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Resumen

Este trabajo analiza la inversion y la productividad en
la manufactura mexicana, con énfasis en los subsec-
tores con mayor participacion en el valor agregado
manufacturero y su intensidad tecnoldgica. El estudio
abarca el periodo 1990-2019, marcado por la consoli-
dacion del sector exportador e incremento de la liqui-
dezinternacional. Los resultados revelan una paradoja:
predominio de exportaciones y valor agregado ma-
nufacturero de media y alta tecnologia, pero resulta-
dos deficientes en términos de inversién y productivi-
dad laboral. En este contexto, se reafirma la hipdtesis
de que la débil capacidad productiva de México, ca-
racterizada por un sector de bienes de capital no con-
solidado, implica una fuga en el mecanismo de auge
econdémico y limita la dindmica productiva.

Abstract

This paper analyzes investment and productivity in
Mexican manufacturing, with emphasis on the sub-
sectors with the highest share of manufacturing va-
lue added and their technological intensity. The study
covers the period 1990-2019, marked by the consoli-
dation of the export sector and the increase in inter-
national liquidity. The results reveal a paradox: a pre-
dominance of medium and high-technology exports
and manufacturing value added, alongside poor per-
formance in terms of investment and labor producti-
vity. In this context, the hypothesis is reaffirmed that
Mexico's weak productive capacity—characterized by
a non-consolidated capital goods sector—implies a
leakage in the economic boom mechanism and limits
productive dynamics.

Introduccion

Una de las caracteristicas que define a los paises
en desarrollo es la ausencia de un sector de bie-
nes de capital consolidado. Este sector es cru-
cial para el desarrollo de capacidades producti-
vas y de innovacién, porque en estos bienes se
corporizan los cambios tecnoldgicos, ademds
de ser clave para el desarrollo de los mercados
financieros por su vinculo con el fondeo de la
inversién. Paraddjicamente, paises como Mé-
xico producen un volumen importante de bie-
nes asociados a este sector, como el subsector
de fabricacién de equipo de transporte o de
equipo de computacién y componentes elec-
trénicos. Sin embargo, la mayor parte de esta
produccién se dirige al mercado externo, estd
concentrada en empresas transnacionales, con-
siste en el ensamblaje de bienes finales y con
virtualmente nula innovacién.

En este sentido, la ausencia de un sector de
bienes de capital consolidado limita la intro-
duccién de nuevos productos y procesos que
generen dindmica y una tendencia ascendente
de la economia; no se puede innovar en valores
de uso de los cuales no se posee control de su
diseno, desarrollo y gestién. Para combatir esta
situacién se requiere una fuerte intervencién
del Estado y una robusta politica industrial,
mediante un plan de largo plazo que genere
desarrollo equilibrado. Evidentemente, este
proceso no estd exento de los aspectos politi-
cos del desarrollo (o del pleno empleo, Kalec-
ki, 2009), como lo evidencié la industrializa-
cién de algunos paises de Asia Oriental, que
conllevéd un fuerte nacionalismo, en ocasiones
descolonizacién (Amsden, 2004), y la influen-
cia de conflictos geopoliticos generados por
potencias extranjeras.

En el caso particular de México el modelo
de industrializacién por sustitucién de impor-
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taciones (ISI), el cual tuvo un fuerte impulso
durante la década de los setenta, es el antece-
dente mds importante de un plan para desa-
rrollar el sector de bienes de capital. Este mo-
delo consistié en la importacién de bienes de
capital con el objetivo de acelerar la inversion.
Sin embargo, no logré consolidar una produc-
cién nacional de estos bienes debido a factores
de demanda y oferta.

Con la adopcién del modelo neoliberal
como solucién a la crisis de la deuda a inicios de
los ochenta y bajo las prescripciones del Con-
senso de Washington, se abandoné el proyecto
de industrializacién en favor de un modelo ba-
sado en las exportaciones y un reducido merca-
do interno. El pobre desempeno econémico en
términos de crecimiento, productividad y me-
jora en la calidad de vida de las masas populares
evidencian el fracaso de este enfoque.

A finales del segundo decenio del siglo
XXI México hizo un viraje hacia un modelo
de desarrollo enfocado a fortalecer el mercado
interno y la inclusién de los sectores populares
histéricamente excluidos. Este nuevo enfoque
mostré ser resiliente para sortear los efectos de
la crisis del covid-19 y ha dado resultados im-
portantes en la reduccién de la pobreza, incluso
cuando persisten las bajas tasas de crecimiento
econémico. Por otra parte, ante las amenazas
de imposicién de aranceles por parte del hege-
mon norteamericano que se resiste a caer y la
reorientacién de su diplomacia con los paises
de la regién plasmada en su estrategia de segu-
ridad nacional a finales de 2025, han puesto de
nuevo a la politica industrial en el centro de la
discusién (Ahumada y Chang, 2025).

En México la necesidad de implementar un
nuevo plan de desarrollo se ha vuelto un com-
ponente fundamental de la agenda nacional.
Este plan retoma el espiritu del ISI como una
estrategia para librar los limites estructurales
de los paises atrasados (Pinto, 1970; Prebisch,
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1949), los cuales persisten hasta la fecha. Uno
de los objetivos de este plan es avanzar hacia el
diseno y desarrollo de tecnologias propias del
paradigma tecnolégico en curso. Aunque al-
gunas de estas tecnologias pueden considerar-
se maduras, su desarrollo nacional abre nuevas
oportunidades de inversién y son la base cien-
tifica y tecnoldgica para cambios tecnoldgicos
posteriores.

Evidentemente el nuevo plan de industria-
lizacién se enfrenta a viejos problemas: reto-
mar el desarrollo del sector de bienes de ca-
pital e incrementar el volumen de inversién.
También enfrenta nuevos desafios: la intensi-
ficacién de los flujos de capital hacia la regién
(Levy, 2024), la fragmentacién de la produc-
cién a nivel internacional, que ha fortalecido
el sector exportador pero con escasos eslabo-
namientos con la economia nacional (Fujii y
Morales, 2024), ademds de la creciente incer-
tidumbre geopolitica y el ascenso de nuevas
potencias econdmicas, especificamente China.

