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La inversion extranjera directa en el crecimiento
economico de México, 1970-2012

Lucila Godinez Montoya," Geronimo Barrios Puente,’
Esther Figueroa Herndandez,” Francisco Pérez Soto’

Resumen

| objetivo de la investigacion consistio en analizar el efecto que la Inversion

Extranjera Directa (IED) tuvo en el crecimiento econémico de México de

1970-2012, para lo cual se elaboré un modelo de regresion lineal, que rela-
ciono el Producto Interno Bruto (PIB) con los flujos de IED que entraron al pais en
ese lapso. Los resultados obtenidos mostraron una relacion directa entre el PIB y la
IED, lo que coincide con la teoria econémica. Se concluye que la IED ha contribuido
positivamente al crecimiento econdmico a lo largo del periodo de estudio, ya que a
mayor entrada de capital por medio de la IED habra mayor probabilidad de que la
economia crezca.

Introduccion

En México, la tendencia de crecimiento de largo plazo de la economia mexicana
se detuvo a partir de 1982 para iniciar un proceso de transformacion profunda.
Los afios que siguieron pasaron de una crisis econémica con un grave costo so-

' Centro Universitario UAEM Texcoco, Universidad Auténoma del Estado de México, correo electro-
nico: lucilagm76@hotmail.com, esfigue 3@yahoo.com.mx

?Division de Ciencias Economico-Administrativas, Universidad Autonoma Chapingo, correo electro-
nico: perezsotof@hotmail.com
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DESARROLLO Y TECNOLOGIA. APORTACIONES A LOS PROBLEMAS DE LA SOCIEDAD

cial a una serie de reformas que si bien han marcado avances importantes, no
fueron ni con mucho suficientes. El fin de 1994 marc6 una nueva crisis que tras-
toco no sdlo la estructura econdmica, sino que acelero6 el cambio politico y detu-
vo el proceso de reestructuracion econémica. De manera que el cambio de ten-
dencia de crecimiento es notable. En este sentido, en los cincuenta afios de 1932
a 1981, la economia crecid a un ritmo de 6.7% promedio anual, lo que transformo
el panorama socioeconomico de México. En este tiempo, la poblacion del pais
pasé de 17 a 71 millones de personas y la rural se redujo del 66 a 33.0%. EI PIB
per capita también crecid en forma significativa, 3.6% en promedio anual, y la
tasa de alfabetizacion entre la poblacion pasé del 39.0 al 83.0%. A este periodo
se le llamo el “milagro mexicano”. Sin embargo, después de 1982 la economia
dejo de crecer al mismo ritmo y no se ha recuperado hasta la fecha. Primero fue
la crisis de la deuda latinoamericana de 1982 y el estancamiento econéomico de
los afos ochenta. Todavia estando en esa etapa, la economia comenzd un proce-
so de transformacion estructural que prometia romper los obstaculos al creci-
miento. Para 1994 se habian realizado varias reformas profundas que, no obstan-
te, no cumplieron con las enormes expectativas con que se habian promocionado
(Cardenas, 2010).

De manera que los gobiernos de los distintos paises han considerado a la IED
como pilar fundamental del crecimiento, ya que un pais, al no tener altas tasas de
ahorro interno que generen inversion tiene que recurrir al financiamiento externo.
La IED ha sido una de las prioridades debido a las virtudes que se le atribuyen
tales como el crecimiento econdmico, la generacion de empleos y el aumento de
las exportaciones. Razon por la cual, México ha tratado de eliminar las restriccio-
nes que se tenian a la entrada de inversidon proveniente del exterior, y de esta ma-
nera ser un importante receptor de IED. A partir de los afios ochenta y mas propia-
mente a partir de la liberalizacion de la economia, México se hizo mas
dependiente de la economia de Estados Unidos de Norteamérica, ya que la mayor
parte de las exportaciones son enviadas a dicho pais. Sin embargo, los flujos de
inversion externa a México se incrementaron considerablemente a partir de la fir-
ma y entrada en vigor del Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TL-
CAN) en 1994. A pesar de que los capitales extranjeros se han visto atraidos por
las amplias condiciones favorables que el pais ofrece y las grandes posibilidades
que tiene la economia para desarrollarse, estas inversiones no han logrado incre-
mentar de forma considerable la competitividad de México a nivel internacional
(Santiago, 2008).

