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EFECTO DE LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA
EN EL CRECIMIENTO ECONOMICO DE MEXICO

1. Introduccion

Evolucién de la Inversion Extranjera Directa en el mundo

Desde 2003 se observa una tendencia al aumento de los flujos de IED que recorren el mundo, llegan-
do a su pico en 2007 cuando estos montos llegaron a 1.9 billones de dodlares, de ahi hubo una caida
hasta llegar en 2009 a 1.2 billones de d6lares debido a la crisis financiera mundial. Posteriormente en
2011, se present6 una recuperacion cuando los flujos llegaron a 1.6 billones de ddlares, pero en 2012
se presentd una caida de 18.0%, disminuyendo los flujos mundiales a 1.3 billones de délares. Las
caidas mas pronunciadas se dieron en Estados Unidos (35.0%) y en la Union Europea (34.0%). A pe-
sar de esto Estados Unidos sigue siendo el pais que mas IED recibe con 175 mil millones de délares,
seguido de China con 120 mil millones de ddlares. Por otro lado, solo en 2 regiones del mundo se
incrementaron los flujos de IED: América Latina (6.7%) y Africa (5.5%). Los flujos a las economias
desarrolladas cayeron 32.0%, pasando de 0.8 billones de dolares en 2011 a 0.55 billones de ddlares
en 2012. Y si bien los flujos a las economias en desarrollo también disminuyeron, la caida solo fue
de 3.0%, pasando de 0.7 billones de dolares en 2011 a 0.68 billones de dolares en 2012. Sobre este
tema se debe destacar que en los tltimos 4 afios el destino mundial de la IED esta cambiando. Histo-
ricamente las economias desarrolladas son las que mas han recibido IED; sin embargo en 2012, por
primera vez las economias en desarrollo captaron mas que las economias desarrolladas (42.0% del
total). Los paises desarrollados que en 2011 recibieron el 51.0% de IED mundial, en 2012 cay6 su
participacion a 42.0%. Al mismo tiempo, las economias en desarrollo incrementaron su porcentaje
de 44.0% en 2011 a 52% en 2012 (Camara de Comercio de Guayaquil, 2013).

Centro Universitario UAEM Texcoco, Universidad Auténoma del Estado de México, E-mail: lucilagm76@hotmail.
com, esfigue_3@yahoo.com.mx. 2Division de Ciencias Econdomico-Administrativas, Universidad Autonoma Cha-
pingo, E-mail: perezsotof@hotmail.com, gbarriospuente@gmail.com.mx; 3Estudiante de doctorado, Escuela de
Matematicas de la Universidad de Bristol, Inglaterra. E-mail: tsukino3@gmail.com
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Las proyecciones a medio plazo de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desa-
rrollo (UNCTAD) basadas en las variables macroeconémicas fundamentales siguen mostrando un
aumento de los flujos de IED a un ritmo moderado pero constante, hasta alcanzar los 1.8 billones de
dolares en 2013 y los 1.9 billones en 2014, siempre que no se produzca ninguna crisis macroecono-
mica (UNCTAD, 2012).

Apertura comercial y la IED en México

La apertura comercial de México, que inici6 de manera formal en 1986 con su ingreso al Acuerdo
General de Aranceles y Comercio (GATT, por sus siglas en inglés), significo un cambio radical en el
rumbo del crecimiento de la economia mexicana, al pasar de ser una economia protegida a una de las
mas abiertas del mundo. Este proceso de reformas estructurales buscaba en una primera etapa frenar
la inflacidn, asi como adquirir bienes y servicios a precios mas baratos, de manera que estos insumos
pudieran ser incorporados a los procesos de produccion y asi exportar mas y mejores articulos hacia
los nuevos mercados que se lograban con las negociaciones multilaterales y bilaterales de comercio.
Parte importante y complementaria en este proceso ha sido la atraccion de inversion extranjera. Los
objetivos de captar IED fueron la creacion de mas y mejores empleos, la transferencia de tecnologia
y la incorporacién de las compaiiias mexicanas al proceso de produccion de las extranjeras, de ma-
nera que los productos mexicanos lograran mayor competitividad via la calidad. Con independencia
de sus efectos, la IED en México ha tenido un papel fundamental en el crecimiento de la economia,
al coadyuvar a financiar la construccion de la infraestructura o mejorar la eficiencia de las compafiias
adquiridas (Romo e Ibarra, 2009).

