efecto de I/K en xmy, el cual se obtiene sumando los coeficientes estimados de id – I/K y

x – I/K,12 es positivo y mayor en valor absoluto que el efecto correspondiente a x.

			

			Tabla 6. Estimación de la ecuación de la variación anual del saldo de la balanza comercial como proporción del PIB (xmy)

			
				
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							Variable 
independiente

						
							
							Efectos 
fijos

						
							
							Efectos 
aleatorios

						
							
							Errores Estándar Corregidos para Panel

						
							
							Mínimos Cuadrados Generalizados Factibles 

						
					

				
				
					
							
							Panel balanceado 1971-2019

						
					

					
							
							id- I/K

						
							
							-0.308***

						
							
							-0.288***

						
							
							-0.302***

						
							
							-0.256***

						
					

					
							
							

						
							
							(0.034)

						
							
							(0.030)

						
							
							(0.023)

						
							
							(0.019)

						
					

					
							
							x- I/K

						
							
							0.084**

						
							
							0.087***

						
							
							0.080***

						
							
							0.082***

						
					

					
							
							

						
							
							(0.021)

						
							
							(0.021)

						
							
							(0.011)

						
							
							(0.009)

						
					

					
							
							Constante

						
							
							-1.319***

						
							
							-1.224***

						
							
							-1.286***

						
							
							-1.219***

						
					

					
							
							

						
							
							(0.154)

						
							
							(0.225)

						
							
							(0.186)

						
							
							(0.168)

						
					

					
							
							Observaciones

						
							
							196

						
							
							196

						
							
							196

						
							
							196

						
					

					
							
							Grupos

						
							
							4

						
							
							4

						
							
							4

						
							
							4

						
					

					
							
							Estadístico F

						
							
							39.83***

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Estadístico de Wald Chi2

						
							
							

						
							
							90.01***

						
							
							255.04***

						
							
							278.47***

						
					

					
							
							R2

						
							
							0.5798

						
							
							0.5807

						
							
							0.5892

						
							
							

						
					

					
							
							Panel no balanceado 1961-2019

						
					

					
							
							id- I/K

						
							
							-0.265***

						
							
							-0.236***

						
							
							-0.257***

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							(0.017)

						
							
							(0.018)

						
							
							(0.020)

						
							
							

						
					

					
							
							x- I/K

						
							
							0.067**

						
							
							0.071***

						
							
							0.062***

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							(0.019)

						
							
							(0.019)

						
							
							(0.010)

						
							
							

						
					

					
							
							Constante

						
							
							-1.116***

						
							
							-0.976***

						
							
							-1.077***

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							(0.073)

						
							
							(0.162)

						
							
							(0.179)

						
							
							

						
					

					
							
							Observaciones

						
							
							226

						
							
							226

						
							
							226

						
							
							

						
					

					
							
							Grupos

						
							
							4

						
							
							4

						
							
							4

						
							
							

						
					

					
							
							Estadístico F

						
							
							127.94***

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Estadístico de Wald Chi2

						
							
							

						
							
							180.44***

						
							
							229.45***

						
							
							

						
					

					
							
							R2

						
							
							0.4935

						
							
							0.4961

						
							
							0.5140

						
							
							

						
					

				
			

			

			Nota: los resultados obtenidos se mantienen cuando se realiza la estimación para los subperiodos 1961-1980 y 1981-2019 (véase la tabla A2).

			Fuente: elaboración propia con datos de las bases de datos CEPALSTAT, Indicadores del Desarrollo Mundial del Banco Mundial y World Penn Table, versión 10.0. *; **; *** implican significancia estadística al 10, 5 y 1%, respectivamente. Los errores estándar se muestran entre paréntesis y son robustos en todas las estimaciones.

			

			4. Consideraciones finales

			

			De acuerdo con la evidencia empírica presentada y en el contexto de la necesidad de reconfigurar la estrategia de crecimiento ante previas y nuevas necesidades que han surgido en las economías con la pandemia actual, resulta necesario que la política económica promueva un ritmo más acelerado de la acumulación de capital. Lo anterior puede parecer paradójico dado que, como ya se mencionó, se asume que las economías de la muestra de estudio están restringidas por el equilibrio dinámico de la balanza comercial, o mejor dicho, por la necesidad de mantener constante un saldo de la balanza comercial como proporción del PIB, con lo cual pareciera que la candidata natural para dirigir el crecimiento es la tasa de crecimiento de las exportaciones, pues afecta de forma positiva tanto al crecimiento como a la balanza comercial. No obstante, es importante enfatizar que las importaciones dependen del ingreso, el cual a su vez depende de las exportaciones, y si, como es característico, las economías exhiben una elasticidad ingreso de la demanda de importaciones mayor a uno,13 la respuesta de las importaciones a las exportaciones puede ser más que proporcional o cuasi proporcional, con lo cual, como quedó evidenciado en la sección anterior, las exportaciones no serían tan relevantes en el comportamiento de xmy, o al menos no tendrían la importancia que usualmente se les asigna.

			En contraste, la acumulación de capital tiene dos efectos en la demanda de importaciones, uno positivo que está relacionado con la importación de bienes de capital y, otro negativo, relacionado con la producción de bienes y servicios que puede conllevar la sustitución de importaciones y con ello, una mejora de la balanza comercial. Es decir, la acumulación de capital aumenta el ingreso y relaja la restricción externa al crecimiento, permitiendo un mayor crecimiento de largo plazo, tal como se muestra en el análisis empírico para el panel compuesto por datos de cuatro de las economías más grandes de América Latina.

			

			Apéndice

			

			En la presente sección se reportan las estimaciones realizadas para dos subperiodos (1961-1980 y 1981-2019) a fin de verificar que los resultados son robustos. Esto debido a que dichos subperiodos se caracterizaron por la implementación de distintas estrategias de crecimiento y, por lo tanto, de evolución de la acumulación de capital y exportaciones.

			


			Tabla A1. Estimación de la ecuación de la tasa de crecimiento del PIB (g)

			
				
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							Variable 
independiente

						
							
							Subperiodos

						
					

					
							
							Efectos 
fijos

						
							
							Efectos 
aleatorios

						
							
							Errores Estándar Corregidos para Panel

						
							
							Mínimos Cuadrados Generalizados Factibles 

						
					

					
							
							Panel no balanceado 1961-1980

						
					

					
							
							x

						
							
							0.008

						
							
							0.009

						
							
							0.018

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							(0.047)

						
							
							(0.046)

						
							
							(0.047)

						
							
							

						
					

					
							
							I/K

						
							
							0.303

						
							
							0.336***

						
							
							0.324***

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							(0.299)

						
							
							(0.121)

						
							
							(0.123)

						
							
							

						
					

					
							
							Constante

						
							
							2.193

						
							
							1.957**

						
							
							1.925

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							(2.794)

						
							
							(0.938)

						
							
							(1.737)

						
							
							

						
					

					
							
							Observaciones

						
							
							70

						
							
							70

						
							
							70

						
							
							

						
					

					
							
							Grupos

						
							
							4

						
							
							4

						
							
							4

						
							
							

						
					

					
							
							Estadístico F

						
							
							0.61

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Estadístico de Wald Chi2

						
							
							

						
							
							11.39***

						
							
							7.73**

						
							
							

						
					

					
							
							R2

						
							
							0.1563

						
							
							0.1563

						
							
							0.1387

						
							
							

						
					

					
							
							Panel balanceado 1981-2019

						
					

					
							
							x

						
							
							0.089

						
							
							0.086

						
							
							0.053

						
							
							0.025

						
					

					
							
							

						
							
							(0.066)

						
							
							(0.066)

						
							
							(0.046)

						
							
							(0.039)

						
					

					
							
							I/K

						
							
							0.592*

						
							
							0.571***

						
							
							0.713***

						
							
							0.630***

						
					

					
							
							

						
							
							(0.207)

						
							
							(0.162)

						
							
							(0.197)

						
							
							(0.171)

						
					

					
							
							Constante

						
							
							-1.901

						
							
							-1.734*

						
							
							-2.567*

						
							
							-2.142

						
					

					
							
							

						
							
							(1.220)

						
							
							(1.015)

						
							
							(1.562)

						
							
							(1.351)

						
					

					
							
							Observaciones

						
							
							156

						
							
							156

						
							
							156

						
							
							156

						
					

					
							
							Grupos

						
							
							4

						
							
							4

						
							
							4

						
							
							4

						
					

					
							
							Estadístico F

						
							
							12.83**

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Estadístico de Wald Chi2

						
							
							

						
							
							24.78***

						
							
							14.56***

						
							
							14.05***

						
					

					
							
							R2

						
							
							0.0849

						
							
							0.0849

						
							
							0.0861

						
							
							

						
					

				
			

			

			Fuente: elaboración propia con datos de las bases de datos CEPALSTAT, Indicadores del Desarrollo Mundial del Banco Mundial y World Penn Table, versión 10.0. *; **; *** implican significancia estadística al 10, 5 y 1%, respectivamente. Los errores estándar se muestran entre paréntesis y son robustos en todas las estimaciones.




			Tabla A2. Estimación de la ecuación de la tasa de crecimiento de la demanda doméstica por bienes domésticos (id)

			
				
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							Variable 
independiente

						
							
							Subperiodos

						
					

					
							
							Efectos 
fijos

						
							
							Efectos 
aleatorios

						
							
							Errores Estándar Corregidos para Panel

						
							
							Mínimos Cuadrados Generalizados Factibles 

						
					

					
							
							Panel no balanceado 1961-1980

						
					

					
							
							x

						
							
							-0.059

						
							
							-0.058

						
							
							-0.046

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							(0.040)

						
							
							(0.039)

						
							
							(0.050)

						
							
							

						
					

					
							
							I/K

						
							
							0.365

						
							
							0.385***

						
							
							0.371***

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							(0.318)

						
							
							(0.120)

						
							
							(0.136)

						
							
							

						
					

					
							
							Constante

						
							
							1.900

						
							
							1.784**

						
							
							1.747

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							(2.940)

						
							
							(0.884)

						
							
							(1.931)

						
							
							

						
					

					
							
							Observaciones

						
							
							70

						
							
							70

						
							
							70

						
							
							

						
					

					
							
							Grupos

						
							
							4

						
							
							4

						
							
							4

						
							
							

						
					

					
							
							Estadístico F

						
							
							1.27

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Estadístico de Wald Chi2

						
							
							

						
							
							10.24***

						
							
							7.63**

						
							
							

						
					

					
							
							R2

						
							
							0.1722

						
							
							0.1723

						
							
							0.1450

						
							
							

						
					

					
							
							Panel balanceado 1981-2019

						
					

					
							
							x

						
							
							-0.051

						
							
							-0.063

						
							
							-0.089*

						
							
							-0.133***

						
					

					
							
							

						
							
							(0.040)

						
							
							(0.040)

						
							
							(0.051)

						
							
							(0.042)

						
					

					
							
							I/K

						
							
							0.821**

						
							
							0.726***

						
							
							0.904***

						
							
							0.860***

						
					

					
							
							

						
							
							(0.217)

						
							
							(0.097)

						
							
							(0.222)

						
							
							(0.194)

						
					

					
							
							Constante

						
							
							-3.159*

						
							
							-2.438***

						
							
							-3.548**

						
							
							-3.517**

						
					

					
							
							

						
							
							(1.361)

						
							
							(0.524)

						
							
							(1.743)

						
							
							(1.519)

						
					

					
							
							Observaciones

						
							
							156

						
							
							156

						
							
							156

						
							
							156

						
					

					
							
							Grupos

						
							
							4

						
							
							4

						
							
							4

						
							
							4

						
					

					
							
							Estadístico F

						
							
							8.22*

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Estadístico de Wald Chi2

						
							
							

						
							
							56.94***

						
							
							19.31***

						
							
							29.13***

						
					

					
							
							R2

						
							
							0.1024

						
							
							0.1031

						
							
							0.1201

						
							
							

						
					

				
			

			

			Fuente: elaboración propia con datos de las bases de datos CEPALSTAT, Indicadores del Desarrollo Mundial del Banco Mundial y World Penn Table, versión 10.0. *; **; *** implican significancia estadística al 10, 5 y 1%, respectivamente. Los errores estándar se muestran entre paréntesis y son robustos en todas las estimaciones.




			Tabla A3. Estimación de la ecuación de la variación anual del saldo de la balanza comercial como proporción del PIB (xmy)

			
				
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							Variable 
independiente

						
							
							Subperiodos

						
					

					
							
							Efectos 
fijos

						
							
							Efectos 
aleatorios

						
							
							Errores Estándar Corregidos para Panel

						
							
							Mínimos Cuadrados Generalizados Factibles 

						
					

					
							
							Panel no balanceado 1961-1980

						
					

					
							
							id- I/K

						
							
							-0.180**

						
							
							-0.122***

						
							
							-0.143***

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							(0.050)

						
							
							(0.037)

						
							
							(0.026)

						
							
							

						
					

					
							
							x- I/K

						
							
							0.039*

						
							
							0.050***

						
							
							0.039***

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							(0.013)

						
							
							(0.017)

						
							
							(0.010)

						
							
							

						
					

					
							
							Constante

						
							
							-0.719**

						
							
							-0.437***

						
							
							-0.582**

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							(0.227)

						
							
							(0.056)

						
							
							(0.248)

						
							
							

						
					

					
							
							Observaciones

						
							
							70

						
							
							70

						
							
							70

						
							
							

						
					

					
							
							Grupos

						
							
							4

						
							
							4

						
							
							4

						
							
							

						
					

					
							
							Estadístico F

						
							
							6.64*

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Estadístico de Wald Chi2

						
							
							

						
							
							172.34***

						
							
							51.03***

						
							
							

						
					

					
							
							R2

						
							
							0.3992

						
							
							0.4376

						
							
							0.4573

						
							
							

						
					

					
							
							Panel balanceado 1981-2019

						
					

					
							
							id- I/K

						
							
							-0.339***

						
							
							-0.321***

						
							
							-0.336***

						
							
							-0.288***

						
					

					
							
							

						
							
							(0.040)

						
							
							(0.038)

						
							
							(0.027)

						
							
							(0.023)

						
					

					
							
							x- I/K

						
							
							0.092**

						
							
							0.092***

						
							
							0.083***

						
							
							0.092***

						
					

					
							
							

						
							
							(0.029)

						
							
							(0.027)

						
							
							(0.015)

						
							
							(0.013)

						
					

					
							
							Constante

						
							
							-1.439***

						
							
							-1.357***

						
							
							-1.440***

						
							
							-1.364***

						
					

					
							
							

						
							
							(0.165)

						
							
							(0.215)

						
							
							(0.213)

						
							
							(0.193)

						
					

					
							
							Observaciones

						
							
							156

						
							
							156

						
							
							156

						
							
							156

						
					

					
							
							Grupos

						
							
							4

						
							
							4

						
							
							4

						
							
							4

						
					

					
							
							Estadístico F

						
							
							40.77***

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Estadístico de Wald Chi2

						
							
							

						
							
							82.47***

						
							
							235.22***

						
							
							263.08***

						
					

					
							
							R2

						
							
							0.5993

						
							
							0.5995

						
							
							0.6101

						
							
							

						
					

				
			

			

			Fuente: elaboración propia con datos de las bases de datos CEPALSTAT, Indicadores del Desarrollo Mundial del Banco Mundial y World Penn Table, versión 10.0. *; **; *** implican significancia estadística al 10, 5 y 1%, respectivamente. Los errores estándar se muestran entre paréntesis y son robustos en todas las estimaciones.
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			NOTAS

			
				
					1	De acuerdo con Kristjanpoller y Olson (2014), la región de América Latina se caracterizó por exhibir una estrategia de crecimiento dirigido por las exportaciones entre 1970 y el 2010. Asimismo, los casos de Bolivia, Brasil, Colombia, República Dominicana, Ecuador, El Salvador, México, Paraguay y Perú son experiencias individuales de crecimiento exportador, mientras que, en los casos de Argentina, Chile, Costa Rica, Guatemala, Honduras y Perú se observó un crecimiento impulsado por las importaciones. Sin embargo, es imposible que una economía realice importaciones sin generar exportaciones (cf. Thirlwall, 1979).    

				

				
					

2	Cabe mencionar además que, de acuerdo con Ocampo y Ros (2011), la tendencia de crecimiento de la productividad laboral exhibida en América Latina durante el periodo de crecimiento dirigido por las exportaciones (1990-2008) es menor que la registrada durante el periodo de industrialización vía el Estado (1950-1980); mientras que, a nivel individual, de una muestra de 18 países, sólo mejoró en los casos de Chile y República Dominicana.



				

				
					3	Por ejemplo, Bresser-Pereira (2011) argumentan que el éxito de las economías de América Latina en cuanto a la consecución de una tasa de crecimiento elevada depende de su habilidad para exportar bienes manufactureros o primarios de alto valor agregado, cosa que no se ha logrado hasta el momento.

				

				
					4De hecho, fue Harrod (1933) quien antecedió la idea de la restricción externa al crecimiento mediante el postulado del multiplicador estático del comercio internacional (cf. Thirlwall, 2011).

				

				
					5	De acuerdo con Pérez Caldentey (2015), la tasa de variación promedio de los tipos de cambios reales efectivos para una muestra de 93 países en distintas regiones del mundo, sobre la base de una serie trimestral que abarca desde el primer trimestre de 1980 hasta el primer trimestre de 2015, es de 0.29%.

				

				
					6	El cálculo de la tasa de crecimiento que mantiene constante el saldo de la balanza comercial como proporción del PIB se basa en las regresiones por Mínimos Cuadrados Ordinarios exhibidas en la figura 1. 

				

				
					7	Véanse, entre otros, López y Cruz (2000), Bértola et al. (2002), Jayme Jr. (2003), Moreno-Brid (1998 y 1999) y Guerrero de Lizardi (2006) para estimaciones de la tasa de crecimiento de equilibrio consistente con la restricción externa al crecimiento para el caso de economías latinoamericanas.

				

				
					8	La estimación de la ecuación 13 se realizó a través de la metodología de Mínimos Cuadrados Ordinarios.

				

				
					9	Las series estimadas del stock neto de capital están disponibles previa solicitud a los autores.

				

				
					10	La demanda doméstica de bienes domésticos es la diferencia entre el PIB y las exportaciones. La idea central de sustituir g por id es obtener el efecto de las exportaciones y la acumulación de capital en el crecimiento de la producción del sector no exportador. Esto con la finalidad de dilucidar el grado de encadenamiento con el resto de la economía del sector exportador por un lado, y por otro lado, el efecto multiplicador en el sector no exportador de la acumulación de capital. 

				

				
					11	La ecuación (18) permite desagregar los efectos de la demanda externa y la demanda doméstica por bienes domésticos en xmy. Asimismo, tanto a id como x se les resta la acumulación de capital con base en la idea expresada en la ecuación (10) según la cual, el efecto de ambas en la demanda de importaciones y por consiguiente en xmy puede calcularse de una forma más eficiente si se consideran sus valores con relación a la capacidad productiva del país.

				

				
					12	Si se considera que g = α id + (1−α) x, donde α y 1− α son las participaciones de la demanda doméstica por bienes domésticos y las exportaciones en el PIB de forma respectiva, se puede reexpresar la especificación anterior en la siguiente forma: 𝑥𝑚𝑦 = 𝛩11 + 𝛩12(α𝑖𝑑 + (1−α)𝑥−𝐼/𝑘)+𝑢𝑥𝑚𝑦2 o 𝑥𝑚𝑦 = 𝛩11 + 𝛩12(𝛼(𝑑𝑖−𝐼/𝑘)) + 𝛩12((1−𝛼)(𝑑𝑖−𝐼/𝑘))+𝑢𝑥𝑚𝑦2, con lo cual, la suma de 𝛩12𝛼 y 𝛩12(1−𝛼) es el efecto de 𝐼/𝑘 en 𝑥𝑚𝑦.

				

				
					13	Véanse, entre otras, las referencias indicadas en la nota al pie 7.
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			Abstract. In recent years, the labor market in Mexico has become increasingly precarious, as the proportion of the employed population that receives low wages has risen and the critical conditions of occupation have grown exponentially. To enrich the concept of labor precariousness, we aggregated three additional variables. Through a logit model –with data from the Social Mobility Survey in Mexico 2017– we proved that a set of variables that are external to individuals have statistically significant effects on the employment trajectory and social mobility of the employed population. These results empirically validate The Great Gatsby Curve for Mexico.
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La curva del Gran Gatsby en México: precariedad laboral intergeneracional



			

			Resumen. En años recientes la precariedad del mercado de trabajo en México se incrementó, toda vez que la proporción de trabajadores que reciben bajos salarios aumentó y las condiciones críticas de ocupación crecieron exponencialmente. Para enriquecer el concepto de precariedad laboral, se añaden tres variables más. A través de un modelo logit –con datos de la Encuesta de Movilidad Social de México de 2017– se probó que un conjunto de variables que son externas a los individuos tiene efectos significativos en la trayectoria del empleo y de la movilidad social de los trabajadores. Estos resultados validan empíricamente la curva del Gran Gatsby para México.
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			One thing’s sure and nothing’s surer.

			The rich get richer and the poor get –children.

			In the meantime, In between time–.

			

			Scott Fitzgerald

			The Great Gatsby

			

			

			1. Introduction

			

			The Mexican labor market –up to 2019– improved in terms of the reduction of unemployment and informality rates since the Great Recession (GR) of 2009. Nevertheless, the working and living conditions of an important and growing part of the occupied population have significantly deteriorated at a rather fast pace. Between 2005Q1 and 2019Q4, the proportion of occupied individuals that, for reasons beyond their control, has either extremely long or short workdays with little remuneration (Rate of Critical Conditions of Occupation, RCCO),1 went from 15.06 to 18.80% of the employed population, while the segment that earns one minimum wage in relation to the one that earns more than five (Minimum Wage Ratio, MWR) increased from 1.44 to 2.52 times.

			According to De Oliveira (2006), labor precariousness is a multidimensional concept that involves much more than perceiving low remuneration and having exceedingly short or long workdays. We supplement this definition by considering additional dimensions: no written contract, no benefits,2 no social security,3 and different forms of labor flexibility. 

			Although investment in human capital4 reflects a choice out of a number of limited alternatives, it is necessary to consider that people with the lowest socioeconomic status have greater difficulties to choose, due to the existence of a trade-off between the early urgency to generate income for the household and the desire to stay in school. This part of the population is prone to having an early entry into the labor market, which commonly makes them occupy themselves in minor quality jobs for a low remuneration. This will hardly lead to a successful professional future. 

			The first job is crucially involved in this situation, regarding its consequences and its impact on the (future) work trajectory. For this sector of the population, in the most fortunate segments, socioeconomic and geographical conditions of origin (residence), and the parents’ educational attainment –which are, of course, factors completely beyond the individuals’ control– as well as the type of labor insertion (first-job conditions) will have strong implications on workers’ professional development.

			This hypothesis was first raised by Krueger (2012). Since then, literature refers to it as The Great Gatsby Curve (GGC), which associates a person’s initial conditions of inequality, and their future possibilities of moving upwards along the socioeconomic ladder in the labor market scale in comparison to their parents (intergenerational social mobility).

			

In order to empirically (econometrically) prove the impact of these factors on labor precariousness, we use the Social Mobility Survey conducted in Mexico 2017 (SMS, henceforth) (CEEY, 2019a), which builds a wide, solid database that reveal interviewees’ circumstances in terms of their parents’ educational attainment, their work trajectory, the geographic region of residence, and their parents’ conditions of poverty. The SMS is representative and, therefore, suitable for our analysis at the national level for both men and women, 25-65 years of age, because it contains retrospective information about the socioeconomic situation of two generations, and has one section dedicated to the work trajectory, which also shows the dynamic effects of the first job and the working conditions.



			Through a logit model, we empirically prove that sex, region of residence, the father’s education level, the working conditions of the first job, and the socioeconomic status of the household of origin (poverty) impact the probability of having a precarious job. Particularly, we prove that it is the first job (in precarious conditions), followed by the father’s educational attainment, which mostly augments the probability of remaining in such a condition. These results go hand in hand with the GGC hypothesis and are rather relevant since the insertion in the labor market through a precarious job implies a set of conditions that represent a disadvantage to their future. This condition restrains both income and access to social security to face contingencies and economic crises, which may also predispose families to fall into poverty or to remain in it. 

			

The structure of this document is as follows. In the next section, we review the literature around GGC and labor precariousness. To enrich this concept, we employ the next crucial dimensions: access to social security and health services, type of job contract, benefits, workday, and income (RCCO and MWR), as well as labor flexibility. In the third section, we analyze the stylized facts that reveal that Mexican labor market moves rapidly into precariousness. The fourth section deals with the econometric issues (logit model). In section five, we discuss the main results concerning our hypothesis. Finally, in section six, we highlight the main conclusions and make further comments.



			

			2. Literature review

			

			The GGC originally estimates the probability of intergenerational transmission of an individual’s socioeconomic situation to their descendants (this probability is known in literature as social mobility). Inequality (in terms of income, education, and, in general, initial opportunities) plays a central, though not decisive, role in the dynamics of this phenomenon. The GGC claims the existence of a direct relationship between the inequality of opportunities and the difficulty of experiencing socioeconomic improvement. Overcoming this condition demands extraordinary relative efforts from the least fortunate groups in order to leave margination and poverty.

			This was precisely what Krueger (2012) proved for the United States and for a group of twelve developed countries. Despite the lack of an explanation around the transmission mechanism, the author’s contribution became relevant and triggered a series of empirical studies that attempted to contrast his results. 

			

Corak (2013) sustained the hypothesis through a cross-section for a group of twenty-two countries. Bishop et al. (2014) proved it for a larger sample of countries; however, although they obtained statistically significant results, their adjustment was qualified as “poor”. Jerrim and Macmillan (2015) used data from twenty-three countries that are members of the Organization for Economic Cooperation and Development (OECD) and concluded that education is the main channel in the relationship between intergenerational mobi-

lity and inequality.



			

Brahim and McLeod (2016) corroborated the existence of the curve for Latin American countries. The authors asserted that the explanation of the decreasing tendency of inequality in most countries can be found in the improvement of the population’s living conditions and the raise of social mobi-

lity among generations. By a random-effects regression for panel data, they demonstrated that this outcome resulted from the concentration of public spending in education, and the subsequent enhancing of coverage that benefited the most vulnerable households, despite the evident delay in educational quality.5



			Staley and Yanoletzky (2016) proved the GGC hypothesis for twenty-seven countries (both developed and developing) and found a statistically significant correlation. They concluded that children who grew in unequal societies in 1981 were less prone to experiencing ascending mobility by 2018. 

			Based on information from a heterogeneous group of thirty countries, we estimate the curve for 2018 (see figure 1). It demonstrates the clear existence of a negative relationship between inequality–measured by the Gini Coefficient–and intergenerational mobility of income, in which the latter shows the probability of inheriting the socioeconomic results from the previous generation (parents).6




Figure 1. The Great Gatsby Curve for thirty countries, 2018

[image: 1426.png]



Note: NZL: New Zealand, ESP: Spain, CAN: Canada, GRC: Greece, BEL: Belgium, JPN: Japan, NLD: Netherlands, IRL: Ireland, PRT: Portugal, KOR: South Korea, USA: United States, ITA: Italy, GBR: Great Britain, CHE: Switzerland, AUT: Austria, FRA: France, DEU: Germany, and HUN: Hungary.


Source: own calculations with data fromOECD(2018), Solt (2019); for Mexico from CEEY (2019a).




			

It is still necessary to address the mechanism that rules the relationship. There is an ongoing discussion that focuses on the importance of the level of household income and the human capital investment as well as their effects on inequality and the intergenerational socioeconomic transmission. The quality of prenatal care that impacts considerably the cognitive skills (Becker, 2011), the investment in education and human capital (Garner and Raudenbush, 1991), the differences in academic skills (Marks, 2014) and future aspirations (Sikora and Saha, 2007), are some of the ways in which GGC reflects “the outcome of a whole host of ways that inequality of incomes affects children” (Corak, 2013, p. 13). This author claims that inequality reduces social mobili-

ty because it determines the opportunities and incentives that, at the same time, are associated to the institutional order and the degree of socioeconomic development in which individuals grow.



			Atkinson (2015, p. 11) states that it is important to differentiate inequality of outcome (ex-post) from inequality of opportunities (ex-ante). The former refers to income inequality (commonly measured with the Gini Coefficient) which configures the future conditions of inequality, so that “the beneficiaries of inequality of outcome today can transmit an unfair advantage to their children tomorrow”. In contrast, inequality of opportunities relates to the concerns around the individuals’ having the same starting point. Roemer (2002) gave the name of “circumstances” to all those factors that are beyond people’s control and that have a relevant impact on their fates. When inequality exists in the previous generation, it determines the inequality of opportunities for the next one.  

			In this sense, it is plausible to consider that, in a society where there is equality of opportunities, the weight of the circumstances is minimum (Corak, 2013; Ferreira and Peragine, 2015). Therefore, it would be acceptable to think of a more or less homogeneous equality of outcome (both economic and social), which would be reflected in levels and trajectories related to per capita Gross Domestic Product (GDP) growth (Aiyar and Ebeke, 2019).

			

In this sense, it seems unquestionable that the structure (characteristics) of the labor market plays a central role inasmuch as it can perpetuate or modi-

fy the socioeconomic conditions of origin. The labor market is the main mechanism of income and life opportunities for most of the population since it determines consumption alternatives and, in consequence, living conditions for the present and the future. According to Gallie and Paugam (2003), and Bayón (2006) labor market precariousness is a multidimensional concept which involves, simultaneously and bidirectionally, life and work circumstances and refers to the working conditions (in terms of quality and remuneration) and their effects on satisfaction and life prospects.



			Bayón (2006) analyzed labor precariousness in Argentina and Mexico and argued that, due to the long-lasting macroeconomic crisis of the 1980s (the Lost Decade), the labor market got worse in both countries during the 1990s. Nevertheless, deterioration adopted different characteristics in each country. While unemployment increased in Argentina, in Mexico the effects resulted in a combination of a relatively low unemployment rate –in relation to other countries– along with a strong wage reduction and growth of the informal sector.

			

Guadarrama et al. (2012) pointed out that Mexico has an extensively heterogeneous labor market. They noted that this characteristic is reflected in the increased job insecurity, lack of social protection, and low remunerations, which exposes the population to rather limited and vulnerable living conditions. The authors agree with Bayón (2006) in that in Mexico, the main problem is labor precariousness rather than unemployment.



			

In addition to the expansion of the concept of labor precariousness, Solís (2016) associated it to the raise in the proportion of salaried workers who, without a written contract or with temporal contracts, lack such benefits as health services, paid holidays, or bonus, and receive low wages. He stated that precarious job conditions are typical of self-employed activities with low productivity and remuneration.



			De Oliveira (2006, p. 40) stated that labor precariousness can be analyzed through three dimensions: a) the economic dimension, which is related to job availability and adequate income; b) the normative dimension, which refers to the promotion of workers’ rights; and c) the labor-security dimension, which implies social protection. 

			

Considering these ideas, we can conceptually enrich labor precariousness by encompassing a series of characteristics that constitute a wider set that ultimately integrates five dimensions: a) working conditions related to either

extremely short or long workdays with low remunerations (RCCO), b) an increase in the number of individuals who earn one minimum wage relative (MWR) to those who earn more than five, c) lack of labor rights, such as social security and benefits, d) atypical forms of hiring (reflected in inexistent or slight presence of written contracts), and e) different forms of flexibility.



			

The structure of the labor market plays a central role since it can perpetuate or modify the socioeconomic conditions of origin, as well as reconfigure a poverty trap. Summing up, the hypothesis of the GGC can be synthesized and visualized through the transmission mechanisms that, in addition, might configure a poverty trap (see figure 2).



			All of the above makes labor precariousness a complex phenomenon that requires a multidimensional analysis, which is precisely how we address it, and which constitutes one of the contributions of this paper.

			

			Figure 2. GGC transmission mechanisms

			[image: 1456.png]

			

			Source: own elaboration.

			

			3. Stylized facts

			

			 Mexican labor market

			

			The conceptualization of labor precariousness in the referred terms makes it difficult to measure. The National Survey of Occupation and Employment (ENOE, by its acronym in Spanish) –whose starting dates come since 2005Q1– presents the series of RCCO and MWR, as the indicators to analyze the phenomenon and provides the first approximation of its evolution, but it is necessary to complement it and enrich it with other indicators.

			As in all economic crises, labor markets are the first ones to be directly affected. Then, it is upon them that the recovery falls –as well as the modality it will have onwards. Unemployment, flexibilization (in all its forms), and labor precariousness are, therefore, reconfigured in each economic cycle. 

			

			Figure 3. Unemployment rate in several countries, 2005-2019

			[image: 1469.png]

			Source: own calculations with data of the World Bank (2020).

			

			The 2009 GR has affected and delimited many structural features of the Mexican economy ever since. One of them was the labor market. Despite the great impact that it had on economic growth (-4.7% in 2009) and on unemployment rate (5.5%),7 occupation recovered gradually and, until 2019, Mexican labor market did not represent a serious unemployment problem, compared to other OECD and Latin American countries (see figure 3).

			Nonetheless, and derived from the GR, the percentage of people whose escape route used to be informality, increased along with RCCO (see figure 4). It draws attention that, while informality and unemployment rates grew quickly, RCCO started growing fast after 2014Q2, when the other two variables –to a greater degree, informality– reduced notoriously and secularly (see figure 4).

			

			Figure 4. Mexico: Informality, critical labor conditions, and unemployment rates, 2005Q1 – 2019Q4

			[image: 1487.png]

			

			Source: own calculations with data from INEGI (2019).

