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Abstract

This research tries to identify the determinants of foreign direct investment (FDI) in
Mexico at a regional level. De Mello’s (1997) and Mogrovejo’s (2005) methodologies
were adapted in order to identify the possible determinants. The regions used were the 5
established by the National Development Plan 2001-2006 published by the Presidency of
the Republic. In order to identify these determinants, variables were used representing
institutional characteristics, economic factors, factors of scale and macroeconomic
performance in a panel data regression. This was done for the period of 2006-2016. After
estimating four different regressions involving a different mix of variables, some of these
being lagged a period, it was found that the determinant that coincides for the majority of
the regions is the size of market. Moreover, within the same established regions, the
elements, federal entities, are very heterogeneous among themselves. This indicates that a
different regionalization would present a better panorama that will enable us to identify
the determinants of FDI in a more efficient way.

Keywords: Foreign Direct Investment, Mexico, Regions, Determinants, Panel Data,
Heterogeneity.

Resumen

En esta investigacion se tratan de identificar a nivel regional los determinantes de la
Inversion Extranjera Directa (IED) en México. Se adaptd la metodologia de De Mello
(1997) y Mogrovejo (2005). Las regiones utilizadas fueron las 5 establecidas por el Plan
de Desarrollo Nacional 2001-2006 publicado por la Presidencia de la Republica. Se
utilizaron variables representando caracteristicas institucionales, factores econdmicos,
factores de escala y desempefio macroecondmico para estimar una ecuacion de regresion
con datos panel para de esta manera poder identificar los factores que atraen la IED; esto
se realiz6 para el periodo del 2006-2016. Después de realizar cuatro modelos diferentes
involucrando diferente mezcla de variables y algunas de éstas siendo rezagadas un
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periodo, se encontro6 que el determinante que coincide para la gran mayoria de las
regiones es el del tamafio del mercado. Ademas, dentro de las mismas regiones
establecidas, los elementos, es decir, los estados, son muy heterogéneos entre si. Esto
indica que una diferente regionalizacion presentaria un mejor panorama para poder
identificar los determinantes de la IED de una manera mas eficiente.

Palabras clave: Inversion Extranjera Directa, México, Regiones, Determinantes, Datos
Panel, Heterogeneidad.

INTRODUCCION

De acuerdo con la OECD (2008), la Inversion Extranjera Directa (IED) se define
principalmente como una categoria de inversion internacional que refleja el objetivo de
una entidad econémica de establecer un interés duradero en una empresa residente de una
economia distinta a la del inversionista. Del mismo modo, dicho interés duradero implica
que, en la existencia de esta relacion, la empresa inversionista tiene un grado significante
de influencia sobre la empresa receptora del capital.

En las ultimas décadas, la globalizacion ha fomentado cada vez mas el comercio
internacional, permitiendo a su vez que una parte del ahorro externo se canalice hacia la
IED, financiando la actividad econdmica en algln territorio determinado, especialmente
en aquellos paises donde los fundamentales macroecondmicos se encuentran débiles, y de
esa forma compensar la falta de capital (Blomstrom y Kokko, 2003). Los flujos de capital
internacionales han aumentado rapidamente, lo cual se puede ver a través del incremento
de la IED de 57 mil millones de ddlares en 1982 a 1,271 mil millones de dolares en el afio
2000 (Azman-Saini, Baharumshah, Law, 2010).

