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Este trabajo encuentra que la Inversion
Extranjera Directa (IED) no ha sido un factor que
haya determinado el crecimiento econdmico de
Meéxico en los Ultimos quince afos. De hecho, se
prueba que la relacion de causalidad sigue un
pProceso opuesto, es decir, un incremento en la
Inversion Extranjera Directa (IED) NO causa
crecimiento econdmico en México, sin embargo,
un incremento en el crecimiento econdmico en
Mexico, sl genera un incremento en la Inversion
Extranjera Directa (ED), lo cual implica que la
relacion de causalidad se comporta en el sentido
inverso al esperado. Tomando de base el Modelo
desarrollado en Argentina por Oglietti, se
desarrolld un modelo parcial a éste. Los
resultados para la economia mexicana se
comprobaron  empiricamente mediante  la
realizacion de pruebas de causalidad en el
sentido de Granger, ajustadas con el
procedimiento de Toda y Yamamoto.
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Abstract

This work finds out that Foreign Direct Investment

(FDI) has not been a factor that has given Mexico's
economic growth over the past fifteen years. In
fact, we prove that causality follows an opposite
process, ie an increase in Foreign Direct
Investment (FDI) does not cause economic growth
in Mexico, however, increased economic growth
in Mexico increase Foreign Direct Investment (FDI),
which implies that the causality link behaves in the
opposite direction that is expected. Using the
basic model developed in Argentina by Oglietti, we
developed a partial model. The results for the
Mexican economy were proved empirically by
testing causality in the Granger sense, adjusted by
Toda and Yamamoto's method.
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INTRODUCCION

La inversion Extranjera, ya sea directa o indirecta, siempre ha sido
motivo de polémicas y especulaciones en México. Hay siempre un
grupo que manifiesta que es 1o mejor que nos podria haber pasado vy
que se debe estimular su adquisicion ya gue las consecuencias de la
misma son de crecimiento para la nacion. Por otro lado, hay quienes
dicen que las consecuencias de la IED son la pérdida parcial o total de
la soberania nacional.

Haciendo un poco de historia, en 1910 se estimaban inversiones
extranjeras acumuladas por 2,000 millones de ddlares que
representaban entre el 67% v el 73% del total de lo invertido en el pais,
estas inversiones repercutieron significativamente en el descenso de
los precios del transporte y en la mejorfa en la comunicacion de una
buena parte del pars.

Desde inicios de la Revolucion en 1910 y hasta finales de la década de

los treinta se presentan una serie de cambios relevantes. La
Constitucion de 1917 y posteriores leyes en torno a la propiedad de
recursos naturales, pero también de indole laboral (incluyendo el
derecho de huelga y suspender el trabajo). Estos cambios no sdlo
reflejan un cambio ideoldgico como resultado de la Revolucion
Mexicana, sin0 que también una creciente dinamica econdomica e
industrial de origen nacional.

Durante el gobierno de Léazaro Cardenas (1934-1940) se presenta un
cambio social, econdémico y politico que cimentara las bases de la
nacion hasta finales de la decada de los setenta. La reforma agraria, la
busqueda y el impulso a la intervencion econdmica del Estado con el
objeto de modemnizar al pais a través de la industria nacional fueron
algunos de los principales pilares durante este periodo.

La nacionalizacion del sistema ferroviario en 1937 y sobre todo la
expropiacion petrolera en 1938, afectaron profundamente en los flujos
de capitales extranjeros y en la relacion de éstos con el gobiemo,
reflejandose en una caida de la Inversion Extranjera Directa “IED” en un
42% durante 1935y 1940 (Omelas, 1989).

A pesar de lo anterior, 10s flujos de inversiones extranjeras posteriores
a la Segunda Guerra Mundial aumentan constantemente, con una tasa
e crecimiento promedio anual (tcpa) de 2.3% durante la década de los
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cincuenta hasta una tcpa de 8.1% durante 1961-1970.

Después de la Segunda Guerra Mundial se observa una creciente
diversificacion de la inversion extranjera, la cual se desplazd del sector
agricola a los sectores industriales y de servicios (véase el gréfico 1).
Hacia 1970 se estima que el capital extranjero participa en mas de un
20% del PIB manufacturero, concentrado particularmente en la guimica,
maqguinaria y aparatos eléctricos, asi como en equipo de transporte y
particularmente en los sectores de autopartes y automotriz. Asf, el PIB
de las empresas transnacionales en 1970 participaba con un 71.2%,
27.1%, 62.6% y 35.5% en productos de caucho, sustancias y
productos guimicos, minerales no metdlicos, maqguinaria, aparatos y
articulos  eléctricos, asl como en equipo de transporte,
respectivamente. Estados Unidos fue, desde 1940, el principal pais de
origen de la IED, y en constante ascenso, de 63.7% de la IED total en
1940 a838.2% en 1960y 78.1% en 1973.

En 1970 le seguian en orden de importancia la Republica Federal
Alemana, el Reino Unido vy Suiza, con el 3.4%, 3.3% vy 2.7% de la IED
total, respectivamente (Chapoy, 1975; Sepulveda y Chumacero, 1973).