			

			According to Loría and Salas (2019), by the enforcement of what they call the third wave of economic reforms between 2012 and 2015 (the Labor Reform amongst them), the federal government attempted to reduce informality in order to raise labor and total factor productivity to enhance economic growth. After the implementation of this reform, since 2014Q2 the creation of formal jobs augmented rapidly, which allowed more people to get access to social security. As presented by these authors, the price that the employed individuals paid for formalization was the worsening of employment conditions to the detriment of productivity, wages, and working hours. Simultaneously, the structure of remunerations polarized due to the rapid growth of MWR (see figure 5).8 

			

			Figure 5. Minimum Wage Ratio (MWR) one to five, 2005Q1-2019Q4

			[image: 1502.png]

			


Source: own calculations with data from INEGI (2020b).


			

			It is convenient to analyze the relationship between RCCO and MWR for the entire period and subperiods. It is important to say that we did not find any statistical precedence between them,9 which suggests that both variables are a consequence of others. In table 1, we prove the high and significant correlation in the first difference for the whole period but particularly for the third subperiod, which strengthens the hypothesis that labor precariousness, as measured with these two variables, has intensified. 




			Table 1. MWR-RCCO (Partial Correlation), 2005Q1 –2019Q4

			
				
					
					
					
				
				
					
							
							Period

						
							
							Levels

						
							
							First difference

						
					

					
							
							2005Q1-2019Q4

						
							
							0.90 (16.10)

						
							
							0.76 (8.87)

						
					

					
							
							2005Q1-2014Q1

						
							
							0.19 (1.14)*

						
							
							0.39 (2.49)

						
					

					
							
							2014Q2-2019Q4

						
							
							0.98 (24.05)

						
							
							0.88 (8.70)

						
					

				
			

			

			

Note: in parenthesis t-statistic. All coefficients are 99% significant; The break in 2014Q1 responds to the previous analysis about the raise of RCCO and MWR; * Non-significant.



			Source: own calculations with data from INEGI (2020b).

			

			To elaborate on our concept of labor precariousness, we analyze the total population’s lack of social security trajectory.10 Figure 6 highlights that, although the percentage of the population that suffers from deprivations has diminished, more than a half still suffers from social security issues, this type of deprivation being the most common among Mexican population.

			

			Figure 6. Population by type of deprivation, 2008-2018 (% of the total population)

			[image: 1531.png]

			Source: own calculations with data from CONEVAL (2019b).





			The labor reform of November 2012 succeeded in reducing informality, and in raising the Female Participation Rate (FPR). Nevertheless, this seems to be associated with the upturn of RCCO, particularly for men11 (see figure 7).

			

			Figure 7. Rate of Critical Conditions of Occupation and Female Participation Rate, 2005Q1-2019Q4

			[image: 1546.png]

			Note: seasonally adjusted series.


			Source: own calculations with data from INEGI (2020b).

			

			It is important to highlight one special feature of the Mexican economy: a very brief duration of unemployment. About 80% of the unemployed population gets a job in less than three months, and only 5% falls into a category of long-term unemployment (INEGI, 2020b). This responds to the lack of waiting conditions (unemployment insurance), which compels the unemployed population to occupy themselves quickly, most commonly in low-quality activities or with little remuneration. This reinforces labor precariousness and may as well be the factor related to the augment in the participation rate of other family members who will work in similar or even worse conditions, which, in the end, might impact the children’s future work trajectories.

			Related to the fourth factor of labor precariousness, Contreras (2000) pointed out that labor flexibility implies “atypical forms of employment” such as: eventual, partial, and at home (usually outsourcing) work, among others which affect working hours and wages. In figure 8, we see that a form of labor flexibility can be approximated through the eventual and permanent hiring in proportion to the total. Eventual contracts started gaining ground by the end of the 1990s and kept accelerating until 2012 when they stabilized. 

			After considering the outsourcing modality12 as a recent and additional factor of labor flexibility, precarious employment acquires further clarification. The labor reform of 2012 (Loría and Salas, 2019, p. 76) legalized this type of hiring although it had already existed. We see the accelerated growth of this variable in Mexico, while there were about 1.3 million people under this hiring condition in 2004, by 2014 (last available figure) the number reached 3.5 million (INEGI, 2020c). It is important to mention that this fast-paced growth has also impacted the composition of the labor market since outsourcing went from 8.6 to 16.6% for the same period (INEGI, 2020c).

			

			Figure 8. Eventual and permanent workers, 1997M07-2019M12

			[image: 1561.png]

			

			Note: percentage in proportion to the total amount of workers insured with IMSS.

			Source: INEGI (2019).




			 Labor precariousness and conditions of origin

			

			The conditions of origin of the most underprivileged socioeconomic groups affect labor precariousness (intertemporally) and can be understood in the context of the GGC. In this sense, the difficulty to overcome poverty from one generation to the next relies upon and feeds back to the limited investment in human capital. In the case of Mexico, the Espinosa-Yglesias Research Center (CEEY, 2019b) states that 49% of individuals born in the poorest income quintile stays there, and the other 51% manages to ascend. Nevertheless, 25% fail to overcome their condition of poverty. 

			It is noticeable that despite the multiple economic crises that the country has undergone since 1976, the trajectory of inequality –measured by the Gini Coefficient– has descended as can be seen in figure 9.13 All in all, 74% of those born at the bottom of the socioeconomic ladder remain below the poverty line (see figure 10).

			

			Figure 9. Mexico: Gini Coefficient, 1963-2016

			[image: 15771.png]

			Source: own calculations with data from Solt (2019).


			

			

			Figure 10. Intergenerational social mobility, 2017 (% of the population)

			[image: 1589.png]

			

			Source: CEEY (2019b).


			

			Another factor of origin that impacts precarious temporal persistency is the productive structure–which ultimately responds to development (structural) conditions–and the corresponding types of labor demand in the distinct regions of the country. In this sense the SMS classifies Mexico in five extensive regions,14 as shown in table 2.

			

			Tabla 2. Regionalization by CEEY (2019a)

			
				
					
					
				
				
					
							
							Region

						
							
							States

						
					

					
							
							North

						
							
							Baja California, Sonora, Chihuahua, Coahuila, Nuevo León and Tamaulipas.

						
					

					
							
							North-West

						
							
							Baja California Sur, Sinaloa, Nayarit, Durango and Zacatecas.

						
					

					
							
							Center-North

						
							
							Jalisco, Aguascalientes, Colima, Michoacán and San Luis Potosí.

						
					

					
							
							Center

						
							
							Guanajuato, Querétaro, Hidalgo, State of Mexico, Mexico City, Morelos, Tlaxcala and Puebla.

						
					

					
							
							South

						
							
							Guerrero, Oaxaca, Chiapas, Veracruz, Tabasco, Campeche, Yucatán and Quintana Roo.

						
					

				
			

			

			Source: CEEY (2019b).  

			

			Figure 11 shows that the country’s precarious jobs15 concentrate in the Central16 and Southern regions.17 

			

			Figure 11. Precarious jobs by region, 2017 (% of the occupied population)

			


			[image: 1624.png]

			Source: own calculations with data from CEEY (2019a).


			

			

Finally, figure 12 shows precarious workers’ educational attainment as well as that of their fathers’. In terms of our objective, it stands out that labor precariousness is focused in the group with the least access to education (“less than primary school”). Starting from middle school, the relationship between the father’s educational attainment and the child’s is reverted, which demonstrates that the possibility to ascend increases with the level of education attained by the father.






			Figure 12. Labor precariousness by educational achievement, 2017

			(percentage of the precarious population)

			[image: 1640.png]

			Source: own calculations with data from CEEY (2019a).

			

			4. Econometric issues

			

			Hosmer and Lemeshow (2000), and Cameron and Trivedi (2005) declared that a logistic regression is an econometric technique used to predict the outcome of a categorical variable based on independent or predictive variables. The probabilities describing the possible outcome of a single trial are modeled as a function of explanatory variables, using a logistic function. Logit models identify the individual’s belonging to one of two possible categories.

			The logistic regression analyzes binomially distributed data in the form:

			

			
				
					
					
				
				
					
							
							[image: 1662.png]

						
							
							(1)

						
					

				
			

			

			

			Where the number of Bernoulli trials and the probabilities of success pi are not known.

			

The model is, then, obtained based on what each trial (value of i) and the set of explanatory/independent variables can report about the final probabi-

lity. These explanatory variables can be thought of as a k-dimensional Xi vector. The model, then, takes the form:
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							(2)

						
					

				
			

			

			

The logit of the unknown binomial probabilities (i.e. the logarithms of

the odds ratio) are modeled as a linear function of Xi:
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							(3)

						
					

				
			

			

			

			With the above, the logistic cumulative distribution function is obtained:

			

			
				
					
					
				
				
					
							
							[image: 1727.png]

						
							
							(4)

						
					

				
			

			

			

			Where [image: 1740.png] is the logistic cumulative distribution function, with [image: 1756.png]

			

			

			In summary:
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							(5)

						
					

				
			

			

			

			The calculation of the marginal effects (the effect of the k−th explanatory variable, keeping the remainder constant) is solved as follows:
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							(6)

						
					

				
			

			

			

			Based on this econometric methodology, it is plausible to prove our central hypothesis empirically with data from the SMS because of its national statistical representativity for men and women (head of household), 25-64 years of age from urban and non-urban areas, and because it was designed to analyze intergenerational mobility. The SMS counts with retrospective information about the respondents, revealing their situation when they were 14 years old, their current status, and their parents’ educational, economic, and occupational context (CEEY, 2019c).

			We chose the 2017 SMS because, as we have previously discussed, labor precariousness has accentuated since 2014Q2, and the results of the survey reveal the consequences of labor deterioration. Also, compared to the previous surveys of 2006 and 2011, the 2017 one allows for a more in-depth reflection on the labor market and its heterogeneity, as it incorporates regional information.18 With these data, we estimate a logit model that encompasses gender, the father’s educational attainment, the region of residence, the precarious first job, and the socioeconomic status of the household of origin (poor).19 The model uses “1” and “0” depending on whether the workers are precarious or not. The description of the independent variables is in table 3.

			

			Table 3. Variable description 

			
				
					
					
				
				
					
							
							Variable

						
							
							Codification and description

						
					

					
							
							Poor

						
							
							0 = Population of the quintiles 2-5

						
					

					
							
							

						
							
							1 = Population of quintile 120

						
					

					
							
							Gender

						
							
							0 = Woman

						
					

					
							
							

						
							
							1 = Man 

						
					

					
							
							Region

						
							
							0 = North

						
					

					
							
							

						
							
							1 = North-West 

						
					

					
							
							

						
							
							2 = Center-North

						
					

					
							
							

						
							
							3 = Center

						
					

					
							
							

						
							
							4 = South

						
					

					
							
							Father’s schooling

						
							
							0 = No schooling

						
					

					
							
							

						
							
							1 = Primary school

						
					

					
							
							

						
							
							2 = Middle school

						
					

					
							
							

						
							
							3 = High school 

						
					

					
							
							

						
							
							4 = Mayor degree

						
					

					
							
							Precarious first job

						
							
							0 = Precarious

						
					

					
							
							

						
							
							1 = Not precarious 

						
					

				
			

			

			Source: own elaboration.




			

Marginal effects (see table 4) allow us to directly analyze the increment in the probability of being a precarious worker regarding its determinants. In principle, all variables are significant and have adequate signs.It is noteworthy that the largest marginal effects that positively influence the probability of being a precarious worker correspond to the precariousness of the first job and the situation of poverty in the household since both variables denote the influence of inequality of opportunities in job achievement. In addition, the regional component plays a relevant role in the probability of working in precarious conditions, given that positive marginal effects are reported in all regions. Nevertheless, the South and Central regions report the highest marginal effects in relation to the rest of them. It is noted that the marginal effect of the South region doubles the one reported for the Center-North and North-West regions.



			

			Table 4. Marginal effects on labor precariousness 

			
				
					
					
					
				
				
					
							
							

						
							
							[image: 1851.png]

						
							
							Std. Err.

						
					

					
							
							Poor

						
							
							 0.33*

						
							
							0.06

						
					

					
							
							Gender

						
							
							-0.18*

						
							
							0.04

						
					

					
							
							Region

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							North-West

						
							
							0.15*

						
							
							0.06

						
					

					
							
							Center-North

						
							
							0.11*

						
							
							0.05

						
					

					
							
							Center

						
							
							0.17*

						
							
							0.05

						
					

					
							
							South

						
							
							0.31*

						
							
							0.06

						
					

					
							
							Father’s schooling

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Primary school

						
							
							-0.19*

						
							
							0.05

						
					

					
							
							Middle school

						
							
							-0.26*

						
							
							0.05

						
					

					
							
							High school

						
							
							-0.36*

						
							
							0.05

						
					

					
							
							Mayor degree

						
							
							-0.37*

						
							
							0.05

						
					

					
							
							Precarious First Job

						
							
							0.65*

						
							
							0.04

						
					

				
			

			

			

Note: Number of observations: 1222, Pseudo R2 = 0.42%,

Prob. > Chi2 = 0.00. Goodness-of-fit Stukel (1988) test: Prob. > Chi2 = 0.36. The overall rate of correct classification is estimated to be 81.91%. The HAC weighting matrix (Newey and West, 1987) was used to obtain robust standard errors free of heteroskedasticity; * Significant at 5% confidence.



			Source: own calculations with data from CEEY (2019a). 




			It can be seen that gender has a significant influence since women are more likely to work in precarious conditions compared to men. In addition, the academic achievement of the father, throughout all levels, is negatively related to the precarious status of the child. However, the higher the educational achievement of the father, the lower the probability of precariousness for the child. When analyzing how these characteristics interact with each other (see table 5), we observe that the probability of working in precarious conditions worsens when living in the Southern region (78.2% probability), whereas poverty condition and the precarious status of the first job increase the probability at 90.0 and 94.6%, respectively. On the other hand, living in a Central region confers a probability of precariousness of 70.3%, which is aggravated when interacting with other characteristics, such as the situation of poverty (85.6%) and the precariousness of the first job (91.1%).

			

			Table 5. Estimation of the probability of labor precariousness (%, selected features)

			
				
					
					
					
					
					
					
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							North-West

						
							
							

						
							
							Center-North

						
					

					
							
							69.1

						
							
							

						
							
							65.7

						
					

					
							
							Poor

						
							
							

						
							
							Non-Poor

						
							
							

						
							
							Poor

						
							
							

						
							
							Non-Poor

						
					

					
							
							84.9

						
							
							

						
							
							64.3

						
							
							

						
							
							82.8

						
							
							

						
							
							60.3

						
					

					
							
							PFJ

						
							
							NPFJ

						
							
							

						
							
							PFJ

						
							
							NPFJ

						
							
							

						
							
							PFJ

						
							
							NPFJ

						
							
							

						
							
							PFJ

						
							
							NPFJ

						
					

					
							
							90.5

						
							
							38.3

						
							
							

						
							
							70.3

						
							
							13.2

						
							
							

						
							
							88.6

						
							
							33.8

						
							
							

						
							
							66.1

						
							
							11.0

						
					

				
			

			

			
				
					
					
					
					
					
					
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							Center

						
							
							

						
							
							South

						
					

					
							
							70.3

						
							
							

						
							
							78.2

						
					

					
							
							Poor

						
							
							

						
							
							Non-Poor

						
							
							

						
							
							Poor

						
							
							

						
							
							Non-Poor

						
					

					
							
							85.6

						
							
							

						
							
							65.6

						
							
							

						
							
							90.0

						
							
							

						
							
							74.8

						
					

					
							
							PFJ

						
							
							NPFJ

						
							
							

						
							
							PFJ

						
							
							NPFJ

						
							
							

						
							
							PFJ

						
							
							NPFJ

						
							
							

						
							
							PFJ

						
							
							NPFJ

						
					

					
							
							91.1

						
							
							39.9

						
							
							

						
							
							71.7

						
							
							14.0

						
							
							

						
							
							94.6

						
							
							52.8

						
							
							

						
							
							81.1

						
							
							22.0

						
					

				
			

			

			Note: all probabilities are significant at 5% confidence; Since the conditional probabilities are analyzed on different characteristics, their sum does not necessarily have to be equal to 100%; PFJ: Precarious First Job; NPFJ: Non-Precarious First Job.

			Source: own calculations with data from CEEY (2019a). 




			5. Discussion




			In agreement with our hypothesis, we find that coming from a poor household influences strongly and positively the possibility of becoming a precarious worker. As established by the GGC, inequality restricts the possibility of overcoming poverty (Torche, 2010; CEEY, 2019b). It is the fourth variable in importance, only behind the precariousness of the first job and the father’s educational achievement (superior and professional education).

			The results demonstrate that being a woman increases the chances of labor precariousness. This is explained by the dimensions of labor precariousness that register the occupations in which women enroll most frequently: self-employed (informal) activities. This is proved by seeing that, for all the historical series (since 2005Q1), the female informality rate has been systematically higher than the male one. In 2019Q4, the former was of 57.6% against the latter of 55.3% (INEGI, 2020b).

			We observe that precarious employment is accentuated in the Southern region since its probability doubles that of the rest of the country. According to Loría et al. (2020), the Southern states display a stressed structural homogeneity, and are characterized by their poor institutional, economic, and social performance. The authors report that, in this region, the labor market does not respond to economic growth (as suggested by Okun’s Law, 1962), and its RCCO average is six percentage points higher than the national standard (12.32%).20 Central region reports the second largest marginal effect. This is a consequence of its heterogeneity. Furthermore, the regional findings are in line with CEEY (2019b): in the South and Central regions, the options to experience upward social mobility are much lower than in the rest of the regions (CEEY, 2019b, p. 42).

			According to GGC, one of the most relevant results is that the father’s educational attainment has a significant (and increasing) effect on the children’s work trajectory and influences their probability of becoming precarious workers. 

			Finally, the precariousness of the first job has the greatest impact in the Mexican work trajectory because it reports the highest marginal effect of the entire model (0.65). According to CEEY (2019b), schooling and socioeconomic level determine the possibilities of social mobility and the condition of the first job and the achievements in the labor market, so that the first job plays a relevant role in the occupational trajectories (Llamosas and Rangel, 2019).

			

The econometric findings show the importance of the factors that influence inequality of opportunities. Table 5 highlights characteristics of origin such as the region, poverty conditions of the household, the precariousness of the first job, and how the probability of precariousness in the current job increases when these characteristics are analyzed together. Thus, as shown in figure 2, the structure of the labor market plays a central role for it can perpetuate or modify the socioeconomic conditions of origin and inequality of opportunities, as well as reconfigure a poverty trap.



			

			6. Conclusion and further comments

			

			Labor market represents an essential element in the occupied population’s life, because it determines their income and, therefore, defines their possibilities and decisions regarding consumption, savings, and retirement for present and future generations. 

			At first sight, up to 2019, we can suggest that the conditions of the Mexican labor market have improved since unemployment and informality remained at historically low levels. Nevertheless, the working conditions (quality) of a significant part of the occupied population have deteriorated considerably –as reflected in the levels of labor precariousness expressed by RCCO and MwR– which can be associated to the negative effects of the Great Recession of 2009 and the Labor Reform of 2012.

			

As an additional contribution of this paper, we assert that labor precariousness is a multidimensional concept that implies much more than only perceiving low remunerations and working extremely long or short working hours. A wider conceptualization, like the one we propose, must add the following dimensions: no written contracts, no benefits, no social security, and flexibility of the labor market.



			The objective of this document is to demonstrate that being a precarious worker is determined by initial conditions upon which individuals cannot exert any control. At the same time, labor precariousness presents an explanation for social mobility, as there are circumstances that allow for a rise along the socioeconomic ladder while others make it difficult. This analysis offers an explanation for the transmission mechanism behind the hypothesis of The Great Gatsby Curve by Krueger (2012), because we have demonstrated, based on the data from SMS, that household poverty and the father’s education are associated to the probability of the children’s becoming precarious workers. Consequently, experiencing social mobility from one generation to another becomes a difficult task, while a precarious work trajectory persists. We also find that additional indicators like the region of residence, gender, the socioeconomic status of the household of origin (poverty), and the precarious first job are statistically significant, thus providing high economic sense and meaning.

			It is the precarious first job, poverty and region, specifically, which mostly increases the probability of working in precarious conditions, and which most strongly impacts the future work trajectory. Furthermore, when these characteristics interact with each other, we find that the probability of getting a precarious job worsens, which reflects how relevant inequality of opportunities is for the labor trajectory. 

			Another important factor is the father’s education, which plays a decisive role in the children’s investment in human capital. This represents a substantial piece of evidence that, at least in Mexico, conditions of origin affect the trajectory of people’s lives and work.

			When Deaton (2013) and Atkinson (2015) deal with wellbeing, escape from poverty, and inequality reduction, they do not attribute solutions exclusively to the economic sphere. Access to social security, benefits, and decent labor conditions also play an important role because they reduce people’s vulnerability in the face of economic crashes. 

			In this sense –and related to the two previous economic crises, the dot com crisis, and the Great Recession of 2009– the Mexican crisis of 1995 further increased poverty (particularly food poverty). As a result of this impact, it took six years to return to the previous levels. GDP decreased by 6.8% in 1995, and food poverty augmented 72% after going from 22 to 38% of the total population.

			The ongoing crisis (engendered by the SARS-CoV-2 pandemic) is impacting every sector of the economic activity and is generating employment and wage losses (permanent). The consequences that it carries will represent the greatest challenge for all the different branches of human knowledge, and not only for social sciences and economics. It is evident that this pandemic will have enormous effects on inequality, labor precariousness, and, consequently, on poverty all around the world. Once again, labor markets will be the means through which these effects and consequences will be transferred or diluted and will lay the foundations for the eventual recovery.

			Most probably, the starting decade will be recognized for the yet unseen increments in poverty, inequality, and labor precariousness, which in turn will hamper growth in the long run. Thus, these will be (or at least should be) the crucial themes to determine the academic agenda of research and politics all around the world. 
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			Methodological Appendix

			

			To identify precarious workers who come from a poor household, we employed the methodology of Vélez et al. (2015) and we built a Wealth Index by using the Multiple Correspondence Analysis (MCA) which allows summing up several variables in a reduced number of representative dimensions with the least possible information loss. 

			The set of total information contains the assets, goods, and services that allows us to quantify the wealth of the household of origin, described in table A1. We use data from CEEY (2019a) because it possesses the information related to the household features and the interviewee’s set of actives when he was 14 years old and enables the characterization of the economic situation of the household of origin. 

			The specificity for the construction of the Wealth Index is composed by the variables displayed in table A2, which allow the most representative inertia, explained by the first dimension, to be 95.4% of the information set.

			

			Table A1. Did the household where you lived when you were around 14 years old had…? 

			
				
					
					
					
					
				
				
					
							
							Floor

						
							
							Credit card

						
							
							Vacuum cleaner

						
							
							Holiday house 

						
					

					
							
							Piped water

						
							
							Department store credit card

						
							
							Cable or Satellite TV

						
							
							Local or commercial business 

						
					

					
							
							Electricity

						
							
							Stove 

						
							
							Microwave oven

						
							
							Lands or fields 

						
					

					
							
							Bathroom

						
							
							Washing machine

						
							
							Cellphone 

						
							
							Land

						
					

					
							
							Water heater

						
							
							Refrigerator

						
							
							Computer

						
							
							Automobile 

						
					

					
							
							Permanent domestic service

						
							
							Telephone

						
							
							Access to the internet

						
							
							Farming machinery

						
					

					
							
							Savings account

						
							
							Television

						
							
							Videogame console

						
							
							Animals

						
					

					
							
							Cheque account

						
							
							Toaster

						
							
							DVD or VHR player

						
							
							Cattle 

						
					

				
			

			

			Source: own elaboration. 

			

			Table A2. Wealth Index by using the multiple correspondence analysis 

			
				
					
					
				
				
					
							
							Total explained inertia

						
							
							95.4%

						
					

					
							
							First axis explained inertia

						
							
							90.6%

						
					

					
							
							Variable

						
							
							% Inertia

						
					

					
							
							Floor

						
							
							

						
					

					
							
							No

						
							
							0.04

						
					

					
							
							Yes

						
							
							0.01

						
					

					
							
							Piped water

						
							
							

						
					

					
							
							No

						
							
							0.04

						
					

					
							
							Yes

						
							
							0.02

						
					

					
							
							Electricity

						
							
							

						
					

					
							
							No

						
							
							0.04

						
					

					
							
							Yes

						
							
							0.01

						
					

					
							
							Bathroom

						
							
							

						
					

					
							
							No

						
							
							0.04

						
					

					
							
							Yes

						
							
							0.03

						
					

					
							
							Water heater

						
							
							

						
					

					
							
							No

						
							
							0.02

						
					

					
							
							Yes

						
							
							0.04

						
					

					
							
							Savings account

						
							
							

						
					

					
							
							No

						
							
							0.00

						
					

					
							
							Yes

						
							
							0.04

						
					

					
							
							Cheque account

						
							
							

						
					

					
							
							No

						
							
							0.00

						
					

					
							
							Yes

						
							
							0.04

						
					

					
							
							Credit card

						
							
							

						
					

					
							
							No

						
							
							0.00

						
					

					
							
							Yes

						
							
							0.04

						
					

					
							
							Stove

						
							
							

						
					

					
							
							No

						
							
							0.04

						
					

					
							
							Yes

						
							
							0.03

						
					

					
							
							Washing machine

						
							
							

						
					

					
							
							No

						
							
							0.02

						
					

					
							
							Yes

						
							
							0.05

						
					

					
							
							Refrigerator

						
							
							

						
					

					
							
							No

						
							
							0.04

						
					

					
							
							Yes

						
							
							0.04

						
					

					
							
							Telephone

						
							
							

						
					

					
							
							No

						
							
							0.01

						
					

					
							
							Yes

						
							
							0.05

						
					

					
							
							Television

						
							
							

						
					

					
							
							No

						
							
							0.04

						
					

					
							
							Yes

						
							
							0.03

						
					

					
							
							Cable or Satellite TV

						
							
							

						
					

					
							
							No

						
							
							0.00

						
					

					
							
							Yes

						
							
							0.03

						
					

					
							
							Microwave oven

						
							
							

						
					

					
							
							No

						
							
							0.01

						
					

					
							
							Yes

						
							
							0.05

						
					

					
							
							Cellphone

						
							
							

						
					

					
							
							No

						
							
							0.00

						
					

					
							
							Yes

						
							
							0.03

						
					

					
							
							Computer

						
							
							

						
					

					
							
							No

						
							
							0.00

						
					

					
							
							Yes

						
							
							0.04

						
					

					
							
							DVD or VHR player

						
							
							

						
					

					
							
							No

						
							
							0.00

						
					

					
							
							Yes

						
							
							0.05

						
					

					
							
							Automobile

						
							
							

						
					

					
							
							No

						
							
							0.00

						
					

					
							
							Yes

						
							
							0.03

						
					

				
			

			

			Source: own calculations with data from CEEY (2019a). 
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NOTAS

			


			
				
					

1	“Proportion of occupied individuals who work less than thirty-five hours per week due to market reasons, who work more than thirty-five hours per week with a monthly income below than the minimum wage, or those who work more than forty-eight hours per week, earning less

than two minimum wages” (National Institute of Statistics and Geography [INEGI, by its acronym in Spanish], 2020a).



				

				
					2	Bonus, paid vacations, profit sharing, housing credit, personal loans, daycare, retirement savings, and private health insurance.

				

				
					3	According to the National Council for the Evaluation of Social Development Policy (CONEVAL, by its acronym in Spanish, 2019a, p. 51), social security is the “set of mechanisms designed to grant means of livelihood to the individuals and their families in light of eventualities such as accidents or illnesses, or circumstances that are socially acknowledged like old age and pregnancy”.

				

				
					4	Becker (1994) conceives human capital as all those activities that influence the population’s best future in terms of income. These activities include investment in education and job training thatimprove the worker’s abilities and knowledge. According to Boisier (2001), this set of activities is rated in the labor market. A broad approximation of the human capital measurement can be obtained by educational attainment (years of schooling).

				

				
					5	Educational deficiency in Latin American countries is shown by the respective results in the PISA Test (Schleicher, 2018).

				

				
					6	It is calculated by subtracting 1 minus the intergenerational income elasticity between parents and children. The more persistent the income relationship, the lower the intergenerational mobility.

				

				
					7	There are historical statistics of this variable since 1980. Therefore, we can claim that the macroeconomic crisis of 1983 and 1995 report worse data related to growth and unemployment with -3.5 and 6.8%, and 6.2 and 6.3%, respectively (International Monetary Fund [IMF], 2020).

				

				
					8	A possible disadvantage of this indicator is the non-response bias in the income-related question in ENOE (Campos-Vázquez, 2013). According to Durán (2019), this bias has grown rapidly because: a) the information is not declared by the main household provider and, b) the fear of reporting an accurate amount of income due to increasing insecurity. An additional question that overcomes the above-mentioned bias is the one in which people respond in minimum wage ranks.

				

				
					9	Proved by the Granger causality test with different lag structure. To avoid spuriousness, this causality was also estimated in first differences (Granger and Newbold, 1974). 

				

				
					10	With data from CONEVAL (2019b), it is only possible to do so since 2008. It is not this paper’s aim to analyze poverty. However, we pick this variable up to deepen the conceptualization and advance in the most adequate measurement of labor precariousness.

				

				
					11	The ratio of RCCO by sex (men/women) went from 1.024 in 2012Q2 to 1.164 in 2019Q4. Thus, RCCO (total and men’s), MWR, and FPR have fed back and elevated the pressures in the Mexican labor market.

				

				
					12	People who worked for a specific company throughout the reference month, but who contractually depended on another trade name, and performed tasks connected to production, commercialization, service provision, administration, accounting, and others, working at least a third part of the company’s working hours.  

				

				
					13	Although it is not the aim of this paper to explain the reasons behind this evolution, it is necessary to point out this variable’s evident negative trend despite of the unquestionable effects of different economic crises: the 1980s, the depression of 1995, and the international crises of 2001 and 2009.

				

				
					14	The SMS classifies the Mexican regions based on each state’s social mobility patterns.

				

				
					

15	From this point, we refer to the indicator of precariousness built with the SMS (CEEY, 2019a) that combines the previously defined characteristics (RCCO, MWR, lack of social security and benefits, partial contracts or nonexistence thereof, resulting in different forms of flexibility). The data we previously referenced (CONEVAL, 2019b; INEGI, 2020b and 2019) correspond to administrative records that give evidence of the evolution of characteristics of interest for the analysis of stylized facts, but which were not used for the construction of the precariousness indicator given the heterogeneity of the databases.



				

				
					16	This region is characterized by its great structural heterogeneity for it gathers: a) entities of high economic dynamism due to their linkage with external trade such as Guanajuato, Queretaro, State of Mexico and Mexico City, and b) states with high tertiary activities related to low productivity and wages.

				

				
					17	These states are characterized by being homogeneous in their backwardness in economic development.

				

				
					18	The SMS 2006, 2011 and 2017 encompass different samples from each other, which makes comparability difficult. According to CEEY (2019c), the SMS 2006 is nationally representative of men, heads of household, between 25 and 64 years of age. For its part, the SMS 2011 is nationally representative of men and women between 25 and 64 years of age, by type of head of household and urban and non-urban areas. And finally, the SMS 2017, in addition to ensuring the representativeness of the 2011 version, is also representative at the regional level, which is the only one that allows us to accomplish our objectives. Due to this last characteristic, it is not possible to compare with previous surveys and we decided to carry out the econometric model with the data from the CEEY (2019a).

				

				
					19	We employed the methodology of Vélez et al. (2015) for this variable. See Methodological Appendix.

				

				
					20	The authors report the arithmetic average for 2004Q1-2018Q2.
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Abstract. This article analyzes the role of the economic context determining the entrepreneurial outcomes at state level in Mexico during 2005-2019 and assesses the effects derived from downturns and their implications for employment. It is found that these effects depend on the type of venture, the states’ entrepreneurial structures, the ventures’ sensibility to the changes of the economic activity and the states’ average venture size. To estimate the states’ entrepreneurial and employment effects, panel data techniques are used. The results provide insights, not only on the determinants of entrepreneurship but on the relative and absolute impacts derived from economic downturns, bringing policy implications under the crisis context and to different policy purposes.
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Resumen. Este trabajo analiza el papel del contexto económico en la determinación de los resultados empresariales a nivel estatal de México en el periodo 2005-2019 y evalúa los efectos derivados de las desaceleraciones económicas y sus implicaciones en el empleo. Se halla que estos efectos dependen del tipo de emprendimiento, las estructuras empresariales de los estados, la sensibilidad de los emprendimientos a los cambios de la actividad económica y el tamaño promedio de los emprendimientos de los estados. Para estimar los efectos empresariales y de empleo de los estados se utilizan técnicas de datos panel. Los resultados brindan información, no sólo sobre los determinantes del espíritu empresarial, sino también sobre los impactos relativos y absolutos derivados de las desaceleraciones económicas, lo que trae implicaciones políticas en el contexto de la crisis y para otros propósitos.
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			1. Introduction

			

			Entrepreneurship is an important feature of the Mexican society comprised of individuals performing independent activities for a non-salary income, either as self-employed, or employer. According to the National Institute of Statistics and Geography (INEGI, by its acronym in Spanish), this labor condition has represented an average employment share of 26.7% per year over the last 15 years, accounting for 11.8 million in 2005 and 14.7 million in 2019. The figures also indicate a significant variability and divergence of the relative intensities in which these entrepreneurs proliferate, as well as their employment shares and growth rates over time and across the states. Besides, Mexico has been characterized by a long-run, adverse economic context, such as the slow, prolonged recovery following the 2003 e-businesses crisis and the 2008-2010 downturn which hit it severely; the long-run labor hardships resulting in declining wages; the increasing disparities in the rates of economic growth and development across states; and recently, the economic recession which started in 2019, and that has been aggravated by the unprecedented Covid-19 pandemic, detonating a severe global economic and sanitary crisis.

