Inversion en México
Tendencias y perspectivas a futuro

Y
2w eles

Centro de Investigaciéon Econdémica y Presupuestaria, A.C.

Erik Ortiz Covarrubias
Christopher Cernichiaro Reyna

| erikortiz@ciep.mx
| christophercernichiaro@ciep.mx

12 de julio de 2021

Resumen

Desde 1980 la inversién pablica en México ha decrecido paulatinamente. Asimismo, entre 2015 y 2021 el gasto publico de
inversién pasaria de representar 5.1 a 3.3 % del PIB, 1.2 puntos menos que lo recomendado por el Banco Mundial para cumplir
con los Objetivos del Desarrollo Sustentable (4.5 % del PIB). Aunque la inversion privada y los flujos de Inversion Extranjera
Directa al pais aumentaron tras 1980, estos han sido insuficientes para contrarrestar la baja en la inversion publica. Ademas,
para 2021 la Inversién Extranjera Directa representaria Gnicamente 12.8 % de la inversion privada en el pais. La prevalencia de

niveles bajos de inversion ha impedido el avance del bienestar de la poblacion.

1
Introduccion

La inversion y el desarrollo de infraestructura son elemen-
tos clave para el impulso del desempeiio econémico, la
equidad y diversas dimensiones Ffundamentales para el
desarrollo humano, como el acceso a educacién y salud
(BM, 1994; CIEP, 2020b; ONU, 2015). Asi, el Banco Mundial
recomienda a los gobiernos destinar al menos 4.5 % del
Producto Interno Bruto (PIB) a inversion publica para cum-
plir con los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) (Ro-
zenbergy Fay, 2019).

No obstante, el gasto publico en materia promedié 3.1 %
del PIB entre 2018 y 2020, mientras que para 2021 el mon-
to presupuestado para inversion representaria Gnicamente
3.3% del PIB (SHCP, 2021a). Asimismo, en el marco de la
crisis suscitada por la pandemia de la Covid-19, el indica-
dor mensual de la inversién fija bruta sufrié una caida de
31.2 % entre febrero yjunio de 2020, y recuperé sus niveles
previos hasta marzo del afio presente (INEGI, 2021).

Este documento tiene como objetivo narrar las tendencias
de la inversién publica y privada en el pais durante las ul-

timas décadas, a fin de construir el panorama actual y eluci-
dar las perspectivas a futuro en materia.

2
Gasto publico en inversion, 1980-2021

Hasta 1980, el Estado desempefé un papel central en el de-
sarrollo deinfraestructura en México, pues se entendialain-
version como un motor para el crecimiento econémico. No
obstante, a partir de la crisis de 1982 y el desequilibrio fiscal
del pais, la participacion del sector publico en la inversion
comenzd a disminuir (Brid et al., 2016; CIEP, 2020b; Gua-
jardo et al., 2010; Moreno-Brid y Ros, 2009). Asi, de 1980
a 2014 la inversion fisica gubernamental pasé de repre-
sentar 9.1 % a 4.2 % del PIB, mientras que en 1999, 2001y
2002 descendié hasta 2 % del PIB (Figura 1). Desde la déca-
da de 1980, la inversion publica no ha recuperado sus nive-
les previos y la tendencia a la baja resurgi6é entre 2015 y
la actualidad.

A fin de analizar las tendencias y caracteristicas de inver-
sién publica durante los Gltimos afnos, es necesario escla-
recer la categorizacién de la misma, pues tiene destinos y
propositos diversos. El gasto publico en inversion se divi-
de, de acuerdo con los criterios de la Secretaria de Hacienda
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Conceptos clave

INDICADOR MENSUAL DE LA INVERSION FIJA BRUTA. Proporcionainformaciéon que permite conocimiento sobre el comportamiento
de lainversion en el corto plazo, misma que estd integrada por los bienes utilizados en el proceso productivo durante mas de un
anoy que estan sujetos a derechos de propiedad (INEGI, 2021).