32
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LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA EN EL CRECIMIENTO ECONOMICO DE MExico, 1970-2012

Bases del Crecimiento Economico de México

Modelos de Crecimiento Economico

La teoria del crecimiento economico estudia cuales son los determinantes del creci-
miento econdomico a largo plazo y las politicas que deben impulsarse para estimular
dicho crecimiento. A través de la historia economica se han formulado diferentes
modelos que explican el crecimiento econémico y los factores que lo determinan.

La historia del crecimiento econémico es tan larga como la historia del pensa-
miento econdmico. Ya los primeros clasicos como Adam Smith, David Ricardo o
Thomas Malthus estudiaron el crecimiento e introdujeron conceptos fundamentales
como el de rendimientos decrecientes y su relacion con la acumulacion de capital
fisico o humano, la relacion entre el progreso tecnoldgico y la especializacion del
trabajo o el enfoque competitivo como instrumento de analisis de equilibrio dinami-
co. Asimismo, los clasicos del siglo XX como Ramsey, Young, Knight o Schumpeter
contribuyeron de manera fundamental al conocimiento de los determinantes de la
tasa de crecimiento y del progreso tecnologico.

El enfoque que adopta Xavier Sala-I- Martin se basa en la metodologia y los
conceptos desarrollados por los economistas neoclasicos Solow-Swan (1956). El
analisis neocldsico se complement6 con los trabajos de Cass (1965) y Koopmans
(1965), que reintrodujeron el enfoque de la optimizacion intertemporal desarrollado
por Ramsey (1928) para analizar el comportamiento de los consumidores en el mo-
delo neoclasico.

El supuesto neoclasico de rendimientos decrecientes de cada uno de los facto-
res tenia como consecuencia devastadora, el hecho de que el crecimiento a largo
plazo debido a la acumulacién de capital era insostenible. Es por ello que los in-
vestigadores neoclésicos se vieron obligados a introducir el progreso tecnologico
exogeno, motor ultimo del crecimiento a largo plazo. Paul Romer (1983) y Robert
Lucas (1988) hicieron renacer la teoria del crecimiento como campo de investiga-
cion activo. Los nuevos investigadores tuvieron como objetivo crucial la construc-
cion de modelos en los que a diferencia de los modelos neoclasicos, la tasa de
crecimiento a largo plazo fuera positiva sin la necesidad de suponer que alguna
variable del modelo crecia de forma exdgena. De ahi que a estas nuevas teorias se
les bautizara con el nombre de teorias de crecimiento endégeno. Una primera fa-
milia de modelos Romer (1986), Lucas (1988), Rebelo (1991) y Barro (1991) consi-
guid generar tasas positivas de crecimiento, a base de eliminar los rendimientos
decrecientes a escala a través de externalidades o de introducir capital humano.

33
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Un segundo grupo de aportaciones utilizd el entorno de competencia imperfecta
para construir modelos en los que la inversion en INVESTIGACION Y DESA-
RROLLO (I+D) de las empresas generaban progreso tecnoldgico de forma endo-
gena. Algunos ejemplos de estos trabajos los encontramos en Romer (1987, 1990),
Aghion y Howitt (1992, 1998) Grossman y Helpman (1991). En estos modelos la
sociedad premia a las empresas investigadoras con el disfrute de poder monopo-
listico si estas consiguen inventar un nuevo producto o si consiguen mejorar la
calidad de productos existentes (Sala-I-Martin, 2010).

El Crecimiento Economico de México

Antes de los ochenta, México era una economia cerrada y estaba inmerso bajo un
modelo de Industrializacion por Sustitucion de Importaciones (ISI). Durante este
periodo el crecimiento econdmico fue positivo, logrando una tasa maxima de 11.0%
en 1964 y una minima de 3.0% en 1959, se mantuvo un tipo de cambio estable de
$12.50 la produccion de bienes era destinada para cubrir el mercado interno; se tenia
una politica de control excesivo con las importaciones de bienes de consumo pero se
permitian las importaciones de bienes de capital, lo que propicio que se dieran altas
tasas de inversion dentro del pais; se contaba con proteccion arancelaria y de licen-
cias y el gobierno cre6 empresas basicas para apoyar las reformas, a todo esto se le
llam6 Nacionalismo.