			

Given this background, this paper aims at analyzing the role of the economic context in determining entrepreneurship trends in Mexico, in order to assess the effects derived from economic downturns and their implications for state-level employment. In accordance with a significant amount of literature, the research contends that the economic and development context affects entrepreneurship differentially depending on the type of venture. This proposal is assessed by estimating a model representing the different types of entrepreneur stock by applying panel data analysis tracking the different entrepreneurial outcomes at state level during the 2005-2019 period. The econometric outputs are used to estimate the entrepreneurial effects –over the quantity of entrepreneurs and employment– on the total number of employees associated to these entrepreneurs. These are obtained in accordance with a model describing those effects as dependent upon the entrepreneurial structures. The states’ employment shares per type of venture, the ventures’ responsiveness to the changes in the levels of economic activity, and the average venture size. The resulting evidence supports the aforementioned contention, providing insights on the regional distribution of the entrepreneurial and employment effects derived from economic downturns. In estimating these effects, the research provides hints on the relative magnitudes and impacts from the entrepreneurship structures across the states, bringing policy implications and, potentially, proposing entrepreneurs’ segmentations for policy purposes and further research.



			

The research is organized as follows: section 2 introduces the literature review, the next one examines the economic performance and the entrepreneurial landscape in Mexico during 2005-2019. Section 4 describes the data and methodological approach, followed by the empirical results along with the relevant discussions in section 5. Finally, section 6 integrates the concluding remarks, including the policy implications derived from the research.



			

			

2. Key determinants of entrepreneurship and the role of the economic context



			

			Entrepreneurship may be defined as opportunity recognition and enterprise formation (Parker, 2018). It may be either nascent, which involves pre-startup activities –the market assessment, the evaluation of the required investments, the legal arrangements– and the actual startup or the business establishment (Marvel et al., 2016). Nascent entrepreneurship may be dependent upon specific entrepreneurship education (Bergmann et al., 2016). The businesses establishment’s decision, on the other hand, is determined by pecuniary aspects such as the relative earning differential between entrepreneurship and salaried work or the expected increase of the individual’s income; by non-pecuniary aspects such as the desire for independence and improving working conditions, the personal satisfaction, family commitments, among others; also by individual’s characteristics such as education, experience, age, family background, and the possession of financial and other forms of capital e.g. social capital (Parker, 2009 and 2018). There is literature that has assessed the contribution of entrepreneur’s education in encouraging startups and business success: education improves the entrepreneur’s judgment by providing analytical skills, information about business opportunities, the understanding of markets and the entrepreneurial process (Casson, 2005). It is also related to the individual’s choosing entrepreneurship, rather than salaried work (Masakure, 2015). On the other hand, Sluis Van der et al. (2008) suggest that education is it not related to the probability of choosing entrepreneurship as an occupation, but to the likelihood of better performance as an entrepreneur; Kangasharju and Pekkala (2002) link it with a greater survival probability, and Jiménez et al. (2015) relate education with higher odds of formal entrepreneurship and lower informal entrepreneurship. 

			The research efforts analyzing entrepreneurship’s dependency upon the macroeconomic and institutional context can be found in Sutton (1991), who suggests that the market expansion increases the number of firms in homogenous goods industries, which in turn reduces industry concentration, and allows more entrepreneurs to operate in markets. In addition, Lucas (1978) indicates the number of entrepreneurs to be indirectly related to the capital-labor ratio in the economy: developed economies exhibiting a high ratio would have relatively fewer and larger firms as compared to the less developed countries. 

			Other views consider entrepreneurship as a pro-cyclical phenomenon. Aghion and Bolton (1997), for example, suggest that entrepreneurship increases as a result of a wealth effect, which induces effort and reduces moral hazard, enabling individuals to borrow for venturing. Rampini (2004), finds that favorable shocks to the economy ­–which causes productivity and wealth– increases entrepreneurship by making agents more willing to bear risk and become entrepreneurs. A different perspective suggests that the number entrepreneurs may be counter-cyclical; for instance, Ghatak et al. (2007) suggest that, as wages fall in recessions, low-ability marginal types of entrepreneurs emerge reducing the average quality of entrepreneurs. Furthermore, the unemployment and labor market conditions may affect entrepreneurship in two opposite ways: the “recession-push” and “prosperity-pull” effects. According to the “recession-push” hypothesis, unemployment reduces job opportunities, pushing people towards entrepreneurship out of necessity. This perspective explains entrepreneurship as a response to the difficult circumstances that prevail in the economy and in the labor markets (Georgellis et al., 2005); also it is more frequent in people with low wages as employees, who change jobs frequently, or have experienced frequent and persistent unemployment (Evans and Leighton, 1990). Schuetze (2000) adds that unemployment and the resulting reduction of wages, lower the opportunity cost of starting a business and increases the propensity of an individual to become an entrepreneur, therefore boosting the number of entrepreneurs. The “prosperity-pull” hypothesis contends that low unemployment increases the market demand for the entrepreneurs which increases their income and capital availability while reducing the risk of bankruptcy. In contrast to the “recession-push” hypothesis, these factors imply a negative relationship between entrepreneurship and unemployment (Parker, 2009). The “recession-push” hypothesis is consistent with the opportunity-led entrepreneurship idea, in which the dynamic markets generate opportunities for innovative ventures, implying an interplay between the inherent abilities of the individuals –the entrepreneurial talent– and the favorable economic conditions to start new firms (Van Stel et al., 2007). This view is supported by the concept of entry for innovation opposed to the standard entry for profit concept– wherein entrepreneurship is motivated by individuals endowed with human capital searching for gains derived from the innovative activity (Audretsch, 2001), which would also depend on the accumulation of knowledge, the innovation capacity and the characteristic economic activities of the regions (Audretsch et al., 2008).

			The overall environment and the interdependencies between economic development and institutions also affect the entrepreneurial outcomes. Wennekers et al. (2005) and Acs et al. (2008) find a U-shape relationship between the country’s rate of entrepreneurial dynamics and the stages of economic development. The institutional context has been examined in Bruton et al. (2010) who find a relation to the individual’s intentionality of engaging in innovative entrepreneurship. Alvarez and Urbano (2011) link formal and informal institutions to the encouragement –or hindering– of the decision towards the creation of knowledge-based business. Baumol and Strom (2007), argue that the heterogeneity in institutions causes economic growth and performance variations through shaping differing incentives for entrepreneurs. More recent empirical studies are Liñán and Fernandez-Serrano (2014), suggesting that the persistent differences in entrepreneurial activity are related to the role of institutions and national cultures which influence behavior and attitudes about entrepreneurship; furthermore Aparicio et al. (2016) propose the simultaneous effect between institutional factors, opportunity entrepreneurship and its subsequent impact on economic growth. Additional results are provided in Dvouletý (2018) on the impact of the macroeconomic, institutional and economic environment on established and early-stage enterprises. Brás and Soukiazis (2018) find a direct relationship between entrepreneurial activity and investment freedom, financial market development and the per capita product. Mexican evidence regarding the impact of the economic context on entrepreneurship is reported in Ramírez-Urquidy et al. (2013), who find a development-entrepreneurial structures link; González et al. (2018), points out that recession push factors stimulating necessity entrepreneurship, and Texis et al. (2019), find pull effects associated to past unemployment and push effects with current unemployment. 

			Finally, an expanding amount of literature emphasizes the groundbreaking concept of entrepreneurial ecosystems (EE) in determining the entrepreneurial outcomes (Malecki, 2018). In this regard, Spigel (2017) defines EE as the union of localized cultural outlooks, social networks, investment capital, universities, and active economic policies that create supportive, innovation-based venture environments. Theodoraki and Messeghem (2017) describe the EE as a generic context aiming to foster entrepreneurship within a given territory, including formal and informal networks, physical infrastructure, culture, and involving organizations supporting entrepreneurs. 

			

			

3. Economic performance and the entrepreneurial landscape in Mexico 2005-2019



			

			The Mexican economy has experienced a moderate growth since 2005: Gross Domestic Product (GDP) annual average growth rate during 2015-2020 was 1.45% whereas per capita GDP reached 1.05% during 2005-2019 (see table 1). The 2008 U.S. financial crash was particularly difficult as output decreased 5.28% and per capita GDP fell 6.5% in 2009. The crisis hit the labor markets strongly: wages (w) –measured by the per hour average labor income– experienced successive reductions since 2008 of 5.85, 2.57 and 3.10%. In general, labor market’s performance has been precarious, with an average fall of -0.45% during the period of analysis. Recent figures reveal that Mexico is currently in the middle of a drastic economic decline which started in 2019 with a negative annual GDP growth of 0.14% and continued with a decline of 8.6% in 2020 spurred by the unprecedented Covid-19 pandemic (see table 1). 

			

			Table 1. Mexico: macroeconomic variables 2005-2020 

			(state average growth rates) 

			
				
					
					
					
					
				
				
					
							
							

						
							
							GDP*

						
							
							w*

						
							
							GDPp*

						
					

				
				
					
							
							2005

						
							
							2.31

						
							
							

						
							
							0.87

						
					

					
							
							2006

						
							
							4.50

						
							
							3.67

						
							
							3.13

						
					

					
							
							2007

						
							
							2.29

						
							
							-0.10

						
							
							0.99

						
					

					
							
							2008

						
							
							1.14

						
							
							-5.84

						
							
							-0.36

						
					

					
							
							2009

						
							
							-5.29

						
							
							-2.57

						
							
							-6.50

						
					

					
							
							2010

						
							
							5.12

						
							
							-3.10

						
							
							3.87

						
					

					
							
							2011

						
							
							3.66

						
							
							-0.68

						
							
							2.41

						
					

					
							
							2012

						
							
							3.64

						
							
							1.40

						
							
							2.53

						
					

					
							
							2013

						
							
							1.35

						
							
							-3.49

						
							
							0.24

						
					

					
							
							2014

						
							
							2.80

						
							
							-4.48

						
							
							1.55

						
					

					
							
							2015

						
							
							3.29

						
							
							4.23

						
							
							2.09

						
					

					
							
							2016

						
							
							2.91

						
							
							0.30

						
							
							1.67

						
					

					
							
							2017

						
							
							2.12

						
							
							-2.42

						
							
							1.03

						
					

					
							
							2018

						
							
							2.14

						
							
							1.81

						
							
							1.14

						
					

					
							
							2019

						
							
							-0.14

						
							
							4.93

						
							
							NA

						
					

					
							
							2020

						
							
							-8.60

						
							
							NA

						
							
							NA

						
					

					
							
							Average

						
							
							1.45

						
							
							-0.45

						
							
							1.05

						
					

				
			

			

			Notes: Preliminar data (p). Not available (NA); *Annual growth (%).

			Source: INEGI (2021). 

			

			The regional disparities in economic dynamics are evident. Despite the state average GDP and GDPp growth, the wage levels have decreased –except for 2019– and tended to converge among the states (see table 2). Moreover, the leading state economies in terms of GDPp have also led in-growth rates (see table 3) failing to catch up. Campeche and Tabasco are outliers, given the income bias derived from the oil industry mostly embedded there. 

			

The self-employees and employers –along with their corresponding employment shares and the annual growth rates– are also displayed in table 4. The figures suggest a continuous –yet irregular– increase in the stock of entrepreneurs, varying employment shares and irregular rates of growth over time. The entrepreneurs increased from 11.8 million in 2005 to 14.7 million in 2019, experiencing an annual average growth rate of 2.01% over the period. The stock of self-employed individuals exhibits a declining employment share from 23.7% in 2005 to 21.7% in 2019, except for 2009 which reached 23.3%. The entrepreneurs recorded an annual average growth of 1.86% from 9.83 million to 12.2 million during the period. The employers’ stock exhibits more volatility with an average annual growth rate of 2.99%, increasing from 1.97 million in 2005 to 2.87 million in 2019. The sharpest volatility in the entrepreneurs stock –either total, self-employed or employer– occurred during the 2009 recession, and the subsequent years of recovery.



			

			Table 2. Macroeconomic context variables 2005-2019 

			
				
					
					
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							

						
							
							GDP*

						
							
							Growth %

						
							
							w**

						
							
							Growth %

						
							
							GDPp***

						
							
							Growth %

						
					

					
							
							2005

						
							
							 396 270.3 

						
							
							

						
							
							 44.7 

						
							
							

						
							
							 112 433.6 

						
							
							

						
					

					
							
							

						
							
							 433 286.2 

						
							
							

						
							
							 8.9 

						
							
							

						
							
							 45 852.8 

						
							
							

						
					

					
							
							2006

						
							
							 415 726.5 

						
							
							4.44

						
							
							 46.3 

						
							
							3.66

						
							
							 116 122.6 

						
							
							2.96

						
					

					
							
							

						
							
							 456 680.2 

						
							
							2.30

						
							
							 9.9 

						
							
							5.99

						
							
							 48 507.3 

						
							
							2.15

						
					

					
							
							2007

						
							
							 428 427.0 

						
							
							3.60

						
							
							 46.3 

						
							
							0.06

						
							
							 118 830.7 

						
							
							2.03

						
					

					
							
							

						
							
							 465 674.4 

						
							
							3.00

						
							
							 9.9 

						
							
							4.06

						
							
							 50 485.7 

						
							
							2.5

						
					

					
							
							2008

						
							
							 435 344.1 

						
							
							2.28

						
							
							 43.6 

						
							
							-5.72

						
							
							 119 293.6 

						
							
							0.65

						
					

					
							
							

						
							
							 471 984.0 

						
							
							2.20

						
							
							 9.2 

						
							
							4.51

						
							
							 50 236.6 

						
							
							2.16

						
					

					
							
							2009

						
							
							 412 394.8 

						
							
							-4.65

						
							
							 42.4 

						
							
							-2.15

						
							
							 111 310.2 

						
							
							-6.12

						
					

					
							
							

						
							
							 451 936.3 

						
							
							3.67

						
							
							 8.3 

						
							
							5.21

						
							
							 46 047.3 

						
							
							3.77

						
					

					
							
							2010

						
							
							 435 780.7 

						
							
							5.67

						
							
							 41.1 

						
							
							-2.83

						
							
							 115 964.8 

						
							
							4.20

						
					

					
							
							

						
							
							 472 800.1 

						
							
							2.91

						
							
							 7.7 

						
							
							4.43

						
							
							 48 072.1 

						
							
							2.97

						
					

					
							
							2011

						
							
							 453 318.1 

						
							
							3.74

						
							
							 40.9 

						
							
							-0.70

						
							
							 118 997.8 

						
							
							2.31

						
					

					
							
							

						
							
							 490 931.6 

						
							
							2.45

						
							
							 8.3 

						
							
							4.58

						
							
							 50 428.8 

						
							
							2.37

						
					

					
							
							2012

						
							
							 471 740.1 

						
							
							3.71

						
							
							 41.4 

						
							
							1.56

						
							
							 121 916.3 

						
							
							2.32

						
					

					
							
							

						
							
							 511 489.4 

						
							
							1.64

						
							
							 8.1 

						
							
							4.97

						
							
							 52 277.3 

						
							
							1.80

						
					

					
							
							2013

						
							
							 478 930.2 

						
							
							1.46

						
							
							 40.0 

						
							
							-3.18

						
							
							 122 078.2 

						
							
							0.15

						
					

					
							
							

						
							
							 519 224.9 

						
							
							1.98

						
							
							 7.0 

						
							
							5.23

						
							
							 52 404.9 

						
							
							2.09

						
					

					
							
							2014

						
							
							 493 684.5 

						
							
							3.51

						
							
							 38.2 

						
							
							-4.57

						
							
							 124 678.4 

						
							
							2.21

						
					

					
							
							

						
							
							 531 141.1 

						
							
							2.33

						
							
							 7.3 

						
							
							4.54

						
							
							 53 518.9 

						
							
							2.42

						
					

					
							
							2015

						
							
							 512 448.7 

						
							
							3.97

						
							
							 39.8 

						
							
							4.29

						
							
							 128 385.1 

						
							
							2.70

						
					

					
							
							

						
							
							 551 062.6 

						
							
							2.76

						
							
							 7.8 

						
							
							6.00

						
							
							 56 018.6 

						
							
							2.48

						
					

					
							
							2016

						
							
							 529 725.9 

						
							
							3.33

						
							
							 39.9 

						
							
							0.24

						
							
							 131 503.3 

						
							
							2.1

						
					

					
							
							

						
							
							 572 884.6 

						
							
							2.47

						
							
							 8.5 

						
							
							5.76

						
							
							 58 431.5 

						
							
							2.34

						
					

					
							
							2017

						
							
							 544 255.5 

						
							
							2.47

						
							
							 39.0 

						
							
							-1.93

						
							
							 133 819.0 

						
							
							1.29

						
					

					
							
							

						
							
							 590 853.5 

						
							
							2.93

						
							
							 7.3 

						
							
							5.32

						
							
							 60 906.9 

						
							
							2.66

						
					

					
							
							2018

						
							
							 558 226.9 

						
							
							2.70

						
							
							 39.7 

						
							
							1.83

						
							
							 136 333.3 

						
							
							1.56

						
					

					
							
							

						
							
							 606 969.4 

						
							
							3.18

						
							
							 7.5 

						
							
							4.52

						
							
							 63 355.3 

						
							
							2.85

						
					

					
							
							2019

						
							
							NA

						
							
							NA

						
							
							41.62

						
							
							3.41

						
							
							NA

						
							
							NA

						
					

					
							
							

						
							
							NA

						
							
							NA

						
							
							8.41

						
							
							5.37

						
							
							NA

						
							
							NA

						
					

				
			

			

			

Notes: *State average in millions pesos (2013=100); ** State average income per worker per hour in pesos;

*** State average in pesos. Second row shows standard deviation. Not available (NA).



			Source: INEGI (2021). 




			Table 3. Average GDPp and growth rates of the states 2005-2019

			
				
					
					
					
				
				
					
							
							

						
							
							GDPp*

						
							
							GDPp Growth**

						
					

					
							
							Aguascalientes

						
							
							 140 174.00 

						
							
							3.11

						
					

					
							
							Guanajuato

						
							
							 101 461.80 

						
							
							2.83

						
					

					
							
							Colima

						
							
							 128 160.00 

						
							
							2.74

						
					

					
							
							Queretaro

						
							
							 166 669.70 

						
							
							2.53

						
					

					
							
							Baja California Sur

						
							
							 170 674.10 

						
							
							2.28

						
					

					
							
							San Luis Potosi

						
							
							 111 503.10 

						
							
							2.25

						
					

					
							
							Zacatecas

						
							
							 91 152.53 

						
							
							2.22

						
					

					
							
							Morelos

						
							
							 97 525.17 

						
							
							1.86

						
					

					
							
							Coahuila de Zaragoza

						
							
							 185 804.90 

						
							
							1.84

						
					

					
							
							Chihuahua

						
							
							 129 906.80 

						
							
							1.69

						
					

					
							
							Jalisco

						
							
							 131 659.70 

						
							
							1.64

						
					

					
							
							Nuevo Leon

						
							
							 225 422.20 

						
							
							1.62

						
					

					
							
							Puebla

						
							
							 84 008.62 

						
							
							1.62

						
					

					
							
							Yucatan

						
							
							 104 122.30 

						
							
							1.62

						
					

					
							
							Sinaloa

						
							
							 114 882.00 

						
							
							1.57

						
					

					
							
							Hidalgo

						
							
							 81 591.88 

						
							
							1.48

						
					

					
							
							Quintana Roo

						
							
							 151 965.80 

						
							
							1.32

						
					

					
							
							Sonora

						
							
							 172 999.80 

						
							
							1.30

						
					

					
							
							Chiapas

						
							
							 54 049.95 

						
							
							1.27

						
					

					
							
							Michoacan

						
							
							 79 962.88 

						
							
							1.24

						
					

					
							
							Guerrero

						
							
							 62 442.22 

						
							
							1.02

						
					

					
							
							Veracruz

						
							
							 95 297.25 

						
							
							0.98

						
					

					
							
							Oaxaca

						
							
							 60 616.94 

						
							
							0.93

						
					

					
							
							Durango

						
							
							 105 310.10 

						
							
							0.88

						
					

					
							
							Baja California

						
							
							 142 632.60 

						
							
							0.36

						
					

					
							
							Tlaxcala

						
							
							 72 102.54 

						
							
							0.35

						
					

					
							
							Nayarit

						
							
							 90 103.29 

						
							
							0.29

						
					

					
							
							Mexico

						
							
							 81 813.44 

						
							
							0.00

						
					

					
							
							Tamaulipas

						
							
							 137 951.20 

						
							
							-0.22

						
					

					
							
							Mexico City

						
							
							 295 891.10 

						
							
							-0.25

						
					

					
							
							Tabasco

						
							
							 220 333.30 

						
							
							-0.28

						
					

					
							
							Campeche

						
							
							 888 220.20 

						
							
							-6.25

						
					

				
			

			

			Notes: *Average GDPp per year in 2013 pesos ** Average per year GDPp growth

			Source: INEGI (2021).




Table 4. Entrepreneurship structure and dynamics 2005-2019















	


	Entrepreneurs*


	Share **

(%)




	Growth***


	Self-

employed*


	Share**

(%)


	Growth***


	Employers*


	Share**

(%)


	Growth***




	2005


	11 798.63


	28.4


	


	9 829.3


	23.7


	


	1 969.3


	5.0


	




	2006


	11 921.66


	27.8


	1.04


	9 811.0


	22.7


	-0.19


	2 110.7


	5.1


	7.18




	2007


	12 057.33


	27.7


	1.14


	9 834.5


	22.3


	0.24


	2 222.8


	5.3


	5.31




	2008


	11 129.01


	25.8


	-7.70


	9 362.2


	21.3


	-4.80


	1 766.8


	4.3


	-20.52




	2009


	12 659.14


	28.1


	13.75


	10 630.9


	23.2


	13.55


	2 028.2


	4.9


	14.80




	2010


	10 776.44


	24.2


	-14.87


	9 058.1


	20.3


	-14.80


	1 718.4


	4.1


	-15.28




	2011


	12 888.91


	27.2


	19.60


	10 626.1


	22.3


	17.31


	2 262.8


	4.9


	31.68




	2012


	11 552.11


	24.5


	-10.37


	9 703.3


	20.4


	-8.68


	1 848.8


	4.1


	-18.30




	2013


	13 050.00


	26.9


	12.97


	10 823.4


	22.2


	11.54


	2 226.6


	4.8


	20.44




	2014


	12 902.84


	26.4


	-1.13


	10 895.1


	21.9


	0.66


	2 007.7


	4.4


	-9.83




	2015


	13 346.93


	26.5


	3.44


	11 144.0


	21.9


	2.28


	2 202.9


	4.6


	9.72




	2016


	13 532.94


	26.4


	1.39


	11 274.1


	21.7


	1.17


	2 258.9


	4.7


	2.54




	2017


	13 730.92


	26.5


	1.46


	11 374.4


	21.6


	0.89


	2 356.5


	4.9


	4.32




	2018


	14 317.83


	26.7


	4.27


	11 719.9


	21.6


	3.04


	2 598.0


	5.1


	10.25




	2019


	14 757.75


	26.9


	3.07


	12 171.6


	21.7


	3.85


	2 586.1


	5.2


	-0.45




	Average


	


	26.7


	2.01


	


	21.9


	1.86


	


	4.8


	2.99









Notes: *Thousands; ** Employment share; *** % Annual growth.

Source:INEGI(2021).






			The entrepreneurship rates –measured as the entrepreneurs’ share, either self-employed or employer in employment– vary with the level of development; measured by the state annual average GDPp during 2005-2019 (see table 5). Dropping the outliers Campeche and Tabasco, those states with a higher-than-average level of development, except for Mexico City, exhibit lower rates of both entrepreneurship and self-employment. Oaxaca and Guerrero, as two of the least developed states, lead this group with corresponding shares of 43.40 and 39.43 of entrepreneurs; and 36.47 and 39.80% of self-employees.

			

			Table 5. Level of development and the entrepreneurship-employment shares

			
				
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							

						
							
							Average GDPp*

						
							
							Entrepreneurs** 
(%)

						
							
							Self-employed**
(%)

						
							
							Employers**
(%)

						
					

				
				
					
							
							Campeche 

						
							
							 888 220.20 

						
							
							37.10

						
							
							26.00

						
							
							4.65

						
					

					
							
							Mexico City

						
							
							 295 891.10 

						
							
							40.53

						
							
							35.33

						
							
							5.15

						
					

					
							
							Nuevo Leon

						
							
							 225 422.20 

						
							
							19.47

						
							
							15.60

						
							
							3.70

						
					

					
							
							Tabasco

						
							
							 220 333.30 

						
							
							25.35

						
							
							20.19

						
							
							5.05

						
					

					
							
							Coahuila

						
							
							 185 804.90 

						
							
							21.67

						
							
							17.27

						
							
							4.38

						
					

					
							
							Sonora

						
							
							 172 999.80 

						
							
							21.67

						
							
							16.47

						
							
							5.16

						
					

					
							
							Baja California Sur

						
							
							 170 674.10 

						
							
							21.87

						
							
							15.67

						
							
							6.27

						
					

					
							
							Queretaro

						
							
							 166 669.70 

						
							
							22.93

						
							
							18.47

						
							
							4.53

						
					

					
							
							Quintana Roo

						
							
							 151 965.80 

						
							
							22.07

						
							
							16.87

						
							
							5.14

						
					

					
							
							Baja California

						
							
							 142 632.60 

						
							
							20.67

						
							
							15.53

						
							
							4.97

						
					

					
							
							Aguascalientes

						
							
							 140 174.00 

						
							
							19.40

						
							
							14.60

						
							
							4.79

						
					

					
							
							Tamaulipas

						
							
							 137 951.20 

						
							
							23.33

						
							
							19.13

						
							
							4.22

						
					

					
							
							Jalisco

						
							
							 131 659.70 

						
							
							24.13

						
							
							18.27

						
							
							5.91

						
					

					
							
							Chihuahua

						
							
							 129 906.80 

						
							
							22.13

						
							
							16.13

						
							
							6.08

						
					

					
							
							Colima

						
							
							 128 160.00 

						
							
							23.33

						
							
							18.93

						
							
							4.34

						
					

					
							
							Sinaloa

						
							
							 114 882.00 

						
							
							25.40

						
							
							18.93

						
							
							6.55

						
					

					
							
							San Luis Potosi

						
							
							 111 503.10 

						
							
							28.33

						
							
							23.87

						
							
							4.42

						
					

					
							
							Durango

						
							
							 105 310.10 

						
							
							26.13

						
							
							21.20

						
							
							4.99

						
					

					
							
							Yucatan

						
							
							 104 122.30 

						
							
							29.87

						
							
							25.13

						
							
							4.81

						
					

					
							
							Guanajuato

						
							
							 101 461.80 

						
							
							24.53

						
							
							19.93

						
							
							4.54

						
					

					
							
							Morelos

						
							
							 97 525.17 

						
							
							31.13

						
							
							24.80

						
							
							6.41

						
					

					
							
							Veracruz

						
							
							 95 297.25 

						
							
							31.07

						
							
							26.67

						
							
							4.47

						
					

					
							
							Zacatecas

						
							
							 91 152.53 

						
							
							27.93

						
							
							22.87

						
							
							5.13

						
					

					
							
							Nayarit

						
							
							 90 103.29 

						
							
							31.40

						
							
							25.47

						
							
							5.98

						
					

					
							
							Puebla

						
							
							 84 008.62 

						
							
							29.80

						
							
							25.27

						
							
							4.47

						
					

					
							
							Mexico

						
							
							 81 813.44 

						
							
							27.53

						
							
							23.53

						
							
							4.15

						
					

					
							
							Hidalgo

						
							
							 81 591.88 

						
							
							30.27

						
							
							26.07

						
							
							4.33

						
					

					
							
							Michoacan

						
							
							 79 962.88 

						
							
							23.80

						
							
							20.67

						
							
							3.20

						
					

					
							
							Tlaxcala

						
							
							 72 102.54 

						
							
							26.40

						
							
							22.47

						
							
							3.77

						
					

					
							
							Guerrero

						
							
							 62 442.22 

						
							
							39.53

						
							
							36.47

						
							
							3.11

						
					

					
							
							Oaxaca

						
							
							 60 616.94 

						
							
							43.40

						
							
							39.80

						
							
							3.41

						
					

					
							
							Chiapas

						
							
							 54 049.95 

						
							
							20.40

						
							
							16.13

						
							
							4.27

						
					

					
							
							Average ***

						
							
							 122 261.93 

						
							
							26.67

						
							
							21.92

						
							
							4.75

						
					

					
							
							SD ***

						
							
							 52 329.54 

						
							
							6.13

						
							
							6.37

						
							
							0.92

						
					

				
			

			

			Notes: * Average GDPp per year in 2013 pesos; **Average employment share per year; *** The stat Excludes Campeche and Tabasco.

			Source: INEGI (2021).

			

			

The employment share provided by the employers seems to be more homogenously distributed around the average (4.75%) across the states in both the higher and the lower developed groups. An atypical case in the former group is Nuevo Leon with a share of 3.70%, lower among the higher income group. Baja California Sur, Jalisco and Chihuahua, which belong to the higher income group; and Sinaloa, Morelos and Nayarit of the lower income group, stand out in terms of the employers’ employment share with 6% or even higher. The states with the lowest employers-employment shares are Michoacan, Tlaxcala, Guerrero and Oaxaca ranging 3.2-3.7%, which belong not only to the lower income group but to the worst long run performers.



			The output growth and variability may also be relevant to entrepreneurship. Table 6 illustrates the unstable nature of the economic performance and entrepreneurship inherent to the states. However, it is possible to draw a positive relation between the average GDPp growth and its variability, as measured by the ratio Mean/SD; meaning that the lower growing states not only grow slowly, but unstably and the higher growing states grow faster and steadier.




Table 6. Per capita GDP and entrepreneurs dynamics


















	


	GDPp*


	


	Entrepreneurs*


	


	Self-employed*


	


	Employers*




	


	Mean (%)


	SD (%)


	Mean/SD


	


	Mean (%)


	SD (%)


	Mean/SD


	


	Mean (%)


	SD (%)


	Mean/SD


	


	Mean (%)


	SD (%)


	Mean/SD




	Aguascalientes


	3.10


	4.08


	0.76


	


	2.57


	12.20


	0.21


	


	2.35


	10.41


	0.23


	


	0.87


	6.65


	0.13




	Guanajuato


	2.83


	2.96


	0.96


	


	1.34


	8.35


	0.16


	


	1.51


	9.35


	0.16


	


	0.13


	4.00


	0.03




	Mexico City


	2.74


	2.20


	1.24


	


	1.47


	11.98


	0.12


	


	1.90


	11.26


	0.17


	


	-0.12


	4.40


	-0.03




	Queretaro


	2.53


	3.07


	0.82


	


	3.39


	18.37


	0.18


	


	2.64


	17.45


	0.15


	


	1.54


	6.27


	0.25




	Baja California Sur


	2.27


	6.10


	0.37


	


	3.92


	11.04


	0.35


	


	3.46


	14.04


	0.25


	


	2.18


	6.70


	0.33




	San Luis Potosi


	2.24


	2.85


	0.79


	


	1.26


	7.08


	0.18


	


	1.25


	6.06


	0.21


	


	0.19


	3.30


	0.06




	Zacatecas


	2.20


	3.92


	0.56


	


	0.87


	7.77


	0.11


	


	0.35


	6.92


	0.05


	


	0.66


	4.58


	0.14




	Michoacan


	1.89


	2.82


	0.67


	


	1.75


	11.74


	0.15


	


	0.97


	10.82


	0.09


	


	1.16


	5.10


	0.23




	Chihuahua


	1.83


	4.15


	0.44


	


	0.11


	10.31


	0.01


	


	0.01


	10.19


	0.00


	


	0.18


	6.13


	0.03




	Colima


	1.71


	3.05


	0.56


	


	2.37


	6.38


	0.37


	


	2.27


	5.90


	0.38


	


	0.97


	5.04


	0.19




	Jalisco


	1.63


	2.92


	0.56


	


	1.27


	12.27


	0.10


	


	0.67


	12.27


	0.05


	


	1.00


	4.95


	0.20




	Puebla


	1.63


	4.08


	0.40


	


	2.86


	9.49


	0.30


	


	2.24


	8.78


	0.26


	


	1.13


	3.21


	0.35




	Nuevo Leon


	1.63


	3.52


	0.46


	


	1.80


	8.08


	0.22


	


	2.18


	8.29


	0.26


	


	0.03


	3.55


	0.01




	Yucatan


	1.63


	2.05


	0.79


	


	1.78


	6.99


	0.25


	


	1.46


	6.61


	0.22


	


	0.61


	3.45


	0.18




	Sinaloa


	1.57


	2.53


	0.62


	


	1.32


	8.91


	0.15


	


	0.87


	9.76


	0.09


	


	0.96


	4.46


	0.21




	Hidalgo


	1.49


	3.09


	0.48


	


	1.70


	11.65


	0.15


	


	1.06


	11.07


	0.10


	


	0.89


	3.99


	0.22




	Quintana Roo


	1.32


	4.19


	0.32


	


	3.75


	7.56


	0.50


	


	4.05


	7.25


	0.56


	


	0.75


	5.33


	0.14




	Sonora


	1.30


	3.71


	0.35


	


	2.97


	20.04


	0.15


	


	3.17


	20.79


	0.15


	


	0.64


	7.40


	0.09




	Coahuila


	1.28


	6.95


	0.18


	


	1.61


	11.54


	0.14


	


	2.05


	11.28


	0.18


	


	-0.06


	4.96


	-0.01




	Mexico


	1.23


	2.86


	0.43


	


	3.75


	13.18


	0.28


	


	3.87


	12.39


	0.31


	


	0.38


	3.96


	0.09




	Guerrero


	1.00


	2.21


	0.45


	


	2.11


	8.18


	0.26


	


	1.79


	6.57


	0.27


	


	0.43


	2.68


	0.16




	Veracruz


	0.98


	2.35


	0.42


	


	2.43


	11.68


	0.21


	


	2.57


	10.76


	0.24


	


	0.15


	4.44


	0.03




	Oaxaca


	0.93


	2.10


	0.44


	


	1.57


	5.73


	0.27


	


	1.23


	5.57


	0.22


	


	0.47


	2.30


	0.20




	Durango


	0.90


	1.91


	0.47


	


	2.38


	9.97


	0.24


	


	1.82


	8.34


	0.22


	


	1.01


	4.61


	0.22




	Baja California


	0.37


	4.39


	0.08


	


	2.35


	11.12


	0.21


	


	2.66


	11.72


	0.23


	


	0.31


	4.77


	0.07




	Tlaxcala


	0.35


	3.74


	0.09


	


	3.02


	12.77


	0.24


	


	2.61


	10.45


	0.25


	


	0.74


	4.47


	0.17




	Nayarit


	0.29


	3.33


	0.09


	


	1.68


	4.48


	0.37


	


	1.04


	5.11


	0.20


	


	1.01


	2.78


	0.36




	Morelos


	-0.02


	2.11


	-0.01


	


	1.71


	10.12


	0.17


	


	1.99


	9.81


	0.20


	


	-0.04


	3.44


	-0.01




	Tamaulipas


	-0.21


	3.21


	-0.07


	


	1.79


	12.60


	0.14


	


	1.84


	14.66


	0.13


	


	0.42


	3.42


	0.12




	Chiapas


	-0.25


	2.62


	-0.10


	


	2.73


	9.48


	0.29


	


	2.38


	7.69


	0.31


	


	0.63


	3.80


	0.17




	Tabasco


	-0.28


	4.45


	-0.06


	


	4.37


	15.67


	0.28


	


	4.72


	17.95


	0.26


	


	0.88


	4.66


	0.19




	Campeche


	-6.52


	3.42


	-1.91


	


	1.95


	8.26


	0.24


	


	1.81


	8.10


	0.22


	


	0.46


	3.06


	0.15




	Average


	1.41


	3.30


	0.45


	


	2.12


	10.37


	0.22


	


	1.94


	10.05


	0.20


	


	0.64


	4.47


	0.14









Notes: * Mean: Per year average growth; SD: Period Standard Deviation. Average excludes Campeche and Tabasco.