Crecimiento econémico en México

A lo largo de su historia reciente, el crecimiento econdmico de México se ha caracterizado por su
alta volatilidad, y una notable desaceleracion. La literatura distingue cuatro tendencias generales a
partir los afios 1950 (Flores y Fujii, 2007). El pais experimento un gran crecimiento econoémico con
el establecimiento del modelo de desarrollo estabilizador, de 1958 a 1970. Entre 1963 y 1970 el Pro-
ducto Interno Bruto (PIB) aument6 7.6% en promedio anual, lo que implic6 un avance per capita de
4.0% que es de los mas altos en la historia del pais (Zarate, 2009). De manera que entre 1950 y 1973,
se considera como un periodo de alto crecimiento econdmico caracterizado por la estabilidad de las
variables macroecondmicas y fiscales. Las crisis recurrentes posteriores a los afios 1970 hicieron
que los afios 1980 fuesen calificados como “la década perdida” (segunda tendencia). Después de una
ligera recuperacion a principios de los afios 1990, la crisis de 1994 y 1995 marcaron una caida vio-
lenta del PIB que no obstante conocid una rapida recuperacion a finales de 1990, si bien en términos
per capita se permanecid a niveles inferiores a 1980 (tercera tendencia). A partir del afio 2000 y con
la creciente integracion de la economia norteamericana, el pais ha tenido un crecimiento moderado,
impulsado por el crecimiento de las exportaciones hacia ese pais del norte (Flores y Fujii, 2007).
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Figura 1. Crecimiento del PIB trimestral. México, primer trimestre de 2005 a segundo trimestre de 2012

(Variacién porcentual respecto del mismo trimestre del aiio anterior)
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Sin embargo, después del afio 2000, a pesar de que México habia sostenido tasas de crecimiento
econdmicas positivas desde 2005, a partir del cuarto trimestre de 2008 y durante todos los trimestres
de 2009 el crecimiento econdémico fue negativo, lo cual sucedi6 en el contexto de la crisis econdmica
que afecto al sistema financiero mundial en ese periodo. El PIB de 2009 cay6 6.0% respecto al del
afio anterior. Las tasas de crecimiento volvieron a ser positivas a partir de 2010, alcanzando una tasa
anual de 7.8% en el segundo trimestre de ese aflo y desde entonces siguen positivas, pero a un nivel
menor (Ver figura 1). A diferencia de lo que pasa en algunos paises de Europa, la recuperacion de la
economia mexicana, después de la crisis financiera de 2009, ha sido mas s6lida (CONEVAL, 2012).

Flujos de IED a México y la actual crisis econémica-financiera mundial

Hasta antes de la apertura comercial, los flujos de IED hacia México eran reducidos, porque la
inversion publica era el elemento de impulso a la actividad economica (Romo e Ibarra, 2009), por
ejemplo en los aflos sesenta el sector privado presion6 al gobierno para que los protegiera con leyes y
reglamentos para que la inversion extranjera fuera limitada (Zarate, 2009). Si bien hubo un aumento
en los flujos a partir de la incorporacion de México al GATT, éstos fueron modestos, ya que el go-
bierno dio prioridad al fomento de la inversion privada nacional, en particular a la desincorporacion
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de empresas estatales. Durante el decenio de los ochenta, los flujos anuales de IED promediaron
2,400 millones de dolares, siendo la segunda mitad de ese decenio los afios de mayor dinamismo; en
particular los sectores manufacturero y de servicios fueron los de mayor captacion, ya que el sector
agricola perdid presencia continua, si se le compara con decenios anteriores (Romo e Ibarra, 2009).

Figura 2. Comportamiento de la IED en México, 1980-2012 (Millones de délares)
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Fuente: Elaboracién propia con datos del CEFP, 1980-2012. Indicadores macroeconomicos 1980-2012, Balanza de pagos 1980-
2011, anual.