Posterior al modelo ISI, México ingreso al libre mercado y bajo un modelo neo-
liberal abri¢ sus fronteras comerciales. En 1982, pasé a ser un pais basado en la
privatizacion, la desregulacion y la apertura financiera y comercial, debido a esas
ideas se creia que a mayor liberalizacion comercial mayor crecimiento econdémico.
Lo anterior no fue muy cierto ya que al comparar el crecimiento econdémico del pe-
riodo ISI con el de 1980-1993, en este ultimo periodo se presentaron tasas de creci-
miento negativas, situacion que no se experiment6 durante el ISI, llegando a ser la
variacion de menos 4.2% en 1983.

En vias de obtener beneficios economicos del exterior, México ingreso al Acuer-
do General sobre Aranceles Aduaneros y comercio (GATT) en 1986 con el proposi-
to de impulsar crecimiento interno, aumentar la produccion de bienes comercializa-
bles y ser mas competitivo ante el mercado mundial a través de la apertura comercial.
Pero no se obtuvieron los resultados esperados, dado que solo se registré un creci-
miento promedio de 1.9% en el periodo de 1986-1994. Un esfuerzo mas para obtener
beneficios del comercio internacional fue el ingreso al TLCAN bajo el modelo de
comercio internacional Heckscher-Ohlin, donde la apertura comercial generaria una

34
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LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA EN EL CRECIMIENTO ECONOMICO DE MExico, 1970-2012

situacion de ganancia para las economias participantes si los paises basados en la
relacion capital/trabajo se especializaban en las areas donde mostraban ventajas
comparativas.

La ventaja de México dentro del tratado estaba dada por los salarios tan bajos
con los que contaba el pais; y esto era por el tipo de capital humano que consistia
en mano de obra o trabajo no especializado. Llegando a ser actualmente este
factor una desventaja para México, dado que existen otras economias con mano
de obra mas barata y especializada, por lo que este agente actualmente no es
relevante para el crecimiento econémico; mas bien, es necesario un nivel mayor
de capital humano y capital fisico (Tecnologia e innovaciones). Lo que no se
contemplo en el tratado es que México no cambiaria su estatus de pais en vias de
desarrollo y no lograria converger al nivel econémico de las otras dos economias
(Estados Unidos de Norteamérica y Canada) como lo plantea la teoria de creci-
miento neoclasico. Ademas de que se contemplaban algunos factores como ex-
ternos cuando ellos son los canales por los que una economia logra crecimiento;
como son la especializacion de acuerdo a una ventaja comparativa, la explota-
cion de los rendimientos crecientes de escala, el intercambio de ideas, la dismi-
nucién de la brecha tecnoldgica y de conocimientos y la inversion en ellos y la
exposicion a nuevos bienes.

A pesar de que México cuenta con un gran niimero de acuerdos comerciales (12
en total) con diferentes mercados (42 mercados) en tres continentes, no se ha asegu-
rado hasta este momento que el pais experimente crecimiento econdémico con la
apertura de su mercado, un ejemplo muy claro es que durante el periodo de 1994-
2009 la tasa de variacion anual del PIB estuvo entre un rango minimo de -6.5% en
2009 y maximo de 7.2% en 1997 y siendo el saldo de la balanza comercial negativo
durante el periodo. La teoria econdmica neoclasica expresa que un pais al abrir sus
fronteras comerciales por medio de una politica comercial adecuada (Disminucion
de barreras arancelarias y no arancelarias) donde se fomente la importacion de pro-
ductos y tecnologia se experimentara un crecimiento en su produccion y en los nive-
les de ingreso per capita (Crecimiento econémico) ademas de proporcionar una es-
pecializacion productiva en la economia por la entrada y adopcion de tecnologia e
innovacion tecnoldgica (Sanchez, 2010).