En este contexto, este trabajo analiza el
comportamiento de la inversién y la producti-
vidad en la manufactura mexicana, con énfasis
en los subsectores con mayor participacién en
el valor agregado manufacturero y su intensi-
dad tecnolégica. El anilisis abarcé el periodo
1990-2019, caracterizado por la consolidacién
del sector exportador y el aumento de la liqui-
dez internacional. El andlisis se delimité hasta
2019 para excluir los efectos de la pandemia de
covid-19. Los resultados evidencian una para-
doja: predominio de exportaciones y de valor
agregado manufacturero de media—alta y alta
tecnologia, pero desempeno deficiente de la
inversién y la productividad laboral. Esto obe-
dece al desarrollo de un sector exportador que
no tuvo como contraparte un incremento en el
gasto de inversion, lo que generd una industria
exportadora sin encadenamientos con el resto
de los sectores de la economia.
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El trabajo se organiza en cinco secciones.
Tras esta introduccién, se aborda el papel del
sector de bienes de capital en el crecimiento
de la inversién, la productividad laboral y la
generacién de capacidades de innovacién, asi
como su influencia en el desarrollo del merca-
do de capitales. La tercera seccidn se centra en
los intentos por desarrollar el sector de bienes
de capital en los paises en desarrollo, con énfa-
sis en México. En la cuarta seccién se presenta
un andlisis del desempeno de la inversién, el
valor agregado y la productividad para la ma-
nufactura y los subsectores seleccionados. Fi-
nalmente, en la quinta seccién se exponen las
conclusiones.

El sector de bienes de capital y el desarrollo de
actividades productivas

Una caracteristica que define a los paises en
desarrollo, en particular los latinoamericanos,
es la ausencia de un sector de bienes de capital
consolidado. Este sector es crucial para el de-
sarrollo de capacidades productivas y de inno-
vacion, porque en estos bienes se corporizan
los cambios tecnolégicos. La débil presencia
de este sector limita la dindmica econémica y
el desarrollo a largo plazo. En este sentido, el
patrén de acumulacién de los paises en desa-
rrollo se realiza en un contexto de industriali-
zacién trunca (Fajnzylber, 1983), que los hace
incapaces de generar un nicleo endégeno de
crecimiento.

El bajo nivel de inversién en el sector de
bienes de capital explica su escaso dinamismo
y especializacién productiva. La inversién con
innovacién, que conlleva la introduccién de
nuevos productos o procesos, implica necesa-
riamente el desarrollo o mejora de la maquina-
ria y equipo existente; no se puede innovar en
valores de uso de los cuales no se tiene control
de su disefo y desarrollo. Esta idea, aunque

elemental, constituye una de las principales
explicaciones de la limitada existencia del sec-
tor de bienes de capital en los paises en desa-
rrollo (Rosenberg, 1963).

El sector de bienes de capital se define
como un conjunto de industrias productoras
de maquinaria y equipo. La produccién de
estos bienes combina lineas relativamente es-
tandarizadas con una produccién bajo pedido,
determinada por la demanda especifica de los
usuarios. Esta tltima modalidad es clave para
explicar el alto grado de especializacién del
sector, ya que tiende a concentrarse en tipos
particulares de maquinaria y equipo disefiados
para sectores productivos especificos.

Una demanda insuficiente de bienes de ca-
pital desincentiva la inversién de los producto-
res, e inhibe su crecimiento y especializacion,
ademds de estancamiento en el empleo indus-
trial y rezagos en la generacién de habilidades
en la mano de obra. En otras palabras, la redu-
cida inversién en bienes de capital nacionales
provoca atraso industrial y estancamiento eco-
némico y tecnoldgico, y tiene como contrapar-
te la importacién de maquinaria y equipo con
tecnologia incorporada que no se transfiere al
espacio productivo nacional. Bajo estas condi-
ciones, los paises en desarrollo carecen de un
componente importante del gasto de inversién
y la generaci6n de habilidades productivas.

En una economia industrializada caracte-
rizada por un sector productor de bienes para
asalariados, un sector de bienes para los capita-
listas y un sector productor de bienes de capi-
tal, el ingreso del dltimo estd determinado por
la recirculacién del gasto capitalista en bienes
de capital, que es el principal determinante de
las ganancias, fuente de la acumulacién. En
una economia en desarrollo, el sector de bie-
nes de capital se reemplaza por su contraparte
extranjera, lo que disminuye el impacto de la
inversién y del auge econémico, por la debili-
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dad de las interrelaciones de este sector con el
resto de las industrias.

En este mismo tenor, en una economia
industrializada, a partir de las relaciones entre
los tres sectores se deduce que la inversién y
el consumo capitalista determinan las ganan-
cias (Kalecki, 1956, p. 47). En contraste, en
una economia con un sector de bienes de ca-
pital débilmente desarrollado, la inversién y el
consumo capitalista determinan las ganancias,
pero con una magnitud limitada, por el com-
ponente de la inversién que se importa. Esto
provoca que el ritmo de acumulacién de los
paises en desarrollo sea menor.

Cabe sefalar que el reducido gasto de in-
versién que caracteriza a las economias en de-
sarrollo, junto con la poca profundidad de sus
mercados financieros, no se explica por la falta
de ahorro, porque la inversién se financia asi
misma. La acumulacién de capital depende de
decisiones de inversién en periodos anteriores,
y es uno de los factores que explica la expansién
de las empresas. A un volumen dado de inver-
sidn le corresponde el mismo nivel de ahorro,
sin que intermedie la tasa de interés (Kalecki,
1956, p. 52). El obstdculo es que esta cantidad
de ahorro, o de inversion, es insuficiente para
dinamizar el mercado de capitales local.