Source:INEGI(2021).




			Besides, it is also possible to draw a rough negative relation between the degree of instability in the rate of growth, and that of the entrepreneurs share in employment. Applying either for the total and the self-employed individuals: those states with a high growth variability –most of them low performers– seem to experience less variability in entrepreneurs share in employment. It seems that the robust and less unstable growth in some states provide opportunities for people to switch from entrepreneurship to salaried work and vice versa; where people try entrepreneurship and take advantage of the labor opportunities. These opportunities may not be available in other states characterized by a lower and more unstable performance where, in turn, individuals remain as self-employed, translating into a stagnating entrepreneurial stability.




			4. Research methodology 

			

			Hypothesis and empirical methods 

			

			The model in equation 1 is proposed to explain the stock of entrepreneurs and underlies some hypothesis on the grounds of the theoretical and empirical research presented. 
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Where N is the number of entrepreneurs; Y is a measure of economic activi-

ty and w is wage, both related to the macroeconomic context. Variable y is a measure of economic development representing some variables associated to the states’ context conditions



			 Assuming a Cobb-Douglass function, equation 1 turns to 2
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			Where β is the neutral component of the function not dependent upon the right-hand side variables Y, w, or y. The parameters βY, βw, and βy are the corresponding parameters of the argument. It is expected βy to be positive and the size of the parameter depending on the type of venture. On the one hand, entrepreneurship may be pro-cyclical: expansions generate opportunities, make individuals more willing to bear risk and make credit more likely. This will increase the number of entrepreneurs of higher ability who foresee opportunities. However, expansions may also induce lower ability entrepreneurs to search for jobs given improved labor opportunities. In addition, βw is expected to be negative: given that w represents the opportunity costs of entrepreneurship, high level of wages ceteris paribus will induce individuals to search for jobs rather than venturing; but if wages are low, lower-ability marginal type will enter entrepreneurship expecting better gains as compared to salaried employment. Finally, the parameter βy is expected to affect the number of entrepreneurs differentially depending on the entrepreneur type. Development entails certain economical and institutional context which may induce or hinder entrepreneurs to undertake investments and create jobs. These may include the working of financial markets, the level of efficiency of the rule of law and contract enforcement, the quality of the government performance, policy support and regulations, the level of conduciveness of the knowledge context, among other factors. These factors may be related, although partially, to the concept of EE, which involves, in addition, more entrepreneurship-specific contextual factors, interactions and policies. In general, higher development would be consistent with relatively larger and more sophisticated ventures, whereas lower development induces self-employment and more rudimentary ventures. 

			An unbalanced panel data is estimated tracking 30 of the 32 states during the period 2005-2019. Campeche and Tabasco were dropped given the GDPp bias from the oil industry. The empirical work is based on the log-transformation of equation 2.
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			Where [image: 2276.png] represents the natural log of the number of entrepreneurs of type n; the sub-indexes i and t refer to the individual states and years included in the regressions. The parameter [image: 2289.png] is the intercept and the parameters [image: 2300.png] and [image: 2311.png] are associated to the natural log of the variable of economic activity (Yit) and wage (wit) correspondingly.

			

The type of entrepreneurs (n) considered in the study are the total number of entrepreneurs (lnentr), the self-employed individuals (lnse) and the employers (lnemp). Data on the stock of entrepreneurs were obtained from the National Survey of Occupation and Employment (ENOE, by its acronym in Spanish) elaborated by INEGI, which surveys individuals aged 15 or more and tracks the independent workers divided into self-employees and employers by state on a quarterly basis. INEGI defines an independent worker as an individual who runs his own enterprise or business and does not have a boss or superior to whom he is accountable for his performance or

outcomes. A self-employee is an individual who works alone or with the support of family members at his own house or somebody else’s without any commitment to pay them for their services. An employer is an independent worker who uses the services of one or more workers in exchange for an economic remuneration in monetary or kind.



			

A relevant characterization of the types of enterprises and entrepreneurs, which may be implicit in INEGI data, is provided in Acs et al. (2017), who propose the necessity, opportunity and innovation driven entrepreneurship types. The former includes those individuals who have no other option to make money in the labor market and undertake self-employment activities

to survive; the second group includes those entrepreneurs who see opportunities to bring a good or service to the market, have serious expectations of job creation and growth, and whose returns will be higher than engaging in salaried work. The third group is the innovation-driven entrepreneurship which, like opportunity entrepreneurship, have serious expectations of job creation and growth from bringing an innovation to the market. Likewise, the authors also make a distinction between the small business owner who replicates what others do, and the entrepreneur who innovates. The former includes many forms of self-employment and small businesses in the streets, corners or shopping centers whose owners manage, operate or run routine business activities as they exhibit a known production function and operate in a well and clearly defined way. The later includes high-impact ventures, which conduct the necessary activities to create an innovative, high-growth company where not

all markets are well established or clearly defined. The former involves activities that generate employment and income for their families; the second ensures that innovation facilitates increased productivity and contributes to economic growth. The relative presence of these types of entrepreneurs in INEGI data is unknown, but certainly it biases to the former case.



			The proxies used to represent Yit and wit are the GDP per state in real terms at 2013-prices and the workers’ average income by working hour obtained from the Economic Information System (BIE, by its acronym in Spanish) and the ENOE, both elaborated by INEGI. The level of development is included as dummy variables controlling for the lower developed states (yl) and the higher developed states (yh) with the associated parameters [image: 2326.png] and [image: 2341.png] correspondingly. The use of dummies instead of the direct measures of GDPp per state avoids specification concerns arising from the potential correlation with other right-hand variables specially Yit and wage wit. In addition, it allows considering the long-term nature of development, thus avoiding the short-term volatility of the GDPp not necessarily related to a structural economic, social and institutional change.

			

The dummy variable yl takes the value of 1 if the states have an average GDPp during the 2005-2019 period lower than the mean minus 0.5 standard deviation and 0 otherwise and includes Chiapas, Guerrero, Hidalgo, Mexico, Nayarit, Oaxaca, Puebla, Tlaxcala, Veracruz, and Zacatecas. The variable yh equals 1 if the state has an average GDPp greater than the states mean plus 0.5 standard deviation and 0 otherwise and includes Aguascalientes, Baja California, Baja California Sur, Chihuahua, Ciudad de Mexico, Coahuila, Colima, Jalisco, Nuevo Leon, Queretaro, Quintana Roo and Sonora. The rest of the states are considered as average developed. The variables lSP, lSS and lST

are the natural logs of the shares of the primary, secondary and tertiary sectors of the economy computed as the proportion of the value added of the sector in the total value added and [image: 2358.png], [image: 2369.png] and [image: 2380.png] are the corresponding parameters. Finally, the period of the 2008 crisis is also controlled through the inclusion of three dummy variables tc such as tc = 2008, 2009 and 2010 which take the value of 1 for those years correspondingly and 0 otherwise and [image: 2392.png], [image: 2405.png] and [image: 2418.png] are the associated parameters. The parameters [image: 2432.png],[image: 2443.png], [image: 2455.png], [image: 2472.png] and [image: 2500.png]represent the slopes –a degree of responsiveness of the stock of entrepreneurs of any type n– and turn out to be the elasticities of the number of entrepreneurs to 1% changes in their corresponding variables: [image: 2514.png], [image: 2526.png], [image: 2541.png], [image: 2556.png] and [image: 2568.png]. The parameters associated to the dummy variables [image: 2581.png], [image: 2595.png] and [image: 2606.png] are instead intercept changes –deviations from the intercept [image: 2618.png] associated to the groups and specific years entailed in the dummy variables.



			The error term is given by [image: 2633.png] integrated by an individual time invariant component a i and an error term nit which vary randomly across individuals and time periods. An ample discussion on the empirical issues analyzing entrepreneurship and small business is provided in Parker (2018), who emphasizes the specification problems associated to the possible omitted variable bias and simultaneity, which may apply in estimating 3, affecting the assumptions regarding the component a i capturing the individual states effects. This issue requires selecting the estimation method between Random Effects (RE) or Fixed Effects (FE) in order to control for this possible bias. Endogeneity caused by the simultaneous determination of the entrepreneurship outcomes, GDP and w may also be an issue. Entrepreneurship is considered as, both determined by, and a determinant of economic performance (Audretsch and Keilbach, 2004; Hartog et al., 2010; Thurik et al., 2008), though the later effect will be dependent upon the type of venture; besides, entrepreneurship and w may also be determined in conjunction with the level of production. This issue is addressed by comparing the FE and the Fixed Effects Instrumental Variables (FE IV) models. Finally, there is also a potentially unstable, long-run relation caused by non-stationarity of some panels’ time series, which requires testing for cointegration.

			

			

Estimation of the effects on local entrepreneurship and employment



			

			

The estimates derived from equation 3 will be used to obtain the impact on the entrepreneurial outcomes by type and state derived from the changes in the macroeconomic context and their employment implications, assuming the level of development and the sector structure invariant. Consequently, the change of the number of entrepreneurs of any type [image: 2652.png] provided that GDPi and wage changes cetiris paribus is given by 4
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This change will be dependent on the production and wage elasticities of the entrepreneurial outcomes [image: 2695.png] and [image: 2709.png] correspondingly. A measure of

the relative impact per state would be given in terms of employment (Ei) by the ratio [image: 2724.png], which represents the entrepreneurial effect –this is the change in entrepreneurial outcomes with respect Ei. Assuming that Ei is the sum of entrepreneurs of all types (Ni) and the number of salaried workers (Li), equation 5 follows:
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			Where [image: 2760.png] is the share of entrepreneurs of any type in employment, which affects the size of the impact [image: 2774.png]. However, entrepreneurs employ other people so the total –absolute– impact on employment [image: 2785.png] is given by 6
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			Where [image: 2820.png] is the number of workers employed by the entrepreneurs, specified by [image: 2837.png] so equation 6 turns to 7
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			Where [image: 2879.png] is the employment impact derived from the change in the number of entrepreneurs, and qi is the average number of workers employed by the entrepreneurs. The employment relative effect is given by the quotient [image: 2894.png] in equation 8 
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			The relative employment effects across the states will not only depend on [image: 2931.png], like the entrepreneurial effect of equation 5, but additionally on [image: 2946.png], which is measured as the total number of dependent, salaried employees working with the entrepreneurs divided by the total number of entrepreneurs.

			

The relative entrepreneurial and employment effects of equations 5 and 8, and the absolute entrepreneurial and employment effects of equation 6 are estimated by type of venture and state. The factor [image: 2958.png] applies to the number of employers and to a fraction of the total entrepreneurs given by the ratio employers-total entrepreneurs. The self-employed individuals are assumed not to have salaried workers so they are not affected by [image: 2967.png]. In addition, it will be assumed DGDPi =1% and Dwi = 0, as they seem more neutral and do not divert from the focus of this research. Besides, this implies that DGDPi and Dwi will be the same for all states so the impact on the state employment derived from entrepreneurship will depend mostly on [image: 2977.png],[image: 2991.png] and the GDPi elasticity [image: 3003.png], which are linked to the long run patterns of development of the local economies.



			

			5. Empirical results 

			

			The correlation analysis in Appendix 1 supports the model proposed in equation 3. It suggests discarding any specification issues due to highly correlated independent variables. The independent variables lyt and lyt-1 turned out to be highly correlated with lw ergo the inclusion of dummy variables yh and hl as proposed in equation 3. The instruments used to deal with endogeneity when necessary are the lagged variables lYt-1 and lwt-1, which are correlated with themselves but uncorrelated with the rest of the right-hand side variables. The Levin-Lin-Chu unit-root test in Appendix 2 suggests that some log variables accept the null hypothesis (Ho) that panels contain unit roots; nevertheless, the Kao tests for cointegration in Appendix 3 bias to the rejection of the Ho that the variables are not cointegrated. 

			

			Econometric outcomes 

			

			The econometric results of equation 3 are reported for the three entrepreneurial outcomes (n) in table 7. The models are estimated using 413 observations as Mexico City missed seven observations; except for three, which include 383 observations given the inclusion of lGDPt-1 and lwt-1 as instruments. The regressions’ statistics suggest the global significance of the econometric estimations and that most of their variance are due to differences across states (rho). The explanation capacity of the models is acceptable. Estimations also bias to the acceptance of RE model according to the Hausman test in regression 1 and 2. This implies that individual states characteristics are not correlated with the time-varying characteristics of the independent variables, evading the endogeneity issues. Regression 3 rejects the RE model indicating an endogeneity problem, which is solved partly by the FE estimation. However, the possible simultaneity involving the entrepreneurship outcome, GDP and w required comparing the FE and FE IV using lYt-1 and lwt-1 as instruments, which turned out to be a preferable model according to the Hausman test exhibited in table 7. This result indicates that employers, as opposed to the total number of entrepreneurs and the self-employees, are simultaneously determined with output and wages, which suggest the effects of employers on performance, stressing the more opportunity-driven nature of these ventures. This may be explained by the fact that employers are larger and possible more sophisticated ventures as compared to the other two measures of entrepreneurs. Although not necessarily innovative, these ventures may be run by more educated entrepreneurs possessing general training and some specific skills, allowing them to deal with larger ventures. 

			

			Table 7. Econometric results: entrepreneurs, self-employees and employers

			
				
					
					
					
					
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							

						
							
							(1)

						
							
							

						
							
							(2)

						
							
							

						
							
							(3)

						
					

					
							
							

						
							
							lnentr

						
							
							

						
							
							lnse

						
							
							

						
							
							lnemp

						
					

					
							
							

						
							
							Coef.

						
							
							p

						
							
							

						
							
							Coef.

						
							
							p

						
							
							

						
							
							Coef.

						
							
							p

						
					

				
				
					
							
							lY

						
							
							0.42

						
							
							*

						
							
							

						
							
							0.32

						
							
							*

						
							
							

						
							
							0.90

						
							
							*

						
					

					
							
							lw

						
							
							0.00

						
							
							

						
							
							

						
							
							-0.19

						
							
							*

						
							
							

						
							
							0.79

						
							
							*

						
					

					
							
							yl

						
							
							0.05

						
							
							*

						
							
							

						
							
							0.04

						
							
							*

						
							
							

						
							
							0.10

						
							
							*

						
					

					
							
							yh

						
							
							-0.03

						
							
							**

						
							
							

						
							
							-0.04

						
							
							*

						
							
							

						
							
							-0.02

						
							
							

						
					

					
							
							lsp

						
							
							-0.06

						
							
							

						
							
							

						
							
							-0.10

						
							
							*

						
							
							

						
							
							0.10

						
							
							

						
					

					
							
							lss

						
							
							-0.09

						
							
							

						
							
							

						
							
							-0.13

						
							
							

						
							
							

						
							
							0.16

						
							
							

						
					

					
							
							lst

						
							
							0.33

						
							
							

						
							
							

						
							
							0.24

						
							
							

						
							
							

						
							
							0.91

						
							
							

						
					

					
							
							tc=08

						
							
							-0.08

						
							
							*

						
							
							

						
							
							-0.07

						
							
							*

						
							
							

						
							
							-0.16

						
							
							*

						
					

					
							
							tc=09

						
							
							0.05

						
							
							*

						
							
							

						
							
							0.05

						
							
							*

						
							
							

						
							
							0.03

						
							
							

						
					

					
							
							tc=10

						
							
							-0.13

						
							
							*

						
							
							

						
							
							-0.12

						
							
							*

						
							
							

						
							
							-0.18

						
							
							*

						
					

					
							
							c

						
							
							7.20

						
							
							

						
							
							

						
							
							8.77

						
							
							*

						
							
							

						
							
							-2.50

						
							
							**

						
					

					
							
							Within R-sq

						
							
							0.55

						
							
							

						
							
							

						
							
							0.50

						
							
							

						
							
							

						
							
							0.41

						
							
							

						
					

					
							
							F-test/Wald Chi2

						
							
							465.43

						
							
							

						
							
							

						
							
							387.18

						
							
							

						
							
							

						
							
							2.54E+08

						
							
							

						
					

					
							
							Prob

						
							
							0.00

						
							
							

						
							
							

						
							
							0.00

						
							
							

						
							
							

						
							
							0.00

						
							
							

						
					

					
							
							rho 

						
							
							0.99

						
							
							

						
							
							

						
							
							0.98

						
							
							

						
							
							

						
							
							0.97

						
							
							

						
					

					
							
							Hasuman Chi2

						
							
							13.80

						
							
							

						
							
							

						
							
							13.36

						
							
							

						
							
							

						
							
							0.01

						
							
							

						
					

					
							
							Hausman prob

						
							
							0.09

						
							
							

						
							
							

						
							
							0.10

						
							
							

						
							
							

						
							
							0.99

						
							
							

						
					

					
							
							Model

						
							
							RE

						
							
							

						
							
							

						
							
							RE

						
							
							

						
							
							

						
							
							FE IV

						
							
							

						
					

				
			

			

			Notes: *p<0.05;**p<0.10; Instruments in regression 3: lYt-1, lwt-1.

			Source: own elaboration.

			

			The variable Yit, representing the level of economic activity, turned out to be significant at 5% with a positive effect over the entrepreneurial outcomes lnempr, lnese, lnemp but different in size. These results concur with the previous research arguing the importance of the level of economic activity as a determinant of the number of entrepreneurs and the pro-cyclical nature of entrepreneurship (Lucas, 1978; Aghion and Bolton, 1997; Sutton, 1991; Rampini, 2004). The parameter estimates βY yield 0.42, 0.32 and 0.90 correspondingly, suggesting that 1% change in GDP brings a 0.42% change in the overall entrepreneurship, 0.32% change in the number of self-employed individuals and 0.90% in the number of employers. This implies that the employers would receive a larger impact from economic downturns, than the self-employment ones, given that the corresponding elasticities [image: 3067.png] turns out to be higher. In sum, the responsiveness of the entrepreneurial outcomes to changes in economic activity diverge between the types of ventures, possibly reflecting their differential characteristics in terms of the type of good/service, market segments targeted, business models, education, among other; which determine their responsiveness to market variations and the exploitation of opportunities. On the one hand, the self-employed individuals produce traditional income-inelastic goods and services oriented to low-income markets or to satisfy basic consumption, which are consistent with necessity entrepreneurship. The employers, on the other, produce goods which are more income-elastic oriented to higher income markets, and possible more opportunity driven. 

			The effects of the labor markets dynamics, as measured by the wage level (w), over the entrepreneurial outcomes reveal also important divergences: Wages do not seem to affect entrepreneurship in general- wages are statistically insignificant as shown in regressions 1. However, they turn out to be significant at 5% though contrary in signs for the group of self-employees and employers of the regressions 2 and 3 correspondingly. On the one hand, the elasticities [image: 3077.png] associated to the self-employed individuals lnse turn out to be -0.19 and for the employers lnemp 0.79; this means that 1% change in wages generates a negative 0.19% impact in the former and a positive 0.79% impact in the later. These results may reflect the necessity-opportunity dichotomy of entrepreneurship by which the hardships of the labor markets characterized by depressing wages and the lack of labor opportunities, encourage self-employment and discourage the employers to venture, due to the lack of market opportunities associated to the deficient demand. These processes are consistent with the “recession-push” and “prosperity-pull” hypothesis emphasized in Georgellis et al. (2005), Parker (2009), Schuetze (2000), Ghatak et al. (2007), González et al. (2018) and Texis et al. (2019).

			The binary variables yl and yh and their associated parameters [image: 3094.png] and [image: 3115.png]provide diverse results regarding the effects of the level of development on entrepreneurship. At 5% significance, the less developed states (yl =1) tend to experience an upward shift in all types of entrepreneurs as suggested by the regressions 1, 2, and 3. Conversely, the most developed states (yh =1) tend to exhibit a statistically significant downward shift in the total number of entrepreneurs and the self-employed individuals as illustrated in regressions 1 and 2, but not in the number of employers lnemp. These results share consistencies with Wennekers et al. (2005), Acs et al. (2008), and Ramírez-Urquidy et al. (2013) on the entrepreneurship divergences along the stages of economic development. These results connect indirectly with the differing contexts accompanying those development stages, and the related economical and institutional divergences influencing the entrepreneurial outcomesas well as, argued in Alvarez and Urbano (2011), Baumol and Strom (2007), Liñán and Fernandez-Serrano (2014), Aparicio et al. (2016), Dvouletý (2018), and Brás and Soukiazis (2018). Under this framework, better context conditions allow relatively stronger labor markets and higher rewards from salaried work, promoting a bias toward fewer and larger enterprises, consistent with opportunity entrepreneurship. Conversely, less conducive context conditions, characterizing the low-income states, are associated to depressing labor markets and individuals finding a way to improve by self-employing, imposing a bias toward necessity entrepreneurship. It is relevant to underline, however, that there is a gap between the economic and institutional context as advocated in this research, which is a subset of the general conditions, and the entrepreneurial ecosystem concept, involving more entrepreneurial specific dimensions, in encouraging or constraining types, quantity and quality of entrepreneurial activity. 

			The sector structure of the states as measured by lSP, lSS and lST and the associated elasticities [image: 3136.png], [image: 3150.png]and [image: 3162.png] , are mostly insignificant across the entrepreneurial outcomes. These results suggest that, generally, the entrepreneurial outcomes are independent of the sector structure of the states, and that the sector variations regarding their underlying technologies and minimum efficient scales are not reflected in these types of entrepreneurs.

			Besides, the dummy variables [image: 3173.png], [image: 3184.png] and [image: 3198.png] and the associated parameters [image: 3212.png], [image: 3225.png] and [image: 3237.png], are found mostly significant at 5% but alternating in signs: whereas the parameter [image: 3253.png] and [image: 3270.png], which control for the initial and the final year of the crisis, turned out to be negative at 5% significance level in the complete set of regressions; the toughest year of the crisis in Mexico controlled by [image: 3283.png] resulted positive and significant at 5% for the total number of entrepreneurs and the self-employed individuals; however, this parameter was not significant for the employers. These results reflect the enduring instabilities associated to those years and the dynamic entrepreneurial processes of entry-exit, the salaried employment-self-employment two-way transiting, and the pull-push effects. 




			

The effects of economic downturns over entrepreneurship and employment in the Mexican states



			

			The estimation of the relative (% of employment) and absolute (Total quantity) entrepreneurial and employment effects derived from equations 5, 8, and 6 are reported in Appendix 4 and 5 for the three types of entrepreneurial outcomes under the premises displayed in table 8. The distribution of these effects is exhibited in the figures 1 through 4, where the darkest color depicts those states displaying the highest negative impact and the lightest the lowest negative impact. 

			

			Table 8. The estimation parameters

			
				
					
					
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							

						
							
							DGDPi

						
							
							Dwi

						
							
							qi

						
							
							S inentre

							

						
							
							S insecp

						
							
							S inemp

						
					

				
				
					
							
							 Aguascalientes 

						
							
							-0.01

						
							
							0.00

						
							
							3.27

						
							
							0.19

						
							
							0.15

						
							
							0.049

						
					

					
							
							 Baja California 

						
							
							-0.01

						
							
							0.00

						
							
							3.07

						
							
							0.21

						
							
							0.16

						
							
							0.051

						
					

					
							
							 Baja California Sur 

						
							
							-0.01

						
							
							0.00

						
							
							2.65

						
							
							0.22

						
							
							0.16

						
							
							0.067

						
					

					
							
							 Coahuila 

						
							
							-0.01

						
							
							0.00

						
							
							3.61

						
							
							0.19

						
							
							0.15

						
							
							0.039

						
					

					
							
							 Colima 

						
							
							-0.01

						
							
							0.00

						
							
							2.66

						
							
							0.22

						
							
							0.15

						
							
							0.065

						
					

					
							
							 Chiapas 

						
							
							-0.01

						
							
							0.00

						
							
							0.89

						
							
							0.41

						
							
							0.35

						
							
							0.051

						
					

					
							
							 Chihuahua 

						
							
							-0.01

						
							
							0.00

						
							
							3.40

						
							
							0.20

						
							
							0.15

						
							
							0.042

						
					

					
							
							 Mexico City

						
							
							-0.01

						
							
							0.00

						
							
							2.18

						
							
							0.25

						
							
							0.21

						
							
							0.038

						
					

					
							
							 Durango 

						
							
							-0.01

						
							
							0.00

						
							
							2.12

						
							
							0.27

						
							
							0.20

						
							
							0.063

						
					

					
							
							 Guanajuato 

						
							
							-0.01

						
							
							0.00

						
							
							2.67

						
							
							0.24

						
							
							0.20

						
							
							0.040

						
					

					
							
							 Guerrero 

						
							
							-0.01

						
							
							0.00

						
							
							0.82

						
							
							0.43

						
							
							0.39

						
							
							0.041

						
					

					
							
							 Hidalgo 

						
							
							-0.01

						
							
							0.00

						
							
							1.79

						
							
							0.30

						
							
							0.24

						
							
							0.059

						
					

					
							
							 Jalisco 

						
							
							-0.01

						
							
							0.00

						
							
							2.80

						
							
							0.23

						
							
							0.16

						
							
							0.065

						
					

					
							
							 Mexico 

						
							
							-0.01

						
							
							0.00

						
							
							2.28

						
							
							0.26

						
							
							0.23

						
							
							0.029

						
					

					
							
							 Michoacan 

						
							
							-0.01

						
							
							0.00

						
							
							1.69

						
							
							0.31

						
							
							0.23

						
							
							0.076

						
					

					
							
							 Morelos 

						
							
							-0.01

						
							
							0.00

						
							
							1.96

						
							
							0.28

						
							
							0.24

						
							
							0.041

						
					

					
							
							 Nayarit 

						
							
							-0.01

						
							
							0.00

						
							
							1.56

						
							
							0.30

						
							
							0.23

						
							
							0.071

						
					

					
							
							 Nuevo Leon 

						
							
							-0.01

						
							
							0.00

						
							
							3.48

						
							
							0.19

						
							
							0.16

						
							
							0.033

						
					

					
							
							 Oaxaca 

						
							
							-0.01

						
							
							0.00

						
							
							0.72

						
							
							0.44

						
							
							0.39

						
							
							0.049

						
					

					
							
							 Puebla 

						
							
							-0.01

						
							
							0.00

						
							
							1.47

						
							
							0.33

						
							
							0.26

						
							
							0.066

						
					

					
							
							 Queretaro 

						
							
							-0.01

						
							
							0.00

						
							
							2.51

						
							
							0.25

						
							
							0.19

						
							
							0.056

						
					

					
							
							 Quintana Roo 

						
							
							-0.01

						
							
							0.00

						
							
							2.49

						
							
							0.24

						
							
							0.19

						
							
							0.050

						
					

					
							
							 San Luis Potosi 

						
							
							-0.01

						
							
							0.00

						
							
							2.07

						
							
							0.28

						
							
							0.23

						
							
							0.043

						
					

					
							
							 Sinaloa 

						
							
							-0.01

						
							
							0.00

						
							
							2.22

						
							
							0.26

						
							
							0.18

						
							
							0.076

						
					

					
							
							 Sonora 

						
							
							-0.01

						
							
							0.00

						
							
							3.24

						
							
							0.20

						
							
							0.15

						
							
							0.047

						
					

					
							
							 Tamaulipas 

						
							
							-0.01

						
							
							0.00

						
							
							2.64

						
							
							0.22

						
							
							0.19

						
							
							0.039

						
					

					
							
							 Tlaxcala 

						
							
							-0.01

						
							
							0.00

						
							
							1.99

						
							
							0.27

						
							
							0.23

						
							
							0.044

						
					

					
							
							 Veracruz 

						
							
							-0.01

						
							
							0.00

						
							
							1.50

						
							
							0.33

						
							
							0.30

						
							
							0.037

						
					

					
							
							 Yucatan 

						
							
							-0.01

						
							
							0.00

						
							
							1.89

						
							
							0.29

						
							
							0.24

						
							
							0.051

						
					

					
							
							 Zacatecas 

						
							
							-0.01

						
							
							0.00

						
							
							1.84

						
							
							0.27

						
							
							0.21

						
							
							0.059

						
					

					
							
							 Total 

						
							
							-0.01

						
							
							0.00

						
							
							2.25

						
							
							0.27

						
							
							0.22

						
							
							0.051

						
					

				
			

			

			Notes: the parameter qi is obtained using INEGI data.

			Source: own elaboration.

			

			The big picture suggests that the per-state relative, entrepreneurial impact derived from a 1% decline in GDPi cetiris paribus averages -0.113% for the total number of entrepreneurs, -0.069% for the self-employees and 0.047% for the employers; the estimated per state employment effects average -0.161, -0.069 and -0.102% correspondingly (see Appendix 4). In general, the relative entrepreneurial impacts (see figure 1) are largest in some southeastern states such as Oaxaca, Guerrero, Chiapas, which are shaded darkest in the figure, followed by Veracruz, Puebla, Michoacan, Nayarit, Hidalgo and Yucatan. Separating by type of venture, the relative effect in self-employment is largest in Oaxaca, Guerrero and Chiapas followed by Puebla, Veracruz and Mexico. It is apparent that the strongest entrepreneurs relative impact hit the southern states, particularly the self-employees, given their relatively large population and occupation trends biased toward this type of ventures.

			The employers’ entrepreneurial relative effects turn out to be largest in Sinaloa, Guerrero, Chiapas, Puebla, Jalisco, Nayarit, Durango and Colima, which may be explained by the interaction of a relatively higher share of the employers in employment and the higher GDPi elasticity of such ventures, as compared to the total entrepreneurs and the self-employees. The effects in the northeastern states are rather more modest (except for Baja California), which is explained possibly by the relatively stronger labor markets and job opportunities associated to the location of large manufacturing industries, discouraging selecting entrepreneurship as an occupation. 




			Figure 1. Distribution of the relative entrepreneurial effects     

			[image: 3355.png]

			

			[image: 3370.png]

			[image: 3389.png]

			Source: own elaboration using ArcMap.

			

			The relative total employment effects (see figure 2) are felt strongest in some southeastern and pacific states such as Guerrero, Oaxaca and Chiapas, followed by Puebla, Michoacan, Jalisco, Hidalgo, Sinaloa, Durango and Baja California Sur. The relative entrepreneurial and employment effects converge in the self-employment case so these are not included in the figure 2. As for the relative employment effects associated to the employers, they tend to affect the northern and northwestern states more, and some central and pacific states. These effects are largest in Baja California Sur, Sinaloa, and Jalisco, followed by Baja California, Sonora, Chihuahua, Coahuila, and Durango. Despite the modest relative, total-employment effects in the northern states, when considering the employers’ relative employment effects separately, they become among the most affected states due the interaction of the relatively higher GDPi elasticity of such ventures and the average venture size in those states.




Figure 2. Distribution of the relative employment effects
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Source: own elaboration using ArcMap.




			The entrepreneurial and employment per state absolute effects are exhibited in Appendix 5. In gross terms, 1% decline in GDPi is expected to produce an overall reduction in the number of entrepreneurs by venture type and the related employees distributed heterogeneously across the different states. The impact in the number of entrepreneurs is largest in Mexico, followed by Puebla, Oaxaca, Jalisco, Veracruz and Mexico City. Discomposing into types of ventures, the self-employees’ absolute effects are highest in Mexico, Oaxaca, Puebla, Jalisco, Guerrero and Chiapas, whereas the strongest effects derived from the decline in the number of employers are located in Jalisco, Puebla, Mexico, Mexico City, Veracruz and Chiapas (see figure 3). The size of these effects is related to the population size of these states, which correlates with the number of entrepreneurs, along with the GDPi elasticity of the ventures.