Entoro a la IED, la Ley para Promover la Inversion Mexicana y Regular
la Inversion Extranjera (DOF, 1973) de 1973 representa un parteaguas.
Esta estipula gque una de actividades — petrdleo y los demas
hidrocarburos, petroguimica basica, explotacion de minerales
radioactivos y generacion de energia nuclear, mineria, electricidad,
ferrocarriles, comunicaciones telegréficas y radiotelegraficas, pero
también todas las gue fijen las normas especificas—seran reservadas
exclusivamente al Estado. Otras actividades—incluyendo radio vy
television, transporte automotor urbano, transportes aéreos y maritimos
nacionales, explotacion forestal, distribucion de gas vy las que se fijen en
leyes especfficas—estaban reservadas exclusivamente a mexicanos.
Por ultimo, la inversion extranjera podia tener una participacion maxima
de entre el 40% vy el 49% del capital de empresas y actividades
relacionadas a la explotacion y aprovechamiento de sustancias
minerales, productos secundarios de la industria petroguimica,
fabricacion de vehiculos automotores y otras que se sefialen en leyes
especificas. Esta Ley, en general, le otorgaba poderes discrecionales al

Estado para determinar en qué sectores y actividades la inversion
extranjera no excediera el 49% del capital social de las empresas.
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El gobiemo, a través de la Comision Nacional de Inversiones
Extranjeras (CNIE) se ha convertido, desde entonces, en la principal
institucion que establece las politicas  relacionadas a la inversion
extranjera. El Registro Nacional de Inversiones Extranjeras (RNIE) es, por
otra parte, la institucion en la cual debera registrarse toda inversion
extranjera, sin excepcion. La CNIE, de igual forma, otorgara previa
autorizacion a toda inversion extranjera antes de la autorizacion de la
respectiva Secretaria. Ademas, en la Ley se destaca explicitamente que
la CNIE autorizara inversiones extranjeras y sus porcentajes de
participacion con el objeto de que estas inversiones sean
complementarias a las nacionales y no desplacen a empresas
nacionales.

De igual forma, su efecto positivo en la balanza comercial, el empleo vy
la incorporacion de insumos y componentes nacionales, entre mas de
17 disposiciones, seran los criterios para la autorizacion de la CNIE. El
entorno macroeconomico v la legislacion en toro a la IED, desde esta
perspectiva, generaron fuertes incentivos para empresas extranjeras y
transnacionales en un contexto relativamente protegido. La alta vy
creciente participacion de las ETN en el comercio exterior y su mayor
productividad total de los factores (Blomstrom/Wolff 1989), reflejan en
parte estas condiciones.
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Definicion del problema

El efecto que la inversion extranjera directa (ED) genera en el
crecimiento del PIB tiene importantes consecuencias de politica
economica. Si resulta positivo, entonces se fortalecen los argumentos
que proponen liberar los flujos internacionales de IED. En cambio, si se
encuentra que la IED no impulsa el crecimiento, o incluso, que lo
retrasa, se fortalecen los enfoques que proponen restringirla, regularlay,
en general, rexaminar las politicas de liberacion e incentivos
-impositivos, subsidios y otros- ampliamente adoptadas en los paises
en desarrollo para atraer la IED.

Las primeras reflexiones tecdricas respecto al papel de la IED
apuntaban a que promovia el crecimiento econdmico gracias al
incremento en el acervo de capital y a la generacion de empleo. Hasta
el surgimiento de la teorfa del crecimiento enddgeno, el efecto de la
inversion extranjera en el crecimiento se limitaba, basicamente, a su
contribucion al incremento del acervo de capital. En el modelo de
Harrod y Domar el crecimiento se define como una proporcion fija de la
tasa de inversion, por lo que la aportacion de la IED al acervo de capital
impulsaba de manera permanente el crecimiento. Con el modelo de
Solow (1956) los rendimientos decrecientes atenuaron el efecto a largo
plazo de la aportacion de capital de la IED, pero al menos
transitoriamente generaban un aumento del ritmo de crecimiento vy
conseguian incrementar de modo permanente el PIB.

Bibliograffa mas reciente (De Mello, 1999) destaca que los factores
que la teorfa del crecimiento enddgeno identifica como promotores del
crecimiento bien pueden iniciarse y nutrirse con la IED. Segun este
paradigma teorico el crecimiento va a caballo del avance tecnoldgico, y
la adquisicion de tecnologias en los paises menos desarrollados se
hace por la entrada de empresas extranjeras. Desde este punto de
vista, la |ED encama la transferencia de capital, tecnologia,
conocimientos y capacidades empresariales.

Ademas de la via tecnologica en la que hace hincapié la teoria del
crecimiento enddgeno, también existen otras iguaimente destacadas
por distintas corrientes. En particular, se alude a que las empresas
extranjeras establecen eslabones de la cadena productiva no
explotados por empresas locales, aportan "'masa” critica de empresas
a la economia para generar ventajas de aglomeracion, promueven las
exportaciones y ejercen una benéfica presion competitiva en las
empresas locales, que de este modo son impulsadas a adoptar las
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mejores practicas y tecnologias disponibles.

Desde el enfoque clasico de la teoria del crecimiento econdmico suele
argumentarse que la IED constituye una aportacion financiera externa
que contribuye a aliviar la insuficiencia del ahorro interno, considerada la
principal restriccion al crecimiento. Si ademas se considera que la IED
es mas estable que otros modos de inversion externa (Hausman vy
Fernandez-Arias, 2000), se concluye gue el efecto de esta aportacion
financiera al crecimiento econdmico No solo es positivo sino que ayuda
a estabilizar las finanzas intermas v las fluctuaciones macroeconomicas
gue tienen origen en desequilibrios de la balanza de pagos.

Sin embargo, la dificultad para encontrar pruebas empiricas sdlidas del
efecto positivo de la IED en el crecimiento obliga a revalorizar otras
corrientes que advierten que los efectos de la IED pueden ser
negativos. En este sentido las primeras objeciones al papel de la IED en
el crecimiento las brinda la misma prueba historica y el andlisis de
casos. En particular, las politicas respecto a la IED aplicadas en los
paises desarrollados cuando aun eran paises en desarrollo (Chang,
2003, detalla extensamente los antecedentes historicos).

En la Republica Argentina, Oglietti (2007) encontrd que se puede
generar un efecto negativo en el crecimiento una vez que las salidas de
capitales -por concepto de repatriacion de ganancias, servicio de la
deuda con las casas matrices, regalias, reduccion del pago de
impuestos locales y otros mecanismos- comienzan a filtrar recursos del
pais receptor. El efecto negativo puede superar con creces la
consecuencia positiva proveniente de la aportacion financiera en el
momento del ingreso.