Los mercados de capitales hacen posible
que las empresas recuperen la liquidez que
gastaron en la inversién, ademds de saldar sus
compromisos de corto plazo. Contrario a la
idea general, las empresas no financian sus in-
versiones acudiendo a estos mercados, porque
son altamente voldtiles. Las empresas financian
su inversién con su acumulacién, con la ex-
pectativa de que los bienes de capital generen
flujos de efectivo futuros. Estos rendimientos,
y en particular el capital en posesién de las
empresas, respaldan la emisién de capital y de
deuda, dando lugar a una circulacién moneta-
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ria entre las hojas de balance de los capitalistas
(Kalecki, 1956, p. 52).

Esta circulacién monetaria tiene similitu-
des con el mecanismo de fondeo de Keynes
(1937), en donde se pueden derivar las inte-
rrelaciones entre los empresarios, los produc-
tores de bienes de capital y el mercado finan-
ciero. El punto central del fondeo es que el
ahorro generado por la inversién se convierta
en ahorro financiero, permitiendo a empresa-
rios y productores saldar sus compromisos de
corto plazo.

Cabe sefalar que cuando el ahorro no
recircula a los mercados financieros, existen
distorsiones en el mecanismo de fondeo, ex-
plicado por la preponderancia de los inversio-
nistas profesionales. La inflacién financiera es
otro factor que tiende a crear inestabilidad en
el mercado de capitales, via la sobrecapitaliza-
cién de las empresas (Toporowski, 2012), que
emiten mds capital del necesario para realizar
sus actividades productivas.

A partir de esta explicacion, es evidente
que el mecanismo de fondeo requiere merca-
dos financieros desarrollados, con la existencia
de diversos intermediarios financieros y una
gran cantidad de compradores que aseguren
su liquidez. En los paises en desarrollo el me-
canismo de fondeo se ve debilitado por el esca-
so vinculo entre los empresarios y los produc-
tores de bienes de capital. Como se sefiald, la
produccién del sector de bienes de capital estd
determinada por la demanda de inversién, la
cual en los paises en desarrollo es baja. Esto li-
mita el proceso de circulacién monetaria entre
la esfera productiva y financiera porque se sus-
tituye la inversién en el bien de capital con su
importacién; existe una fuga del impacto de la
inversién que limita el ritmo de acumulacién.

Cada vez es mds frecuente el argumento
de que la dindmica industrial determina el
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tipo de organizacién financiera de los paises.
En otras palabras, el financiamiento no ex-
plica al desarrollo, sino el desarrollo explica
al financiamiento (Toporowski, 2025). En
este sentido, las industrias con una dindmica
importante en términos de inversidén y actua-
lizacién productiva via innovacién influyen
en el desarrollo de estructuras financieras que
se ajustan a esta dindmica industrial (Rajan y
Zingales, 1998). Una consecuencia del poco
desarrollo de los mercados financieros, como
en el caso de los paises semi-industrializados,
es que el fondeo se sustituye por la presencia
de conglomerados empresariales, los cuales
gestionan la liquidez de sus filiales y no im-
pactan en la ampliacién de la capacidad pro-
ductiva local (Toporowski, 2025).

Cabe senalar que los paises en desarrollo
se caracterizan por una organizacién financiera
basada en el sistema bancario. En algunos pai-
ses como México, los grandes bancos extranje-
ros concentran la mayorfa del mercado, pero
su modelo de negocios se basa en las activida-
des tradicionales de la banca. Por otra parte,
el mercado de capitales esta caracterizado por
el reducido niimero de acciones que se nego-
cian y la escasez de nuevas ofertas putblicas de
ventas. En este sentido, la ausencia del sector
de bienes de capital es uno de los factores que
explican el reducido desarrollo del mercado fi-
nanciero de estos paises.

Antecedentes de una politica industrial para
el desarrollo del sector de bienes de capital en
los paises en desarrollo

A principios de 2025 Estados Unidos amenazd
con imponer aranceles a una serie de produc-
tos fundamentales para la actividad productiva
de los paises. A pesar de que la mayoria de los

aranceles no se concretaron, la inestabilidad
generada dej6 de manifiesto la necesidad de re-
tomar la politica de desarrollo industrial como
un factor clave para la autonomia productiva y
tecnolégica. Ademds, el problema de depender
de tecnologia externa es que ésta no se adecua
a las condiciones productivas de los paises en
desarrollo. Esta tecnologia obedece a las ne-
cesidades de los paises capitalistas avanzados,
lo cual impone una limitacién estructural a
los paises en desarrollo para competir a nivel
internacional (Fajnzylber, 1980), profundiza
la dependencia de flujos de capital (particu-
larmente IED), consolida una especializacién
ensambladora y genera fugas persistentes del
excedente econdémico.

El modelo ISI es el antecedente mds impor-
tante de una politica industrial para desarrollar
el sector de bienes de capital. Esta estrategia
surgié como respuesta al rezago tecnoldgico
y a la inadecuacién de la maquinaria y equi-
po importada, al deterioro de los términos de
intercambio y a la necesidad de fortalecer la
capacidad productiva nacional. A pesar de los
avances alcanzados, a finales de la década de
los setenta —casi cuarenta anos después del
inicio de este modelo— el sector de bienes de
capital seguia rezagado tanto en capacidades
productivas como tecnoldgicas.

De acuerdo con Fajnzylber (1980), el ta-
mano del sector de bienes de capital era sig-
nificativamente menor en comparacién con
los paises industrializados, con la particulari-
dad de que una proporcién importante de la
produccién de estos bienes la realizaban filiales
extranjeras. Por otra parte, los paises latinoa-
mericanos no figuraban en las exportaciones
de bienes de capital y el superdvit de los paises
avanzados era mayor en los bienes de capital
en los que se especializaban. En el campo tec-
noldgico, los paises latinoamericanos concen-
traban su produccién en los de poca comple-
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jidad tecnoldgica, por ejemplo, la industria
metalmecdnica.