			As for the absolute impact in the employment (see figure 4) produced by the entrepreneurs’ decline, the strongest effects turned out to be in some central and eastern states, such as Mexico and Mexico City, and also in Veracruz and Puebla; followed by the southern and eastern states Michoacan, Guerrero, Oaxaca, Chiapas, Guanajuato; and the northern state of Nuevo Leon. These states are the most populated in the country which is reflected certainly in the absolute values. As before, the absolute entrepreneurial and employment effects converge in the self-employment case, so they are not included in the figure 4. The employment absolute impact related to the employers is strongest in Jalisco and Mexico, followed by the neighboring states Michoacan, Guanajuato, and Puebla, and the northern states of Baja California, Chihuahua and Nuevo Leon (see figure 4). Some less populated states in the north facing also a significant absolute effect are Sonora, Coahuila and Tamaulipas. Despite the importance of the size of the states’ population to determine the dimension of these effects, the results also exhibit the role played by the interplay between the higher GDPi elasticity of the employers, and the average venture size characteristic of the northern states.




			Figure 3. Distribution of the absolute entrepreneurial effects      
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			Source: own elaboration using ArcMap.

			

			Figure 4. Distribution of the absolute employment effects 
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			Source: own elaboration using ArcMap.

			

			6. Final remarks and policy implications 

			

			

This research found that the states’ economic and development context affect entrepreneurship differentially depending on the type of venture. Based on this finding, the research also estimated the entrepreneurial and employment effects of economic downturns across the states as dependent upon their entrepreneurial structures in terms of venture types, the ventures’ sensibility to the changes of economic activity and the states’ average venture size. Thus, the research provides insights on the regional distribution of such effects and the relative magnitudes and impacts of economic downturns.



			The research results are relevant not only under the current recessive context but also under different economic scenarios and policy courses. Particularly, the results provide valuable clues to direct government policies, support programs and regulations on entrepreneurship regionally sound for Mexico and useful for the central and the local governments. Although the effectiveness of some policies regarding entrepreneurship, which involves economic stimulus, subsidies, transfers or fiscal incentives have been highly questioned, their implementation has been a common practice among the countries and regions in order to stimulate entrepreneurship for innovation or employment, avoid bankruptcy, or deal with the contracting effects of downturns, sometimes with positive outcomes. Given these trends, the paper results may offer some criteria for these policies to be more efficient. 

			Policy design and implementation requires differentiating between self-employment and employers, and account for the relative regional weights of entrepreneur types and venture sizes; besides, differentiation should also apply to the type and size of the support and policy instruments matching with the types of entrepreneurs. In Mexico, in accordance with its entrepreneurial structure, support may be either direct, which includes money transfers and soft loans, or indirect, including fiscal incentives, tax payments deferrals, credit availability, demand stimulus among other. Direct, massive and relatively smaller support may serve well for the self-employed individuals and the smaller employers, whereas mostly indirect, specific and relatively larger support may be appropriate for the larger employers. 

			According with the paper results, some tensions arise in any federal policy resources to entrepreneurs: first, allocating resources to the employers may be easier and more cost-efficient to administer and may generate an equivalent impact on employment, rather than focusing on the self-employees, which in turn may result in under provision of support to these individuals along with the resulting inequality and the possible harm on the future entrepreneurial potential. Another tension is allocating policy resources according with the relative impacts by state. This option may be subject to higher transaction cost and less cost efficiency from the central government standpoint instead of allocating according to the absolute impacts concentrating in few states, which in turn, may be easier, more cost-efficient and generate equivalent impacts on employment. This implies potential tensions among the central and some local governments since the former may have incentive to allocate resources as to maximize the absolute impact at the lowest cost and effort, whereas the later would claim allocating resources according to the relative impacts. In any case, effective policy requires selectivity, distinguishing those entrepreneurs guaranteeing the higher policy impact in both groups of ventures, coordination and complementarity between federal and local governments. This research offers insights for entrepreneurs’ segmentations for policy purposes at regional level, which may be subject to further research.

			This research faced some limitations. The lack of data availability constrained the entrepreneurial variables to the stock of entrepreneurs, rather than using other measures of entrepreneurial activity, such as enterprise formation or net creation as proposed in literature. Besides, the research estimated the effects assuming DGDP =1% across the states cetiris paribus, given the lack of forecasts of the dependent variables at state level, which implied ignoring the effects of Dw on the entrepreneurial outcomes and the resulting effects. These limitations, however, do not divert from the research aim nor compromise its insights. Further research would also include the assessment of the divergent policy responses of governments to mitigate the harm from economic downturns comparatively in terms of instruments, economic sizes and the derived entrepreneurial and employment effects.
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			Appendix 1. Correlation matrix (variables in log)
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							-0.398
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							-0.086

						
							
							-0.079

						
							
							-0.130

						
							
							-0.026

						
							
							-0.320

						
							
							-0.553

						
							
							-0.024

						
							
							-0.327

						
							
							-0.554

						
							
							1
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							-0.106

						
							
							-0.105

						
							
							-0.061

						
							
							0.045

						
							
							0.005

						
							
							0.215

						
							
							0.044

						
							
							0.010

						
							
							0.213

						
							
							0.149

						
							
							1

						
							
							

						
					

					
							
							lst

						
							
							0.143

						
							
							0.148

						
							
							0.063

						
							
							-0.0407

						
							
							-0.048

						
							
							-0.243

						
							
							-0.039

						
							
							-0.050

						
							
							-0.240

						
							
							-0.275

						
							
							-0.930

						
							
							1

						
					

				
			

			

			Source: own elaboration.




			Appendix 2. Unit-root test  

			
				
					
					
					
					
				
				
					
							
							

						
							
							Adjusted t*

						
							
							p-values 

						
							
							Ho.

						
					

					
							
							lnentr

						
							
							5.05

						
							
							1.000

						
							
							Accept

						
					

					
							
							lnse

						
							
							2.18

						
							
							0.980

						
							
							Accept

						
					

					
							
							lnemp

						
							
							3.03

						
							
							0.990

						
							
							Accept

						
					

					
							
							lnentrb

						
							
							1.68

						
							
							0.953

						
							
							Accept

						
					

					
							
							lnseb

						
							
							-0.18

						
							
							0.429

						
							
							Accept

						
					

					
							
							lnempb

						
							
							1.62

						
							
							0.947

						
							
							Accept

						
					

					
							
							lnentrh

						
							
							1.72

						
							
							0.958

						
							
							Accept

						
					

					
							
							lnseh

						
							
							1.72

						
							
							0.958

						
							
							Accept

						
					

					
							
							lnemph

						
							
							-0.07

						
							
							0.471

						
							
							Accept

						
					

					
							
							lpib

						
							
							2.17

						
							
							0.980

						
							
							Accept

						
					

					
							
							lw

						
							
							-5.42

						
							
							0.000

						
							
							Reject

						
					

					
							
							lpibp

						
							
							1.95

						
							
							0.970

						
							
							Accept

						
					

					
							
							lsp

						
							
							Not available

						
					

					
							
							lss

						
							
							-2.72

						
							
							0.003

						
							
							Reject

						
					

					
							
							lst

						
							
							-2.79

						
							
							0.026

						
							
							Reject

						
					

				
			

			

			Note: * Levin-Lin-Chu unit-root test. Default 1 lag.

			Source: own elaboration.

			

			Appendix 3. Kao cointegration tests 
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							Modified Dickey-Fuller t

						
							
							-3.75

						
							
							0.00

						
							
							-3.98

						
							
							0.00

						
							
							-7.29

						
							
							0.00

						
					

					
							
							Dickey-Fuller t

						
							
							-6.11

						
							
							0.00

						
							
							-5.74

						
							
							0.00

						
							
							-9.79

						
							
							0.00

						
					

					
							
							Augmented Dickey-Fuller t

						
							
							-0.90

						
							
							0.18

						
							
							-1.55

						
							
							0.06

						
							
							-3.90

						
							
							0.00

						
					

					
							
							Unadjusted modified Dickey Fuller t 

						
							
							-10.57

						
							
							0.00

						
							
							-8.94

						
							
							0.00

						
							
							-13.80

						
							
							0.00

						
					

					
							
							Unadjusted Dickey-Fuller t

						
							
							-8.92

						
							
							0.00

						
							
							-7.74

						
							
							0.00

						
							
							-11.78

						
							
							0.00

						
					

				
			

			

			Source: own elaboration.

			

			Appendix 4. The relative entrepreneurial and employment effects of equation 5 and 8 (% of employment)

			
				
					
					
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							

						
							
							Entrepreneural effect *

						
							
							Employment effect**

						
					

					
							
							State 

						
							
							nentr

						
							
							nsecp

						
							
							nemp

						
							
							nentr

						
							
							nsecp

						
							
							nemp

						
					

					
							
							Aguascalientes

						
							
							-0.082

						
							
							-0.047

						
							
							-0.044

						
							
							-0.149

						
							
							-0.047

						
							
							-0.143

						
					

					
							
							Baja California

						
							
							-0.088

						
							
							-0.050

						
							
							-0.046

						
							
							-0.154

						
							
							-0.050

						
							
							-0.142

						
					

					
							
							Baja California Sur

						
							
							-0.094

						
							
							-0.050

						
							
							-0.060

						
							
							-0.169

						
							
							-0.050

						
							
							-0.160

						
					

					
							
							Coahuila de Zaragoza

						
							
							-0.079

						
							
							-0.048

						
							
							-0.035

						
							
							-0.138

						
							
							-0.048

						
							
							-0.125

						
					

					
							
							Colima

						
							
							-0.092

						
							
							-0.049

						
							
							-0.059

						
							
							-0.165

						
							
							-0.049

						
							
							-0.156

						
					

					
							
							Chiapas

						
							
							-0.173

						
							
							-0.111

						
							
							-0.058

						
							
							-0.197

						
							
							-0.111

						
							
							-0.052

						
					

					
							
							Chihuahua

						
							
							-0.082

						
							
							-0.049

						
							
							-0.038

						
							
							-0.142

						
							
							-0.049

						
							
							-0.128

						
					

					
							
							Mexico City

						
							
							-0.105

						
							
							-0.068

						
							
							-0.034

						
							
							-0.140

						
							
							-0.068

						
							
							-0.075

						
					

					
							
							Durango

						
							
							-0.111

						
							
							-0.065

						
							
							-0.056

						
							
							-0.167

						
							
							-0.065

						
							
							-0.119

						
					

					
							
							Guanajuato

						
							
							-0.099

						
							
							-0.063

						
							
							-0.036

						
							
							-0.144

						
							
							-0.063

						
							
							-0.096

						
					

					
							
							Guerrero

						
							
							-0.179

						
							
							-0.123

						
							
							-0.037

						
							
							-0.193

						
							
							-0.123

						
							
							-0.030

						
					

					
							
							Hidalgo

						
							
							-0.126

						
							
							-0.077

						
							
							-0.053

						
							
							-0.170

						
							
							-0.077

						
							
							-0.095

						
					

					
							
							Jalisco

						
							
							-0.096

						
							
							-0.052

						
							
							-0.058

						
							
							-0.172

						
							
							-0.052

						
							
							-0.164

						
					

					
							
							Mexico

						
							
							-0.109

						
							
							-0.074

						
							
							-0.026

						
							
							-0.137

						
							
							-0.074

						
							
							-0.060

						
					

					
							
							Michoacan

						
							
							-0.129

						
							
							-0.074

						
							
							-0.068

						
							
							-0.183

						
							
							-0.074

						
							
							-0.115

						
					

					
							
							Morelos

						
							
							-0.119

						
							
							-0.077

						
							
							-0.037

						
							
							-0.153

						
							
							-0.077

						
							
							-0.073

						
					

					
							
							Nayarit

						
							
							-0.127

						
							
							-0.074

						
							
							-0.064

						
							
							-0.174

						
							
							-0.074

						
							
							-0.100

						
					

					
							
							Nuevo Leon

						
							
							-0.081

						
							
							-0.051

						
							
							-0.030

						
							
							-0.130

						
							
							-0.051

						
							
							-0.104

						
					

					
							
							Oaxaca

						
							
							-0.184

						
							
							-0.125

						
							
							-0.045

						
							
							-0.199

						
							
							-0.125

						
							
							-0.032

						
					

					
							
							Puebla

						
							
							-0.137

						
							
							-0.084

						
							
							-0.059

						
							
							-0.178

						
							
							-0.084

						
							
							-0.087

						
					

					
							
							Queretaro

						
							
							-0.105

						
							
							-0.062

						
							
							-0.051

						
							
							-0.164

						
							
							-0.062

						
							
							-0.127

						
					

					
							
							Quintana Roo

						
							
							-0.101

						
							
							-0.060

						
							
							-0.045

						
							
							-0.153

						
							
							-0.060

						
							
							-0.113

						
					

					
							
							San Luis Potosi

						
							
							-0.116

						
							
							-0.074

						
							
							-0.039

						
							
							-0.153

						
							
							-0.074

						
							
							-0.081

						
					

					
							
							Sinaloa

						
							
							-0.109

						
							
							-0.058

						
							
							-0.068

						
							
							-0.180

						
							
							-0.058

						
							
							-0.152

						
					

					
							
							Sonora

						
							
							-0.083

						
							
							-0.048

						
							
							-0.042

						
							
							-0.147

						
							
							-0.048

						
							
							-0.137

						
					

					
							
							Tamaulipas

						
							
							-0.094

						
							
							-0.059

						
							
							-0.035

						
							
							-0.138

						
							
							-0.059

						
							
							-0.094

						
					

					
							
							Tlaxcala

						
							
							-0.115

						
							
							-0.073

						
							
							-0.040

						
							
							-0.151

						
							
							-0.073

						
							
							-0.079

						
					

					
							
							Veracruz

						
							
							-0.140

						
							
							-0.095

						
							
							-0.033

						
							
							-0.163

						
							
							-0.095

						
							
							-0.050

						
					

					
							
							Yucatan

						
							
							-0.122

						
							
							-0.076

						
							
							-0.046

						
							
							-0.162

						
							
							-0.076

						
							
							-0.087

						
					

					
							
							Zacatecas

						
							
							-0.112

						
							
							-0.067

						
							
							-0.053

						
							
							-0.158

						
							
							-0.067

						
							
							-0.097

						
					

					
							
							Tabasco

						
							
							NA

						
							
							NA

						
							
							NA

						
							
							NA

						
							
							NA

						
							
							NA

						
					

					
							
							Campeche

						
							
							NA

						
							
							NA

						
							
							NA

						
							
							NA

						
							
							NA

						
							
							NA

						
					

					
							
							Average 

						
							
							-0.113

						
							
							-0.069

						
							
							-0.047

						
							
							-0.161

						
							
							-0.069

						
							
							-0.102

						
					

				
			

			

			Notes: * % change of the number of entrepreneurs/total employment; ** % change of the number of employees of the entrepreneurs/total employment.

			Source: own elaboration.




			Appendix 5. The absolute employment effects of equation 6 (quantity of employees) 

			
				
					
					
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							

						
							
							Entrepreneural effect *

						
							
							Employment effect**

						
					

					
							
							State 

						
							
							nentr

						
							
							nsecp

						
							
							nemp

						
							
							nentr

						
							
							nsecp

						
							
							nemp

						
					

					
							
							Aguascalientes

						
							
							-477.98

						
							
							-273.18

						
							
							-255.91

						
							
							-868.75

						
							
							-273.18

						
							
							-837.37

						
					

					
							
							Baja California

						
							
							-1512.19

						
							
							-868.13

						
							
							-798.80

						
							
							-2656.51

						
							
							-868.13

						
							
							-2452.10

						
					

					
							
							Baja California Sur

						
							
							-410.43

						
							
							-219.32

						
							
							-262.64

						
							
							-735.55

						
							
							-219.32

						
							
							-696.69

						
					

					
							
							Coahuila de Zaragoza

						
							
							-1065.26

						
							
							-645.60

						
							
							-466.96

						
							
							-1851.11

						
							
							-645.60

						
							
							-1683.96

						
					

					
							
							Colima

						
							
							-353.06

						
							
							-189.01

						
							
							-224.96

						
							
							-632.69

						
							
							-189.01

						
							
							-599.21

						
					

					
							
							Chiapas

						
							
							-3648.17

						
							
							-2342.64

						
							
							-1228.82

						
							
							-4158.03

						
							
							-2342.64

						
							
							-1092.56

						
					

					
							
							Chihuahua

						
							
							-1429.78

						
							
							-856.07

						
							
							-656.12

						
							
							-2470.83

						
							
							-856.07

						
							
							-2230.83

						
					

					
							
							Mexico City

						
							
							-4497.83

						
							
							-2903.65

						
							
							-1471.67

						
							
							-5996.05

						
							
							-2903.65

						
							
							-3210.49

						
					

					
							
							Durango

						
							
							-873.54

						
							
							-508.65

						
							
							-441.29

						
							
							-1309.80

						
							
							-508.65

						
							
							-934.86

						
					

					
							
							Guanajuato

						
							
							-2572.81

						
							
							-1627.37

						
							
							-936.17

						
							
							-3740.52

						
							
							-1627.37

						
							
							-2502.25

						
					

					
							
							Guerrero

						
							
							-2721.60

						
							
							-1873.46

						
							
							-562.90

						
							
							-2936.76

						
							
							-1873.46

						
							
							-461.06

						
					

					
							
							Hidalgo

						
							
							-1616.72

						
							
							-990.10

						
							
							-679.76

						
							
							-2185.49

						
							
							-990.10

						
							
							-1218.80

						
					

					
							
							Jalisco

						
							
							-3609.10

						
							
							-1966.73

						
							
							-2202.37

						
							
							-6491.70

						
							
							-1966.73

						
							
							-6177.01

						
					

					
							
							Mexico

						
							
							-8516.98

						
							
							-5757.34

						
							
							-2058.16

						
							
							-10711.51

						
							
							-5757.34

						
							
							-4702.57

						
					

					
							
							Michoacan

						
							
							-2628.42

						
							
							-1509.22

						
							
							-1387.65

						
							
							-3723.02

						
							
							-1509.22

						
							
							-2345.57

						
					

					
							
							Morelos

						
							
							-1007.81

						
							
							-655.45

						
							
							-316.13

						
							
							-1297.18

						
							
							-655.45

						
							
							-620.08

						
					

					
							
							Nayarit

						
							
							-765.40

						
							
							-446.26

						
							
							-385.03

						
							
							-1045.48

						
							
							-446.26

						
							
							-600.18

						
					

					
							
							Nuevo Leon

						
							
							-2035.42

						
							
							-1284.95

						
							
							-747.70

						
							
							-3251.17

						
							
							-1284.95

						
							
							-2605.18

						
					

					
							
							Oaxaca

						
							
							-3407.06

						
							
							-2303.51

						
							
							-822.21

						
							
							-3683.04

						
							
							-2303.51

						
							
							-591.38

						
					

					
							
							Puebla

						
							
							-3956.30

						
							
							-2406.97

						
							
							-1708.17

						
							
							-5128.84

						
							
							-2406.97

						
							
							-2512.61

						
					

					
							
							Queretaro

						
							
							-887.78

						
							
							-524.35

						
							
							-427.65

						
							
							-1388.41

						
							
							-524.35

						
							
							-1072.78

						
					

					
							
							Quintana Roo

						
							
							-856.56

						
							
							-515.00

						
							
							-387.05

						
							
							-1307.04

						
							
							-515.00

						
							
							-965.31

						
					

					
							
							San Luis Potosi

						
							
							-1416.29

						
							
							-908.75

						
							
							-479.06

						
							
							-1879.57

						
							
							-908.75

						
							
							-992.74

						
					

					
							
							Sinaloa

						
							
							-1521.74

						
							
							-819.01

						
							
							-957.40

						
							
							-2514.36

						
							
							-819.01

						
							
							-2127.06

						
					

					
							
							Sonora

						
							
							-1207.68

						
							
							-700.53

						
							
							-617.65

						
							
							-2141.25

						
							
							-700.53

						
							
							-2000.49

						
					

					
							
							Tamaulipas

						
							
							-1569.87

						
							
							-986.03

						
							
							-590.80

						
							
							-2298.68

						
							
							-986.03

						
							
							-1561.75

						
					

					
							
							Tlaxcala

						
							
							-689.01

						
							
							-440.07

						
							
							-238.75

						
							
							-910.30

						
							
							-440.07

						
							
							-474.21

						
					

					
							
							Veracruz

						
							
							-4652.59

						
							
							-3151.48

						
							
							-1106.30

						
							
							-5428.38

						
							
							-3151.48

						
							
							-1662.41

						
					

					
							
							Yucatan

						
							
							-1324.74

						
							
							-830.44

						
							
							-503.12

						
							
							-1769.28

						
							
							-830.44

						
							
							-952.58

						
					

					
							
							Zacatecas

						
							
							-750.47

						
							
							-445.88

						
							
							-354.11

						
							
							-1054.23

						
							
							-445.88

						
							
							-650.91

						
					

					
							
							Tabasco

						
							
							NA

						
							
							NA

						
							
							NA

						
							
							NA

						
							
							NA

						
							
							NA

						
					

					
							
							Campeche

						
							
							NA

						
							
							NA

						
							
							NA

						
							
							NA

						
							
							NA

						
							
							NA

						
					

				
			

			

			Notes: * change in the number of entrepreneurs; ** change in the number of employees of the entrepreneurs.

			Source: own elaboration.
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			Resumen. En América Latina la complejización de las relaciones financieras y la consolidación de la gran empresa tuvo lugar durante el periodo de globalización, con la peculiaridad de que el mercado de capitales no se desarrolló a la par, ya que las operaciones de las grandes empresas (multinacionales y multilatinas) no se realizaron a través de las instituciones financieras domésticas, sino vía la emisión de bonos en los centros financieros internacionales. A partir de esta idea es que se realiza un modelo econométrico de datos de panel que mide el impacto de los flujos de capital (IED y cartera) en un conjunto de indicadores del sector financiero y real para mostrar que la entrada de capital no contribuyó al desarrollo financiero ni al crecimiento económico.
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Capital flows and financial development: a view from developing countries



			

Abstract. In Latin America, financial relations became more complicated and large companies were consolidated during the globalization phase. Interestingly, however, the capital market did not develop at the same pace, as the operations of large companies (multinationals and multilatinas) were not conducted via domestic financial institutions, but rather via bonds issued by international financial centers. In light of this, the article employs a panel data econometric model to measure the impact of capital flows (FDI and portfolio) on a set of financial and real sector indicators. Findings show that capital inflows did not contribute to financial development or economic growth.
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			1. Introducción

			

			La consolidación de la gran empresa requirió mercados financieros desarrollados, los cuales, por su naturaleza promueven actividades especulativas. Se parte del supuesto de que la función más relevante de la estructura financiera en el desarrollo de la empresa es la creación de créditos, que al canalizarse a la esfera “real” amplían la producción y la acumulación, aunque también pueden ser utilizados para comprar y vender títulos financieros para obtener ganancias financieras. Las instituciones financieras no bancarias proveen liquidez a los activos ilíquidos y, de esa manera, se convierten en un vehículo de distribución de ganancias al interior de la clase capitalista (rentistas y capitalistas en activos).

			La percepción propia es que los créditos bancarios canalizados a las empresas no financieras están ligados al gasto de capital circulante (Seccareccia, 2003) y también a la compra de títulos financieros. Los instrumentos financieros no monetarios de corto plazo (bonos privados y públicos, domésticos o externos) tienen un precio de reventa que no se desvía sustancialmente de su precio nominal, por tanto, se retienen para enfrentar compromisos pendientes. Mientras los títulos financieros de largo plazo, como las acciones y los bonos de largo plazo (consols), generan liquidez y permiten acceder a las ganancias financieras.

			El marco analítico de esta discusión es una estructura oligopólica, en la que domina la gran empresa -sociedades anónimas-, que está indisolublemente unida al mercado de capitales. El objetivo central de este trabajo es analizar la relación entre el desarrollo financiero, expresado a través de la complejidad financiera, la gran empresa y la (in)estabilidad financiera de los países en desarrollo en América Latina. 

			La hipótesis a probar es que la complejidad financiera en América Latina respondió a las necesidades de valorización del gran capital extranjero generando gran inestabilidad. Por un lado, tuvo lugar un gran influjo de capital extranjero (Inversión Extranjera Directa-IED e Inversión Extranjera de Cartera-IEC) con reducida presencia en los mercados financieros domésticos, y emergieron corporaciones no financieras latinoamericanas (multilatinas) también con reducida participación en los mismos. El gran capital operó marginalmente en el mercado de bonos y acciones doméstico de la región y generó un creciente endeudamiento externo, con poco crecimiento económico. 

			De manera particular, se argumenta que la complejidad financiera de América Latina responde al movimiento del capital externo, generado por la IEC en el primer quinquenio de los años noventa y en la Crisis Financiera Global de 2008 (CFg-2008), los cuales buscaron valorizarse en América Latina, acompañados de IED que se instaló en los sectores productivos más dinámicos. La peculiaridad de este proceso es que el mercado de bonos y acciones de la región no logró expandirse de manera robusta a partir de las operaciones de las grandes empresas en la región.

			Entonces, pese al desarrollo de dicho mercado, a partir de la inserción a los mercados financieros internacionales, la cual se profundizó después de la CFG-2008, no logró altos grados de complejidad, generando un creciente endeudamiento externo. Es así que la entrada de capital extranjero y la dependencia de liquidez externa revive la dependencia de los países en desarrollo, expuesta a principios del siglo pasado por Luxemburgo (1913, cap. XXX). 

			El presente trabajo se divide en cinco secciones incluyendo la introducción. En la segunda sección se presenta una breve discusión teórica sobre el desarrollo de la gran empresa y su relación con el mercado financiero. En la tercera, se revisa el desarrollo del mercado financiero en los países de la región, con particular atención en la composición de los diferentes segmentos del mercado para evaluar su profundidad y diversidad de los títulos financieros. En la cuarta sección se presenta un modelo econométrico que mide el impacto de la entrada (directa y de cartera) de capital en un conjunto de indicadores del sector financiero y real. Finalmente, en la quinta sección se presentan las conclusiones.

			

			

2. La gran empresa y el desarrollo del mercado financiero



			

			La gran empresa

			

			La característica principal de la gran empresa durante el siglo XIX es la disociación entre la propiedad y el control corporativo. El dueño único y administrador de la empresa es reemplazado por un gran número de tenedores de acciones, bonos y una junta de gobierno que asume el control de la empresa y tiene la facultad de nombrar al director de la corporación. En este contexto aparecen grandes corporaciones que distribuyeron la propiedad entre una gran cantidad de personas (accionistas), lo cual, empero, agregó y concentró la riqueza, liderada por una junta de gobierno, misma que ejerce el control. El fortalecimiento de la gran empresa se combina con la profundización del mercado financiero, que incrementó el tamaño de las unidades productivas y aceleró la acumulación. En este periodo se instauró la fase oligopólica del sistema capitalista que reemplazó la estabilidad económica del siglo XIX, denominada el Siglo de Oro (Polanyi, 1944; Keynes, 1919), por la inestabilidad financiera, con periodos de aceleración económica y crisis financieras de gran envergadura.

			

En este esquema, las ganancias se concentraron alrededor del grupo de poder, que pueden acelerar, pero, también, desestabilizar el sistema financiero, creando incluso parálisis económicas (crisis de 1929 y 2008). Este proceso, por un lado, garantiza grandes volúmenes de liquidez a las empresas y, por el otro, al emitirse deuda para acceder a ganancias por variaciones de precios de bonos y acciones, incrementa la deuda de estas entidades y puede provo-

car crisis por impagos, si dejan de aumentar los precios de los títulos, generando crisis financieras á la Minsky (1986).



			La peculiaridad de este proceso es que el grupo que sustenta el poder de las corporaciones toma decisiones a partir de la propiedad de otros agentes, sin poner en peligro su propia riqueza. Así, la distribución de las ganancias no se realiza de manera alícuota entre los accionistas, en función al capital adelantado, sino a partir de los grupos de poder al interior de las juntas directivas. Obviamente, este proceso está sujeto a fuertes contradicciones porque genera una dilución de la propiedad de la empresa, lo cual impone límite a la emisión de títulos (Kalecki, 1971, cap. 9) y diversifica las formas de propiedad (acciones y derechos de propiedad) a través de distintos títulos financieros con y sin derecho a voto, acciones comunes y preferentes, con y sin valor a la par-nominal, con determinadas políticas de distribución de dividendos y prácticas de recompra de acciones, los cuales redistribuyen la riqueza en favor de los grupos de poder.1

			La irrupción de las sociedades anónimas modificó la organización del sistema capitalista, cuya característica distintiva fue transitar hacia una fase de concentración oligopólica, misma que diversificó los títulos financieros y profundizó el sistema financiero, desplegándose una gran variedad de innovaciones financieras, provocando una creciente liquidez y concentración de ganancias. En periodos de dominación del capital financiero se fortalecen fusiones y adquisiciones, consolidándose la gran empresa que coexiste con las empresas pequeñas y medianas (Steindl, 1945). 




			La estructura financiera 

			

			El paradigma dominante sitúa al mercado de valores como un espacio de intermediación eficiente, con relaciones de producción regidas por la escasez de capital, que se distribuye entre los proyectos más redituables, vía el mecanismo de precios “correctos”. Entonces, dado un conjunto de factores productivos, donde el ahorro determina la inversión y, ambas variables determinan la tasa de interés natural y, la movilidad de los factores productivos garantiza la maximización de las ganancias, distribuidas a partir de la productividad marginal de los factores, las ganancias financieras pueden existir, pero, como consecuencia de arbitrajes perfectos y precios “correctos”, generándose un juego suma cero, que eliminan las burbujas financieras y las crisis.

			Modigliani y Miller (1958) señalan que la estructura financiera no modifica el valor de las corporaciones en los mercados financieros, aunque los créditos bancarios tienen ventajas sobre el financiamiento no bancario, por consideraciones impositivas. 

			Por otro lado, Fama (1991) supuso que la distribución de la liquidez del mercado de capitales favorece a ciertos participantes, pero no de manera permanente, manteniendo el supuesto de aleatoriedad. En tanto, Shiller (2000) cuestionó este supuesto y propuso la existencia de tendencias o estrategias de ganancias duraderas. 

			

Los nuevos keynesianos (Stiglitz, 1988) debaten la presencia de mercados competitivos en el sector financiero y señalan que los precios del sistema financiero son estructuralmente incorrectos. Ello provoca racionamiento de créditos bancarios y accionarios, limitando la emisión de títulos financieros. Desde esta perspectiva no se puede alcanzar el pleno empleo de los factores productivos, incluso en el contexto de la tasa de desempleo no aceleradora de inflación (NAIRU, por sus siglas en inglés).



			En el otro extremo teórico se sitúa la corriente de pensamiento heterodoxa, encabezada por Keynes (1930 y 1936), Kalecki (1954 y 1971) y Minsky (1975 y 1986). En ella se argumenta que el mercado financiero no puede distribuir de manera eficiente los recursos financieros por el desconocimiento del futuro. Ello implica que no hay información completa y los mercados no pueden vaciarse. Keynes propone la Teoría de la Preferencia por la Liquidez (TPL), Kalecki invoca el Principio de Riesgo Creciente (PRC) y, Minsky postula la Hipótesis de la Inestabilidad Financiera (HIF). Dichos autores suponen que la inversión determina al ingreso y ahorro; la tasa de interés es una variable monetaria (en todo el espectro de la curva de rendimientos, incluida la tasa de largo plazo); y la estructura financiera puede modificar el curso de la economía, generando auges y crisis. 

			

Existe una estructura compleja de tasas de interés, constituida por tasas de corto plazo, en la que se incluye propiamente al dinero (billetes, monedas y depósitos monetarios), bonos de corto plazo, no sujetos a riesgos por variaciones de la tasa de interés, y tasas de largo plazo (Mott, 2010, p. 113). Los títulos de corto plazo se retienen para cumplir compromisos previos, mientras los de largo plazo garantizan liquidez a los activos ilíquidos y la obtención

de ganancias especulativas. Como resultado de las variaciones en los precios de los títulos financieros, se generan ciclos de negocios con presencia de diversas etapas (Minsky, 1975).



			

Una pregunta relevante en esta discusión es: ¿cómo se generan los rendimientos de los activos de largo plazo? Un consenso es que el nivel absoluto de las tasas de interés no es relevante. A partir de ello, Keynes (1936, cap. XVII) señala que los rendimientos de los activos se explican a partir de la divergencia entre la tasa de rendimientos de los diversos instrumentos con respecto a una ta-

sa relativamente “normal”. Lo anterior implica que cada activo tiene su propia tasa de interés (beneficio neto por retener el activo a lo largo del tiempo)2 que se compara con la tasa de interés del dinero, la cual es muy baja, aunque positiva, porque su único atributo es la plena liquidez. En este contexto, el gasto de la inversión privada es insuficiente para alcanzar el pleno empleo; y las crisis económicas se explican por la subinversión (volumen de inversión por debajo del pleno empleo) porque las tasas de interés monetarias son positivas.



			Una explicación alternativa ofrecida por Keynes(1936) se centra en las expectativas sobre la estructura temporal de las tasas de interés, determinadas por las expectativas futuras. Los prestatarios prefieren tomar prestado a tasa de interés de largo plazo, si prevén un aumento significativo de las tasas de interés de corto plazo y, en ese mismo sentido, los prestamistas sólo prestan a corto plazo (en comparación a las tasas de largo plazo) si esperan que las tasas de corto plazo se incrementen lo suficiente (Mott, 2010, p. 113). Este autor concluyó que las tasas de largo plazo están determinadas por las expectativas sobre la tasa de interés a corto plazo y su movimiento está dictado por la tasa de ganancia, aunque también inciden las expectativas inciertas.3

			

Alternativamente, Keynes (1936, cap. XII) argumentó que la tasa de largo plazo se determina sobre la base de las expectativas inciertas (especulación) de los agentes; situación que se agudiza en mercados organizados, donde los inversionistas “profesionales” a partir del pronóstico de las previsiones de los agentes, dominan a los intereses de los inversionistas con espíritu empresarial y, por esa vía, pueden apropiarse de ganancias financieras; expresado a través de su famosa cita de “ganar la delantera” y “encajar la moneda falsa” (Keynes, 1936, p. 142). En este contexto, el mercado de capitales se convierte en un espacio fundamental, que se caracteriza por la inestabilidad de los precios de títulos financieros, con importantes diferencias respecto al valor en libros o de su precio nominal. Ello provoca ganancias o pérdidas financieras, independiente de los rendimientos del sector productivo (Mott, 2010, p. 114).