Los paises o regiones disputan dichos recursos y buscan generar condiciones propicias
con el fin de capturar este tipo de inversion y sacar el mayor provecho posible. En teoria,
el pais receptor de la IED se ve beneficiado por los efectos que genera, tales como la
creacion de empleos, transferencia de tecnologia, conocimientos, detonacién de
exportaciones, entre otros (Torres, Polanco y Tinoco, 2015). No obstante, la magnitud de
sus impactos puede ser diferente entre los paises y las regiones donde se realiza dicha
inversion, ademas de incidir de forma distinta entre los diversos sectores de la economia
(Ramirez, 2006). Por esto, es fundamental determinar las razones que llevan a los
inversionistas externos a realizar sus inversiones en un territorio determinado en lugar de
otro. Una vez identificados dichos determinantes, serviran como una herramienta util
para la creacion de politicas publicas regionales funcionales que promuevan la captacion
de la IED, de tal manera que se aproveche su potencial y de esa forma minimizar los
efectos negativos que pudiera crear (Torres Preciado et al., 2015). Esto debido a que, en
algunos estudios publicados, se demuestra que a pesar de que la inversion extranjera ha
tenido apoyo publico, no ha logrado impulsar el crecimiento econdmico nacional, pero si
ha impulsado un crecimiento desigual, sectorial y regional (Lichtensztejn y Sargent,
2012).
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En el contexto actual a nivel nacional, la encuesta realizada a empresas transnacionales
por el World Investment Prospects Survey (2017-2019), ubic6 a México en el noveno
lugar de las economias mas atractivas para realizar sus inversiones. Ante la relevancia de
este tipo de inversion en México, resulta alarmante la poca informacion que se tiene
acerca de los determinantes de la IED. Existe literatura descriptiva que sefiala que la
atraccion de México a empresas internacionales nace del bajo costo de mano de obra en
el pais y de materias primas, incentivos fiscales, esfuerzos del gobierno por atraer la
inversion, entre otros factores (Dussel, 2007). Del mismo modo, la posicion geografica
del pais también juega un punto importante, al igual que la dotacion de factores dentro de
¢éste (Lichtensztejn y Sargent, 2004). Por otra parte, en los ultimos afios, se le ha atribuido
el incremento de la IED en México a la liberaciéon econdmica (Ramirez, 2002). Azman-
Saini et al. (2010) mencionan que la liberacion econdémica y la calidad de las
instituciones en el pais receptor ayuda a la absorcion de la inversion, lo cual tiene un
impacto en el crecimiento econémico de dicho pais.

En el presente estudio se busca determinar de manera empirica los determinantes que
influyen en el proceso de captacion de la IED en México, al igual que su divergencia en
las diversas regiones del pais. Una vez establecidos los objetivos de la investigacion, se
realizard la revision de literatura acerca de diferentes estudios que abordan este tema,
tanto a nivel internacional como nacional. Enseguida, se expondra la metodologia y el
procedimiento que se llevo a cabo, el cual se basa en la teoria de De Mello que establece
los grupos de determinantes de atraccion de la IED. En base a dicha teoria, se realiza un
modelo econométrico de panel de datos para determinar los potenciales determinantes de
atraccion de IED en las regiones de México. El presente estudio finaliza con los
resultados que nos arroja la evidencia empirica, los cuales se resumen en cuéles son los
distintos determinantes para cada region.

MARCO TEORICO Y REVISION DE LITERATURA

Partiendo de la literatura econdmica clasica del modelo Ricardiano, se establece que el
intercambio internacional se lleva a cabo por las distintas ventajas comparativas que se
presentan en dos paises gracias a su diferente tecnologia (Feenstra, 2016).
Posteriormente, se desarrolla el teorema de Heckscher-Ohlin, que nace de la idea que los
paises abundantes en trabajo (denominados subdesarrollados) deberdan importar capital y
los paises abundantes en capital (denominados desarrollados) deberan importar trabajo
(Juarez y Angeles, 2012). Asi mismo, el modelo neoclasico de Stopler-Samuelson
establece que “Un aumento en el precio relativo de un bien incrementa en términos
relativos la retribucion real del factor utilizado intensivamente en la produccion del bien
y reduce, en términos de ambos bienes, la retribucion real del otro factor” (Moreno, 2006,
51). Es decir, si se reduce el precio relativo del trabajo, también se reducira el precio
relativo del bien que es intensivo en trabajo. Por lo tanto, los inversionistas al buscar
minimizar sus costos tenderan a producir en aquellos paises que son abundantes en el
factor en el que el bien es intensivo. Por ende, se puede concluir que la mano de obra
barata funge como un determinante relevante en los flujos de capital extranjero en los
paises subdesarrollados, y el capital en los paises desarrollados.
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Se han llevado a cabo diversas investigaciones para definir los factores que impulsan la
atraccion del capital extranjero. De Mello (1997) establece cinco grupos de caracteristicas
que fungen como elementos de la atraccion de inversion. Estos grupos se conforman por:
(1) caracteristicas institucionales (estabilidad politica, proteccion de derechos de autor,
intervencion gubernamental); (ii) acuerdos internacionales; (iii) condiciones econdmicas;
(iv) factores de escala (tamafo del mercado doméstico) y (v) desempenio
macroeconémico (inflacion, politicas monetarias y fiscales). A pesar de haber formado
cinco grupos, algunos determinantes no encuentran cupo entre ellos; tales son los casos
del grado de competencia monopolistica, grado de proteccionismo, restricciones de la
balanza de pagos, entre otros. De Mello argumenta que las variables de demanda, como
el tamano del mercado doméstico, economias de escala y precios relativos, son los
principales determinantes econdmicos para la IED.