El énfasis en incrementar rdpidamente la
inversién, mediante subsidios a la importacién
de bienes de capital, a costa de una planea-
cién adecuada de las industrias estratégicas a
desarrollar fue uno de los principales factores
que inhibieron el pleno desarrollo del sector
de bienes de capital nacional. La inversién de
las empresas publicas y privadas consistié en
importar estos bienes en lugar de fomentar su
produccién nacional, con la particularidad de
que esa inversién se financié con préstamos
internacionales. Las empresas privadas eran
en su mayoria pequenas y medianas, limitadas
por su capital y con riesgos financieros cre-
cientes (Kalecki, 1937; Steindl, 1945). Por su
parte, las transnacionales obtenian el equipo
de capital de su matriz, donde es disefiado y
se genera la tecnologia, inhibiendo encadena-
mientos con la industria local.

La demanda insuficiente de bienes de ca-
pital desincentivé la inversién de los produc-
tores nacionales y optaron por concentrar sus
actividades en otras ramas industriales. Esto
se explica por la menor rentabilidad de la in-
versién en bienes de capital locales, su com-
petitividad en los mercados internacionales y
a un bajo grado de especializacién tecnolégi-
ca. La consecuencia fue un sector de bienes
de capital débil, con limitaciones para el cre-
cimiento de la inversién y la productividad
en el largo plazo.

La condicién de rezago de los paises lati-
noamericanos no se modificé en décadas pos-
teriores, y junto con la irrupcién de la crisis de
deuda, erosionaron el desarrollo del sector de
bienes de capital y la competitividad de estos
paises en los mercados internacionales. En el
caso particular de México, la crisis de la deuda
y sus consecuencias en el debilitamiento del
mercado interno, junto con la disminucién
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de la inversién publica en bienes de capital,
fueron las principales causas de la caida en la
participacién de este sector durante la segun-
da mitad de la década de 1980. Finalmente,
la instauracién del neoliberalismo como solu-
cién a la crisis y el impulso a las exportaciones
de magquila exacerbaron el deterioro del sector
de bienes de capital en la década de los noven-
ta (Gonzilez, 1996).

En suma, el proceso de industrializacién
de los paises latinoamericanos se enfocé al ré-
pido crecimiento de la inversién, que no obs-
tante su legitimidad por su impacto social este
proceso requeria de un desarrollo balanceado.
A partir de Kalecki (1954, 1983) se identifi-
ca como una industrializacién acelerada des-
encadena desequilibrios. A diferencia de los
paises industrializados, los paises en desarro-
llo se enfrentan al problema de incrementar la
inversién y generar capacidades productivas.
Sin embargo, un rdpido proceso de industria-
lizacién puede provocar desequilibrios entre
sectores debido a sus distintos ritmos de cre-
cimiento, lo que puede derivar en presiones
inflacionarias.

La expansion de la capacidad productiva
se ve limitada por la insuficiente inversién y
la imposibilidad de incrementar la oferta de
bienes de capital y de consumo, especialmente
alimentos. Aunque las dos primeras restriccio-
nes pueden ser superadas, la tercera representa
el obstdculo principal, por el crecimiento del
empleo dada una oferta limitada de alimen-
tos. Este problema no se resuelve mediante un
truco financiero, y constituye otra diferencia
entre los paises industrializados y los paises en
desarrollo en el campo de la politica fiscal.

En los paises industrializados, el papel de
la politica fiscal consiste en hacer recircular
hacia la produccién los fondos ociosos de las
grandes empresas, mediante impuestos a las
utilidades. Esta medida incrementa la inver-
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sién y contribuye a resolver el problema de la
subutilizacién de la capacidad productiva. En
contraste, en los paises en desarrollo, aunque
este truco financiero incrementa la inversién
y el empleo, el salario real de los trabajadores
tiende a deteriorarse; “lo cual es una forma
bastante injusta de financiar su aumento [de
la inversién]” (Kalecki, 1983, p. 67). En este
contexto, el papel de la politica fiscal consiste
en evitar la fuga del capital o su gasto en bie-
nes de lujo importados, mediante impuestos
a la riqueza de los capitalistas nacionales o la
emisién de deuda de largo plazo (Toporows-
ki, 2022, p. 79).

En este contexto, un proceso de desarrollo
balanceado requiere de un plan a largo plazo,
para administrar el dinamismo de la inversién y
los sectores durante el curso de la industrializa-
cién. En el caso de México, la reorientacién del
modelo de desarrollo econémico y la necesidad
de autonomia tecnoldgica en campos estratégi-
cos ha vuelto a ocupar un lugar relevante en la
agenda nacional. Es importante sefalar que esta
reorientacién no comenzé con el anuncio expli-
cito de un plan, sino en afios previos median-
te politicas para fortalecer el mercado interno,
mejorar la condicién de los sectores populares,
y en particular, la inversién en infraestructura
de transporte. Lo ultimo tiene un papel funda-
mental en el proceso de industrializacién por
su impacto en la rentabilidad de la inversién en
bienes de capital (Rosenberg, 1963).

Este nuevo plan de industrializacién se en-
frenta a viejos problemas, retomar el desarrollo
del sector de bienes de capital e incrementar
el volumen de inversién. Se enfrenta también
a los aspectos politicos del desarrollo, los cua-
les han operado a nivel nacional e internacio-
nal. Asimismo, a reconfigurar las industrias
que mds valor agregado generan, pero con un
pobre desempefio en términos de inversidén y
productividad, y con impactos reducidos en la

economia en su conjunto. El tltimo punto se
analiza en el siguiente apartado.