			Kalecki (1954, p. 100) omite la tasa de interés en los determinantes de la inversión al suponer que las variaciones de la tasa de interés de largo plazo son relativamente más estables que el promedio esperado de la tasa de interés de corto plazo, y se mueven a la par de las tasas de ganancias. Cuando la inversión alcanza un nivel mínimo, la media de la tasa de ganancia no presenta fluctuaciones y puede igualarse a la tasa de largo plazo. En estas condiciones, la tasa de interés de corto plazo puede situarse por debajo de la tasa de ganancia media, sin modificar la tasa de interés de largo plazo por el riesgo generado por las fluctuaciones del precio de los bonos (Toporowski, 2018, p. 96). Los intereses no son un flujo de dinero muerto que drena ingreso de la economía y se asume que la tasa de interés tiene un carácter distributivo, que transfiere ingreso a los rentistas, cuyo consumo puede compensar los ingresos de los deudores (Toporowski, 2018, p. 97). El conjunto del gasto, incluida la inversión y el consumo capitalista, explica las fluctuaciones económicas. 

			La estructura financiera, según Kalecki, tiene un papel central en la determinación del volumen de la inversión, porque las empresas operan con hojas de balance diversificadas para reducir riesgos de quiebra. El financiamiento externo es finito, su monto y volumen no son iguales para todos los tamaños de la empresa. Esta condición fortalece a la gran empresa, resumido en la famosa frase: “el requisito más importante para convertirse en empresario es ser propietario de capital” (Kalecki, 1954, p. 96). 

			Kalecki postula el PRC para explicar el impacto de la estructura financiera sobre el crecimiento económico. Allí señala que, dado un volumen de activos, a mayor gasto de inversión mayor riesgo en caso de pérdidas, añadiendo que el ahorro empresarial (ganancias previas) es uno de los determinantes centrales de la inversión, la cual, sin embargo, tiene un coeficiente menor a la unidad, por el efecto negativo del incremento de los acervos de capital (Kalecki, 1954, p. 106). Segundo, las empresas diversifican sus activos invirtiendo sus ahorros en fuentes alternativas de ingresos; y tercero, el riesgo financiero incrementa a medida que aumenta el financiamiento porque, en el caso de los créditos bancarios, la deuda se debe pagar independiente del curso de la economía y, en presencia de acciones o bonos de largo plazo, puede reducir la ganancia de la empresa y provocar la pérdida del control de la misma. 

			Por su parte, Minsky propuso la HIF, donde combina la incertidumbre de Keynes con el PRC de Kalecki, modificando la explicación de los determinantes del dinero propuesta por Keynes, al incluir en el motivo de especulación las variaciones de la tasa de interés de largo plazo y la variación de los precios títulos financieros (Minsky, 1975, p. 85), introduciendo el mercado accionario como espacio importante en la determinación del rumbo de la economía; y relaciona el motivo de precaución con previsiones para cubrir deudas pendientes, sobre la base de lo cual se habilita el mercado de bonos de corto plazo en el rumbo de la economía. Y, finalmente, el motivo de liquidez (cuasi dinero) se vuelve negativo, lo cual explica a través del mercado de bonos de corto plazo (Minsky, 1975, p. 86).  

			

Toporowski (2000, cap. 2), sobre la base de la HIF y el PRC desliga el movimiento del precio de los títulos financieros del gasto de la inversión, señalando que las crisis financieras se explican a partir del movimiento de los precios de los títulos financieros provocados por los flujos (reflujos) netos de capital a los

mercados financieros. Las crisis ocurren cuando el mercado de capital es incapaz de generar la liquidez necesaria para saldar las cuentas pendientes de las corporaciones. En esta fase del capitalismo los inversionistas institucionales adquieren un papel central, pues concentran grandes volúmenes de ahorros, expanden el mercado financiero y tiene lugar un proceso de inflación financiera, si los flujos netos de capital al mercado de valores son positivos. La liquidez de la economía se determina por las innovaciones financieras, con reducida participación del Banco Central (Toporowski, 2018).



			Los instrumentos financieros de corto plazo proveen liquidez para saldar cuentas pendientes; mientras, los instrumentos de largo plazo otorgan liquidez a los activos ilíquidos y, a la vez, explican la desviación del precio de mercado de los títulos de su valor en libros y, por esa vía, captan ganancias financieras. Las instituciones con altas proporciones de bonos de renta fija en sus portafolios tienden a estabilizar el mercado, pues aseguran una liquidez residual, que ancla los precios y las expectativas del mercado, porque se conoce el monto de pago por esos títulos al término de su madurez; mientras los títulos financieros de renta variable son la principal fuente de especulación, en tanto, se amplían los márgenes de divergencia entre el precio del mercado y el valor real en libros.

			

			

3. El tamaño y composición del financiamiento del mercado financiero latinoamericano



			

			

El análisis del impacto de la estructura financiera sobre la evolución de la economía se hará a partir del estudio del movimiento y composición de los flujos financieros en seis economías de la región (Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México y Perú), que difieren en el tamaño de economías, grados de internacionalización y control de las multinacionales financieras sobre las instituciones que operan en el mercado local. El periodo de análisis es 2000-2019, antecedido por el periodo de desregulación (1980) y globalización (1990). El periodo de análisis se divide en tres etapas: la primera se ubica entre 2000-2007 y se distingue por la transnacionalización de las economías, donde las corporaciones locales se funden con las extranjeras mediante alianzas estratégicas. Una segunda, abarca 2008-2014, inicia con el estallamiento de la CFG-2008, seguida por un programa de flexibilización monetaria (quantitative easing). Los ejes de acción de este programa fueron la adquisición activos por parte de los bancos centrales y la reducción de la tasa de interés objetivo a niveles cercanos a cero. Ello desplegó un exceso de liquidez que no pudo ser absorbido en los países desarrollados, generándose fuertes salidas de capitales hacia América Latina. La última etapa (2015-2019) inició con el intento de Estados Unidos de regresar a la “normalización monetaria” (anunciada en 2014) con avisos de aumento de la tasa de interés que ocurren en diciembre en 2015, a fin de fortalecer su centro financiero, y retomar el control monetario.



			

El punto de arranque del análisis es el movimiento de capital transfronterizo de las economías latinoamericanas (véase tabla 1). Los elementos comunes en todos los países analizados son: primero, la condición deficitaria de sus cuentas corrientes externas, con excepción de la etapa de transnacionalización, explicada por el mejoramiento de los términos de intercambio de la región, revirtiéndose en el periodo posterior a la crisis de 2008; segundo, la entrada de inversión extranjera es superior a las necesidades de financiamiento de la cuenta corriente externa.




Tabla 1. Entradas y salidas de capitales (% del PIB)




















	


	1990-1999


	2000-2007


	2008-2014


	2015-2019


	2000-2019


	


	1990-1999


	2000-2007


	2008-2014


	2015-2019


	2000-2019


	


	1990-1999


	2000-2007


	2008-2014


	2015-2019


	2000-2019




	


	Posición Neta


	


	Activos


	


	Pasivos




	Argentina


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	




	Cuenta Corriente


	-2.5


	2.5


	-0.6


	-3.3


	0.0


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	




	Cuenta financiera


	-3.8


	5.1


	-0.1


	-1.9


	1.5


	


	2.5


	2.8


	2.3


	3.9


	2.9


	


	6.3


	-2.3


	2.5


	5.8


	1.4




	IED


	-2.1


	-1.8


	-1.8


	-1.4


	-1.7


	


	0.5


	0.4


	0.3


	0.3


	0.3


	


	2.6


	2.2


	2.0


	1.6


	2.0




	FCP


	-1.7


	7.0


	1.6


	-0.5


	3.2


	


	2.0


	2.4


	2.1


	3.7


	2.6


	


	3.7


	-4.5


	0.4


	4.2


	-0.6




	IEC


	-2.8


	1.9


	0.3


	-2.3


	0.3


	


	0.9


	0.0


	0.1


	0.5


	0.2


	


	3.7


	-1.9


	-0.2


	2.9


	-0.1




	OA


	1.1


	5.0


	1.3


	1.8


	2.9


	


	1.2


	2.4


	1.9


	3.1


	2.4


	


	0.0


	-2.6


	0.7


	1.3


	-0.5




	Brasil


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	




	Cuenta Corriente


	-1.7


	-0.6


	-2.9


	-2.0


	-1.8


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	




	Cuenta financiera


	-2.2


	-2.3


	-4.1


	-1.8


	-2.8


	


	0.6


	1.5


	2.0


	0.8


	1.5


	


	2.8


	3.8


	6.0


	2.6


	4.3




	IED


	-1.3


	-2.2


	-2.6


	-3.2


	-2.6


	


	0.1


	0.8


	0.7


	0.7


	0.7


	


	1.4


	3.0


	3.3


	3.8


	3.3




	FCP


	-0.9


	-0.1


	-1.5


	1.4


	-0.2


	


	0.5


	0.8


	1.3


	0.1


	0.8


	


	1.4


	0.9


	2.8


	-1.3


	1.0




	IEC


	-2.3


	-0.6


	-1.6


	0.5


	-0.7


	


	0.1


	0.1


	0.0


	0.2


	0.1


	


	2.4


	0.7


	1.6


	-0.3


	0.8




	OA


	1.4


	0.5


	0.2


	1.0


	0.5


	


	0.4


	0.7


	1.3


	-0.1


	0.7


	


	-1.0


	0.1


	1.1


	-1.0


	0.2




	Chile


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	




	Cuenta Corriente


	-2.7


	1.2


	-2.1


	-2.8


	-1.0


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	




	Cuenta financiera


	-5.1


	0.4


	-3.3


	-2.3


	-1.6


	


	3.1


	8.3


	10.8


	4.9


	8.3


	


	8.2


	7.9


	14.1


	7.2


	9.9




	IED


	-3.3


	-3.6


	-3.8


	-1.6


	-3.2


	


	1.3


	2.3


	5.4


	2.9


	3.5


	


	4.7


	5.8


	9.2


	4.5


	6.7




	FCP


	-1.8


	4.0


	0.5


	-0.7


	1.6


	


	1.8


	6.0


	5.4


	2.0


	4.8


	


	3.6


	2.0


	4.9


	2.7


	3.2




	IEC


	-0.2


	3.4


	1.2


	-0.5


	1.6


	


	1.4


	4.4


	4.8


	1.8


	3.9


	


	1.6


	1.1


	3.7


	2.3


	2.3




	OA


	-1.6


	0.6


	-0.7


	-0.2


	0.0


	


	0.4


	1.6


	0.5


	0.2


	0.9


	


	2.0


	1.0


	1.2


	0.4


	0.9




	Colombia


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	




	Cuenta Corriente


	-1.9


	-1.2


	-3.2


	-4.4


	-2.7


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	




	Cuenta financiera


	-2.8


	-2.0


	-4.3


	-4.6


	-3.5


	


	1.3


	2.0


	2.6


	2.1


	2.2


	


	4.1


	4.0


	6.9


	6.7


	5.7




	IED


	-1.7


	-2.5


	-2.4


	-2.9


	-2.6


	


	0.3


	0.9


	1.4


	1.4


	1.2


	


	2.1


	3.4


	3.9


	4.3


	3.8




	FCP


	-1.0


	0.5


	-1.9


	-1.7


	-0.9


	


	1.0


	1.1


	1.2


	0.8


	1.0


	


	2.0


	0.6


	3.1


	2.5


	1.9




	IEC


	-0.6


	0.3


	-1.3


	-1.0


	-0.6


	


	0.4


	1.2


	0.8


	0.9


	1.0


	


	1.0


	0.8


	2.1


	1.8


	1.5




	OA


	-0.4


	0.1


	-0.6


	-0.7


	-0.3


	


	0.6


	-0.1


	0.4


	-0.1


	0.1


	


	1.0


	-0.2


	1.0


	0.6


	0.4




	México


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	




	Cuenta Corriente


	-3.2


	-1.3


	-1.4


	-1.8


	-1.5


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	




	Cuenta financiera


	-4.3


	-2.2


	-3.7


	-2.3


	-2.8


	


	0.6


	1.0


	2.4


	2.4


	1.8


	


	4.9


	3.2


	6.0


	4.7


	4.6




	IED


	-1.9


	-2.5


	-1.4


	-2.3


	-2.1


	


	0.0


	0.5


	0.9


	0.7


	0.7


	


	1.9


	3.0


	2.4


	3.0


	2.8




	FCP


	-2.4


	0.3


	-2.2


	0.0


	-0.7


	


	0.6


	0.5


	1.4


	1.7


	1.1


	


	3.0


	0.3


	3.7


	1.7


	1.8




	IEC


	-1.7


	0.0


	-2.5


	-1.2


	-1.2


	


	0.5


	0.4


	0.8


	0.4


	0.5


	


	2.1


	0.4


	3.3


	1.6


	1.7




	OA


	-0.7


	0.3


	0.3


	1.3


	0.5


	


	0.2


	0.1


	0.6


	1.3


	0.6


	


	0.9


	-0.2


	0.4


	0.1


	0.1




	Perú


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	




	Cuenta Corriente


	-5.8


	-0.3


	-3.2


	-2.5


	-1.8


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	


	




	Cuenta financiera


	-3.8


	-2.7


	-6.0


	-3.0


	-3.9


	


	0.1


	1.2


	2.1


	1.6


	1.6


	


	4.0


	3.9


	8.0


	4.6


	5.5




	IED


	-3.1


	-3.1


	-4.6


	-3.3


	-3.7


	


	0.0


	0.0


	0.5


	0.3


	0.2


	


	3.1


	3.1


	5.0


	3.6


	3.9




	FCP


	-0.8


	0.4


	-1.4


	0.3


	-0.3


	


	0.1


	1.1


	1.6


	1.3


	1.4


	


	0.9


	0.8


	3.0


	1.0


	1.6




	IEC


	-0.1


	-0.8


	-0.6


	-0.8


	-0.7


	


	0.2


	1.1


	1.2


	0.9


	1.1


	


	0.3


	1.9


	1.8


	1.7


	1.8




	OA


	-0.7


	1.1


	-0.8


	1.1


	0.4


	


	-0.1


	0.1


	0.4


	0.4


	0.3


	


	0.6


	-1.1


	1.2


	-0.7


	-0.2









Notas: IED: Inversión Extranjera Directa; IEC: Inversión Extranjera de Cartera; FCP: Financiamiento de Corto Plazo; OA: Otros Activos.

Fuente: cálculos propios con base en Cepalstat.








			En términos generales dominan los flujos de largo plazo (IED), destacándose Chile, Brasil, Colombia, México y, especialmente, Perú, con aumentos de los flujos de corto plazo en el inicio del periodo de globalización (1990-1994) y después de la CFG-2008, entre 2009-2014. 

			En este contexto, en el periodo posterior a la GFG-2008, el comportamiento del sistema financiero chileno es emblemático, porque pese a que se reducen los flujos netos de fondos de corto plazo se registra una entrada de IEC (3.7% respecto al PIB), la cual, empero, se acompaña de una exportación de capital hacia el resto del mundo (4.8% respecto al PIB). Chile es la economía que recibe mayor volumen de la IED con respecto a su PIB (véase tabla 1), seguida en importancia por México, con un volumen de influjos de corto plazo de 3.7% respecto al PIB, seguidos por Colombia con 2.1% y Perú con 1.8%. Llama la atención que esta última economía tenga volúmenes de exportación de capital respecto al PIB mayores a México y Colombia (véase tabla 1). Finalmente, en la última etapa de estudio, Argentina es la economía que recibe mayores flujos de corto plazo (2.3% respecto al PIB), explicado por el vuelco de la política económica hacia la apertura económica, destacadamente la financiera, la cual, en gran parte, explica la crisis financiera que vuelve enfrentar este país a fines del 2019. 

			Otro elemento importante es el volumen de las deudas con respecto al producto, denominado profundidad financiera, mismo que refleja la complejidad financiera de un país. La profundidad financiera se mide a través de los agregados monetarios, específicamente, mediante la diferencia M4 y M1,4 dividido por el PIB. Se omite la medición de la profundidad financiera de Argentina por los periodos especiales como el “régimen de convertibilidad” que rigió entre 1991 y 2001 (véase Pierre-Manigar, 2009), y las políticas proteccionistas del kirchnerismo. Un elemento común es el crecimiento de la profundidad financiera (definido en la nota pie 7) que se aceleró después de la CFG-2008. Ese es el caso de Chile, Brasil, México y, de manera menos acentuada, Colombia y Perú (véase figura 1) resaltándose que la aceleración del monto de las deudas se debió a factores externos, explicados por los influjos de capital externo. 




Figura 1. Agregados monetarios aPIB

[image: 1390.png]

Notas: los indicadores de los agregados monetarios fueron M3 para Chile y Colombia, M4 para Mexico y Brasil, y liquidez para Perú.



Fuente: cálculo a partir de información del International Financial Statistics Yearbook, IMF eLibrary, 2008 y 2018 (https://www.elibrary.imf.org/subject/041).




			Otro indicador importante de la complejidad financiera son los coeficientes de créditos totales al PIB, los cuales, en la región no son muy altos, con excepción de Chile y Brasil, seguido en un alejado tercer lugar por Colombia, ocupando México el último lugar (Banks of International Settlement [BIS, por sus siglas en inglés] no presenta datos de Perú, véase tabla 2). Este coeficiente aumentó a lo largo del siglo XXI, con excepción de Argentina, explicado por los altos coeficientes de créditos después del quiebre del régimen de convertibilidad y la crisis económica en 2001. Con excepción de Chile, se registra una reducción del coeficiente de créditos bancarios al sector privado, en los años iniciales de la primera década del siglo XXI, los cuales, en el periodo posterior a la crisis aumentan, pero de manera reducida. A partir de lo anterior puede aseverarse que la relación entrada de capital extranjera con la provisión de créditos bancarios al sector privado no financiero no es muy robusta (véase tabla 2). Entonces, con excepción de Chile, los créditos no asumen un papel importante en la evolución económica de los países de la región, lo cual indicaría que los flujos externos no están ligados con el financiamiento al sector privado.




Tabla 2. Créditos al sector no financiero, %PIB








	


	Argentina


	Brasil


	Chile


	Colombia


	México




	Créditos al sector no financiero




	2000-2007


	125.8


	115.9


	116.5


	80.8


	44.9




	2008-2014


	69.0


	125.2


	127.7


	84.7


	60.4




	2015-2019


	90.8


	154.3


	170.9


	111.7


	77.4




	Créditos al sector privado no financiero




	2000-2007


	33.1


	48.4


	101.2


	43.8


	25.0




	2008-2014


	19.0


	63.4


	115.2


	50.5


	32.2




	2015-2019


	19.9


	72.9


	145.2


	63.3


	41.7




	Créditos bancarios al sector privado no financiero




	2000-2007


	13.4


	32.4


	60.0


	23.4


	10.3




	2008-2014


	13.5


	56.7


	73.4


	36.1


	15.4




	2015-2019


	14.1


	62.7


	82.7


	46.4


	19.1




	Créditos a las corporaciones del sector no financiero




	2000-2007


	29.0


	34.8


	73.1


	32.1


	15.0




	2008-2014


	13.6


	39.5


	80.3


	30.3


	18.4




	2015-2019


	13.7


	44.0


	101.2


	36.6


	25.8









Fuente: cálculos propios con base en BIS(2020), total creditos al sector no financiero, deuda principal (https://www.bis.org/statistics/totcredit.htm?m=26692020).




			Otro elemento importante de la complejidad financiera es la evolución del mercado de valores (véase tabla 3). Allí se observa una evolución inversa al flujo de capital externo por la reducida participación de la gran empresa extranjera en los mercados de capital locales, es decir, estas instituciones no participan en los mercados donde se hospedan, así como las grandes empresas de origen latinoamericano tienen una reducida participación en los mercados locales. El mayor número de empresas listadas se encuentra en Brasil, seguido por Chile y Perú (una economía relativamente pequeña), y luego México y Argentina. En términos del valor de capitalización respecto al PIB, Chile encabeza la lista, seguido por Brasil y Colombia. Perú se encuentra en un alejado segundo lugar, seguido por México y Argentina.

			El comportamiento de la Bolsa Mexicana de Valores es emblemático, en tanto que México una economía con gran presencia de multinacionales, tanto en el sector financiero y no financiero, y de empresas multilatinas, con pocas empresas listadas en el mercado valores, y reducidos coeficientes de capitalización y rotación, con la excepción de Chile. 

			

			Tabla 3. Indicadores relevantes del mercado de capitales

			
				
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							

						
							
							Promedio por periodo

						
					

					
							
							

						
							
							2000-2007

						
							
							2008-2014

						
							
							2015-2019

						
							
							2000-2019

						
					

				
				
					
							
							Argentina*

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Empresas domésticas listadas  

						
							
							108.0

						
							
							100.1

						
							
							94.0

						
							
							102.6

						
					

					
							
							Capitalizacion de las empresas domésticas listadas (% PIB) 

						
							
							20.4

						
							
							10.8

						
							
							12.7

						
							
							15.4

						
					

					
							
							Acciones comercializadas, valor total respecto al PIB (% PIB) 

						
							
							2.2

						
							
							0.5

						
							
							0.8

						
							
							1.3

						
					

					
							
							Acciones comercializadas, rotación de las acciones domésticas (%)   

						
							
							11.6

						
							
							5.1

						
							
							5.2

						
							
							8.0

						
					

					
							
							Brasil

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Empresas domésticas listadas  

						
							
							385.9

						
							
							365.0

						
							
							339.3

						
							
							365.9

						
					

					
							
							Capitalizacion de las empresas domésticas listadas (% PIB) 

						
							
							49.9

						
							
							51.1

						
							
							38.6

						
							
							48.5

						
					

					
							
							Acciones comercializadas, valor total respecto al PIB (% PIB) 

						
							
							19.2

						
							
							34.1

						
							
							28.6

						
							
							26.6

						
					

					
							
							Acciones comercializadas, rotación de las acciones domésticas (%)   

						
							
							36.8

						
							
							70.2

						
							
							75.4

						
							
							56.2

						
					

					
							
							Chile

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Empresas domésticas listadas  

						
							
							244.9

						
							
							229.3

						
							
							216.3

						
							
							231.1

						
					

					
							
							Capitalizacion de las empresas domésticas listadas (% PIB) 

						
							
							100.9

						
							
							110.4

						
							
							89.8

						
							
							102.7

						
					

					
							
							Acciones comercializadas, valor total respecto al PIB (% PIB) 

						
							
							12.6

						
							
							18.1

						
							
							10.5

						
							
							14.4

						
					

					
							
							Acciones comercializadas, rotación de las acciones domésticas (%)   

						
							
							11.8

						
							
							16.6

						
							
							11.5

						
							
							13.6

						
					

					
							
							Colombia

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Empresas domésticas listadas  

						
							
							100.1

						
							
							79.6

						
							
							68.0

						
							
							84.7

						
					

					
							
							Capitalizacion de las empresas domésticas listadas (% PIB) 

						
							
							39.4

						
							
							56.0

						
							
							35.3

						
							
							47.4

						
					

					
							
							Acciones comercializadas, valor total respecto al PIB (% PIB) 

						
							
							3.8

						
							
							7.2

						
							
							4.3

						
							
							5.2

						
					

					
							
							Acciones comercializadas, rotación de las acciones domésticas (%)   

						
							
							21.2

						
							
							13.2

						
							
							12.4

						
							
							14.9

						
					

					
							
							México

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Empresas domésticas listadas  

						
							
							152.6

						
							
							131.1

						
							
							138.0

						
							
							141.6

						
					

					
							
							Capitalizacion de las empresas domésticas listadas (% PIB) 

						
							
							23.4

						
							
							37.0

						
							
							34.4

						
							
							30.6

						
					

					
							
							Acciones comercializadas, valor total respecto al PIB (% PIB) 

						
							
							6.4

						
							
							9.7

						
							
							9.6

						
							
							8.2

						
					

					
							
							Acciones comercializadas, rotación de las acciones domésticas (%)   

						
							
							27.8

						
							
							26.8

						
							
							27.9

						
							
							27.5

						
					

					
							
							Perú

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							

						
					

					
							
							Empresas domésticas listadas  

						
							
							196.0

						
							
							204.9

						
							
							215.7

						
							
							202.8

						
					

					
							
							Capitalizacion de las empresas domésticas listadas (% PIB) 

						
							
							31.8

						
							
							48.7

						
							
							39.7

						
							
							39.7

						
					

					
							
							Acciones comercializadas, valor total respecto al PIB (% PIB) 

						
							
							3.2

						
							
							2.4

						
							
							1.6

						
							
							2.6

						
					

					
							
							Acciones comercializadas, rotación de las acciones domésticas (%)   

						
							
							10.0

						
							
							5.3

						
							
							3.7

						
							
							7.1

						
					

				
			

			

			Fuente: cálculos propios con base en datos del Banco Mundial (2020).

			

			Finalmente, se analiza el mercado de bonos. La primera señal es que la emisión de bonos internacionales tiene una larga trayectoria en la región. En los años setenta y ochenta del siglo pasado, los países con mayores volúmenes de emisión de bonos internacionales fueron México, por la presencia de petróleo y el posterior gran endeudamiento externo, seguido por Brasil. En los años ochenta se suma Argentina a la emisión de bonos internacionales. En 1990 se acelera esa tendencia, explicada por al régimen de convertibilidad; y cae la participación de México y Brasil, por la firma del TLCAN y el dinamismo del mercado financiero doméstico, respectivamente. La emisión de bonos internacionales chilena y peruana se dinamiza en los años noventa, manteniéndose hasta la segunda década del siglo XXI. Incluso, en este último periodo, esas economías lideran la emisión de bonos internacionales respecto a su PIB (véase figura 2a). 




			Figura 2a. Total  de emisiones de bonos internacionales por países

			[image: 1744.png]

			Fuente: cálculos propios con base en BIS (2020), cuadro 3 (https://www.bis.org/statistics/secstats.htm?m=2615).


			

			Figura 2b.  Total de emisiones de bonos internacionales de las corporaciones no financieras

			[image: 1757.png]

			Fuente: cálculos propios con base en BIS (2020), cuadro 3 (https://www.bis.org/statistics/secstats.htm?m=2615).


			

			Por tipo de emisores, la novedad es que las Corporaciones No Financieras (CNF) adquirieron gran dinamismo en la emisión de bonos internacionales en el siglo XXI, a excepción de Argentina y Brasil (véase figura 2b). Las CNF chilenas tienen una participación mayor a 60% de la emisión total de bonos internacionales, alcanzando en la primera y segunda década del siglo XXI, 30.6 y 46% del PIB, respectivamente. Las CNF mexicanas duplican su participación entre la primera y la segunda década del siglo XXI (9 a 19% del PIB); observándose una situación similar en Perú, que pasó de 1 a 18% del PIB. Un elemento adicional es que la mayoría de los bonos son de largo plazo, tanto de las emisiones de gobierno general, como de las corporaciones financieras y no financieras.

			

La emisión de bonos domésticos (véase tabla 4) indica que dicho mercado se dinamiza tardíamente, ocupando Brasil el primer lugar de la región, en las

dos primeras décadas del siglo XXI, con montos de 164 y 311% respecto al producto (en el total se incluye los emitidos por el Banco Central). En un alejado segundo lugar se sitúan México y Chile, con aumentos significativos en Colombia y Perú. Ello indica que estas economías también avanzaron en el desarrollo de los mercados de bonos domésticos, pero con proporciones muchos menores.




Tabla 4. Emisión de bonos domésticos, %PIB








	


	


	Total


	Gob Gral


	CF


	CNF




	Argentina


	2000-2009


	7.4


	2.9


	4.6


	




	


	2010-2019


	47.3


	39.9


	7.5


	




	Brasil


	2000-2009


	161.4


	120.0


	35.5


	5.9




	


	2010-2019


	311.2


	207.1


	85.5


	18.6




	Chile


	2000-2009*


	32.4


	4.5


	18.3


	9.6




	


	2010-2019


	99.1


	24.2


	50.3


	24.6




	Colombia


	2000-2009


	28.3


	27.9


	


	0.5




	


	2010-2019


	89.5


	87.6


	


	0.0




	México


	2000-2009


	43.1


	26.3


	12.4


	4.5




	


	2010-2019


	95.3


	59.6


	28.1


	7.5




	Perú


	2000-2009


	15.8


	5.7


	6.7


	3.4




	


	2010-2019


	62.8


	35.1


	20.0


	7.8









Notas: CF: Corporaciones Financieras, CNF: Corporaciones No Financieras; * en reciente ediciones deBISno se provee información de bonos domesticos; las estadisticas se obtuvieron de años anteriores y sólo cubre 2008-2015.

Fuente: http://stats.bis.org/statx/srs/table/c1








			En Brasil, los mayores emisores de bonos domésticos son el gobierno y las corporaciones financieras, con una participación relativamente baja de las CNF. En Chile (sólo se cuenta con información del periodo 2008-2014) las instituciones financieras son las que emiten más bonos domésticos con un significativo avance de las CNF, entre 2010-2014, aunque mucho menor en comparación a la emisión de los bonos internacionales. En México, el gobierno general es el que emite más bonos domésticos, con una participación relevante de las corporaciones financieras e insignificantes de las CNF. Finalmente, Perú tiene participación relativamente igual a la mexicana, aunque es un país mucho más pequeño y menos desarrollado en el ámbito financiero. 

			También se analiza la evolución de la deuda externa de las economías (véase tabla 5). El común denominador en los países analizados es que la deuda externa al PIB es mayor en la fase 2001-2008; cae significativamente en la fase de exceso de liquidez (revaluación del tipo de cambio y bajas tasas de interés) y vuelve aumentar en el periodo de normalización monetaria (2015-2018), explicada por las fuertes depreciaciones de las monedas de la región a causa del aumento de la tasa de interés de Estados Unidos. 

			En Argentina, Brasil, Chile y Perú, la deuda externa tiene un peso mayor sobre todo en las primeras dos fases. Argentina, al inicio del nuevo siglo, tiene el mayor volumen de deuda externa, explicado por la crisis entre 1999-2001, con una importante participación del sector público (casi la mitad), que se origina por el default de la deuda pública en 2001 y que se reestructura en 2005) con baja participación de la deuda del sector privado. Se advierte que en Argentina en el periodo posterior a la cFG-2008, la deuda externa se reduce drásticamente, en particular la deuda pública, con una caída menor de la deuda privada, manteniendo esa misma composición en la fase 2015-2018. Brasil es un caso interesante que tiene una deuda relativamente menor que Argentina, aunque con una gran participación del sector privado, sobre todo, en el periodo de 2015-2018, pues buena parte de la deuda pública es de origen interno. Este fenómeno también aplica a Chile y Perú, con una deuda mayor a la brasileña, donde el sector privado es una fuente importante de la deuda externa. En Colombia y México la deuda externa es relativamente alta.

			Los comportamientos disímiles de la deuda externa se deben a la presencia de las crisis (Argentina) y a que el sector privado prefiere endeudarse en el mercado internacional, ya que es más barato que en los mercados locales; lo que no sucede en México y Colombia, dada la presencia del gran capital disociado del sector privado doméstico. 




			Tabla 5. Evolución de la deuda respecto al PIB

			
				
					
					
					
					
				
				
					
							
							

						
							
							Deuda externa total  

						
							
							Pública garantizada 

						
							
							Privada no garantizada 

						
					

					
							
							Argentina

						
					

					
							
							2000-2007

						
							
							81.3

						
							
							47.1

						
							
							15.2

						
					

					
							
							2008-2014

						
							
							30.7

						
							
							16.0

						
							
							8.7

						
					

					
							
							2015-2019

						
							
							38.6

						
							
							19.0

						
							
							8.0

						
					

					
							
							Brasil

						
					

					
							
							2000-2007

						
							
							31.8

						
							
							13.5

						
							
							12.7

						
					

					
							
							2008-2014

						
							
							17.7

						
							
							5.1

						
							
							10.5

						
					

					
							
							2015-2019

						
							
							27.8

						
							
							9.1

						
							
							15.6

						
					

					
							
							Chile*

						
					

					
							
							2000-2007

						
							
							45.9

						
							
							4.3

						
							
							34.9

						
					

					
							
							2008-2014

						
							
							44.6

						
							
							2.9

						
							
							32.0

						
					

					
							
							2015-2019

						
							
							64.7

						
							
							6.4

						
							
							47.6

						
					

					
							
							Colombia

						
					

					
							
							2000-2007

						
							
							31.1

						
							
							19.2

						
							
							8.4

						
					

					
							
							2008-2014

						
							
							23.0

						
							
							13.6

						
							
							6.3

						
					

					
							
							2015-2019

						
							
							40.9

						
							
							24.3

						
							
							12.0

						
					

					
							
							México

						
					

					
							
							2000-2007

						
							
							20.3

						
							
							12.8

						
							
							4.8

						
					

					
							
							2008-2014

						
							
							26.0

						
							
							15.0

						
							
							5.8

						
					

					
							
							2015-2019

						
							
							37.7

						
							
							24.0

						
							
							8.3

						
					

					
							
							Perú

						
					

					
							
							2000-2007

						
							
							45.4

						
							
							32.8

						
							
							7.2

						
					

					
							
							2008-2014

						
							
							30.3

						
							
							12.2

						
							
							13.6

						
					

					
							
							2015-2019

						
							
							33.4

						
							
							9.4

						
							
							19.5

						
					

				
			

			

			Notas: *no se incluyen las deudas de los bancos ni de instituciones financieras no bancarias; la deuda pública sólo integraban gobierno general y banca central, la deuda del sector privado incluye empresas e IED.