En 1989 se promulg6 un nuevo reglamento de la Ley para Promover la Inversion Extranjera, en el
cual se abrieron espacios al capital internacional; con ello los flujos aumentaron al promediar 4,000
millones de ddlares entre 1990 y 1993. En esos afios, los principales sectores a los que se dirigio fue-
ron el de servicios y el industrial. Con las modificaciones realizadas en 1993 se posibilit6 el acceso a
la IED a casi la totalidad de las actividades econdmicas, respondiendo asi a la nueva situacion que se
generd con la firma del Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN). De esta manera
se realizaron modificaciones a la regulacion en sectores claves, como el financiero, el energético y
ciertas actividades en materia de comunicaciones, entre otras. Los flujos de inversion extranjera fue-
ron en ascenso a partir de 1994, promediando 11,500 millones de dolares, de 1994 a 1999, y 22,000
millones de 2000 a 2008; es decir, hubo un incremento medio anual cercano a 4.0%, lo que contrasto
con el desempefio del PIB, que aumento a una tasa media anual de 2.8% (Romo e Ibarra, 2009), en
la figura 2, se pueden apreciar la evolucion de la IED de 1980 a 2012.

Sin embargo, a finales de 2008 la economia estadounidense comenzo a experimentar una profunda
crisis crediticia e hipotecaria, que a su vez hizo explotar la burbuja inmobiliaria que ya venia agra-
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vandose por el exceso de confianza de la banca en la concesion de hipotecas a tipos de interés muy
bajos y con una deficiente valoracion de la solvencia de sus clientes en su gran mayoria de los es-
tratos de ingresos mas bajos del pais del norte. Esta crisis se extendi6 rapidamente a todo el mundo,
afectando por igual tanto a economias desarrolladas como en desarrollo, entre ellas México. Con ello
muchas empresas transnacionales se vieron severamente afectadas y tuvieron que cancelar sus pro-
yectos de inversion en otros paises. Hasta ahora los paises desarrollados han sido los mas afectados
por la crisis, al registrar una drastica disminucion en la IED desde 2008, provocada sobre todo por
la perspectiva de una lenta evolucion de los mercados. En el caso de las economias en desarrollo, se
estima que los flujos de IED han sido menos afectados. Aun cuando registré un aumento de 4.0%, la
IED en los paises en desarrollo fue menor al nivel alcanzado en 2007, cuando crecié en alrededor de
20.0%. En el caso especifico de México, en el periodo 1999-2009 la IED alcanzé un monto acumula-
do cercano a los 230 millones de ddlares. Sin embargo, ésta experiment6 un decrecimiento de -1.9%
anual como consecuencia de una fuerte caida en el afio anterior. Cabe sefialar que entre 2007 y 2009
los recursos provenientes del exterior presentaron un retroceso de 58.0%, lo que significd una caida
de mas de la mitad de la IED para 2009 como consecuencia de la actual crisis economica global.
Del total de la IED captada por el pais entre 1999 y 2009, 51.0% correspondid a nuevas inversiones,
21.0% se debid a reinversiones y disposiciones de utilidades por parte de las transnacionales, y el
28.0% restante represento las transacciones entre companias de la misma firma (Lopez, 2010).

IED a México por pais y sector de origen

Figura 3. IED a México por pais de origen, 1994-2012 (Participacién porcentual de flujos acumulados)

m Estados Unidos de

2'3‘<0 9.6 Norteamérica

23 E Paises Bajos
3.2\ u Espafia
: ECanada

mReino Unido

uSuiza

Alemania

Fuente: Secretaria de Economia, 2013. Direccion General de Inversion Extranjera.
Por pais de origen, y a partir de la aceleracion de los flujos de IED en 1994 y hasta 2012, estos pro-

vinieron en su mayoria de Estados Unidos, Espaiia y los Paises Bajos. Esas naciones acumularon
78.5% del total invertido en ese lapso, situacion que denota una elevada concentracion, en particular
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la de origen estadounidense, que contribuy6 con mas de 50.0% del flujo total de IED captado en
México en el lapso citado, véase la figura 3 (Romo e Ibarra, 2009; Secretaria de Economia, 2013).

Figura 4. IED a México por gran sector de destino, 1994-2012 (Participacion porcentual

de flujos acumulados)
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Fuente: Secretaria de Economia, 2013. Direccion General de Inversion Extranjera.

Las actividades que mayor captacion de IED han tenido de 1994 a 2012 fueron el sector industrial,
con cerca de 50.0% del total de los flujos captados, y en el cual destacaron las manufacturas, que
acumularon 45.8%. El sector de servicios le sigui6 en orden de importancia, al acumular 37.2% del
total de IED, siendo el sector financiero el de mayor contribucion, con 18.0% del total captado de
IED en el periodo, ver figuras 4 y 5 (Romo e Ibarra, 2009; Secretaria de Economia, 2013).