INVERSION FiSICA. Son las erogaciones que tienen como contraprestacion la constitucion de un activo (Ley Federal de Presupues-
to y Responsabilidad Hacendaria, 2021).

GASTO DE OBRA PUBLICA. Elgasto de obra publica se destina a construir o modificar bienesinmuebles, asi como a costos derivados
de obras publicas. (SHCP, 2021b).

GASTO EN INFRAESTRUCTURA. Los recursos erogados por concepto de gasto de obra publica y que se clasifican como inversion
publica. (SHCP, 2021b).

GASTO DE CAPITAL DIFERENTE DE OBRA PUBLICA. El gasto de capital diferente de obra publica se usa para adquirir insumos, sumi-
nistros para prestar servicios y cubrir costos contraidos con particulares, entre otros. (SHCP, 2021b).

OTROS GASTOS DE INVERSION. Otros gastos de inversion se dirigen a subsidios y fideicomisos publicos, privados o estatales (SHCP,
2021b).

FORMACION BRUTA DE CAPITAL F1JO. Incluye los mejoramientos de terrenos (cercas, zanjas, drenajes, etcétera); las adquisiciones
de planta, maquinaria y equipo, y la construccién de carreteras, ferrocarriles y obras afines, incluidas las escuelas, oficinas, hospi-
tales, viviendas residenciales privadas, y los edificios comerciales e industriales (Banco Mundial, 2021a).

INVERSION EXTRANJERA DIRECTA. Constituye la entrada neta de de inversiones para obtener un control de gestion duradero. Es
la suma del capital accionario, la reinversion de las ganancias, otras formas de capital a largo plazo y capital a corto plazo(Banco
Mundial, 2021d).

Nota: Los conceptos se listan segin el orden de aparicion en el documento.

y Crédito Publico (SHCP), en gasto de obra publica, gasto
de capital diferente de obra publica y en otros gastos de
inversion.

El gasto publico en inversion total disminuy6 1.8 puntos
porcentuales del PIB entre 2015y 2021. Representd 5.1 %
del PIB en 2015 y se redujo hasta 3.3 % en 2018 (Figura 2).

Todos los componentes del gasto publico en inversion se
contrajeron entre 2015 y 2021. El gasto de obra publicay
el gasto de capital diferente de obra publica disminuyeron
0.8 puntos porcentuales del PIB cada uno. Mientras que los
gastos de inversién restantes decrecieron 0.18 puntos por-
centuales.

Los recursos destinados directamente a infraestructu-
ra disminuyeron 0.3 puntos porcentuales del PIB entre
2015y 2021. Representaron 2 % del PIBen 2015y 1.7 % en
2021. El gasto de obra publica fue el principal componen-
te del gasto publico en inversion en 2021, equivalié a 2.1 %
del PIB. Le siguié el gasto de capital diferente de obra pu-
blica con 1.2 %, mientras que los otros gastos de inversién
representaron 0.02 % del PIB.

El sector energético ha sido el principal receptor de in-
version publica entre 2015 y 2021, periodo en que prome-
dié 1.8 % del PIB. Le siguen las funciones de Vivienday Servi-
cios Comunitarios (VSC) con 0.9 % del PIBy Comunicaciones
y Transportes (CyT) con 0.4 % . De esta forma, las funciones
de energia, de VSCy de CyT recibieron 44 %, 22 %y 10 % del
gasto publico en inversién, respectivamente (Figura 2).

En contraste, las Funciones de educacién y de salud pro-
mediaron 0.6 % y 0.5 % del PIB entre 2015 y 2021, respec-
tivamente. Las funciones restantes, en conjunto, promedia-
ron 0.8 % del PIB. Lo anterior significa que los sectores sola-
mente recibieron 2%y 1.8 % del gasto publico en inversién
total durante dicho lapso. Mientras que las funciones res-
tantes' agruparon 20 % del total.