En el caso de México siempre ha existido la creencia que la IED
incrementa el crecimiento del PIB y por 1o tanto debe ser una estrategia
de politica econdmica. Intuitivamente y con estudios clasicos asi parece
ser. Sin embargo proponemos realizar una investigacion similar al de
Oglietti en la Republica, Argentina, en la que encuentra que el acervo de
inversion extranjera directa (IED) afecta negativamente el crecimiento. El
resultado se fundamenta en un modelo que incorpora el efecto
contractivo de la repatriacion del excedente de las empresas
extranjeras que a mediano plazo contribuye a desalentar la inversion y el
crecimiento.
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Este trabajo desarrolla el concepto que la IED puede producir como
resultado un efecto negativo en el crecimiento del pais debido a los
siguientes conceptos: reparticion de ganancias, regalias, reduccion de
pago de impuestos locales, reduccion de competencia, deterioro del
medio ambiental, entre muchos otros. Dicho efecto, aunado a la
inestabilidad de los mercados internacionales en los ultimos arios que
da como resultado que las decisiones de inversion de multinacionales
sean en base a estrategias mas complejas, incluso llegan a ocultar
vicios internos que perjudican el crecimiento econdmico de México.

Frente a esta situacion surge la inquietud de estudiar, bajo un modelo
econometrico, si los efectos de la IED son positivos 0 negativos para el
crecimiento México.
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Justificacion

El crecimiento econdmico de un pais se define como el aumento del
valor de los bienes vy servicios producidos en un determinado periodo,
en relacion a ciertos indicadores como la produccion, el ahorro, una
balanza comercial favorable. Dicho crecimiento es importante debido a
que se encuentra relacionado con el Producto Intermo Bruto (PIB) per
capita de un pais.

El conocimiento de los efectos de la IED sobre el crecimiento
economico de Meéxico permitira guiar las acciones permisivas en
relacion a la misma. Aunado a la tendencia de que dicha inversion va en
crecimiento en nuestro pais.

Tener conocimiento sobre dichos resultados dara una perspectiva
amplia ante frente a la situacion de apertura comercial que sufre nuestro
pais.

La poltica econdmica neoliberal tiene como uno de sus postulados
fundamentales que para el crecimiento econdmico es una condicion
sine gua non una gran flujo de inversion extranjera. En particular se
prefiere la IED sobre la IEl porque ésta Ultima mas bien ha sido
especulativa y por o tanto la generacion de riqueza de la misma es a
corto plazo.

La evidencia empirica encontrada en Argentina, quien es un pais que
ha seguido politicas econdmicas similares a las de México, muestran
gue 1o que en un principio es evidente, después de un andlisis mas
complejo no resulta as.

Este trabajo propone que la IED puede generar un efecto negativo en
el crecimiento una vez que las salidas de capitales -por concepto de
repatriacion de ganancias, servicio de la deuda con las casas matrices,
regalias, reduccion del pago de impuestos locales y otros mecanismos-
comienzan a filtrar recursos del pais receptor. El efecto negativo puede
superar con creces la consecuencia positiva proveniente de la
aportacion financiera en el momento del ingreso. Un aspecto relevante
es que en vez de analizar la relacion entre el PIB y el "flujo" anual de IED,
como es habitual, examinarfa la relacion con el "acervo" de IED.

Desde el punto de vista tedrico, tanto los beneficios en términos de
transferencia tecnoldgica que supone la teorla del crecimiento
enddgeno, como los perjuicios gue preven otros enfoques, estan mas
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relacionados con el tamano relativo del sector de empresas extranjeras
en la economia que con el flujo anual de IED. Esto permite percibir 10s
cambios estructurales inducidos por la IED, que trascienden el impulso
financiero inicial.

No existe abundante bibliografla del tema para comprobar
empiricamente una correlacion significativa entre IED y crecimiento, esto
puede deberse a que examina los flujos en lugar de concentrarse en el
acervo IED. Asimismo, los resultados muestran que la IED desplaza la
inversion nacional, sugiriendo que éste puede ser un canal que explique
el efecto negativo.

Encontrar un modelo de causalidad entre el crecimiento economico y
la IED que fuera negativo permitiria proponer cambios en el rumbo de la
politica econdmica y aportar a la bibliografia una explicacion plausible
del fendmeno.

10
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Hipotesis

La Inversion Extranjera Directa (ED) es causa del crecimiento
econdmico de Meéxico medido como un incremento en el Producto
Interno Bruto (PIB).

11
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Objetivo general

EI objetivo del articulo es determinar, si la Inversion Extranjera Directa
(IED), afecta de alguna manera al crecimiento econdmico de México,
medido como porcentaje del PIB mediante la realizacion de pruebas de
causalidad en el sentido de Granger, ajustadas con el procedimiento de
Today Yamamoto.

12
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Distribucién del articulo

A

En la primera parte de este reporte se incluye una presentacion de 10s
aspectos tedricos generales del tema, considerando los conceptos
basicos del modelo de causalidad en el sentido de Granger, asi como
los procedimientos de Toda y Yamamoto.

Posteriormente se presentan 10s resultados obtenidos en diversos
trabajos previos relacionados con el tema en diversas partes del
mundo.

En la tercera partes estan los pasos desarrollados en el desarrollo del
modelo que permite  encontrar los resultados  presentados,
auxiliandonos con el software e-views. Dicha metodologia se explica de
manera detallada.

En la cuarta parte, se mostraran los resultados obtenidos y las

conclusiones y recomendaciones resultantes de dichos resultados, asf
COomMo la exploracion a investigaciones ulteriores.

13
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Aspectos teoricos generales del tema

En una regresion de corte transversal, o de datos en panel, el
investigador hace una presuncion de causalidad entre las variables que
permite considerar a una como dependiente y al resto como exdgenas.
Esta presuncion habitualmente se fundamenta en un mecanismo de
trasmision propuesto por la teorfa. Sin embargo, si existen enfoques
tedricos enfrentados se corre el riesgo de confundir correlacion con
causalidad. Como este es el caso, el examen de la causalidad en el
sentido de Granger puede contribuir a fortalecer alguna de las hipdtesis.