Figura 5. IED a México por sectores de destino, 1994-2012 (Participacién porcentual de flujos acumulados)
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Fuente: Secretaria de Economia, 2013. Direccion General de Inversion Extranjera.
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Crecimiento econémico e IED en México

Desde la perspectiva de la teoria del crecimiento endogeno, se ha generado evidencia de que el efecto
de lIa IED es superior en economias que estan abiertas y promocionan un crecimiento basado en las
exportaciones. En este sentido, se ha sefialado que la IED ha jugado un papel muy importante en
el crecimiento de la economia mexicana debido al incremento de acervo de capital existente en la
economia. Lo anterior ha implicado que el incremento de empresas con capital extranjero en la eco-
nomia mexicana haya determinado por un lado, una mayor productividad del trabajo en las empresas
que operan en México. Existen diversos estudios que analizan el impacto de la IED en el crecimiento
econdmico, como el trabajo de De Mello (1999) que analiza las economias de la Organizacion para
la Cooperacion y el Desarrollo Econdmicos (OCDE) para el periodo 1979-1990, utilizando modelos
de series de tiempo y de panel, para estimar la relacion entre IED y la formacion de capital. En lo
correspondiente al efecto de la IED sobre el crecimiento econdmico, Borensztein, De Mello y Wha
(1995) estimaron un modelo de panel que incluye 69 economias en desarrollo para el periodo 1970-
1989. Los resultados muestran un efecto positivo aunque estadisticamente limitado de la IED en el
crecimiento econémico (Tomado de Mendoza, 2011).

Para el caso de México, Romero (2012), analiza el impacto de la IED sobre la productividad del
trabajo para el periodo 1940-2010. Se plantea una funcién de produccion que relaciona el producto
agregado con el trabajo, y capital de tres tipos: privado, nacional, extranjero y ptblico. De la funcion
de produccion en niveles se obtuvo una relacion en términos de tasas de crecimiento y dado que las
variables en niveles estan cointegradas se agrego6 un término de correccion de errores. Se realiz6 una
prueba de cambio estructural, la cual indica la necesidad de estimar dos modelos, uno para el periodo
1940-1980 y otro para el periodo 1984-2010. En ambas estimaciones se encuentra un efecto positivo
del capital extranjero (acumulacion de IED), privado nacional y ptblico, sobre la productividad del
trabajo, pero con muy diferentes valores, lo que refleja la importancia de la estructura para determi-
nar el impacto de la IED. En el primer periodo el crecimiento esta liderado por la inversion publica,
pero también se encuentra que el impacto de la inversion extranjera sobre la productividad del tra-
bajo es mayor que el de la privada nacional. En el segundo periodo el crecimiento es liderado por la
inversion privada nacional y sorprendentemente se registra un efecto muy reducido de la inversion
extranjera, lo que podria deberse precisamente al cambio estructural.

Por otra parte, Balderas (2010), realiz6 una investigacion titulada “La inversion extranjera directa” y
sus principales impactos en la economia mexicana, 1985-2007”, en donde analiza el comportamiento
de la IED, y sus principales impactos en la economia mexicana durante el periodo mencionado. Se
infiere que la derrama tecnolodgica atribuida a las empresas multinacionales (EMs) no se difunde de
manera automatica en la economia anfitriona, por lo tanto los incrementos de la IED recibida no
impactan de manera significativa en el aumento de la productividad, dando como resultado que la
principal aportacion de la IED al crecimiento econdmico del pais, estd relacionada primordialmente
con su contribucidn al financiamiento de la produccion y al dinamismo de las exportaciones e impor-
taciones y no con la existencia de spillovers.
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Con base en lo anterior, el objetivo de la investigacion consistio en determinar el efecto de los flujos
de IED en el crecimiento econdmico de México, en dos periodos: de 1980 a 1993 y de 1994 a 2012.
Periodos que marcan el antes y después de la crisis economica de 1994.