3
Gasto privado en inversion, 1980-2019

La caida en la inversién publica suscitada a partir 1980, aca-
rred un alza en la participacion de los particulares en la for-
macién de capital del pais. Desde ese afo hasta 2019, la
proporcion que aportd la inversion privada pas6 de 57 % a

" Entre las funciones restantes se encuentran seguridad publica, turismo, otras industrias y asuntos econémicos, entre otras.
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Figura 1: Inversion Fisica, 1980-2020
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Fuente: Elaboracién por el CIEP, con informacion de: INEGI (1980-1991); SHCP (2021a).

87.4 % de la inversién total. No obstante, los flujos de for-
macion bruta de capital Fijo no se recuperaron a sus ni-
veles de 1980 (Figura 3), pues la falta de participacién gu-
bernamental limito el desarrollo de los particulares (Brid et
al., 2016; CIEP, 2020b). Esto se debe a la existencia de un
efecto de complementariedad entre la inversién puablica
y privada; alincrementar el rendimiento de los factores pro-
ductivos, la primera impulsa la acumulacién de capital priva-
do (Agénory Moreno, 2006; Albala-Bertrand y Mamatzakis,
2004; Mitsui, 2004).

Por su parte, la Inversion Extranjera Directa (IED) que re-
cibe el pais aumenté de 1% a 2.3 % del PIB entre 1980
y 2019. Sin embargo, para 2019, la IED sumaria solo 12.8 %
de la formacién bruta de capital fijo de privados? en México
(Figura 3). En parte, el crecimiento de la IED se explica por
una serie de acuerdos y tratados comerciales durante el
periodo. En 1986 disminuyeron los aranceles por la entra-

da de México al Acuerdo General sobre Comercio y Arance-
les (GATT). Después, en 1994, el Tratado de Libre Comercio
de América del Norte (TLCAN) promovié la integracién de
procesos productivos en la regiéon (Romero, 2012).

Ademas, en el 2000, se firmé el Tratado de Libre Comercio
entre México y la Unién Europea (TLCUEM), el cual generé
crecimiento en los flujos comerciales y financieros (Elizalde
et al.,, 2020; Secretaria de Comercio Exterior, 2021). Estos
flujos se siguieron promoviendo mediante el fortalecimien-
to de los derechos de propiedad de las transacciones en-
tre paises asociados, la simplificacién de tramites, la promo-
cién de la transparencia y cambios en la ley de inversién ex-
tranjera, entre otras (Elizalde et al., 2020). Asimismo, Bote-
lloy Dévila (2016); Gomes et al. (2013); Varelay Cruz (2016)
denotan la importancia de la apertura comercial, de las ta-
sasdeinterés, del tipo de cambio, de la disponibilidad de los
factores de produccion, del nivel educativo, de los recursos

2 Aunque los conceptos aglutinan erogaciones de capital diferentes, y la IED se reporta en montos netos (Banco Mundial, 2021d), la comparacién aproxima la

dimensién de la misma frente a la inversion privada total en México.
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Figura 2: Gasto publico en inversion, por tipo y por sector, 2015-2021
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Nota: Entre las funciones restantes se encuentran seguridad publica, turismo, otras industrias y asuntos econémicos, entre otras.
Fuente: Elaboracién por el CIEP, con informacién de: SHCP (2020a, 2020b).

naturales y del desempefo de la economia nacional, como
determinantes de la IED en distintos lapsos de la década de
2010.

No obstante, durante los uUltimos seis afos los niveles de
inversion privada han disminuido. Entre 2015 y 2019, la
formacion de capital de los particulares y los flujos de IED al
pais cayeron 3.9 % y 24.4 %, respectivamente. Esta tenden-
cia, aunada al bajo rendimiento del gasto publico de inver-
sién, causaron que la formaciéon bruta de capital fijo total en
el pais cayera 7.9 % en el periodo antes referido (Figura 3).