Evolucion de la IED

En los ultimos afios, en México no ha habido una tendencia uniforme en la recepcion
de IED. Con la apertura de su economia y la actualizacion del marco legal, ha pasa-
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do a ocupar un lugar protagénico como pais receptor de IED, al absorber 86,000
millones de dolares por este concepto entre 1994 y 2000, lo que lo situd en el tercer
lugar entre los paises en desarrollo que mas IED recibieron en dicho periodo (Con-
ferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo, UNCTAD, 2001). En
1994, primer afio de vigencia del TLCAN, México logré su maximo nivel historico
de captacion de IED, lo que represento el 4.9% del flujo mundial, situacion que se
fue deteriorando hasta el afio 2000, en que so6lo capto el 1.0% http://www.angelfire.
com/tn/tiempos/economia/texto37.html (10 de enero de 2013).

Especificamente de 1994 a 1999 la IED realizada en México se ubic6 entre 7.7
y 12.7 mil millones de dolares, mostrando una tasa media anual de crecimiento
de 3.6%. En el afio 2001, incluyendo a la operacion del Banco Nacional de Mé-
xico (Banamex), el pais capté el 3.4% de los flujos de IED mundial, pero sin in-
cluir ésta operacion su porcentaje de captacion fue de sélo 1.6%. De 1994 a
2000, la IED mundial registré un crecimiento de 400.0%, y a pesar del decre-
mento del ano 2001, este flujo mostré un crecimiento de 289.0% para el periodo
1994-2001. En el mismo periodo, la captacion ha permanecido en el mismo ni-
vel, con un promedio de 12,000 millones de délares anuales, con excepcion del
afio 2001 en que se presento la operacion Banamex hecho que la elevo a 24,731
millones de dolares.

Para entender el papel actual de la IED en una economia como la de México se
deben hacer algunas consideraciones: i) hay una alta concentracion de capitales que
ingresan y una parte de la IED se destina a activos y empresas en operacion, de
modo que el crecimiento de ésta no entrafia necesariamente un aumento de la capa-
cidad productiva; ii) las nuevas ventas de activos, las fusiones y la reubicacion de
recursos dominan el escenario internacional entre las grandes empresas, por lo que
después de ciertas compras, se realizan de inmediato nuevas operaciones de venta y
separacion de activos; iii) una parte de las entradas de IED puede comportarse como
colocaciones ya que pueden negociarse en la bolsa de valores; iv) otra parte de la
IED corresponde, como en el pasado, a la reinversion de utilidades que las empresas
extranjeras han obtenido en territorio nacional.

La situacion revela que México, a pesar de estar ubicado junto a la primera fuen-
te generadora de IED mundial, como lo es Estados Unidos de Norteamérica, no re-
sulta tan atractivo como se pudiera pensar. La IED que ha llegado al pais presenta
caracteristicas muy especiales:

*  En principio, se ha mantenido al mismo nivel de 1994, es decir, se ha estancado
en tanto que la IED mundial se ha incrementado, en el peor de los casos, 289.0%.
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* Si se considera que México esta situado junto a Estados Unidos de Nortea-
meérica, la principal fuente generadora de IED a nivel mundial, el monto que
recibié en el 2001 procedente de ese pais, descontando a la operacion de
Banamezx, fue de sélo 6,615 millones de dolares (2,000 millones de ddlares
fueron a la industria maquiladora), es decir, el 5.8% de los 113,977 millones
que invirtio en el extranjero.

Estos ejemplos muestran que la evolucion de la IED en México ha sido resultado
de una inercia de la economia mundial, en donde los inversionistas buscan alcanzar
beneficios para sus empresas exportadoras, por lo que solo se obtienen resultados
positivos para una pequena parte de la industria ubicada en el pais. Es indiscutible
que se deben buscar fuentes de financiamiento para el déficit en cuenta corriente que
presenta la economia mexicana de forma recurrente. Por otra parte, después del
2000 se observo un incremento en los flujos hasta alcanzar otro maximo en 2001,
tendencia contraria a la de los flujos mundiales que registraron desplomes. Fue en
2002 y 2003 que se registraron caidas consecutivas, otra en 2006 y la mas reciente
en 2009, en que el monto recibido fue tan solo de 11.4 miles de millones de dolares,
la menor de las cifras en el periodo sefialado (Tabla 1). La volatilidad del periodo se
explica por las crisis econdmicas de los paises donde se ubican los corporativos de
las empresas transnacionales localizadas en México; estas empresas relocalizan sus
plantas hacia paises que les proporcionan mayores beneficios economicos, con ma-
yores ventajas comparativas y mercados con mayor demanda para sus productos,
factores que han reducido la presunta estabilidad de la IED (Simén y Vera, 2010).