La paradoja de la industria manufacturera de
México: alta complejizacion tecnoldgica pero
bajos niveles de inversion y de crecimiento de
la productividad

En este apartado se analiza la dindmica de la
inversién y la productividad en la manufactura
y en sus subsectores més relevantes. El estudio
abarca el periodo 1990-2019, caracterizado
por la consolidacién del modelo exportador y
el incremento de la liquidez internacional. En
algunos casos se hace referencia a periodos pre-
vios con el fin de ilustrar el estancamiento pro-
ductivo. El andlisis se delimité hasta 2019 para
excluir los efectos de la pandemia covid-19.!

La seleccién de los subsectores se hizo a
partir de su participacién en el valor agrega-
do manufacturero y su intensidad tecnoldgica
(Galindo-Rueda y Verger, 2016). Con base en
lo anterior, se identificaron cuatro subsectores
que entre 1990-2019 representaron cerca del
60 % del valor agregado manufacturero. Asi-
mismo, se incluy? la fabricacién de maquina-
ria y equipo, clasificado de media-alta tecno-
logia y cuya participacién en el valor agregado
manufacturero es considerablemente menor
en comparacién con los otros subsectores que
se analizan.

La participacién de la inversién en el PIB
se ha mantenido estancada durante las dltimas
cuatro décadas. En el dltimo tramo del ISI
esta participacién mostré una tendencia as-
cendente, alcanzando un méximo histérico de
casi 27 % en 1981, el valor mds alto registra-
do entre 1970 y 2019, (grafica 1). A partir del

periodo neoliberal esta participacién se redujo

1 La extension del periodo de analisis hasta 2023,
afio para el cual se dispone de informacion, no al-
tera de manera sustantiva las tendencias promedio
de las variables consideradas.
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y ha permanecido en torno al 21 %, lo cual
explica el bajo dinamismo econémico. El PIB
crecié siete por ciento en promedio entre 1970
y 1981 y posteriormente crecié dos por ciento
entre 1982 y 2019. En contraste, la participa-
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cién de las exportaciones pasé de 12 % antes
del TLCAN a cerca de 30 %. Este dinamis-
mo exportador, sin embargo, no se tradujo en
mayores niveles de inversién ni de crecimiento
econdmico.

Grafica 1

Inversidon y exportaciones (% del PIB) y crecimiento

del PIB real (2015=100, media moévil de tres afios)
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Nota: las lineas horizontales son el promedio del periodo para las exportaciones. Fuente: elabora-

cion propia con datos de UNCTAD.

La falta de articulacidon entre exportaciones e
inversién se explica, en gran medida, por el
modelo de ensamblaje, liderado por empresas
multinacionales y con limitados encadena-
mientos productivos locales. Si bien este mo-
delo no ha generado un impulso sostenido a
la inversién, ha contribuido a mantener nive-
les de empleo relativamente estables. En este
contexto, existe una disyuntiva en torno a la
viabilidad y conveniencia de mantener el Tra-

tado entre México, Estados Unidos y Canadd
(T-MEC), considerando que Estados Unidos
es el principal socio comercial de México.

Por otra parte, el fortalecimiento de la in-
tegracién comercial con Estados Unidos im-
plicé un aumento de los flujos de IED; sin
embargo, ello no se reflejé en un impulso a la
inversién ni a la productividad, que presen-
tan un estancamiento persistente (gréfica 2).
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Grafica 2

IED (% FBKF) y crecimiento de la inversién y la
productividad laboral (2018=100)
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Nota: la productividad laboral se calculd como PIB real por trabajador. Las lineas horizontales (inferiores
para la productividad y superiores para la FBKF) representan el promedio de las tasas de crecimiento del
periodo. Fuente: elaboracion propia con datos de INEGI, INEGI KLEMS 2018 y UNCTAD.

Estos resultados se confirman al observar que
la IED representd cinco por ciento de la in-
versién durante el periodo 1990-1994. Para la
segunda mitad de la década de 1990 su par-
ticipacién incrementé a 12 % y se mantuvo
alrededor de ese valor en las dos décadas si-
guientes. En contraste, el crecimiento de la in-
versién disminuyé en este periodo hasta llegar
a una tasa de 1.8 % entre 2010-2019.

Es importante sefalar que una proporcién
significativa de la IED corresponde a fusiones
y adquisiciones (FyA), las cuales implican tni-
camente un cambio de propiedad y no conlle-
van un aumento en la capacidad productiva.
El auge de estas operaciones es reflejo de la in-
ternacionalizacidn de la sobrecapitalizacién de

las grandes corporaciones transnacionales, y en
menor medida de la gran empresa de paises en
desarrollo. En el caso de México, las FyA han
adquirido un peso creciente dentro del com-
ponente de nuevas inversiones, sin considerar
que una parte sustancial de la IED estd confor-
mada por cuentas entre companias y reinver-
sién de utilidades (Vidal, 2018). En este con-
texto, el estancamiento de la productividad,
que crece a tasas de 1 %, puede atribuirse a la
tendencia decreciente de la inversién como al
cardcter no productivo de buena parte de los
flujos de capital.

El sector industrial presenta una trayecto-
ria similar a la del conjunto de la economia;
estancamiento productivo desde la década de




90

1980. Durante el ISI la industria registré su
mayor dinamismo, con incrementos en su par-
ticipacién en el valor agregado y en el empleo
total —en particular en la manufactura—, asi
como las tasas mds elevadas de crecimiento de
la productividad desde 1950 (Tabla 1). Este
dinamismo se interrumpié en la década de
1980 y a partir de entonces la industria perdi6
participacion en el valor agregado, el empleo
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se estancé —sostenido principalmente por el
empleo en la construccién— y las tasas de cre-
cimiento de la productividad se ubicaron en
niveles cercanos a cero e incluso negativas en-
tre 2009 y 2018. Este desempeio se explica,
en buena medida, por los cambios en la dis-
tribucién del valor agregado y del empleo que
desde la década de 1970 tienden a concentrar-
se en los servicios.