4
Experiencias internacionales y consecuencias

de la baja inversion

Los bajos niveles de inversién observados en México desde
1980, contribuyeron al desaceleramiento del crecimiento
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econémico y, en turno, impidieron el avance de las condi-
ciones de bienestar material, lo que se tradujo en la preva-
lencia de condiciones de vida precarias y vulnerabilidad en
gran parte de la poblacién (Brid et al., 2016; CIEP, 2020b).

En contraste, el impulso de la Formacién de capital en los
paises exitosos de la regién Asia-Pacifico (Figura 4) permi-
tié elalcance de sendas de crecimiento econémico sélidas
y sostenidas, lo que se tradujo en una divergencia en desa-
rrolloy crecimiento entre ellas y América Latina. Calderéony
Servén (2003) mostraron que aproximadamente una terce-
ra parte de la diferencia en los niveles de crecimiento, entre
los paises latinoamericanos y de Asia Oriental, entre 1980y
1990, puede explicarse por la brecha en el desarrollo de la
infraestructura publica y privada entre ambas regiones.

Asi, ainicios de la década de 1980, el PIB per capita mexi-
cano era similar al de Hong Kong y Singapur (1.33y 1.69
veces el mexicano, respectivamente). Tras décadas de sen-
das de desarrollo diferenciadas, para 2019, el PIB per capi-
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Figura 3: Formacion bruta de capital Fijo privada e IED, 1980-2019
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Fuente: Elaboracién por el CIEP, con informacién de: Banco Mundial (20213, 2021b, 2021d).

ta de estos paises asiaticos fue 3.69 y 5.73 veces mayor
que el mexicano, respectivamente. Asimismo, en 1980, el
PIB per capita de la Republica de Corea representaba me-
nos de la mitad del mexicano (0.46 veces) y para 2019 crecid
mas del doble de los niveles nacionales (2.79 veces), mien-
tras que aquel observado en Taiwan pas6 de representar
0.75 a 2.15 veces el PIB per capita mexicano 3(Figura 4).

Aunado a lo anterior, mayor inversion se relaciona con ma-
yor crecimiento econémico de corto plazo (Gali, 2015).En
este sentido, Corea y Singapur exhibieron las mayores ta-
sas reales de crecimiento de inversion y de PIB entre 2015
y 2019; por un lado, su inversion crecié a 2.8 % y 0.5 %, res-
pectivamente; por otra parte, el PIB de Singapur crecié a
una tasa mediade 3.2 %y el de Corea a 2.8 % (Cuadro 1).

5
Implicaciones de politica pablica

Los niveles de inversion en México son insuficientes pa-
ra impulsar el dinamismo de la economia y el bienestar
general de la poblacién. Desde 1980, la baja en la partici-
pacion del sector publico en la formacién de capital limité
el desarrollo de la inversion privada y como consecuencia,
derivé en la desaceleracion del desarrollo del pais.

El gasto publico en inversion es menor al recomendado
por instituciones internacionales. De acuerdo con el Ban-
co Mundial (Rozenberg y Fay, 2019), la inversiéon publica
anual deberia situarse en, al menos, 4.5 % del PIB, en Mé-
xico promedid 3.3 % del PIB en 2015-2021.

Ademas, sin la participacion del sector publico en la pro-
vision de infraestructura, la Formacion de capital privado
no desarrollaria su potencial. La provisién de bienes publi-

3 Este comparativo se construyé siguiendo a Marquez (2010), quien realiza uno similar en su obra.
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Figura 4: Formacion bruta de capital fijo en Asia Oriental y México y PIB per capita de paises selectos como proporcion
del mexicano (derecha), 1980-2019

Formacion bruta de capital fijo en Asia Oriental y PIB per capita de paises selectos como proporcién
México, 1980-2019 (Porcentaje del PIB) del mexicano, 1980-2019 (Proporcién)
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Nota: ELPIB per capita utilizado para los calculos se presenta en délares de 2010 y se recuperaron de Banco Mundial (2021e). Los datos para Taiwan fueron tomados de Republic
of China (Taiwan) (2021) y convertidos a délares de 2010 con informacién de U.S. Bureau of Labor Statistics (2021).