Tabla 1. Flujos de IED en América Latina y el Caribe, 2000-2009
(Miles de millones de dolares)

2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
Mundo 1381.7 | 820.4 | 629.7 | 565.2 | 739.9 | 973.3 | 1461.1 | 1978.8 | 1697.4 | 1040.3
Paises en
desarrollo 256.9 2154 | 175.9 | 184.0 | 290.4 | 329.3 4338 529.3 | 620.7 | 405.5
América
Latinay el 98.4 81.3 58.6 | 459 | 95.1 771 93.3 127.5 | 1444 85.5
Caribe
Brasil 32.8 22.5 16.6 | 10.1 18.1 15.1 18.8 34.6 45.1 22.8
México 18.0 29.8 | 237 | 16.5 | 237 | 219 19.3 273 23.2 11.4

Fuente: Simon y Vera, 2010.
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Si bien en 2007 la IED present6 un importante repunte de 27 millones de dola-
res, en el 2008 mostro indices decrecientes. No obstante, de acuerdo con la Comi-
sion Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), la IED en México to-
talizéo en 2007, 11 mil 417 millones de doélares, lo que representd una caida de
51.0% respecto a 2008. En su informe “La Inversion Extranjera Directa en Amé-
rica Latina y el Caribe 2009”, el organismo de Naciones Unidas precis6é que pese
a la fuerte caida, México fue el segundo mayor inversionista en la region, con
siete mil 598 millones de dolares http://csh.izt.uam.mx/cen doc/cedefna/entrega/
ied.html (12 de enero de 2013).

IED por pais de origen

El flujo de capitales hacia los paises en desarrollo fue aproximadamente de 25.0%
del total de inversion extranjera. De ese total, aproximadamente el 13.0% es captado
por América Latina y dentro de estos paises México se encuentra entre los mayores
receptores de capital, junto a Brasil, Chile, Colombia y Argentina. No obstante, es
sabido que a pesar del crecimiento del flujo de capital hacia los paises en desarrollo,
Meéxico no ha podido aprovechar dichos ingresos, pues se encuentra entre los peores
desempefios economicos en América Latina. Los flujos de IED hacia México, pro-
venientes de Estados Unidos de Norteamérica son los que han predominado, sin
embargo, en 2001 inici6 una tendencia claramente declinante, cuando desciende la
actividad econdmica de dicho pais, debido a que la IED se liga directamente al in-
greso generado por éste pais, pero ademas hay una mayor competencia de las eco-
nomias asiaticas y especialmente de la economia China, pues la IED fundamental-
mente se transforma en empresas transnacionales y en la llamada “maquila”. Ello
sugiere que parte de la IED se ha trasladado hacia las economias asiaticas y, en
menor medida hacia las economias centroamericanas, como Guatemala, El Salvador
y Honduras (De la Rosa, 2011).
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Figura 1. IED a México por pais de origen, 1980-1993
(Participacion porcentual de flujos acumulados)

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

Figura 2. IED a México por pais de origen, 1994-2012
(Participacion porcentual de flujos acumulados)

Fuente: Secretaria de Economia, 2013. Direccion General de Inversion Extranjera.
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Lo anterior se corrobora con lo siguiente: durante el periodo 1980-1993 predomi-
no el capital proveniente de Estados Unidos de Norteamérica, con un 61.5%, mien-
tras que para el periodo 1994-2012 descendi6 a 51.6%, ver figuras 1 y 2 (Secretaria
de Economia, 2013).