Si un acontecimiento X, precede a otro y en el tiempo, entonces es
posible que x cause a vy, a la vez que se descarta el impulso con el
sentido inverso. Esta es la idea que subyace en la prueba de causalidad
en el sentido de Granger (1969), que intenta distinguir un orden de
precedencia entre las variables analizadas. Asf, si x contiene
informacion Util para predecir el comportamiento de y, entonces, se
dice gue x puede causar, en el "sentido de Granger", ay. La hipdtesis
nula en contraste es la de no causalidad, y ésta se acepta si se
comprueba que el pasado de una variable no contiene informacion Util
para predecir el comportamiento de otra.

En palabras de Lutkepohl (1993) p. 35: "La idea es que la causa no
puede venir después del efecto". La precedencia temporal es un
requisito para gue un fendmeno x pueda ser causante de vy, a la vez de
gue es una garantfa de que y no o sera de x. Si bien ningdn
procedimiento permite captar la causalidad instantanea, en este caso
se empled informacion trimestral para limitar este problema a un solo
timestre. De este modo, la interpretacion de la causalidad en el sentido
de Granger hace mas referencia a la idea de "precedencia’ temporal
gue a la relacion "causa-efecto" que implica el vocablo. Esta salvedad
debe guiar las interpretaciones del vocablo "causalidad" que se
presenta a continuacion.

La existencia de una relacion entre dos variables no implica causalidad
ni la direccion de la influencia. Pero, cuando se trata de regresiones en
series de tiempo la situacion es distinta porque, como menciona Koop'
el tiempo no corre hacia atras. Es decir, si un acontecimiento A sucede
antes que un suceso B, es posible que A cause B. Sin embargo, no es
posible que B provogue A.

1 Koop, Gary, Analysis of Economic Data, John Wiley & Sons, New York, 2000, p. 175. Citado en
Gujarati, D., Econometria, 5a Edicion, McGraw-Hill. P. 653.

14
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La forma mas comun de probar la relacion de causalidad entre dos
variables es la Causalidad propuesta por Granger (1969). La prueba
involucra la estimacion de los siguientes vectores autorregresivos
simples (VAR):

mn

Xt Z[{ Ft—z-l'z-ﬁjxt _;+u1t

Y, —ZA?_E+Z£X5 i+ Uz

Y en donde se supone que las perturbaciones ult y u2t no estan
correlacionadas. La primera ecuacion muestra como la variable X esta
determinada por un rezago en la variable X misma y en una variable Y.
La segunda ecuacion establece la misma relacion para una variable .

La existencia de causalidad de Granger en la primera ecuacion, implica
gue el rezago en Y influye significativamente a X. mientras que la
existencia de causalidad de Granger en la ecuacion 2 implica gue el
rezago en X afecta significativamente a Y. en otras palabras, se puede
realizar la prueba conjunta de si los coeficientes de rezago estimado

Yor Y XAu son diferentes de cero utilizando una tipica prueba F.
Cuando la prueba rechaza las hipdtesis nulas de queXouy XA n 0O
son ambas diferentes de cero, la relacion causal entre X e Y se
confirma.

15
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Principales estudios relacionados con el tema

Tres corrientes han contrastado la relacion empirica entre la IED v el
crecimiento econdmico. La primera busca pruebas de correlacion entre
IED vy el crecimiento, y presupone un orden de causalidad basandose
en fundamentos tedricos. Cabe distinguir que la prueba de correlacion
positiva y significativa entre IED y crecimiento podria a deberse a que la
IED impulsa el crecimiento, a que éste atrae la IED o a que existe una
relacion bidireccional. Si existen teorfas enfrentadas que apoyan la
misma prueba de correlacion, este procedimiento no permite contrastar
entre las hipotesis porque confundirfa causalidad con correlacion.

De todos modos, esta primera linea de trabajos no ofrece una prueba
concluyente de la existencia de una correlacion positiva entre la IED vy el
crecimiento. En efecto, Blomstrom et al (1992) y Borenstein et al (1995)
hallan que la IED genera una influencia positiva y significativa en el
crecimiento, pero en el primero esta condicionada a que exista un
ingreso minimo (un desarrollo miimo reciente a partir del cual la
economia es capaz de aprovechar el impulso de la IED), v en el
segundo, segun el modelo de Findlay (1978), condicionada a que
exista un minimo de capital humano. Khawar (2005) encuentra una
relacion positiva y no condicionada al acervo de capital humano, pero
de sus estimaciones se infiere que éste podrfa ser resultado de ampliar
la muestra a todos los paises y no solamente al grupo de paises en
desarrollo que examinaron Borenstein et al.

Lo contrario que Khawar, Blonigen y Wang (2004), demuestran que es
necesario diferenciar entre la inversion que se dirige a los paises en
desarrollo y a los desarrollados. Actualizando el trabajo de Borenstein et
al también obtienen que la IED estimula el crecimiento si el pais receptor
alcanza un minimo de capital humano. Su estimacion concluye que
este mnimo es mucho mas bajo que en el trabajo seminal de
Borenstein et al, por 10 gue podria esperarse un efecto positivo de la IED
en casi todos los paises en desarrollo. Ram y Zhang (2002) encuentran,
en cambio, que la interaccion entre la IED vy la escolaridad no es una
variable estadisticamente significativa para explicar la IED en el decenio
de los noventa, y aun asi encuentran una relacion positiva entre la IED v
el crecimiento.