			Fuente: Banco Mundial (2020) (https://data.worldbank.org/) y Banco Central de Chile (2020) (https://www.bcentral.cl/web/banco-central/areas/estadisticas).




			

4. Capital externo y sus efectos: influjos de capital, financiamiento y crecimiento



			

			En esta sección se presenta un análisis econométrico para mostrar la causalidad y efecto de estos flujos de capital (IED y IEC) sobre las variables financieras y del sector real, respecto a una muestra de países de América Latina. En específico, se analiza la relación de los influjos de capital sobre la profundización del mercado financiero doméstico (a través de indicadores del mercado bursátil y crediticio del sector no financiero), el crecimiento económico y endeudamiento externo. 

			Algunos análisis sostienen el efecto positivo de la IED y el crecimiento económico, bajo planteamientos neoliberales; los de la nueva geografía económica; de las ventajas de las economías de aglomeración-clusters sobre la productividad y la transferencia de tecnología (Blomström, 1989; Dunning y Lundan, 2008; Wan, 2010). Partiendo de esta visión teórica, recientes análisis econométricos muestran el efecto positivo de la IED sobre el crecimiento económico, por ejemplo, en el caso de la economía mexicana véanse Rivas y Puebla (2016) o para el caso de América Latina véanse Varela y Salazar (2021). Sin embargo, no se realiza una diferencia entre periodos de análisis y tampoco se verifican los efectos de la inversión de cartera sobre las variables reales y financieras. 

			En este apartado se presenta una prueba econométrica que permita aislar el efecto de IED y la inversión de cartera sobre variables del sector real y financiero y determinar sus efectos en dos periodos durante 2000-2018.

			Las variables se obtuvieron de la base de datos del Banco Mundial (en millones de dólares a precios corrientes) y del BIS.5 El análisis estadístico se divide en dos etapas: la primera corresponde a 2001-2009 (inicia después de la crisis de dotcom y finaliza con la crisis hipotecaria); la segunda, cubre 2009-2018 (en el contexto del quantitative easing y la normalización de la política monetaria, entre 2014-2015, que generó un proceso recesivo para las economías latinoamericanas hasta 2018). 

			Las variables se filtraron mediante pruebas de raíz unitaria en panel,6 resultando ser integradas de orden uno, por lo que se utilizan en primera diferencia logarítmica. De esta forma los coeficientes del modelo pueden interpretarse como tasas de crecimiento (semielasticidades). Una inspección preliminar de las variables se muestra en la tabla 6, donde se presentan las tasas de crecimiento promedio y el coeficiente de variación durante los dos periodos a analizar.

			

			Tabla 6. Tasa de crecimiento promedio y coeficientes de variación de las variables del modelo

			
				
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							

						
							
							2000-2009 (%)

						
							
							Coef Var

						
							
							2009-2018 (%)

						
							
							Coef Var

						
					

					
							
							DGDP

						
							
							8.1

						
							
							1.43

						
							
							3.3

						
							
							3.55

						
					

					
							
							DDCPSBanks

						
							
							2.9

						
							
							2.98

						
							
							3.4

						
							
							1.33

						
					

					
							
							DMC

						
							
							17.9

						
							
							2.12

						
							
							5.3

						
							
							5.63

						
					

					
							
							DTDS

						
							
							3.9

						
							
							0.18

						
							
							8.7

						
							
							0.90

						
					

					
							
							DTO

						
							
							3.9

						
							
							9.52

						
							
							-5.2

						
							
							-5.63

						
					

					
							
							DFDI

						
							
							9.6

						
							
							4.25

						
							
							-0.6

						
							
							-67.39

						
					

					
							
							Dcart

						
							
							22.0

						
							
							5.33

						
							
							1.6

						
							
							-21.84

						
					

					
							
							DS

						
							
							16.8

						
							
							3.11

						
							
							0.1

						
							
							17.99

						
					

					
							
							DIDIT

						
							
							5.9

						
							
							2.08

						
							
							13.1

						
							
							0.82

						
					

					
							
							DIDIG

						
							
							5.8

						
							
							3.62

						
							
							8.5

						
							
							1.69

						
					

					
							
							DIDIF

						
							
							8.0

						
							
							5.14

						
							
							20.9

						
							
							1.38

						
					

					
							
							DIDNF

						
							
							9.6

						
							
							2.86

						
							
							21.9

						
							
							0.97

						
					

				
			

			

			Notas: DDCPSBanks = Es la tasa de crecimiento del crédito doméstico que otorgan los bancos al sector privado; DMC = Tasa de crecimiento de la capitalización de las acciones de las empresas domésticas; DGFCF  =  Es la tasa de crecimiento de la formación bruta de capital fijo; DTDS = Es la tasa de crecimiento del stock de deuda; DGCF = Tasa de crecimiento de la formación bruta de capital; DTO = Tasa de crecimiento del turn over; DS = Tasa de crecimiento de las acciones comerciadas; DGDP = Tasa de crecimiento del PIB; Dcart = Tasa de crecimiento de la entrada de capital de portafolio; DFDI = Tasa de crecimiento de la IED; Dinflows = Tasa de crecimiento de la entrada de capital (IED+Portafolio); DIDIT = Tasa de crecimiento de la emisión de deuda en mercados externos; DIDIG = Tasa de crecimiento de la emisión de deuda gubernamental en mercados externos; DIDIF =  Tasa de crecimiento de la emisión de deuda instituciones financieras en mercados externos; DIDINF = Tasa de crecimiento de la emisión de deuda instituciones no financieras en mercados externos; DMC = Capitalización de empresas domésticas; (1) Cabe señalar que por falta de información en este periodo no se pudo obtener el efecto particular de la inversión de cartera (se perdieron varias observaciones en el proceso de linearización logarítmica y diferenciación); después de realizar las pruebas estadísticas correspondientes a la elección del modelo se concluyó que el mejor modelo es pool. Sin embargo, como presenta problemas de autocorrelación y heterocedasticidad se estimarán los coeficientes mediante el método de errores estándar corregidos suponiendo correlación de primer orden y heterocedasticidad.

			Fuente: elaboración propia con datos del Banco Mundial (2020) (https://data.worldbank.org) y BIS (2020) (https://www.bis.org/statistics/secstats.htm?m=2615).




			Del análisis de la tabla 6 resalta el periodo 2009-2018. En esos años, la tasa de crecimiento de la rotación del mercado accionario (DTO), las acciones comerciadas (DS) y la tasa de crecimiento del PIB (DGDP) tienen una importante reducción respecto al periodo previo (de 8.1% en 2001-2009 a 3.3% en 2009-2018); el crédito de la banca comercial al sector privado (DDCPSBanks) crece modestamente, mientras que la emisión de deuda-bonos en moneda extranjera crece de manera vigorosa, duplicándose la tasa de crecimiento promedio de la emisión de deuda en moneda extranjera de las instituciones financieras y no financieras (20.9 y 21.9%, respectivamente). En el mismo sentido, la tasa de crecimiento promedio del stock de endeudamiento externo se duplicó (pasó de 3.9% en 2000-2009 a 8.7% en 2009-2018). Finalmente, durante 2009-2018, la tasa de crecimiento de la entrada de capital disminuyó, presentando una gran volatilidad (coeficiente de variación de la IED -IFDI- y del capital de cartera -Dcart- fue de -67.39 y -21.84, respectivamente). En otras palabras, el segundo periodo se caracterizó por mayor volatilidad, menor crecimiento, y creciente endeudamiento externo, liderado por la colocación de bonos de la gran empresa no financiera.

			Después del análisis estadístico, a través de la metodología econométrica, se busca resaltar el efecto particular de la entrada de capital (IED y IEC) sobre las variables financieras y del sector real en dos etapas: la primera, cubre el periodo 2001-2009 (con una dummy que refleja la crisis); y la segunda, cubre el periodo 2009-2018. A continuación, se presentan de manera resumida los coeficientes de las diferentes estimaciones en la tabla 7, con los periodos propuestos.7 

			La tabla 7 muestra los coeficientes de los dos modelos en dos periodos, las variables exógenas o explicativas son la tasa de crecimiento de la IED (DFDI) y la tasa de crecimiento del capital de cartera (DIEC). Es preciso señalar que por falta de información en el primer periodo no se pudo obtener el efecto de la inversión de cartera sobre las variables analizadas (se perdieron observaciones en el proceso de linearización logarítmica y diferenciación). Se incluyó una dummy a partir del periodo de 2015 en adelante,8 la que no fue significativa, por lo que se puede afirmar que la volatilidad presente en el segundo periodo de análisis fue un rasgo característico del periodo posterior a la crisis de 2008-2009. 
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Del análisis de la tabla 79 se puede enunciar lo siguiente:

			

Primer periodo. Lo que resalta que la tasa de crecimiento de la IED tiene un efecto positivo con respecto al crecimiento del PIB y la rotación de las acciones (con un nivel de 90% de confianza para estas dos variables), también con respecto las acciones comerciadas (con un 99% de confianza, véase tabla 7). El efecto de la crisis es captado por la dummy a través del coeficiente negativo y significativo para la tasa de crecimiento del PIB, la rotación de acciones y el crecimiento del endeudamiento a través de la emisión de bonos (véase tabla 7).



			Segundo periodo. i) La tasa de crecimiento de la IED tiene un efecto positivo sobre la del PIB (al 95% de confianza), el crédito privado doméstico y la deuda externa (con un 90% de confianza); ii) la tasa de crecimiento de la inversión de cartera (DIEC) afecta positivamente a la de la capitalización de acciones domésticas, acciones comerciadas (al 99% de confianza) y endeudamiento externo (95% de confianza, véase tabla 7). Cabe señalar que la IED (DFDI) también tiene un efecto positivo en el crecimiento de la colocación de deuda de las instituciones no financieras en los mercados internacionales (al 90% de confianza), incluso su coeficiente es mayor que en el caso del PIB (0.08 versus 0.01).  

			Se distingue que el coeficiente de la IED sobre el PIB cae del primer al segundo periodo y el rasgo relevante es que la IED (DFDI) y la inversión de cartera (DIEC) afectan positivamente la tasa de crecimiento del endeudamiento externo (DTDS). En el segundo periodo, la inversión de cartera dinamiza el mercado accionario (lo que se observa a través del coeficiente de DMC ‘0.125’ y DS ‘0.151’) y, a diferencia del primer periodo, la IED no promovió el crecimiento de dicho mercado (los coeficientes son no significativos), e incluso, el coeficiente de la IED sobre el nivel de DTDS fue superior al del crédito bancario al sector privado (DDCPSBanks) (0.048 versus 0.026). También se observa que la inversión de cartera dinamizó el mercado de bonos en moneda extranjera, principalmente, el de las instituciones financieras y no financieras (0.12 y 0.07%, respectivamente).

			De lo anterior, se puede afirmar que las formas de desarrollo de la gran empresa doméstica (multilatinas) y transnacional en los países latinoamericanos afectaron el dinamismo del mercado de valores, a través de la IED (específicamente vía el mecanismo de fusiones y adquisiciones) con reducido impacto en el crecimiento económico. También se puede observar que la IEC, después de la CFG-2008, tuvo un dinamismo importante sobre los mercados financieros, tanto a nivel de los segmentos accionarios como en el mercado de bonos, aunque con una disminución en su efecto sobre el crecimiento económico (la tasa de crecimiento promedio de la IEC y de la IED se desploman en el segundo periodo (véase tabla 6)). Adicionalmente, la entrada de capital no incrementó el crecimiento económico, ni del financiamiento bancario al sector privado. A partir de lo anterior se podría aseverar que la apertura de capital abrió una nueva forma de endeudamiento externo, específicamente a través del sector no privado empresarial, dígase vía la gran empresa. 

			Así, uno de los principales efectos de la disociación de la actividad de las grandes empresas de los mercados financieros y productivos domésticos se refleja en la promoción del continuo endeudamiento por su colocación de deuda en el exterior y su expansión hacia los mercados externos; lo que si se suma al hecho de que gran parte de la IED llega en forma de fusiones y adquisiciones tiene poco impacto sobre la acumulación, prolonga el estancamiento económico, la concentración del ingreso y la dependencia sobre el capital externo. Lo que propicia condiciones para una inestabilidad financiera creciente para el conjunto de las economías de la región.

			

			5. Conclusiones 

			

			Dentro de la visión heterodoxa los créditos –en general, el financiamiento–, no necesariamente están relacionados con la producción, teniendo diversans explicaciones sobre el riesgo financiero. Keynes (1936) explica la inestabilidad financiera a partir de la visión presente sobre el movimiento futuro de la tasa de interés que, combinada con la actividad especuladora de los inversionistas institucionales, genera ganancias o pérdidas en el espacio de la circulación de capital. Kalecki (1971) relaciona el riesgo financiero con las hojas de balance de las empresas, a partir de lo cual supone una mezcla de actividades productivas y financieras que pueden reducir las pérdidas si las perspectivas de la inversión no se cumplen. Minsky (1975) intenta converger el planteamiento de Keynes (1936) y Kalecki (1971), y plantea un ciclo de negocios donde el gasto de la inversión genera crecientes tasas de apalancamientos que modifican las tasas de interés y el volumen de préstamos de los bancos, para finalmente arribar a una explicación del ciclo de negocios, ligado al movimiento de capital y las formas con que se desarrollan los principales agentes de las economías, señaladamente las corporaciones y el gobierno.

			Al aplicar dicho análisis al comportamiento de algunas economías latinoamericanas, se encontró que el cambio institucional que tuvo lugar en la década de los noventa y que abrió los mercados financieros latinoamericanos al resto del mundo, no logró revolucionar el comportamiento de las principales instituciones financieras. Se generó una gran liquidez en dinero internacional, con una profundización reducida de las instituciones financieras, sin ampliar fuertemente la participación del crédito en el financiamiento con gran desarrollo en la emisión de bonos en el espacio internacional, liderado por grandes corporaciones. Propiciando un creciente endeudamiento externo con importante participación del sector privado. Incluso, en la economía brasileña, con fuerte desarrollo del mercado de bonos domésticos, las CNF no asumen un papel muy dinámico. 

			

Del análisis econométrico se puede concluir que, durante la primera década de siglo XXI, la tasa de crecimiento de la IED tiene un efecto positivo sobre el PIB, principalmente sobre la tasa de rotación del mercado accionario, las acciones comerciadas y la colocación de bonos de deuda por parte de las instituciones no financieras. Sin embargo, en la segunda década del siglo XXI, después de la CFG-2008, el efecto de la tasa de crecimiento de la IED sobre el PIB disminuyó. Cabe señalar que la IED tuvo un mayor efecto en el endeudamiento externo que en el crecimiento. La tasa de crecimiento de la inversión de cartera afecta positivamente a la tasa de crecimiento de la capitalización de acciones domésticas, las acciones comerciadas, al endeudamiento externo y la emisión de bonos para todas las instituciones, pero sobre todo para las financieras y no financieras. Es decir, la inversión de cartera se convirtió en el elemento dinámico del mercado de capitales y de bonos en el segundo periodo propiciando un mayor endeudamiento externo.



			De esta manera se puede afirmar que uno de los principales efectos de la disociación de la actividad de las grandes empresas y los mercados financieros domésticos se refleja en el continuo endeudamiento por la colocación de deuda en el exterior y que, junto con la entrada de IED en forma de fusiones y adquisiciones, termina por disminuir la acumulación, prolonga el estancamiento económico y favorece la concentración del ingreso. 
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			NOTAS




			
				
					1	Berle y Means (1932) argumentaron que las prácticas financieras que sustituyeron los derechos preferenciales de los accionistas (pre-emptive rights, que asegura la participación de las ganancias presentes y el poder de ingreso futuro de las empresas) por derechos adquiridos (vested rights) otorgaron gran poder a los controladores, en tanto les permitieron distribuir las ganancias y los derechos de propiedad a partir de sus intereses.

				

				
					2	Los rendimientos de los activos se determinan por las cuasi rentas (q), menos costos de almacenamiento (c) más la prima de liquidez (l) (Keynes, 1936, cap. 17).

				

				
					3	Keynes, en Tratado del dinero (The treatise on money, 1930, tomo II, cap. 37), ofrece una explicación diferente. A partir del trabajo estadístico de Riefler para Estados Unidos señaló que la tasa de interés determinada por el Banco Central tiene una fuerte incidencia sobre las tasas de interés de corto y largo plazo. Ello implica que el Banco Central puede afectar al conjunto de la estructura de las tasas de interés, lo que es válido en tiempos de crisis.

				

				
					4	M4 mide el dinero amplio que representa los pasivos de todos los sectores menos el sector financiero. Es el dinero emitido por el gobierno central, depósitos de corporaciones no financieras, títulos emitidos por el gobierno central. M1 es el dinero circulante totalmente líquido (International Financial Statistics Year BooK, 2007, IMF eLibrary, https://www.elibrary.imf.org/subject/041).  

				

				
					5	Debido a falta de información se omitió Argentina. De esta manera, el análisis estadístico se realizó con Brasil, Chile, Colombia, México y Perú. Cabe señalar que también se analizó el PIB en dólares constantes de 2010 y tuvo el mismo comportamiento en las estimaciones.

				

				
					6	Se realizaron las pruebas de estacionariedad para las variables en niveles logarítmicos (prueba de Fisher, Im-Pesaran-Shin y Levin-Lin-Chin), se concluyó que las variables tienen raíz unitaria en  niveles y son estacionarias en primera diferencia logarítmica (por lo que serán interpretadas como cuasi elasticidades), véanse archivos stata anexos (https://bit.ly/2ZnvLvJ). 

				

				
					7	Después de realizar las pruebas estadísticas correspondientes a la elección del modelo se concluyó que el mejor modelo es pool. Sin embargo, al presentar problemas de autocorrelación y heterocedasticidad se estimarán los coeficientes mediante el método de errores estándar corregidos suponiendo correlación de primer orden y heterocedasticidad.

				

				
					8	Que midiera el efecto de la normalización de la política monetaria.

				

				
					9	Se anexa a este trabajo la liga el archivo .do de stata así como el archivo con la información del modelo para una revisión más detallada (https://bit.ly/2ZnvLvJ).
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Resumen. Se analizan los determinantes de la Inversión Extranjera Directa (IED) de grandes empresas mexicanas en Estados Unidos (EU), que en términos macroeconómicos responden a coyunturas económicas internas e internacionales. Éstas resultan en dos “oleadas” de IED con determinantes diferenciados: la primera que inicia en los años setenta, y la segunda con la apertura de la economía mexicana a finales de los años ochenta del siglo pasado, misma que adquiere características especiales partir de la crisis financiera internacional de 2008. Debido a las prácticas comerciales y actividades económicas de las empresas mexicanas, los factores que determinan la ubicación espacial de la IED mexicana en EU son la proximidad de la casa matriz a los mercados reales y potenciales y su participación en las cadenas productivas globales.



			Palabras clave: Inversión Extranjera Directa (IED); multinacionales; grandes empresas mexicanas; inversión; tecnología.

			Clasificación JEL: D21; D83; F21; F23; L22; L23.

			

			

Foreign Direct Investment of large Mexican companies in the United States



			Abstract. This article analyzes the determinants of Foreign Direct Investment (FDI) of large Mexican companies in the United States (US). On the macroeconomic level, the level of Mexican FDI in the US fluctuates according to domestic and international economic conjunctures. The result is two “waves” of FDI with differentiated determinants: the first wave that began in the 1970s, and the second which began with the opening of the Mexican economy at the end of the 1980s and was affected by the 2008 global financial crisis. Due to the business practices and economic activities of Mexican firms, the factors which determine the spatial location of Mexican FDI in the US are the parent company’s proximity to actual and potential markets and their participation in global production chains.

			Key Words: Foreign Direct Investment (FDI); multinationals; large Mexican firms; investment; technology.




		

		
			1. Introducción

			

			Una característica de la Inversión Extranjera Directa (IED) mexicana es la intensidad de su orientación hacia Estados Unidos (EU). A diciembre de 2018, 26 de las 32 mayores empresas multinacionales (EMN) mexicanas tenía inversiones en el vecino país del norte con 105 subsidiarias,1 sólo por debajo de las 165 ubicadas en toda la región de América Latina y el Caribe (Basave y Gutiérrez-Haces, 2020, pp. 4, 18-19 y 26). 

			El objetivo general de este trabajo es analizar los determinantes de localización de la IED de las mayores EMN mexicanas en EU y ubicar espacialmente la inversión, diferenciada por sectores de actividad económica, en los estados del territorio estadounidense. Para contextualizar los resultados de la investigación fueron considerados los ciclos u oleadas de inversión mexicana y sus causas, las formas de inversión privilegiadas y tendencias de los flujos de IED internacionales. Desde los años noventa del siglo pasado, cuando inició la expansión internacional de las llamadas multilatinas y hasta la primera década del siglo XXI, lo que distinguió a la IED mexicana del resto del continente fue su inversión en una economía de mayor desarrollo: EU. Mientras que países como Brasil, Argentina y Chile colocaban casi el total de sus capitales en economías limítrofes de igual o menor desarrollo.

			Los objetivos de la IED de las mayores EMN mexicanas han variado a lo largo del tiempo respondiendo a diferentes coyunturas internacionales, al sector económico en el que se ubican y a estrategias particulares. Pero, respecto a sus inversiones en EU, algunas grandes líneas de expansión son comunes al conjunto: la diversificación de mercados, las ventajas de la colindancia y las oportunidades de escalamiento tecnológico que ofrece una economía desarrollada.

			La expansión internacional de las EMN mexicanas no corresponde –como en el caso de varios países asiáticos, especialmente China–, a una estrategia nacional planificada de fomento a la IED (Cheng y Tong, 2003, p .8; Von Zedtwitz, 2005, pp. 5-7; Mathews, 2006); tampoco ha contado con estructuras de apoyo financiero suficientes para tal efecto, como sí es el caso de Brasil en América Latina (Fleury y Leme, 2009). La expansión se debe a iniciativas y estrategias empresariales sustentadas en un conjunto de ventajas de propiedad, sobresaliendo su calidad oligopólica y su fortaleza financiera (Garrido, 1999, pp. 235-236; Goldstein, 2007, pp. 71 y 85-86; Dussel, 2012, pp. 4-7; Basave, 2016, pp. 64-68). En cuanto a factores macroeconómicos que la hayan favorecido, el más relevante es la sobrevaluación del peso mexicano durante la última década del siglo pasado y la mayor parte de lo que va del presente siglo, que alentó las adquisiciones como forma privilegiada de penetración.

			El primer punto sobre el tema y que ha sido abordado por diversos trabajos teóricos y empíricos responde a la siguiente pregunta: ¿cómo es posible que una empresa de una economía en desarrollo pueda invertir de forma directa en una economía desarrollada y ser competitiva? Teóricos de la Escuela de Negocios Internacionales reconocieron la existencia de empresas oligopólicas de países en desarrollo que, acumulando años de experiencia dominando sus respectivos mercados, poseen ventajas competitivas para expandirse al exterior con formas innovadoras de penetración (Cuervo Cazurra, 2008; Guillén y García-Canal, 2009; Ramamurti, 2012). Se trata de ventajas de propiedad específicas, de acuerdo al paradigma ecléctico (Dunning, 1988; Narula, 1996) en el cual también se definen las ventajas de localización, que es uno de los sustentos teóricos de este trabajo, como aquellos factores favorables (y atractivos) a la inversión empresarial que presentan distintos países y regiones, alternativos a su país de origen (Dunning, 2000, p. 164).

			En el caso de grandes empresas mexicanas, diversos estudios como los de Goldstein (2007, pp. 85-86), Dussel (2012, pp. 4-7) y Garrido (1999, pp. 235-236 y 238-239) destacan su experiencia en mercados de alta dificultad y sus eficientes sistemas de distribución como ventajas para competir en mercados internacionales. Otra ventaja para el caso de las EMN mexicanas fue la solidez financiera adquirida a finales de la década de los años ochenta (Basave, 2016, pp. 39-40 y 64-68) y su capacidad de endeudamiento en los mercados foráneos. 

			Una inversión directa de una empresa mexicana en EU es atractiva y prospectivamente redituable debido, entre otros factores, al tamaño del mercado y a su cercanía. Por lo general, existe un conocimiento empresarial previo del mercado por la vía de las exportaciones y, para ciertos productos como los alimentos y bebidas, una demanda creciente por la población de origen latino. A estas ventajas se agregan otras a lo largo del tiempo como la participación de empresas mexicanas en cadenas de valor que cruzan la frontera de ida y vuelta, y a la firma de tratados comerciales a partir de 1994.

			De igual forma, la velocidad con que las EMN de países en desarrollo, entre ellas las mexicanas, han escalado sus competencias tecnológicas con base en estrategias de asociaciones y de fusiones y adquisiciones (F&A) en países desarrollados ha permitido en lo que va del siglo XXI competir exitosamente en estas economías; estrategias de catch up (Mathews, 2002; Von Zedtwitz y Gassman, 2002; Von Zedtwitz, 2005; Child y Rodríguez, 2005; Bonaglia et al., 2007, pp. 370-372; Williamson y Zeng, 2009; Chen y Cuervo-Cazurra, 2012; Di Mini et al., 2012; De Beule y Duanmu, 2012) que se abordarán más adelante.

			

			Metodología y estructura del texto

			

			A lo largo de este trabajo, en primer lugar, se habrá de distinguir entre dos ciclos de IED mexicana. Uno inicial, al que se hará referencia de manera muy breve, que corresponde a lo que los primeros teóricos de la IED desde economías en desarrollo denominaron como “la primera oleada”, que apareció durante los años setenta, y un segundo ciclo (“la segunda oleada”) que surgió estimulado por las transformaciones de las formas de producción internacional y la apertura de las economías en desarrollo en la última década del siglo pasado.

			En segundo lugar, se diferenciará entre objetivos o propósitos de inversión: uno que busca la ampliación de mercados y la diversificación de riesgos en la esfera internacional, otro que persigue la integración vertical del conglomerado empresarial y el que pretende el incremento de sus capacidades tecnológicas por medio del aprendizaje. Este último, representa un objetivo cualitativamente superior en términos de su potencial para incidir en las capacidades competitivas de la EMN y que por lo general comprende también a los dos primeros.

			Es importante advertir que se hará referencia en todo momento a grandes consorcios empresariales de capital mexicano de los cuales se cuenta con información directa. El universo contemplado (muestra seleccionada) es de 28 EMN2: ocho diversificadas (ALFA, Carso, ELEKTRA, Elementia, FEMSA, KUO, Grupo México y XIGNUX), siete de alimentos y bebidas (ACCEL, Arca-Continental, Bachoco, BIMBO, Casa Cuervo, Gruma y LALA), cuatro de minerales no metálicos (Cementos de Chihuahua, CEMEX, Interceramic y VITRO), dos de acero y productos de metal (Altos Hornos e Industrias CH) y una en cada uno de los sectores de telecomunicaciones (América Movil), papel y cartón (Biopappel), comercio (Chedrahui), química y petroquímica (Mexichem), petróleo y gas (PEMEX), autopartes (Rassini) y construcción (Rotoplás). 

			Es difícil conocer el número de empresas pequeñas y microempresas propiedad de migrantes mexicanos o de pequeños propietarios mexicanos residentes en EU, especialmente en el ramo de alimentos y de servicios, es de suponerse que se cuentan por miles. En todo caso, no son el objeto de estudio.

			Existe una considerable disparidad en los datos sobre la IED mexicana dependiendo de la fuente que se consulte, lo mismo en cuanto a flujos que en cuanto a stock de inversión. La información usada en este trabajo –sobre todo en el último apartado– se consiguió directamente de los estados financieros empresariales y sus notas respectivas. Otros datos se obtuvieron de organismos oficiales mexicanos y de organismos multilaterales. Para los datos históricos de la IED mexicana en EU se recurrió a las bases de datos y diversas publicaciones del US Department of Commerce, Bureau of Economic Analysis (BEA) y Survey of Current Business (SCB).

			La principal aportación que se busca dar con este trabajo es el análisis de las estrategias de localización espacial de la IED de las mayores EMN mexicanas en EU desde el inicio de su expansión internacional hace más de tres décadas hasta 2018. Con base en fuentes directas se identifican las firmas, los sectores a los que pertenecen y la ubicación de sus filiales en los estados de la Unión Americana. 

			

La estructura del texto que se presenta es la siguiente: después de la presentación, en el apartado dos se aborda brevemente la primera etapa de flujos de IED de México hacia EU hasta su agotamiento en los años ochenta. En el apartado tres se exponen los determinantes económicos internos e internacionales de una “segunda oleada” de inversión hasta la crisis financiera internacional de 2008. El apartado cuatro cubre la forma predominante de inversión que se dio a partir de esta crisis y, en buena medida, debido a ella. Finalmente, en el apartado cinco se expone y se analiza el resultado espacial específico en el territorio estadounidense por número y sector de actividad económica de las EMN mexicanas de la muestra, es decir, los resultados de la investigación empírica que sustentan la interpretación del fenómeno.



			

			 2. Primera “oleada” de IED mexicana

			

			Descontando casos aislados, el primer ciclo de IED mexicana tuvo lugar durante la década de los setenta.3 Este ciclo fue consecuencia de la inercia inversora de largos periodos de crecimiento económico sostenido: 6.5% promedio anual de 1970 a 1979 (Banco de México, varios años), así como un promedio anual del 7.9% en la relación de exportaciones/PIB (Moreno Brid y Ross, 2009, pp. 269-270). La IED fue el complemento inmediato de la penetración exportadora de las manufacturas mexicanas en los mercados latinoamericanos y norteamericano desde los años sesenta. 

			Hacia 1979 se estimó que entre 20 y 22 grandes empresas manufactureras mexicanas contaban con subsidiarias en el extranjero (Wells, 1983; Basave, 1996) y de ellas casi un 50% se ubicaban en EU:4 tres en el sector de alimentos, dos en minería, dos en autopartes, una en cables eléctricos y una en química (Basave, 1996, p. 172). La IED mexicana en EU constituyó entonces una divergencia de la modalidad predominante de inversión del resto de países en desarrollo durante la “primera oleada” que la ubicaban en economías también limítrofes, pero de igual o menor desarrollo.. Por ejemplo, en 1978 más del 90% de la IED de Argentina se localizaba en otras economías latinoamericanas, y en el caso de Corea del Sur, 60% de su IED en el sector manufacturero se localizaba en el Sudeste de Asia (Lall, 1983, p. 92).



			Este primer ciclo u “oleada” inversora se interrumpió bruscamente cuando las empresas mexicanas enfrentaron la profunda crisis financiera de inicios de los años ochenta (Basave, 2016, pp. 49-50). Las empresas asumieron las pérdidas y, con pocas excepciones, se desprendieron de sus intereses en el extranjero. 

			


			 3. “Segunda oleada” hasta 2008

			

			Los determinantes 

			

			El despegue más decisivo de la internacionalización de un puñado de grandes empresas mexicanas ocurrió a partir de 1988,5 intensificándose a principios del presente siglo. El mercado latinoamericano, en especial el centroamericano, fue un espacio al que los consorcios empresariales dirigieron inversiones en condiciones favorables de penetración debido no sólo a su experiencia comercial,6 sino a un conjunto de ventajas de propiedad con relación a sus competidores en la región (Basave, 2016, pp. 37-40). Específicamente a aquellas relacionadas a la posesión de poder monopólico en la forma en que fue inicialmente identificada por Hymer (1960) y por los teóricos de la Organización Industrial: Bain (1963), Caves (1982) y Porter (1986), y que los mayores consorcios empresariales mexicanos habían consolidado en el mercado interno.



			También están aquellas ventajas relacionadas con la competencia de los administradores de la firma (Dunning, 2000, pp. 168-169) y a su considerable experiencia en mercados con ambientes de negocios difíciles y cambiantes (Cuervo Cazurra, 2008; Guillén y García-Canal, 2009, pp. 28-32; Ramamurti, 2009, pp. 404-410). Especialmente sus eficientes sistemas de distribución (Goldstein, 2007, pp. 71 y 85-86; Basave, 2000, pp. 270-271; Garrido, 1999, pp. 235-236 y 238-239; Dussel, 2012, pp. 7-9) y su capacidad financiera excepcional adquirida durante los años ochenta (Basave, 2016, pp. 64-69). 

			Pero no es posible explicar plenamente la explosiva salida al exterior si no se incluye lo que varios autores introducen como el factor contingencia (Ramamurti, 2009, pp. 10-16; Goldstein, 2007, pp. 79-81). Se trató pues de decisiones empresariales en un contexto específico económico nacional e internacional.

			Este factor de contingencia se refiere a contextos específicos, como determinantes inmediatos de conversión de empresas en EMN. Se trata de acontecimientos externos a las firmas, en coyunturas específicas de naturaleza variable, por lo general impredecibles a las que alude el evolucionismo moderno (Nelson y Winter, 1982, pp. 15-19) para ayudar a entender algunas decisiones empresariales.

			En el caso de México, la variable de contingencia fue la abrupta apertura de la economía debido a las reformas económicas aplicadas a finales de los años ochenta y principios de los años noventa. La apertura se contempló acertadamente por el empresariado mexicano como un riesgo inminente de ser absorbidas por el capital extranjero que entraría al país. La respuesta defensiva (Basave, 2016, pp. 35-37 y 54-58) consistió en una expansión internacional inmediata incrementando las capacidades de competencia de varias empresas mexicanas que contaban con las ventajas de propiedad y la capacidad financiera para llevarla a cabo.