Tabla 1. Estructura del valor agregado y empleo sectorial y crecimiento de la

productividad laboral (2015=100)

1950- 1960- 1970- 1980- 1990- 1994- 2000- 2009- 2016-
1959 1969 1979 1989 1993 1999 2008 2015 2018
Primario
VAp 16.1 12.3 8.8 6.7 6.0 4.6 34 33 3.6
Empleop 54.3 46.4 353 26.1 214 18.5 15.1 13.6 129
Productividad 3.9 2.9 1.5 -0.4 3.7 2.3 2.0 0.2 2.6
Secundario
VAp 27.8 28.7 33.1 429 36.1 35.1 348 335 325
Empleop 16.8 20.5 24.9 263 27.0 26.1 2577 240 255
Productividad 34 1.9 0.7 -1.7 0.8 0.3 0.0 -04 -2.5
Terciario
VAp 56.1 59.0 58.0 504 579 60.3 61.8 632 64.0
Empleop 289 33.1 39.8 476 516 554 592 624 61.6
Productividad 24 2.2 -1.2 -2.1 -0.9 -0.6 -0.6 0.8 1.2

Nota: VA y Empleop son la participacion del valor agregado y el empleo en sus respectivos totales.
Fuente: elaboracién propia con base en Kruse ef al. (2022).

Como resultado de esta reconfiguracion sec-
torial, el sector primario en México presenta
las tasas mds altas de crecimiento de la pro-
ductividad, lo cual se explica por la reasigna-
cién del empleo hacia los sectores secundario
y terciario, y no por procesos de innovacién.
Por su parte, el sector terciario carece de la
capacidad de dinamizar la economia, a pesar
de concentrar ramas asociadas al paradigma
tecnolégico actual.

La paradoja del sector industrial de México
es que una gran parte de las exportaciones y

del valor agregado son de manufactura de me-
dia-alta tecnologia (M-AT), a pesar de un sec-
tor productor de bienes de capital poco conso-
lidado. La participacién de las exportaciones
de M-AT en las exportaciones manufactureras
incrementé en la segunda mitad de la década
de 1990, alcanzando un valor de 81 % entre
2016-2019 (Tabla 2). La participacién del
valor agregado generado por actividades pro-
ductivas de M-AT en el valor agregado manu-
facturero se ha mantenido en 41 %, incremen-
tdndose a cerca de 45 % entre 2016-2019.
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Tabla 2. Complejidad tecnolégica manufacturera, IED, industrializacion y creci-
miento de la inversidn y la productividad laboral (2018=100)

1990-1993 1994-1999 2000-2008 2009-2015 2016-2019
Exportaciones M-AT
(% exportaciones manufactura) 67.5 /3.6 /6.2 /8.7 81.1
Valor agregado M-AT
(% VA manufactura) 41.8 40.2 40.7 39.3 44.5
IED manufactura (% IED total) 343 56.2 46.6 533 50.9
FBKF (TCA) 7.2 4.6 0.2 1.6 0.9
Productividad laboral (TCA) 2.6 2.6 2 14 -1.1
Valor agregado manufactura
(% PIB) 21 21 21.1 19.6 19.9
indice de industrializacién 0.56 0.57 0.55 0.56 0.58

Nota: M-AT es media-alta tecnologia. [ED industrial para el periodo 1990-1993. El indice de industrializacion
(UNIDO) captura la intensidad del proceso productivo y se construye a partir de la participacion del valor agre-
gado de las industrias manufactureras de media-alta y alta tecnologia, asi como de la participacion del valor
agregado manufacturero en el PIB. Fuente: elaboracion propia con datos de UNIDO, INEGI KLEMS 2018 y

Secretaria de Economia.

Adicionalmente, la manufactura es receptora
de un alto porcentaje de IED, con un marca-
do crecimiento entre 1994-1999. Este incre-
mento es significativo si se considera que en el
periodo previo se contabiliza la IED del sector
industrial, que representé el 34 % de la IED
total. En la segunda mitad de los afios 1990 la
manufactura captd cerca del 56 %, y aunque a
partir del afio 2000 tiene una tendencia decre-
ciente, entre 2000-2019 recibié en promedio
la mitad de la IED que ingresa a México. La
tendencia a la baja se debe a una disminucién
en las principales ramas receptoras de IED y
al incremento de los flujos en los servicios, en
particular los financieros.

Es paradéjico que a pesar del porcentaje de
las exportaciones y el valor agregado de M-AT,
y los flujos de IED, México mantiene su con-
dicién de economia semi-industrializada. Una
de las razones es el bajo crecimiento de la in-
versién manufacturera, que, a excepcién de la
década de 1990, crece en promedio por debajo

de uno por ciento. Respecto a la IED, cabe se-
fialar que su participacién en la inversién ma-
nufacturera fue de casi 19 % entre 2000-2019,
que es mayor si se compara con la participa-
cién de la IED en la inversién total (12 %).
El lento ritmo de crecimiento de la in-
versién se refleja en tasas de crecimiento de
la productividad bajas e incluso negativas. La
productividad no varié en cerca de 20 afios,
entre 1990 y 2008 crecié en promedio poco
mids de dos por ciento, que es demasiado bajo
para contribuir al crecimiento de la economia
(Kaldor, 1989). En la primera mitad de la dé-
cada de 2010 la tasa de crecimiento fue de 1.4
% y en el tltimo periodo tuvo una tasa nega-
tiva de uno por ciento. Esto se explica por un
crecimiento més rdpido del empleo, y la dismi-
nucién del valor agregado, que desde la década
de 2000 en adelante crece por debajo del PIB.
En suma, no se observan avances sustanti-
vos en la industrializacién de México durante
el periodo analizado: la participacién del valor

91




92

agregado manufacturero en el PIB permane-
ce estancada, a pesar del aumento en el valor
agregado y las exportaciones de las manufac-
turas de media-alta y alta tecnologfa, mientras
que el indice de industrializacién no presenta
cambios relevantes. Ello obedece al modelo de
produccidn a escala internacional, mediante el
cual, a partir de la década de 1970, segmentos
intensivos en tecnologia —como la industria
electrénica (Minian, 1981)— se localizaron
en economias semi-industrializadas y de ba-
jos salarios, como México, con el objetivo de
incrementar la rentabilidad de las tecnologias
asociadas al paradigma tecnoldgico emergente,
fundamentalmente a través de la reduccién de
costos de produccién.