Ademas de definir los grupos de factores determinantes, la OCDE (2003) presenta tres
tipos de incentivos para atraer el capital extranjero: i) Incentivos Fiscales, los cuales se
presentan con mayor frecuencia en economias que no disponen de amplios recursos y son
otorgados a través de descuentos en impuestos, o inclusive la exencion a ellos, como la
reduccion del IVA por un determinado numero de afos; ii) Incentivos Financieros,
dentro de este grupo de incentivos, que suelen ser otorgados por gobiernos mas ricos, el
gobierno ofrece efectivo y ayuda a las empresas como en infraestructura, terrenos a
menor precio, etc.; e iii) Incentivos regulatorios, son aquellos donde el gobierno modifica
el marco regulatorio en el cual estdn sujetas las empresas, como el permitir la
participacion de inversores extranjeros en un determinado mercado.

Hasta este punto observamos que existen distintos determinantes de la IED, y que estos
caen en ciertos grupos de acuerdo con sus caracteristicas, a continuacion, se tratard el
tema de la evidencia que existe del comportamiento de la IED a nivel mundial, asi como
su comportamiento empirico a nivel pais y regional.

Comportamiento de la IED en el mundo

A través de los afios se han analizado casos empiricos a lo largo del mundo, observando
diferentes variables para comprobar su relacion con la inversion extranjera directa. Bajo-
Rubio y Sosvilla-River (1994) analizan la composicion de la IED en la economia
espafiola observando el comportamiento del sector manufacturero contra el no-
manufacturero. La evidencia empirica que presentan se basa en dos ecuaciones
primordiales: (1) una funcion de los determinantes del capital en una economia (demanda
agregada, costo relativo de los factores y apertura al comercio exterior) y (2) una funciéon
de incremento en la inversion que tiene como componente el nivel dptimo de capital en ¢
y el nivel de capital en #-/. Para obtener los resultados, Bajo-Rubio y Sosvilla-River
utilizaron el método de cointegracion. Dentro de los resultados y alcances de su
investigacion analizan los impactos que tienen los determinantes del capital (por ende, de
la inversion) en cada sector analizado. Finalmente, los autores hacen una comparacion en
el panorama econdmico entre Espafia y Portugal y buscan contestar el por qué fluyeron
mayores niveles de IED a Espafia. Su respuesta tomé como argumento las diferencias que
existian en factores como el tamafo del mercado, habilidades laborales y costos de mano
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de obra. Dentro de las conclusiones alegan que los flujos de inversion extranjera
promovieron una integracion en la economia espafiola y aceler6 el crecimiento
econdmico.

Braunerhjelm y Svensson (1996) analizaron el impacto de aspectos geograficos que
posee el pais doméstico (aquel que recibe la inversion) sobre la ubicacion de empresas
multinacionales (IED). Es decir, ;como afecta la geografia de la economia en cuestion
sobre la ubicacion de las empresas? Estos autores prestan particular atencion en busqueda
de un comportamiento o tendencia hacia la aglomeracion de las organizaciones. Uno de
los puntos clave en esta investigacion fue el esparcimiento del conocimiento a través de
las empresas e inclusive industrias. Los autores argumentan que en caso de que esto
sucediera, seria un factor concluyente en la decision de ubicacion de las empresas, dado
que dicho esparcimiento de conocimiento aumenta los niveles de oferta laboral instruida
en la economia. Al igual que Bajo-Rubio y Sosvilla-River, estos autores definen el
tamano de mercado y la oferta laboral capacitada como fuentes de atraccion de la IED.
Sin embargo, Braunerhjelm y Svensson prestan particular atencion a una variable
relacionada con la apertura al comercio: patrones de exportacion. Concluyen que el
capital extranjero es atraido por una alta produccién de la industria en cuestion. En otras
palabras, entre mayor sea la produccion del sector al que pertenece la IED, mayor va a ser
la probabilidad de atraer dicha inversion al mercado. Ademas, en este mismo estudio, se
destaca una mayor captacion por parte de las industrias con mejor y/o mayor
infraestructura y tecnologia. Estos argumentos apuntan a una muy probable aglomeracion
de inversion por parte de organizaciones extranjeras. Aunado a los determinantes de la
captacion de capital externo, los autores ratifican el argumento de Arthur (1986): una
minima ventaja regional puede convertirse en un factor sustancial para una aglomeracion
de empresas enfocadas en una industria o actividad.