A su vez, partiendo de un modelo de crecimiento enddgeno,

Mayer-Foulkes y Nunnenkamp (2005) proponen un modelo en el gue el
efecto de la inversion extranjera depende de la capacidad de las
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economias receptoras para absorber el avance técnico que se genera
en economias mas avanzadas. Descubren que el sector de actividad
es uno de los determinantes fundamentales de la capacidad de
absorcion por parte del pals receptor. En los trabajos de
Balasubramanyam et al (1996) y Makki y Agapi (2004) el efecto positivo
de la IED esta condicionado a su repercusion en las exportaciones.
Encuentran una relacion solida cuando la IED esta relacionada con el
grado de apertura comercial, ya sea porgue 10s paises que persiguieron
polticas de sustitucion de importaciones crecieron menos que los que
promovieron las exportaciones -como en el primer trabajo-, © porque
detectan una relacion estadistica muy significativa entre el crecimiento y
una variable compuesta por el producto entre la IED vy la apertura
comercial -como en el segundo-. En Alfaro et al (2001) el efecto positivo
esta condicionado a la existencia de un mercado de capitales
desarrollado, 10 que podria limitar el beneficio a muy pocos paises en
desarrollo. A su vez, De Mello (1999) encuentra que la IED afecta
positivamente el crecimiento cuando existe algun grado de
complementariedad entre la inversion externa y la nacional. Segun De
Mello: "Que la IED sea un catalizador del crecimiento y el progreso
técnico parece ser un asunto mucho menos controvertido en la teoria
que en la practica" (p. 148).

Cabe destacar, que si bien esta linea de trabajos consigne rescatar un
papel positivo para la IED al condicionarla a la presencia de un minimo
en algun factor (capital humano, ingreso, exportaciones etc.), esta
confirmando, a su vez, que la IED no genera el esperado efecto positivo
cuando el pals receptor No alcanza estos minimos. En otras palabras,
este enfogue muestra que cuando No se alcanza el minimo, 10 que es
mas probable en los paises en desarrollo, en el mejor de los casos la
IED no genera ningun efecto vy, sobre todo, no es capaz de revertir la
insuficiencia inicial de los factores que impiden aprovechar
convenientemente las ventajas de la inversion,

En el otro extremo, en un analisis limitado a los paises en desarrollo
Saltz (1992) presenta pruebas de correlacion negativa entre |ED vy
crecimiento. También enfocando a los paises en desarrollo, Townsend
(2003) observa que la IED no resulta estadisticamente significativa para
explicar el crecimiento en todos los casos menos uno, en el cual la
relacion es negativa. A su vez encuentra que la interaccion entre IED y
escolaridad no resulta significativa, contradiciendo los resultados de
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Blomstrom et al (1992). En la misma linea, pero en vez de tener una
cobertura mundial -para evitar problemas de heterogeneidad en el
panel de datos-, algunos trabajos se centran en determinadas regiones
para minimizar este problema. De Gregorio (1992) vy Bengoa Calvo y
Sanchez-Robles (2003) analizan exclusivamente a la América Latina.
Ambos emplean datos en panel (para 12 y 18 paises respectivamente),
y encuentran una relacion positiva, significativa y solida. Para el grupo
de paises de la Europa Central y del Este, dos estimaciones de datos
en panel alcanzan conclusiones contrapuestas. En Mencinger (2003),
Con una muestra para ocho paises de los diez que ingresaron a la UE
en 2004, la IED se correlaciona de modo negativo con el crecimiento,
mientras gque en Thompson y Hartaska (2005) la relacion es positiva,
aungue decreciente.

El trabajo clasico de Levine y Renelt (1992) es ilustrativo de la
disparidad de resultados observados en este tipo de estudios que la
bibliografla denomina growth regressions. Ponen en relieve lo poco
solidas que resultan las conclusiones que surgen de este tipo de
estimaciones, ya que 10s resultados son muy sensibles a la seleccion
del subconjunto de variables candidatas, periodos y paises integrantes
de la muestra. A pesar de analizar casi 60 variables explicativas
candidatas (entre las cuales curiosamente no incluyeron la IED), el Unico
resultado sdlido que encuentran es la correlacion entre la inversion
nacional y el crecimiento. En un trabajo similar, que analiza el ingreso de
capitales gracias a la apertura financiera, Rodrik (1998) no halla que los
paises con mayor apertura crezcan mas. Sefiala gue, dado que es mas
probable que los paises gue liberen la cuenta financiera sean 10s que
tengan un buen desempeno de crecimiento, la dificultad para encontrar
pruebas de un efecto positive a pesar de este sesgo, "es probable que
oculte una relacion negativa entre la apertura de la cuenta financiera y el
crecimiento, que una positiva" (p. 9).

El trabajo de Carkovic y Levine (2002), con un panel de 72 paises,
aplica una metodologia innovadora con la que corrige el sesgo
provocado por la endogeneidad entre las variables y el supuesto de
homogeneidad del modelo de panel de efectos fijos. Los autores
concluyen que tras introducir estas mejoras la IED no genera efecto
alguno en el crecimiento econdmico. En sintesis, esta lhea de
investigacion empirica tiene dificultades para establecer pruebas de
correlacion positiva y significativa entre IED y el crecimiento de los
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paises receptores. El reciente andlisis de Lipsey (2002) de esta
bibliografia sefiala que "[los estudios] de los efectos del ingreso de IED
en el crecimiento son inconclusos. Hay periodos, sectores y paises en
los que la IED parece tener poca relacion con el crecimiento”.