I1. Materiales y Métodos

Para llevar a cabo la presente investigacion se elaboraron dos modelos de regresion simple que
relacionan el crecimiento econémico de México con la IED, uno para el periodo 1980-1993 y de
1994 a 2012. Para estimar los modelos se utilizé el paquete estadistico Statistical Analysis System
(SAS), mediante el método de Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO). Se realiz6é una investigacion
documental en fuentes como el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas (CEFP) de la Camara de
Diputados, de donde se obtuvo informacién estadistica sobre el PIB y la IED.

Los modelos en forma general se expresan de la siguiente manera:
PIBRt= 0 + BIIED+¢

Doénde:

B, > B,,son los parametros a estimar en cada modelo; PIBR, es el Producto Interno Bruto real a precios
de 2003 en millones de pesos (en cifras trimestrales), en cada periodo; IED, es la inversion extranjera
directa en millones de dodlares (en cifras trimestrales), también correspondiente a cada periodo de
analisis; €, son los errores aleatorios.

I11. Analisis y Discusion de Resultados

En este apartado se presentan los resultados del modelo econométrico, desde el punto de vista esta-
distico y econémico.

Analisis estadistico

El analisis estadistico de cada modelo, se realizé con base en los siguientes parametros: coeficiente
de determinacion (R2), la F-calculada (Fc), y la t-student para analizar la significancia estadistica de
la variable independiente.
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Cuadro 1. Analisis de varianza del modelo del PIB, de 1980-1993 y 1994-2012

FUNCION VARIABLE INDEPENDIENTE
PERIODO 1980-1993

PIB IED R? F Prob>F
Coeficiente 372.4 0.734985 33.2 <.0001
t, 5.7
P <.0001

PERIODO 1994-2012
Coeficiente 94.2 0.343576 8.9 0.0084
t 29
P 0.0084

t : valor de t observado

P: significancia del valor de t observado

Fuente: Salidas del modelo

En el cuadro 1, se pueden observar los valores estimados de los parametros en su forma estructural,
para cada periodo de analisis. Para el periodo 1980-1993, los resultados obtenidos mostraron que el
valor de la prueba global F =33.28 > Ft =4.747, con un a = 0.05; por lo cual se rechaza la hipotesis
nula general que indica que todos los parametros estimados en el modelo son iguales a cero, en favor
de la hipotesis alternativa que indica que al menos uno de los parametros es diferente de cero. El
valor del estadistico R?, indica que el crecimiento econémico de México en el periodo que va de 1980
a 1993, es explicado en un 73.4% por la entrada de IED al pais. Con respecto a la prueba individual,
la variable dependiente (IED) result6 significativa, con un valor de t de 5.7>1.

Por otra parte, en lo referente al periodo 1994-2012, los resultados mostraron que el valor de la prue-
ba global F = 8.9>F =4.451, con un a = 0.05; por lo cual se rechaza la hipotesis nula general que
indica que todos los parametros estimados en el modelo son iguales a cero, en favor de la hipotesis
alternativa que indica que al menos uno de los parametros es diferente de cero. El valor del esta-
distico R?, indica que el crecimiento econémico de México en el periodo que va de 1980 a 1993, es
explicado en un 34.3% por la entrada de IED al pais. De acuerdo con la prueba individual, la variable
dependiente (IED) resulto significativa, con un valor de t de 2.9>1.

Analisis econémico

El analisis econdmico consistidé en determinar si los signos de los coeficientes estimados, corres-
ponden a lo que indica la teoria econdmica. Los modelos obtenidos mediante la estimacion de los
parametros, son los siguientes valores de los coeficientes:
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PIBR1980-1993=3958693.667 + 372.443 IED
PIBR1994-2012= 5923658.353 + 94.239 IED

Como se puede observar, los coeficientes estimados (para ambos periodos) resultaron con los signos
esperados de acuerdo con la teoria econdmica. Lo que indica que existe una relacion directa entre la
IED y el crecimiento econémico del pais, en ambos periodos.

IV. Conclusiones

Derivado de los resultados obtenidos de ambos modelos se puede concluir que, a pesar de que los
modelos de los dos periodos resultaron significativos tanto en la prueba global como en la individual,
en el caso del periodo 1994-2012, la IED explica muy poco el crecimiento econdémico, ya que su R2
resultd ser muy baja, de 34.3%. Sin embargo, en el periodo 1980 a 1993, el crecimiento econémico
de la economia mexicana estuvo influenciado de manera importante por la IED, al cual resulto de
73.4%.
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