			

			El dinamismo inversor hacia EU

			

			Esta expansión de “segunda oleada” se llevó a cabo en plena consolidación de las transformaciones de las formas de producción internacionales, cuya segmentación permitió la participación de empresas de países en desarrollo insertarse en cadenas de producción comandadas por grandes EMN de países desarrollados. Como fue el caso de las empresas de autopartes mexicanas que lo hicieron directamente en la cadena de producción automotriz en EU. En otros casos, el objetivo primordial de inversión en EU fue la integración vertical: CEMEX (construcción) adquiriendo a sus clientes productores de concreto en el sur de EU y GRUMA (alimentos) a sus proveedores de harina de maíz y de trigo también en el sur (Basave, 2000, pp. 273-275). 

			

También hay que tomar en consideración que afinidades étnicas y culturales se reproducen en ciertos estados de la Unión Americana con respecto a mercados específicos. Lo anterior influyó desde el inicio en la toma de decisiones de inversión; es decir, se consideró a consumidores potenciales en el caso de los sectores de alimentos, bebidas, comercio al por mayor y servicios de alimentación que encuentran un amplio mercado en la población de origen latino en EU debido a la ininterrumpida inmigración desde hace más de un siglo.



			Los primeros 12 años, que abarcan toda la década de los años noventa,7 han sido, hasta la fecha, los más dinámicos en la historia de la IED mexicana hacia EU. El stock se multiplicó por más de 18 veces entre 1988 y 2000 pasando de US$545 millones a US$9 854 millones, mientras que los activos de empresas mexicanas en EU pasaron de US$3 664 millones en 1991 a US$19 507 millones en 2000, lo que representa un incremento de más del 400% en nueve años (véase tabla 1).




Tabla 1.IED(stock) y activos de México en EU.

Años seleccionados 1988-2006 (US$ millones)





	


	Stock


	Activos




	1988


	545


	nd




	1991


	1 157


	3 664




	1995


	3 127


	9 661




	2000


	9 854


	19 507




	2006


	11 769


	18 640









Fuente: stock: SCB (Survey of Current Business) jul 1993: 83-84; sept 1998: 106-107; sept 1999: 53-54; BEA (Bureau of Economic Analysis) 2000 y 2006 US Department of Commerce FDI stock & employment comparison by country All industries-Total www.select USA.gob/data activos: Zeile William (1994) SCB jul 1994:75; Fahim-Nader Malnaz y William Zeile (1997) SCB jun 1997:77; Zeile William (2002) SCB ago 2002:149-165; Zeile William (2009) SCB nov 2009:64.




			La operación directa en el mercado norteamericano, en un periodo de crecimiento de la economía mundial,8 fue muy exitosa para las empresas mexicanas: sus ventas ahí se incrementaron en el mismo periodo 390%, casi en la misma proporción que sus activos, pasando de US$3 321 millones en 1991 a US$16 278 millones en 2000 (Zeile,1994, p. 175 y 2002, pp. 149-166). 

			Solamente la recesión económica mexicana de 1994-1995 tuvo un impacto negativo en su IED. Los flujos al exterior que habían sido crecientes desde 1988 fueron negativos en 1995 (US$263 millones) y 1996 (US$47 millones) (Lowe, 1999, pp. 41-49 y 53) como resultado de la necesidad de recursos frescos de las casas matrices en México para compensar la recesión. Los obtuvieron de sus subsidiarias en el exterior9 como se comprobó en 1996, año en que se recibieron transferencias de recursos desde sus subsidiarias por US$282 millones (Lowe, 1999, pp. 41-49 y 53). 

			Hacia 2002, el Departamento de Comercio de EU registraba 64 empresas mexicanas afiliadas10 en su territorio (SCB, 2002, p. 13). Las ventas anuales de éstas mostraron un incremento mayor al 100% en un periodo de 15 años, entre 2000 cuando representaron US$16 278 millones y 2015 en que alcanzaron US$32 808 millones (Zeile, 2002, pp. 149-166; Stutzman, 2017, pp. 10-11).11 Lo anterior derivó en que se incrementara la IED de las EMN mexicanas ya instaladas ahí, pero principalmente que nuevas empresas invirtieran en EU. Los activos totales de México en el territorio norteamericano llegaron ese último año a US$46 514 millones (véase tabla 2).

			

			Tabla 2. IED (stock) y activos de México en EU.

			Años seleccionados 2008-2018 (US$ millones)

			
				
					
					
					
				
				
					
							
							

						
							
							Stock

						
							
							Activos

						
					

					
							
							2008

						
							
							29 331

						
							
							36 988

						
					

					
							
							2012

						
							
							27 807

						
							
							44 198

						
					

					
							
							2015

						
							
							34 390

						
							
							46 514

						
					

					
							
							2018

						
							
							37 234

						
							
							nd

						
					

				
			

			

			Fuente: stock: BEA (Bureau of Economic Analysis), 2008, 2012, 2015 y 2018, US Department of Commerce, FDI Stock & Employment Comparison by Country, All Industries-Total, www.select USA.gob/data activos: Anderson Thomas (2010), SCB, nov 2010:45-48; Stutman Sarah (2017), SCB, ago 2017:10-11.

			

			Lo anterior fue resultado de un incremento importante en los flujos de IED desde México que entre 2011 y 2014 promediaron cerca de US$2 300 millones anuales (Hansen y Limes, 2015, pp. 16-26). Los resultados favorables de las operaciones norteamericanas permitieron que la IED se nutriera entre 2012 y 2014 de la reinversión de utilidades de las subsidiarias en EU: el promedio de reinversión en esos tres años superó los US$2 000 millones (Hansen y Limes, 2015, pp. 16-26). Llevó tres lustros el que estas empresas acudieran a la reinversión de utilidades para financiar su IED. Antes de 1995 este rubro no superaba los US$50 millones anuales y antes de 2000 nunca llegó a US$200 millones (SCB, 1993, pp. 68-79; Lowe, 1999, pp. 41-49 y 53). 

			

			

4. La expansión por medio de Fusiones y Adquisiciones (F&A)



			

			La crisis financiera internacional que se perfiló desde 2007 y estalló plenamente en 2008 provocó alteraciones en los flujos de IED a nivel mundial durante los siguientes diez años. Y lo hizo de tres formas: i) se redujo el total, ii) la participación de los flujos desde las economías en desarrollo aumentó, iii) las F&A en economías desarrolladas se convirtieron en la forma privilegiada de expansión de las EMN de economías en desarrollo. 

			En el transcurso de una década, la participación receptora del conjunto de economías en desarrollo pasó de 19 a 54% de los flujos totales de IED (WIR, 2012, pp. 2-10 y 38).

			El giro de las inversiones hacia las economías en desarrollo más estables, provocado por la búsqueda de mayor seguridad y rendimiento de los capitales multinacionales (Cremers, 2011; Basave y Gutiérrez-Haces, 2013, pp. 41-43), tuvo también su correlato en el incremento de los flujos de salida de IED desde estos países, es decir, en el comportamiento inversor de sus EMN. 

			El hecho más destacable fue la forma predominante de IED por parte de estas EMN, que consistió en la compra de empresas en economías desarrolladas aprovechando las oportunidades de adquisición que se presentaron debido a la necesidad de varias grandes corporaciones internacionales estadounidenses y europeas de desprenderse de activos para afrontar la crisis.

			

El entorno internacional propicio para la compra se acopló con la oportunidad de incrementar las capacidades competitivas de las EMN más dinámicas de varios países en desarrollo, que se encontraban en una fase de consolida­ción de su inserción internacional dando lugar a una coyuntura muy favorable para una expansión de naturaleza cualitativa para aquellas que estuvieron en condiciones de aprovecharla.



			Este fenómeno se ha estudiado ampliamente: las F&A permiten iniciar procesos de aprendizaje a una mayor velocidad (Child y Rodríguez, 2005; Duysters et al., 2009; Guillén y García-Canal, 2009). Se trata de la apropiación del “almacén de conocimiento” en términos de los teóricos del evolucionismo económico (Nelson y Winter, 1982, p. 99) que concentra la empresa. Se trata también del acceso al conocimiento tácito (Bell y Pavitt, 1993, p. 262) que de otra forma es imposible lograr.

			La penetración por medio de F&A fue una estrategia de expansión internacional que siguieron las EMN de varios países en desarrollo como una forma de incrementar velozmente sus capacidades competitivas (catch up) adquiriendo nuevos conocimientos tecnológicos e incorporándolos a su complejo empresarial. Una vez adquirida una empresa ubicada en una economía desarrollada, que representa una incorporación tecnológica superior al complejo empresarial comprador, se convierte en una de sus ventajas de propiedad de la que se generan rentas y cuotas de mercado específicas (Narula y Santangelo, 2012, p. 9). 

			El conocimiento adquirido se transmite a todo el conglomerado empresarial a condición de contar con la capacidad de internalizarlos (Liu y Buck, 2007, p. 359) y de que exista una política expresa de la firma para reconocer y difundir las nuevas capacidades (Mendes et al., 2012, pp. 2020-221).

			Las F&A de empresas como forma de expansión se incrementó notablemente desde inicios del presente siglo (véase tabla 3). El promedio mundial entre 2000-2006 con relación a 1993-1999 lo hizo en 33% con una participación destacada de la región asiática (99%). Inmediatamente después de la crisis y como consecuencia de ésta, el promedio de adquisiciones de los países desarrollados bajó a 6%, mientras que el promedio de los países en desarrollo mantuvo un crecimiento de 62% con dos países aumentando su promedio: China 155% y México 41% (en este caso representando 287 compras en siete años).12

			Un registro sobre la penetración internacional por IED de las mayores 31 EMN mexicanas, entre 1988 y 2014, muestra que 162 de las 188 nuevas subsidiarias y/o plantas industriales extranjeras fueron compradas y ocho fusionadas (en total 90%) (Basave, 2016, pp. 175-185).

			

			Tabla 3. Número de adquisiciones internacionales por comprador.

			Países/regiones seleccionadas (promedios anuales)

			
				
					
					
					
					
				
				
					
							
							Región/país

						
							
							1993-1999

						
							
							2000-2006

						
							
							2007-2013

						
					

					
							
							Países desarrollados

						
							
							5  649

						
							
							7  160

						
							
							7  583

						
					

					
							
							EU

						
							
							1  732

						
							
							1  785

						
							
							1  843

						
					

					
							
							Unión Europea

						
							
							2  868

						
							
							3  828

						
							
							3  888

						
					

					
							
							Japón

						
							
							165

						
							
							231

						
							
							358

						
					

					
							
							Países en desarrollo

						
							
							622

						
							
							1  139

						
							
							1  845

						
					

					
							
							Asia: sur, este y sureste

						
							
							397

						
							
							792

						
							
							1211

						
					

					
							
							China 

						
							
							39

						
							
							92

						
							
							235

						
					

					
							
							Hong Kong

						
							
							93

						
							
							182

						
							
							231

						
					

					
							
							Brasil 

						
							
							17

						
							
							36

						
							
							73

						
					

					
							
							México

						
							
							22

						
							
							29

						
							
							41

						
					

				
			

			

			Fuente: elaboración propia con base en WIR (2014), Annex Tables: table 12, UNCTAD, 

			http://unctad.org/en/pages/world201Investment20Report/Annex-Tables.spx

			

			La forma de penetración en los mercados internacionales de las EMN mexicanas por medio de F&A no fue novedosa. Estudios de caso sobre estas estrategias de inversión muestran que se realizaban con anterioridad a la crisis (Dutrenit et al., 2003; Jasso y Torres, 2005; Torres, 2006; Jasso y Ortega, 2007). La diferencia es que de 2008 en adelante la mayor parte de las adquisiciones se realizaron en economías desarrolladas. La crisis financiera internacional se presentó como una oportunidad para multiplicar sus adquisiciones.

			Diecinueve EMN mexicanas realizaron adquisiciones en EU entre 2008 y 2018 por US$22 699 billones.13 La mayor proporción de F&A la tuvieron sectores tradicionales como alimentos y bebidas con 38%, seguidos por minerales no metálicos con 14%. Se trata de firmas que tienden a ser grandes e integradas verticalmente que producen una relativamente alta proporción de su propia tecnología (Pavitt, 1984), por lo que su expansión, aprovechando las oportunidades de adquisiciones, tuvo una naturaleza primordial de penetración de nuevos mercados. En cambio, aproximadamente 35% del total de F&A se ajusta a la búsqueda de activos específicos para incrementar capacidades tecnológicas y competitivas. En este patrón se encuentran los sectores de química y plásticos (14%), transportes (9%), comunicaciones (7%), financiero (3%) y automotriz (1%) (véase figura 1). 

			Así, la crisis financiera internacional que estalló en 2008 y la estrategia de adquisiciones seguida por las EMN mexicanas fueron los resortes fundamentales para acelerar la penetración de capital mexicano en EU (véase figura 2).

			

			Figura 1. Principales fusiones y adquisiciones en Estados Unidos por sectores de actividad económica, 2008-2018 (porcentaje)

			[image: 14951.png]

			Notas: total monetario  US$22 698.8 millones; otros = Construcción, servicios de información y software e IT.


			Fuente: elaboración propia con base en: 2018: datos de reportes anuales de las empresas de la Bolsa de Valores de México; 2008-2017: Basave Jorge y María Teresa Gutiérrez-Haces, Annual survey of mexican multinationals, varios años; Emergins Markets Global Players Project, U. de Columbia, NY.

			

			Figura 2. IED (stock) y activos de México en EU años seleccionados 1988- 2018

			[image: 15091.png]

			

			Fuente: cuadros 1 y 2.


			

			

5. Ventajas de localización y colocación de la IED mexicana en EU



			

			Entre las principales determinantes para la toma de decisiones de una firma sobre el país y/o región en dónde ubicar sus subsidiarias, se encuentran las ventajas de localización que ofrece el país huésped. Paralelamente a esa decisión, está la de la ubicación precisa de la empresa en el nuevo territorio, una decisión que concierne a lo que se conoce como las ventajas de colocación de la firma, que corresponde a una categoría entre las ventajas de localización. Ésta toma en consideración, entre otras variables, la proximidad espacial a ciertas firmas específicas no afiliadas: proveedores, competidores o clientes significativos y/o a un mercado de potencial significativo (Narula y Santangelo, 2012, pp. 6 y 10). 

			La localización de EMN de economías desarrolladas y emergentes (“de nueva industrialización”) en territorio de EU responde a ciertos patrones generales que han sido estudiados recientemente (Setzler y Tintelnot, 2019, pp. 12-14). La mayoría de las EMN asiáticas están ubicadas en la costa oeste, las canadienses en la frontera norte y las europeas en la costa este. La principal razón de esta localización es la menor distancia y facilidad de conexión con sus casas matrices, lo que se relaciona con sus costos de transporte. Otra más, para las de nuevo ingreso es la conveniencia del lugar en donde se encuentran ubicados los clusters de empresas de la misma nacionalidad.

			La ubicación de las subsidiarias mexicanas que pertenecen a la industria de la construcción responde igualmente a la cercanía con sus casas matrices. Pero para las de otras ramas industriales se tienen que tomar en consideración también otros factores. La ubicación de empresas de la industria de alimentos, de servicios de alimentación y de servicios financieros está determinada por la extensa población consumidora de origen mexicano (y en general latino) que habita en ciertos estados de la Unión Americana. Por su parte, las subsidiarias de autopartes se ubican cercanas al lugar en que se encuentran las ensambladoras norteamericanas de cuyas extensas cadenas de producción forman parte. 

			En 2018 existían 2 647 subsidiarias de 28 EMN que comprende la muestra estudiada. De éstas, 772 eran plantas industriales y 1 875 unidades de servicios y comerciales.14 En las primeras destacan las de los sectores de construcción y las de alimentos y bebidas, y en las segundas los sectores de servicios financieros (véase tabla 4).




Tabla 4. Unidades de producción y servicios (*) de multinacionales mexicanas

en EU (2018)






	Sector


	#


	Sector


	#




	Alimentos y bebidas


	125


	Minería y metalurgia


	6




	Acero y productos de metal


	7


	Papel y productos de papel


	5




	Autopartes


	9


	Química y petroquímica


	26




	Cables eléctricos


	1


	Servicios de alimentos


	56




	Comercio


	125


	Servicios financieros


	1 693




	Construcción


	581


	Telecomunicaciones


	1




	Energía, petróleo y gas


	9


	Transporte


	3









Nota: *comprende plantas industriales (772) y unidades de servicios y comerciales (1 875). No incluye oficinas de distribución y venta.

Fuente: elaboración propia con base en reportes financieros e informes anuales de 28 multinacionales mexicanas.




			En la figura 3 se muestra la ubicación del total de plantas industriales que en subsecuentes figuras serán desglosadas por sector. Aparecen 592 plantas industriales.15 Los estados con mayor número son Florida (126), California (104), Texas (76), Arizona (69), Alabama (46) y Georgia (31). Todos estados fronterizos al sur de EU.
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			La cercanía con la casa matriz es una ventaja evidente, sobre todo, tomando en consideración que buena parte de estas plantas corresponden a la industria de la construcción (véase figura 4) con 45916 de un total de 476 y se trata en su gran mayoría de subsidiarias de CEMEX con casa matriz en el estado de Nuevo León, México y de Cementos de Chihuahua en el estado de Chihuahua, México, ambos también entidades fronterizas al norte.
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			La figura 4 muestra la ubicación de nueve plantas de autopartes y 28 plantas de los sectores de energía, de química y petroquímica y de papel.17 Las primeras nueve se encuentran en el este y noreste de EU. La cuatro de Nemak (ALFA) en Alabama, Tennessee, Kentucky y Wisconsin; Rassini con dos en Michigan y una en Ohio; Kuo con una en Michigan y VITRO con una en Pensilvania. En todos estos estados, excepto Pensilvania,18 se encuentran plantas de la industria automotriz: en Michigan de Ford, Chrysler/Fiat, General Motors y VW; en Ohio de Ford, Chrysler/Fiat, General Motors y Honda; en Kentucky de Ford19 y de Toyota; en Alabama de Honda; y en Wisconsin y Tennessee de VW. 

			Las decisiones tomaron en consideración a clientes significativos en esos estados, que corresponde a una ventaja de colocación debido a la presencia ahí de otros actores diferentes a las afiliadas de la EMN. También a la presencia de industrias de soporte (relaciones interindustriales) y networks de proveedores de segundo nivel (TIER 2). Se trata de ventajas asociadas a la firma (Narula y Santangelo, 2012, p. 10).

			La mayoría de estas subsidiarias fueron adquiridas a principios del siglo XXI cuando se consolidó la participación de empresas mexicanas en las cadenas productivas de la industria automotriz norteamericana en el marco del Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLC) (Basave, 2016, pp. 175-185).

			

En cuanto al sector de energía, petróleo y gas, destacan las subsidiarias en PEMEX que incluyen cuatro joint ventures: una en Delaware con Frontera Brownsville LLC (50/50%) y tres en Texas con Shell Oil (50/50%) en la refinería Deer Park Refinery LTD, con Texas Frontera LLC (50/50%) y con Sierrita Gas Pipeline LLC (35/65%) (PEMEX, 2018). En Texas también la operación de dos gasoductos de Carso Energy para venta a la Comisión Federal de Electricidad en México (Carso, 2018) y la exploración y explotación de hidrocarburos por Newpek, subsidiaria de ALFA. Esta última también con operaciones de exploración en Oklahoma y Colorado (Alfa, 2019). En el caso de las plantas de papel y cartón de Biopappel en Arizona, Nuevo México y Colorado, se encuentran estratégicamente cerca de una de sus mayores plantas en el estado de Chihuahua, México (Biopappel Packaging S. A. de C. V.). La mitad de las plantas de química y petroquímica pertenecen a Mexichem y la otra mitad a ALFA.



			Las ventajas de colocación de las subsidiarias de alimentos son similares a las de autopartes al contar con la presencia de un mercado real significativo en los estados en los que se ubicaron. En este caso, la variable es la comunidad de origen latino. En la figura 5 aparecen 79 plantas procesadoras de alimentos y de bebidas,20 correspondiendo en el caso de alimentos con los mayores números en Texas (15), California (10), Delaware (6) y Oklahoma (5).
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La población de origen latino en EU desde hace varios decenios es significativa y está en constante aumento: en 2018 representaba 18% de los 325 millones de habitantes De ellos, 60% eran de origen mexicano. En ocho estados, entre 20 y 50% de su población es de origen latino: Nuevo México (49.3%), Texas (39.7%), California (39.4%), Arizona (31.7%), Nevada (29.2%), Florida (26.4%), Colorado (21.8%) y Nueva Jersey (20.9%).21 Otros diez estados cuentan con entre 9 y 19.9% de origen latino: Nueva York, Illinois, Rhode Island, Washington, Kansas, Nebraska, Oklahoma, Virginia, Carolina del Norte y Delaware. En 13 más la presencia varía entre 4 y 8% (Censo de Población de EU, 2019).22 

			

			

El mayor número de empresas de EMN mexicanas en EU pertenecen al sector de servicios financieros, comerciales y de alimentación (véase figura 6). Igualmente responden a la cantidad de consumidores latinos en el caso de restaurantes, la mayoría en California, Illinois y Washington, y en comercio, la mayoría también en California y en Texas. Predomina el caso de los servicios financieros con 1 693 oficinas de servicios de créditos no bancarios al consumidor,23 que incluyen servicios de cobro de cheques y transferencia de recursos (remesas) a México y Centroamérica. La cantidad de subsidiarias de Banco Azteca, división financiera del Grupo ELEKTRA, participa destacadamente en el manejo del flujo creciente de remesas hacia México que en 2018 sumó US$30 527 millones. Los estados con mayor presencia de estas unidades financieras son de nueva cuenta California (229), Florida (215), Texas (152), Michigan (139) y Alabama (105).
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			6. Conclusiones

			

			

En el presente trabajo se distinguen tres momentos de IED mexicana: el primero durante los años setenta que concluye con la crisis estructural y financiera de la economía mexicana a principios de los años ochenta; el segundo a partir de 1989, dada la apertura económica del país y la reorientación de buena parte de su producción hacia los mercados externos y, en el marco de esta segunda oleada de IED mexicana; un tercer momento desde 2008 con el estallido de la crisis financiera internacional en que se multiplican las F&A como forma privilegiada de expansión de las EMN mexicanas.



			En los tres momentos la IED a EU estuvo presente de forma importante. Los dos principales objetivos de esta inversión han sido la búsqueda de mercados y la apropiación de activos específicos, esencialmente tecnológicos. Resulta interesante destacar que en el caso de los alimentos y los servicios de alimentación se trata por una parte de un mercado nuevo en términos espaciales, pero a la vez un mismo mercado en términos culturales, atendiendo a las características de la demanda. 

			El marco teórico y metodológico de este trabajo ha considerado al paradigma ecléctico, específicamente en lo que respecta a las ventajas de localización y de colocación complementándolo con los trabajos de la Escuela de Negocios Internacionales y de la teoría evolucionista.

			Dos crisis económicas, la interna en los años ochenta y la internacional en 2008 fueron detonantes de salida de IED mexicana. En ambos casos como respuesta de las grandes empresas: en el primero como una estrategia defensiva ante la apertura al capital extranjero concretada en un escape hacia adelante, hacia el exterior, y en el segundo para aprovechar debido a la crisis, las oportunidades de adquisición de empresas en economías desarrolladas para apropiarse de activos tecnológicos. Esto revela la capacidad de el gran capital para responder a las crisis y la forma diferenciada del impacto con relación a el resto de los sectores empresariales del país.

			La colocación de las subsidiarias en el territorio de EU, de acuerdo a los resultados obtenidos en la presente investigación, responde a diferentes factores dependiendo del sector económico de la EMN.

			Si bien las diversas ventajas de colocación se traslapan y a partir de 2008 los determinantes de las decisiones de penetración combinan las ventajas de colocación con la adquisición de activos estratégicos, es posible concluir cuáles son las determinantes fundamentales para los casos de varias EMN dependiendo del sector en el que operan. La cercanía a la casa matriz es un factor determinante en el caso de subsidiarias de empresas de construcción, energía y metalurgia, que se localizan en estados fronterizos con México. La cercanía al mercado de las grandes empresas automotrices en el caso de las subsidiarias de autopartes localizándose en el noreste del territorio americano y el amplio mercado de población latina en EU determinó la colocación de subsidiarias de alimentos, servicios de alimentación y servicios financieros en estados de la Unión Americana donde esa población es significativa.

			De estas consideraciones se pueden prever futuros escenarios de inversión (nuevas o ampliaciones de las existentes) en EU dependiendo de la velocidad de una posible (y probable) recuperación económica en este país y de las variables en las que se sustente.

			La modalidad de IED en EU que aparece como dominante desde 2008: F&A, permite afirmar que las capacidades tecnológicas de las EMN mexicanas se han incrementado por tratarse de adquisiciones de empresas que operan en una economía desarrollada con todo lo que esto implica: mayor capacidad tecnológica, acceso a mano de obra calificada, calidad en insumos productivos y vinculaciones con infraestructura de investigación y desarrollo tecnológico (I+D). 

			En la medida en que estas EMN implementen políticas de absorción de conocimiento tecnológico y organizativo y de difusión del mismo al conjunto del corporativo empresarial, sus capacidades competitivas globales aumentan, lo mismo en el extranjero que en México. Aquí se abre un espacio de investigación interesante y de gran importancia para evaluar el impacto de su internacionalización en su productividad y en las cadenas productivas internas en las que opera en la medida en que se produzcan derramas tecnológicas hacia otros nodos de las mismas.
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NOTAS

			

			
				
					1	Se excluyen oficinas de ventas y filiales que no se dediquen de forma directa a la producción de bienes o servicios. Están consideradas sólo EMN que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores y aquellas que publican sus estados financieros y reportes anuales.

				

				
					

2	Toda la información sobre las subsidiarias de las empresas como sector económico al que pertenecen, número y ubicación en los estados de la Unión Americana se obtuvo directamente  de sus reportes financieros anuales y sus notas respectivas, los reportes a la asamblea de accionistas y los reportes a la Bolsa Mexicana de Valores.



				

				
					

3	Formó parte de lo que teóricos de la IED identifican como la “primera oleada de IED de economías en desarrollo”. Se trató de un fenómeno novedoso en el que participaron varios países en desarrollo que experimentaban largos periodos de crecimiento; por ejemplo, en Asia: Hong Kong y la India y en Latinoamérica: Argentina, Brasil, Perú, Colombia y México. Fue objeto de nuevas interpretaciones sobre la naturaleza y las formas de inversión desde países que, de acuerdo a la teoría clásica de IED, no reunían las condiciones para realizarla (Diaz Alejandro, 1977; Lecraw, 1977; Wells, 1983; Lall, 1983; Chen, 1983; Katz y Kosacoff, 1983).



				

				
					4	Se toman en consideración exclusivamente plantas industriales y subsidiarias de servicios, fueron excluidas oficinas de ventas.

				

				
					

5	Varios autores ubican a la segunda mitad de los años ochenta y la década de los años noventa como el inicio de una “segunda oleada” de IED desde economías en desarrollo (Cantwell y Tolentino, 1990; van Hoesel, 1996, pp. 293-312; Lecraw, 1977, pp. 336-344; Narula y Dunning, 2000, pp. 145-150), especialmente asiáticas, pero también latinoamericanas. Ahí se inserta el caso mexicano como tendencia de largo plazo continuando hasta la fecha, aunque en el siguiente apartado se realizan consideraciones sobre cambios en la modalidad de inversión.



				

				
					6	Entre 1985 y 1995 las exportaciones mexicanas a Latinoamérica y el Caribe se incrementaron 223% (de US$1 243 millones a US$4 021 millones). Durante los últimos cinco años su tasa de crecimiento se ubicó por encima de la tasa de crecimiento del total de exportaciones y de la correspondiente al sector maquilador (CEPAL, 1997). 

				

				
					7	En 1992 aparecen identificadas 22 subsidiarias industriales y de servicios de “grandes” empresas mexicanas en EU y otras 16 subsidiarias de representación para ventas (CEPAL, 1993, pp. 381-382).

				

				
					8	El PIB de EU (a precios constantes de 2010) creció entre 1991 y 2000 a una tasa anual promedio de 3.9% (Banco Mundial, 2021a). 

				

				
					9	Las tres variantes de los flujos de IED son: inversión de capital, reinversión de utilidades y préstamos intraempresariales desde la matriz. Los saldos de signo negativo corresponden a un flujo mayor en sentido inverso, desde las afiliadas extranjeras hacia la casa matriz.

				

				
					10	No indica ni el tamaño de la afiliada, ni si es una planta industrial o una oficina de ventas.

				

				
					11	Una vez superando los años más duros de la crisis, EU volvió a crecer aproximadamente 2.4% entre 2012-2015, con un promedio de formación bruta de capital de 20.6% para estos años (Banco Mundial, 2021b). Las EMN mexicanas instaladas ahí florecieron en este marco.

				

				
					12	Debe advertirse que evidentemente debido al tamaño de las empresas compradoras, si se toma como unidad de medida el valor de las transacciones, las del conjunto de países desarrollados son más de cinco veces superiores a las de su contraparte: US$689 billones y US$127 billones, respectivamente, en 2018. Solamente en 2013 fueron superiores a las de los países desarrollados: US$128 billones y US$121 billones, respectivamente (WIR, 2017, pp. 230-232 y 2019, pp. 7-11).

				

				
					13	Se trata de adquisiciones por montos considerables registrados en sus reportes financieros anuales. No se incluyen adquisiciones menores. En esta suma se incluyeron dos adquisiciones de empresas que no forman parte de la muestra: el Grupo Televisa que adquirió en 2010 el 35% de Univisión en US$1 200 millones e ICA que adquirió en 2014 el 100% de Fachina Construction Co. Inc en US$59 millones. 

				

				
					14	No se incluyen oficinas de distribución y venta o de mercadotecnia ni centros de I+D.

				

				
					15	No fue posible encontrar la ubicación exacta de 180 plantas industriales. Sumándolas a las de la figura dan un total de 772.

				

				
					16	No fue posible encontrar la ubicación exacta de 122 plantas de la industria de construcción (Cementos Chihuahua: 86, CEMEX: 35, Rotoplas: 1). Sumándolas a las que aparecen en la figura dan un total de 598.

				

				
					17	No fue posible encontrar la ubicación exacta de 12 plantas de química y petroquímica de Mexichem. Sumándolas a las que aparecen en la figura dan un total de 49.

				

				
					18	En Pensilvania se encuentra la planta de VITRO que fabrica cristales automotrices y para la industria de la construcción. Este estado es colindante de Ohio, sede importante de la industria automotriz. 

				

				
					19	En Nemak, que tiene 23 plantas industriales en 16 países, Ford es socio con 5.45% de acciones y un 24% de las ventas de Nemak son a Ford  (ALFA, 2019).

				

				
					20	No fue posible encontrar la ubicación exacta de 46 plantas de alimentos de BIMBO. Sumándolas a las que aparecen en la figura dan un total de 125.

				

				
					21	En las ciudades más importantes de algunos de estos estados la población latina tiene una presencia importante. Por ejemplo, es el caso de Miami, FL. (68.6%), San Antonio, TX. (55.4%), Riverside-San Bernardino, CA. (51.1%), Los Ángeles, CA. (45.2%), Houston, TX. (37.6%) y Phoenix, AZ. (31.0%) (Censo de Población de EU, 2017).

				

				
					22	No se consideró a la inmigración indocumentada por falta de información sobre su ubicación precisa, aunque se calculó que son más de 11 millones de personas.

				

				
					23	En abril de 2012 ELEKTRA adquirió Advance America y Cash Advance Centers Inc. A partir de 2019 cambió de denominación a Purpose Financial Inc.








		


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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Figura 6. Plantas de sectores econémicos seleccionados de multinacionales mexicanas en EU
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Nota: fotal en la figura, 79.
Fuente: elaboracidn propia con base en informacidn de los reportes financieros anuales de lus empresas y reportes a la BMV.
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Tabla 7. Estimacion en panel: método de Errores Estdndar Corregidos (CPSE)

Variable Primer periodo (2000-2009) Segundo periodo (2009-2018)
dependiente
Modelo 1: Variables explicativas Modelo 1: Variables explicativas Modelo 2: Variables explicativas
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Fuente: elaboracidn propia con base en informacidn de los reportes financieros anuales de las empresas y reportes a la BV a diciembre de 2018.
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Figura 4. Plantas de sectores economicos seleccionados de multinacionales mexicanas en EU
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Nota: total en la figura, 476.
Fuente: elaboracion propia con base en informacin de los reportes financieros anudles de las empresas y reportes a la BMV a diciembre de 2018.
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Figura 3. Indice de competitividad infernacional ( Fconomic Fitness), 1995-2018
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Fuente: estimaciones propias con datos de UN Comfrade Database (2020).
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Figura 1. Variacion anual del saldo de la balanza comercial como porcentaje del PIB (xmy: eje horizontal) y tasa de crecimiento del PIB (g: eje vertical)
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Nota: la linea continua muestra los valores estimados de g con respecto a xmy utilizando una relacion lineal obtenida mediante el método de Minimos Cuadrados Ordinarios.
Fuente: elaboracidn propia con datos de las bases de datos CEPALSTAT e Indicadores del Desarrollo Mundial del Banco Mundial.
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Figura 3. Plantas industriales de multinacionales mexicanas en EU
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Nota: total en la figura, 592.
Fuente: elaboracidn propia con base en informacién de los reportes financieros anudles de las empresas y reportes a la BMV a diciembre de 2018.
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Figura 7. Unidades de servicios de multinacionales mexicanas en EU
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Nota: total en la figura, 1 875.
Fuente: elaboracidn propia con base en informacin de los reportes financieros anudles de ls empresas y reportes a la BMV a diciembre de 2018.
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