La segunda linea de investigacion, de caracter microeconomico,
intenta corroborar la existencia de transferencia tecnoldgica a nivel de
empresas, aspecto que esta en los cimientos de la teorfa de
crecimiento enddgeno. Sin embargo, estos estudios tampoco son
concluyentes al respecto. En general, encuentran pocas pruebas de
que las empresas extranjeras generen un incremento de la
productividad en la economia receptora (Lipsey, 2002). En algunos no
se observa que las empresas extranjeras tengan mayor productividad
gue las nacionales, mientras que en otros el efecto positive en la
productividad total de los factores de las empresas extranjeras se
neutraliza con una caida de la productividad en las empresas
nacionales (Harrison, 1994), sugiriendo la presencia de un efecto
sustitucion. En Weinhold y Klassen (1991) las externalidades que la IED
genera en el resto de la economia son débiles. El andlisis de la
transferencia de tecnologia en un grupo de 13 paises desarrollados de
Pottelsberghe y Lichtenberg (2001) muestra que la IED "toma les
caracteristicas de un caballo troyano: tiene mas intencion de
aprovechar la base tecnoldgica en el pais receptor que difundir les
ventajas tecnoldgicas alcanzadas en el pais de origen”. A su vez, Des
et al (2005) afirman gue mas que disminuirla, la IED tiende a ampliar la
brecha de productividad con les naciones en desarrollo. Wei (2003)
recopila informacion que sefiala que la transferencia de tecnologia que
produjo le IED en China fue un grado tecnoldgico bajo.

Campos vy Kinoshita (2002) sefialan que le dificultad para verificar la
existencia de un impulso positivo y significativo de le IED en el
crecimiento se debe e que ésta comprende un conjunto de elementos
gue no forzosamente implican transferencia de tecnologia. A su vez,
Blomstrom y Kokko (2003) destacan que los derrames de tecnologia y
capacidades para la industria nacional, que se espera produzca la IED,
No €s une consecuencia automatica de le misma. Con el modelo de
Findlay, Xu (1999) halla gue los flujos de la IED emitida por los Estados
Unidos influyen positivamente en el crecimiento en los paises que
tienen un capital humano muy alto, entre los cuales se encuentran
POCOS paises en desarrollo. 12 Estos resultados tienden a reconocer
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que las empresas son mas bien reacias a transferir tecnologia y que la
transferencia de tecnologia dista mucho de ser un proceso automatico.
El andlisis de caso citado en Easterly (2001) como modelo de las
virtudes de la transferencia de tecnologia (desde la textil coreana Daewo
a la bengall Confecciones Desh, origen de la poderosa industria de
confecciones de Bangladesh) es también ejemplo de las reticencias de
las empresas a transferir tecnologia, ya que un subproducto de la
transferencia fue que Daewo cred un importante competidor global. Por
su parte, el extensivo estudio de Gorg y Greenaway (2003) es
concluyente al sefalar que la prueba de la existencia de spillovers a las
empresas o sectores nacionales, dista de ser concluyente.

Aungue estas investigaciones ofrecen resultados ambiguos, como
serfa de esperar dada la heterogeneidad de sectores en los que esta
implicada la IED, sirven para destacar que la composicion de la IED es
una variable determinante del efecto que finamente tendra en la
economia. Por ejemplo, 22% de la IED que recibid Espafia entre 1990
y 2004 fue inversion inmobiliaria, y dificiimente puede esperarse que
implique alguna transferencia tecnoldgica. Cabe agregar que gran parte
de la IED que recibio Argentina en el decenio de los noventa se dirigio a
empresas de sernvicios publicos privatizados que, puede afirmarse sin
arriesgar demasiado, generan pocas oportunidades de transferir
tecnologia y menos aun de generarla.13 En efecto, Nunnenkamp vy
Spatz (2003) (con base en datos del monto de IED emitido por
transnacionales de los Estados Unidos) y Alfaro (2003) (con base en
datos del World Investment Report, UNCTAD) distinguen tres clases de
inversion: la que se dirige al sector manufacturero (en busca de ventajas
de eficiencia productiva), la que va al sector servicios (market-seeking)
y, por ultimo, la que persigue las rentas derivadas de la abundancia de
recursos (resource-seeking). Nunnenkamp y Spatz encuentran que casi
el Unico tipo de inversion que parece impulsar el crecimiento del pais
receptor es el primero de estos tres, mientras que Alfaro halla un efecto
positivo de la inversion extranjera en manufacturas, negativo de la que
se dirige al primario e indeterminado respecto a la IED en servicios.
Teniendo en cuenta que la IED que recibio Argentina, y la América
Latina en general, se dirigid sobre todo a la busqueda de recursos y
servicios, se consolida la tesis de que dificimente podria encontrarse un
efecto positivo.

Respecto a la tercera corriente de investigacion, 10s avances en la
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econometria de series de tiempo, en particular en cointegracion y
causalidad en el sentido de Granger, han ampliado la linea de trabajos
gue examina directamente la causalidad empleando datos en panel o
series temporales de paises individuales. Aungue son pocas las
investigaciones que examinan la causalidad en el sentido de Granger
entre la IED y el crecimiento, las existentes tienden a poner en duda que
solo baya una relacion de causalidad unidireccional originada en la IED.
A esta conclusion llegan Shan et al (1997), que examinan el caso de
China -destacado por encabezar €l ritmo de crecimiento mundial del
producto y de la IED en los dos pasados decenios.

Con la metodologia de Toda y Yamamoto (1995) hallan pruebas de
una relacion bidireccional entre [ED y crecimiento. Chakraborty y Basu
(2002) encuentran que en el caso de India -pais que ha seguido una
estrategia de crecimiento mucho menos intensiva en IED gue China-, el
crecimiento no es causado (en el sentido de Granger) por la IED sino
que, por lo contrario, verifican que es el crecimiento quien atrajo el
ingreso de IED. En dos trabajos que emplean amplias muestras de
paises (59 en Choe, 1998, y 80 en Choe, 2003) se presentan prusbas
de causalidad bidireccional en el sentido de Granger, aungue el efecto
es mas evidente que se inicie desde el crecimiento hacia la IED, que
desde la IED al crecimiento. Hansen y Rand (2004) se concentran en
31 paises en desarrollo y encuentran pruebas de una relacion
pidireccional de causalidad. Chowdhury y Mavrotas (2003) también
estiman un VAR ampliado para tres grandes receptores de IED, Chile,
Tailandia y Malasia, y descubren que en las dos Ultimas naciones las
pruebas apuntan a que existe una relacion de causalidad bidireccional,
mientras que en Chile el crecimiento causa la IED. Nair-Reichert y
Weinhold (2001) estiman un panel de 24 paises en desarrollo vy
encuentran que la IED causa el crecimiento (no estiman la relacion en la
direccion contraria), aungque son cautelosos en las conclusiones debido
a la gran heterogeneidad que observan entre los paises.
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Metodologia y analisis de resultados