Fuente: Elaboracién por el CIEP, con informacion de: Banco Mundial (20213, 2021b, 2021e); Republic of China (Taiwan) (2021); U.S. Bureau of Labor Statistics (2021).

Cuadro 1: Tasas de crecimiento anuales del PIB e inversion total a partir de dolares de 2010

Hong Kong R. de Corea México Singapur
Inversion PIB Inversion PIB Inversion PIB Inversion PIB
2015-2016 -0.1 6.6 0.8 1.5 2.2 2.9 2.6 3.3
2016-2017 3.1 9.8 -1.2 4.2 3.8 3.2 2.1 4.5
2017-2018 1.7 -2.2 0.9 -3.4 2.8 2.9 2.2 3.5
2018-2019 -12.3 -2.8 -4.6 -0.2 -1.2 2.0 -0.1 1.3

Nota 1: Tasas de crecimiento reales en délares constantes de 2010.
Nota 2: La correlacion entre las tasas de crecimiento del PIB y de la inversion es 0.7.

Fuente: Elaboracién por el CIEP, con informacién de: Banco Mundial (2021c); Fondo Monetario Internacional (2021).
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cos incentiva: la creacion de industrias intensivas en capital
humano y la investigacién y desarrollo tecnoldgicos, entre
otras acciones (Lopez, Galinato e Islam, 2011). Lo anterior
cobra relevancia porque la infraestructuraincide en el bien-
estar de la poblacién a través de diversas areas.

Por un lado, mayor inversion en infraestructura educati-
va podria coadyuvar a reducir la pobreza. Por ejemplo,
Battiston et al. (2013), encontraron que la erogacién de ma-
yores recursos para el desarrollo de infraestructura educa-
tiva se tradujo en menores niveles de pobreza multidimen-
sional en Brasil, México y el Salvador.

Por otro lado, el desarrollo de infraestructura sanitaria
podria promover la deteccién oportuna de enfermeda-
des. En México, por ejemplo, los centros penitenciarios ex-
clusivos para mujeres no cuentan con el equipo adecuado
para atender enfermedades propias de a mujer. Lo anterior
provoca complicaciones de salud e incluso la muerte (CIEP,
20204, p. 151).

Asimismo, la provision de infraestructura podria impul-
sar el desarrollo de energias limpias. Las obras de infraes-
tructura agricola, de electrificacion e incluso las de urbanis-
mo, entre otras, promueven la instrumentacién de energias
limpias y su uso eficiente (Secretaria de Energia, 2020).

Finalmente, elincremento del gasto eninversién publica po-
dria promover el crecimiento econémico tras la pandemia
de la Covid-19. Esto, ya que el gasto en inversion se rela-
ciona con mayor actividad econémica en el corto plazo
(Gali, 2015).

Acrénimos

BM Banco Mundial

CIEP Centro de Investigacion Econémicay Presupuestaria,
A.C.

CyT Comunicacionesy Transportes
GATT Acuerdo General sobre Comercio y Aranceles
IED Inversién Extranjera Directa

INEGI Instituto Nacional de Estadistica y Geografia
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ONU Organizacion de las Naciones Unidas

ODS Objetivos de Desarrollo Sostenible

PIB Producto Interno Bruto

SHCP Secretaria de Hacienda y Crédito Publico

TLCAN Tratado de Libre Comercio de América del Norte

TLCUEM Tratado de Libre Comercio entre México y la
Unién Europea

VSC Vivienday Servicios Comunitarios
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Somos un centro de investigacion de la sociedad civil, sin fines de lucro y apartidista,
que contribuye a la comprension de la economia y finanzas publicas en México,
mediante herramientas y analisis accesibles y técnicamente sélidos,
para lograr una sociedad mas informada y participativa, mejorar las politicas publicas

y construir un sistema fiscal en beneficio de las generaciones presentes y futuras.
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