Este patrén estructural se manifiesta de
manera particularmente clara a nivel sectorial.
En México, los subsectores de equipo de com-
putacién y componentes electrénicos (en ade-
lante computacién y electrénica), fabricacién
de equipo de transporte e industria quimica se
encuentran entre los de mayor participacién
en el valor agregado y reciben un alto por-
centaje de flujos de IED. Asimismo, los dos
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primeros concentran cerca de la mitad de las
exportaciones totales y mds de una cuarta par-
te del empleo manufacturero. Sin embargo, las
caracteristicas de estos subsectores no se han
traducido en un impacto visible en el creci-
miento de la productividad, debido a la canti-
dad y cualidad de la inversién, y a la ausencia
de encadenamientos sectoriales y cambios tec-
nolégicos, que se explica por el reducido tama-
fio de la industria de bienes de capital.

El tamafo del subsector de maquinaria y
equipo se redujo ain mds a partir de la ma-
yor integracién con Estados Unidos, lo cual
no modificé sustancialmente su participacién
en la inversién manufacturera o en la inver-
sién extranjera, la cual incluso ha descendido
(tabla 3). A pesar de que la posicién relativa
de este subsector en la FBKF incrementé en
la segunda década del siglo XXI, lo anterior
no se reflejé en un mayor crecimiento del va-
lor agregado. Finalmente, este subsector con-
centra cerca del cuatro por ciento del empleo
manufacturero, y si se consideran sus tasas de
crecimiento, se explica el crecimiento negativo
de su productividad laboral.

Tabla 3. Subsectores manufactureros seleccionados: valor agregado, inversion,
IED (%) y crecimiento de la productividad laboral (2018=100)

1990-1993  1994-1999 2000-2008  2009-2015 2016-2019
Alta tecnologia
Computacion y electrénica
VA, 10.5 134 11.5 74 8.6
FBKF, 12.8 14.4 9.7 37 34
IEDp 10.1 7.1 6
Productividad laboral -0.04 0 -1.8 7.2 -1.9
Media-alta tecnologia
Fabricacion de equipo de transporte
VAp 9.4 11.5 135 17 23.6
FBKF, 15.3 17.8 24.8 18.2 323
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1990-1993 1994-1999 2000-2008  2009-2015 2016-2019
IEDp 19.5 24.3 423
Productividad laboral 6.7 34 3 0 -0.9
Industria quimica
VAp 10.6 10.6 1.3 1.1 7.7
FBKFp 17.6 18.4 19.6 12.1 10.8
IEDp 16.3 16.5 1.1
Productividad laboral 1.9 5 32 0.3 -0.6
Fabricaciéon de maquinaria y equipo
VAp 6.4 5.3 4.1 4.2 4.2
FBKFp 3.8 43 3.8 7.9 9.8
IEDp 6.8 5.5 4.6
Productividad laboral 52 -2.5 23 -1.5 -24
Media-baja tecnologia
Industria alimentaria
VAp 17.2 17.2 18.3 21 19
FBKFp 11.5 7.2 6.8 10.3 8.4
IEDp 10.2 5.1 1.9
Productividad laboral 2.3 2 1.5 0.4 0.5

Nota: VAp, FBKFp, y IEDp corresponden a la participacion del valor agregado, la FBKF y la IED en sus res-
pectivos totales de la manufactura. La productividad laboral se calculé como valor agregado real (2018=100)
por trabajador. Fuente: elaboracion propia con datos de INEGI KLEMS 2018 y Secretaria de Economia.

Aunado a lo anterior, la industria quimica
y el subsector de fabricacién de equipo de
computacién y electrénica muestran una cai-
da en su contribucién en la inversién manu-
facturera, y en los flujos de IED que captan,
lo cual ha provocado una reduccién en su ge-
neracién de valor agregado y productividad.
Se observa también un cambio en la estruc-
tura de estas variables en favor de la fabrica-
cién de equipo de transporte, el cual se con-
solid6 en la primera mitad de la década de
2010 y entre 2016-2019 realizé el 32 % de la
inversion, capté el 42 % de la IED y generd
cerca de una cuarta parte del valor agregado
manufacturero.

Cabe resaltar que la tasa de crecimiento
del valor agregado del subsector de fabrica-
cién de equipo de transporte es superior a

la de la manufactura y el PIB; crecié cerca
de siete por ciento durante 1990-2019. No
obstante, a excepcién del periodo 1990-
1993, los afnos posteriores al mayor grado de
integracién con la economia estadounidense
no fueron de altas tasas de crecimiento de la
productividad. Por otra parte, el subsector de
computacién y electrénica crece ligeramente
por arriba de la manufactura y exhibe tasas de
crecimiento de la productividad negativas en
la mayoria de los periodos.

La evolucién de los subsectores de fabrica-
cién de equipo de transporte y de fabricacién
de equipo de computacién y electrénica —que
es una industria central del sector de las tecno-
logfas de la informacién y las telecomunicacio-
nes, caracteristico del paradigma tecnoldgico
en curso— es de particular relevancia por su
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impacto en las exportaciones y el empleo, ade-
mids de sus caracteristicas tecnolégicas.