Informacion recopilada

Siguiendo las recomendaciones sobre la balanza de pagos del Fondo
Monetario Internacional (FMI) y la Organizacion para la Cooperacion v el
Desarrollo Econdmico (OCDE) sobre la homologacion de la IED, se
tomaron los datos trimestrales de la IED en México y del PIB en el
periodo comprendido entre el primer trimestre de 1995 vy el cuarto
trimestre de 2010. Los datos estan en miles de ddlares constantes
pase 2003. La informacion fue tomada de las bases de datos del
Banco de México.

La informacion fue procesada en el paquete estadistico E-VIEWS 7.0
SE vy se aplicaron los métodos de Granger utiizando VAR vy la
metodologia de GRUPOS.

Procedimientos
Como primer paso se creo un workfile en E-VIEWS el cual contenia
como variables la informacion recopilada:

Workfile: IED GRANGER - (c\users\edvillegas\documents\a salle\inv.. - B X
[View [Proc| Object| [Print | Save | Details-/- | | Show [ Fetch [ Stare | Delete | Genr [ Sample |
Range: 1995Q12010Q4 - 64 0bs Fitter: *
Sample: 1995Q1 2010Q4 - 64 obs

Bc

Mied

& pib

&4 resid

< v\ Untitled | New Page

Posteriormente se graficaron tanto la Inversion Extranjera Directa (IED),
asf como el Producto Interno Bruto (PIB) de manera individual, asf como
una grafica combinada de ambos elementos para tratar de encontrar de
manera visual la posible existencia de una relacion de causalidad entre
IED v PIB:
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Un primer examen a los datos graficos no parece evidenciar ninguna
relacion de causalidad, ya que los comportamientos no son similares para
ambas grédficas.

Posteriormente se corrié una regresion simple suponiendo que la IED es la
causa y el PIB es el efecto, obteniéndose los siguientes resuttados:
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@ Equation: UNTITLED Workfile: IED GRANGER::Untitled, fiigim i
[Viewl Proc] Object] [Printl Name[ Freeze] [E;timateIFurecastIStatsl Re;id;l

Dependent Variable: PIB
Method: Least Squares
Date: 05/15/12 Time: 13:32
Sample: 1995Q1 201004
Included observations: 64

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C B6.22E+08 22363472 27.80156  0.0000

IED 1711736 4.125528 4149132 0.0001
R-squared 0.217323 Mean dependent var 7.05E+08
Adjusted R-squared 0.204699 S.D. dependent var 89657267
S.E. of regression 79956035  Akaike info criterion 39.26260
Sum squared resid 3.96E+17  Schwarz criterion 39.33007
Loqg likelihood -1254.403  Hannan-Quinn criter. 30.28918
F-statistic 17.21529  Durbin-Watson stat 0.474894
Prob{F-statistic) 0.000103

Como se puede observar, se encuentra una ecuacion de regresion de
la forma:

PIB =6.22E+08 + 17.1 IED

Por lo que los resultados coinciden con el andlisis grafico que
previamente hablamos comentado, en este caso el valor de la R2
gjustada es de apenas 0.204699 lo cual significaria que solo el 20.47%
del crecimiento del PIB estaria relacionado con el incremento en la IED.
Pero faltarfa por explicar mas de un 79%.

Después se aplicod el método de Granger utilizando en primer lugar la
metodologia de vectores autorregresivos (VAR):

Woaorlkfile: IED GRANGER - (chusers\edvillegas\documentsila salle\inv.. - 2 X
[Vlew]Pror_]QbJect] [PrlntlSave]DEta\\s+f—l [ShUWIFE‘tEhISthE[DE‘E‘tE[GEHI]Sﬂmp‘E]

Range: 1995Q1 2010Q4 — 64 obs Filter: =
Sample: 1995Q1 201004 — 64 obs
Blc
b ied
8 pib Qpen » as Grou|
&4 resid 2P i
copy Ctrl+c as Equation...
Paste Ctrl+v & uor
Paste Special... AsViRy
as System...

Manage Links & Formulae... as Multiple series

Fetch from DB...
Update from DE...
Store to DE...
Object copy ...
Export to file...

« v Untitled | New Pac Rename... F2

Delete Ctrl+Retroceso
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Var: UNTITLED Workfile: IED GRANGER:Untitled\ -0 Xx
[V\aw[ProclObJect] [PnntIName[Freaze] [Estimate[StarsIImpu\se]Resids]

Representations regression Estimates

Estimation Qutput e

Residuals » [=]

DQ4

Endogenous Table djustments

Endogenous Graph sin[]

Lag Structure » AR Roots Table

Residual Tests » AR Roots Graph

Coptegration Test- Granger Causality/Block Exogeneity Tests

Impulse Response... Lag Exclusion Tests
Variance Decomposition... Lag Length Criteria...

T=oy ToTOTTIOY

Label 9005] [ 1.06430]

IED(-1) -0.469550 0.094087

(1.33246)  (0.13116)
[-0.25230]  [0.71733]

IED(-2) -0.323180  -0.145011
(1.36043)  (0.13302)

[023756]  [-1.08958]

o 34032711 -4620163.