Yu (2007) estudia los efectos que tiene la politica de proteccion intelectual sobre la IED.
A la hora de evaluar la relacion entre las variables, el autor presenta el caso de China.
Dentro de las conclusiones obtenidas, la investigacion demuestra que, para el caso de este
pais, la proteccion de la propiedad intelectual no figura como determinante para la IED;
mientras que, bajos costos unitarios relativos, tamafio del mercado doméstico y el trato
preferente a inversores extranjeros, si determinan los niveles de capital que entra al pais.
Finalmente, el autor aporta a su investigacion que los factores para la IED varian para
cada sector econdmico.

Otro investigador que concuerda con algunos de los factores determinantes de la IED
mencionados anteriormente es Mogrovejo (2005). Este realizd6 una investigacion para
explorar el efecto de dichos factores sobre la IED para diecinueve paises
latinoamericanos. Para medir estos efectos y ver potencialmente una relaciéon, Mogrovejo
propuso usar como variables independientes el tamafio del mercado, riesgo politico y
solvencia econdmica, apertura comercial, costes laborales, estabilidad macroeconémica,
politicas comerciales y ventajas comparativas como lo son la intensidad de investigacion
y desarrollo, intensidad de gastos de publicidad, disponibilidad de recursos naturales,
presencia de mano de obra calificada, grado de concentracion industrial, entre otras. Para
esta investigacion se recurrid a crear diferentes modelos econométricos. Uno de los
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modelos utilizaba como variable dependiente la IED global, siendo la IED de los
diecinueve paises considerados para el andlisis. Otros modelos fueron creados tomando
en cuenta tres diferentes regiones en las cuales se categorizaban los paises considerados
para la investigacion.

Dentro de sus conclusiones principales, Mogrovejo enuncia que paises con un mayor
grado de produccion interna son aquellos que tienen mas probabilidades de recibir IED.
Esto se debe a que “serd mas facil para las firmas inversoras generar economias de escala
y aprovechar las ventajas que brindan los sistemas econdmicos que permiten la libre
movilidad de los factores de produccion” (Mogrovejo, 2005, 69). Otro punto que destaca
es que, para los diferentes modelos creados, el Unico factor que afecta como va
evolucionando la IED en todos los casos es la apertura comercial.

Comportamiento a nivel pais y regional de la Inversion Extranjera Directa

El estudio realizado por Mollick, Ramos-Duran y Silva (2006), enfocado en los
determinantes del flujo de IED en 22 estados de la reptiblica mexicana durante el periodo
de 1994-2000, concluye que el principal factor para la atraccion de la IED se debe a
mejoras en infraestructura, pese a que el pais se caracteriza por la mano de obra barata;
aunque el andlisis de los autores se encuentra limitado debido a que solo presenta una
proporcion de territorios nacionales y esta es la que registran mayor niveles de capital
extranjero. Jordaan (2008) establece que el tamafio del estado, salarios, el nivel de
escolaridad e infraestructura juegan un papel importante para atraer IED. Otros
investigadores como Cuevas, Messmacher y Werner (2005), evaluaron el impacto de
acuerdos comerciales, donde encontraron la firma del TLCAN beneficio principalmente
al socio comercial con una economia mas pequefia, en este caso México, atrayendo
capital extranjero al pais por un 60% mayor a un escenario sin dicho acuerdo. Por otro
lado, el estudio mediante datos panel realizado por Juirez y Angeles (2012), revela que
los inversionistas del extranjero son atraidos principalmente a estados con mayor
desarrollo, por lo que el tamafio del mercado estatal tiene una relacion directa con la IED,
asi mismo esto genera una brecha de desigualdad entre las regiones.

Tomando en cuenta los estudios realizados por distintos autores acerca de la situacion de
la IED en México, seguimos la recomendacion de Torres Preciado et al. (2015), ya que se
observo la falta de estudio de este fenomeno a nivel regional. Los autores realizan su
estudio analizando los 32 estados de la Reptiblica Mexicana y concluyen que es de suma
importancia que la politica econdomica que promueve la atraccion de IED, no solamente
se debe de ver desde un punto de vista sectorial, sino regional. Es por esta razon, la
relevancia del presente estudio al tener un enfoque regional.

DIAGNOSTICO DE LA SITUACION EN MEXICO

Alrededor de la década de los ochentas, el pais se encontraba sumergido en una economia
altamente proteccionista, en donde se limitaba la participacion de capital extranjero en
sectores reservados al estado y se tenia una balanza comercial positiva (Lichtensztejn y