El porcentaje de exportaciones de equi-
po de transporte en las exportaciones totales
pas6 de 16.8 % en 1993 a 30.5 % entre 2016-
2019, por el incremento de las exportaciones
de fabricacién de automédviles y autopartes.
Las exportaciones de equipo de computacién
y electrénica tuvieron su mayor incremento
en la segunda mitad de la década de 1990, y
en la década siguiente representaron el 21 %
de las exportaciones totales, que se explica por
una mayor actividad exportadora de las ramas
de fabricacién de computadoras y equipo de
comunicacién. Respecto al empleo, este ha
incrementado en el subsector de equipo de
transporte a partir de 2009, con una parti-
cipacién de alrededor del 15 % del empleo
manufacturero entre 2016-2019. A pesar de
que el subsector de computacién y electréni-
ca mantiene un alto porcentaje del empleo,
su participacién tiene una tendencia hacia la
baja; pas6 de 16.5 % entre 2000-2008 a 12.4
% entre 2016-2019.°

Una caracteristica adicional de los subsec-
tores mencionados es su dependencia de la
inversién extranjera. En particular, la fabrica-
cién de equipo de computacién y electrénica
es altamente dependiente de bienes de capital
importados. El porcentaje de IED en la in-
versién fue de 42 % para el periodo 2016-
2019, con un contenido de bienes de capital
externos de 86 %; esto lo posiciona como el
subsector més intensivo en capital extranje-
ro. En cuanto a la fabricacién de equipo de
transporte, la participacién de la IED en la

2 Los porcentajes de las exportaciones y del empleo
se estimaron a partir de la informacion de INEGI
(cuenta de bienes y servicios, 2018, serie reduci-
da) y de INEGI KLEMS (2018). Por razones de
espacio, los resultados desagregados por subsec-
tor se incorporaron directamente en el analisis del
texto.
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FBKF fue de 31 % entre 2016-2019 y en ese
mismo periodo la importacién de bienes de
capital representé el 22 %.’.

En suma, a pesar del volumen de valor
agregado que estos subsectores generan, su
actividad exportadora y la IED que reciben,
su desempeno en términos de productividad
laboral no es demasiado distinto en compara-
cién con la manufactura en su conjunto. Tam-
poco es muy diferente al de industrias con me-
nor participacién en el valor agregado como la
industria quimica, o de industrias de media-
baja tecnologia como la alimentaria.

La industria alimentaria constituye otro
componente importante del valor agregado
manufacturero, pero con menor variacién. No
obstante, exhibe una fuerte caida en su partici-
pacién en la inversién y en los flujos de IED.
Cabe senalar que la industria alimentaria es la
segunda mds importante en generar valor agre-
gado, con la particularidad de no estar asociada
a las exportaciones. Entre 1990 y 2019 generé
cerca del 19 % del valor agregado y el 15 %
del empleo de la manufactura. Sin embargo,
esta industria se caracteriza por ser de media-
baja tecnologia, y muestra la heterogeneidad
estructural de la economia mexicana.

3 Los porcentajes de importacion de bienes de
capital se estimaron a partir de datos de INEGI
(cuentas de bienes y servicios, 2018, serie reduci-
da, cuadros de oferta y utilizacion, maquinaria y
equipo total, nacional e importado).
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Conclusiones

A pesar de un mayor grado de integracién con
la economia norteamericana y de la crecien-
te disponibilidad de liquidez internacional, la
capacidad productiva de México no se expan-
dié de manera significativa. Ello se refleja en
el lento crecimiento de la inversién, el estan-
camiento de la productividad y la ausencia de
mercados financieros desarrollados, rasgos que
dan cuenta del rezago estructural del sector in-
dustrial. En este contexto, la debilidad del sec-
tor productor de bienes de capital se traduce
en una escasa articulacién de la industria con
el resto de los sectores productivos y financie-
ros, lo que limita los encadenamientos que, a
través del gasto de inversion y la innovacidn,
permiten transitar de una economia estdtica a
una dindmica.

Uno de los problemas del sector industrial
de México es que tiene las caracteristicas de una
economia madura, pero sin haberse industria-
lizado completamente. La manufactura estd
estancada desde el periodo neoliberal, el sec-
tor primario tiene el mayor crecimiento de la
productividad y los servicios absorben la ma-
yor parte del empleo. Por otra parte, pese a la
elevada participacién de las exportaciones y del
valor agregado de media y alta tecnologia, esto
no se traduce en incrementos de la productivi-
dad que permeen al interior de la manufactura
ni al conjunto de la economia, debido a la au-
sencia de eslabonamientos productivos.

En este sentido, el nuevo intento de in-
dustrializacién de México enfrenta viejos pro-
blemas: incrementar la participacién de la in-
dustria en el valor agregado y el empleo total,
sin que ello implique una transferencia auto-
mdtica de empleo desde los servicios, sino la
creacion de capacidades productivas y labora-
les especificas. La solucién de estos problemas
requiere un plan de largo plazo que genere un
desarrollo balanceado.

En el centro de este plan debe estar la
consolidacién del sector de bienes de capital
mediante la identificacién de industrias estra-
tégicas para el desarrollo industrial y generar
mecanismos de financiamiento adecuados. El
impulso de nuevas empresas puede contiuir
a dinamizar el aparato productivo, mientras
que se tendrdn que abrir oportunidades de
inversién para alinear los objetivos de la gran
empresa con los objetivos del desarrollo. Cabe
senalar que este proceso debe ser gradual, para
evitar desequilibrios productivos.

Por ultimo, el fortalecimiento de la capa-
cidad productiva mediante el proceso de in-
dustrializacién contribuye al desarrollo finan-
ciero. Los problemas de financiamiento no se
resuelven mediante un truco financiero, sino
con la profundizacién del aparato productivo;
el desarrollo industrial “arrastra y modifica el
resto de las actividades productivas [y] genera
el surgimiento de actividades productoras de
servicios requeridos para la produccién, co-
mercializacién y financiamiento de los bienes
industriales” (Fajnzylber, 2006, p. 148).
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