(2.5E+07)  (2485066)
[1.38322]  [-1.85850] &

Obteniéndose los siguientes resultados:

(Ve Var: UNTITLED Workfile: IED GRANGER:Untitledy, - = X

[ViewIProcIObject] [PrintINameIFreeze] [EstimatelStatsIImpuIseIResids]

VAR Granger Causality/Block Exogeneity Wald Tests
Date: 05/15/12 Time: 13:40

Sample: 1995Q1 2010Q4

Included observations: 62

Dependent variable: PIB

Excluded Chi-sq df Prob.
IED 0.192631 2 0.9082
All 0.192631 2 0.9082

Dependent variable: IED

Excluded Chi-sq df Prob.
PIB 11.58782 2 0.0030
All 11.58782 2 0.0030

Como podemos observar, en la primera tabla se supone que el PIB
esta en funcion de la IED v el resultado es No significativo. Es decir que
no podemos afirmar que las variaciones en el PIB, y por tanto en el
crecimiento econdmico sean a consecuencia del cambio en la IED.
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La segunda tabla muestra la situacion opuesta, en este caso la IED
esta en funcion del PIB, es decir el incremento en la IED serfa una
consecuencia del incremento en el PIB. Este resultado es significativo
por 1o que podemos afirmar que los cambios en el PIB generan cambios
en la IED.

A fin de verfficar este resultado, se aplicod una vez mas la metodologia
de Granger, pero ahora utilizando el método de agrupamiento vy
obteniéndose estos resultados:

Workfile: [ED GRANGER - (chusers\edvillegas\documentsila salle\inv.. - B X
[View[Prac| Object] [Print| Save | Details-/- | [Show | Fetch| Store | Delete | Genr [ Sample]
Range: 1995Q1 2010Q4 - 64 obs Filter: *
Sample: 1995Q1 2010Q4 — 64 obs
Blc
@ grangert
i ied
filll ied9510
(=l iedpib
A pib
il pib9510 Open 3 as Group
£A resid -
cony ctriie as Equation...
paste crrl+v s Fador
Paste Special... as VAR
as System...
Manage Links & Formulae... as Multiple series
Fetch from DB...
Update from DB...
. Store to DB...
<+ Untitled | New Object copy ...
Export to file..
Rename... F2
Delete Ctrl+Retroceso
[€] Group: UNTITLED  Workiile: IED GRANGER:Untitled\ i
[View]Proc| Object | [ Print | Name | Freeze| [Defaut [ [Sort] Transpase | Edit/- | Smpl+/- [ Titte|
Group Members IED‘ | ‘
5 eheet B82817.0 -
SPIEBCSIEE 013607.0 I
Dated Data Table P54719.0 (=]
Graph... B75157.0
D27668.0
Descriptive Stats » 7700420
Covariance Analysis... p04378.0
2 - B73463.0
N-Way Tabulation... h09241.0
Tests of Equality... £94518.0
Principal Companents... £94980.0
B30817.0
Correlogram (1) ... B43624 1
Cross Correlation (2) ... 6045283
Long-run Covariance... gfgg;gg
Unit Root Test... £27830.3
Cointegration Test b BOT036.4
Granger Causality... 024811.0
Srang I kQSOSEG,O
Label £26243.1
ZUUUT B UZETUS ATSTEET.7
2000Q3 7.04E+08 3040599.1
2000Q4 T.14E+08 5785272.8
2001Q1 6.77E+08 3539683.6 -
2001Q2 |, "~ 77 77 Tttt T m | v
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@ Group: UNTITLED Workfile: IED GRANGER:Untitled\,

[‘u’iewl Proc] Dbject] [Printl Namel Freeze] [Samplel Sheetl Stats[ Spec]

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 0513512 Time: 13:47
Sample: 1995Q1 2010Q4

Lags: 2

Mull Hypothesis: Obs

F-Statistic

Prob.

"

IED does not Granger Cause PIB

62
PIB does not Granger Cause |[ED

0.09632
5.79391

0.9083
0.0051

Por los resultados de esta prueba podemos observar que NO es
posible rechazar Ia/hipétesis que la IED no es causalidad de Granger del
PIB vy en cambio SI podemos rechazar la hipdtesis de que el PIB no es

casualidad de Granger de la IED.
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Conclusiones

La teoria econdmica ha depositado grandes expectativas en el papel
modernizador de la IED. Se le atribuye un extenso ndmero de efectos
pOsitivos en las economias receptoras, a los que cabe agregar -gracias
al auge de los modelos de crecimiento endogeno-, la transferencia de
tecnologia, gque se ha transformado en la via de impulso al crecimiento.
Sin embargo, lo cierto es que los resultados distan de haber satisfecho
estas expectativas. La evidencia empirica tiene grandes dificultades
para corroborar el efecto previsto por la teoria. Las investigaciones no
suelen hallar mas que trazos de un efecto positivo, condicionado a la
presencia de otros factores como capital humano, exportaciones,
complementacion con la inversion nativa, mercados financieras
desarrollados vy transferencia de tecnologia. Muchas investigaciones
iNncluso encuentran un efecto negativo, y existen abundantes pruebas
que apuntan a que la transferencia de tecnologia No es un proceso
automatico, sino gue las empresas son mas bien reacias a transferir sus
ventajas competitivas.

La principal pretension de este trabajo es mostrar empirica 'y
tedricamente gue el supuesto efecto positivo de la IED en el crecimiento
NO s un mecanismo automatico como pretende el enfoque dominante.
Los resultados prueban de una manera completa que la relacion es
mas bien en sentido opuesto, es decir, una vez que hay crecimiento
econdmico la inversion extranjera directa se incrementa pues el pais
resulta mas atractivo para el inversionista internacional, encuentra que
las probabilidades de incrementar el rendimiento de sus inversiones se
maximizan y el pals se vuelve a atractivo para la IED.

El objetivo principal del trabajo fue determinar si existe una relacion de
causalidad entre la inversion extranjera directa y el crecimiento
economico para México medido como porcentaje del PIB entre 1995 v
2010. Los resultados obtenidos a traveés de la aplicacion del Método de
Granger usando el procedimiento de Toda y Yamamoto en el marco de
una modelo VAR vy reforzado por una modelo de agrupamientos
muestran que no se cumple el supuesto inicial de que la IED causa el
crecimiento y que mas bien es a la inversa.
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