IED por sectores econémicos

A nivel de gran sector de destino, la IED a México, no ha sufrido cambios significa-
tivos, ya que en el periodo 1980-1993, el sector industrial (que incluye la construc-
cion, electricidad y manufacturas) captd 50.7% de ésta, mientras que el mismo sec-
tor, en el periodo 1994-2012 capto el 49.7%. En ambos periodos al sector industrial
siguieron, el sector servicios con 38.7 y 37.2% respectivamente para cada periodo, y
el sector comercio con 9.3 y 9.4% respectivamente para cada periodo. Asimismo,
durante el periodo 1994-2012, las manufacturas captaron el mayor porcentaje de
IED a México con un 45.8%, siguiéndole los servicios financieros con un 18.0% y el
comercio con 9.4%, ver figuras 3, 4 y 5 (Secretaria de Economia, 2013).

Figura 3. IED a México por gran sector de destino, 1980-1993
(Participacion porcentual de flujos acumulados)

07 086

B Industrial

B Heryicios

= Comercio

B Extractivo

B Agropecuario

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

Figura 5. IED a México por sectores de destino, 1994-2012
(Participacion porcentual de flujos acumulados)

Fuente: Secretaria de Economia, 2013. Direccion General de Inversion Extranjera.
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Vinculos de la IED con el Crecimiento Economico

La participacion de las diferentes economias se ha visto reflejada en el incremento
de las transacciones financieras y en particular de los flujos de IED, considerados
como uno de los elementos fundamentales para que los paises en vias de desarrollo
salgan de su condicion actual. Ya que se ha revelado como un canal para poder ac-
ceder a nuevos recursos tecnologicos, nuevas técnicas empresariales y otros elemen-
tos que provocan un incremento en el stock de capital del pais receptor con la finali-
dad de impulsar el crecimiento economico (Bengoa y Sanchez-Robles, 2000).

De acuerdo con De la Rosa (2011), la IED esta relacionada con la mayor posibili-
dad de generar crecimiento y desarrollo. Esta se acaba convirtiendo en la existencia
de empresas transnacionales y a partir de la liberalizacion de la economia, en la
proliferacion de maquiladoras.

La IED generalmente se asocia a la posibilidad de generar crecimiento econdmi-
Co porque actuia por varias vias:

a. Ampliacion de la posibilidad de formacion de capital, como afiadido a la in-
version nacional

b. Mayor difusion tecnologica por la posibilidad de generacion de externalida-
des

c. Practicas administrativas y de mercado

d. Préacticas de mercado de alcance mundial

Balanza de pagos y la IED

La balanza de pagos es una cuenta en donde se detalla la relacion que mantiene
una economia con el exterior. Asi, la balanza de pagos es el registro sistematico de
las transacciones comerciales y de capitales realizadas entre los residentes, fami-
lias, empresas, instituciones publicas o privadas de un pais frente al resto del mun-
do y muestra los resultados positivos o negativos de las transacciones realizadas
con el exterior en un periodo determinado. En México, la balanza de pagos se
encuentra integrada por dos grandes cuentas: La cuenta corriente y la cuenta de
capital.

La cuenta corriente que es la que registra todas las transacciones de bienes y
servicios de la economia. Se divide en ingresos y egresos. Los primeros por concep-
to de exportaciones de mercancias, servicios no factoriales, servicios factoriales y

42

Desarrollo Y tecnologial7X23 CS6 tltimo.indd 42 20/03/2015 11:29:14



LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA EN EL CRECIMIENTO ECONOMICO DE MExico, 1970-2012

transferencias. Los segundos por concepto de la importacion de mercancias, servi-
cios factoriales y transferencias.

La cuenta de capital es la cuenta que registra todo lo que representa flujos de
capital. Se divide en pasivos y activos. Los primeros son los créditos que se le otor-
gan al pais en forma de préstamos o depdsitos. A su vez esta subcuenta se divide en
créditos y depositos e IED. Los segundos son los bienes en términos financieros que
tiene el pais en el exterior o con el exterior. Se subdivide en bancas del exterior,
créditos al exterior, garantias de deuda externa y otras (Santiago, 2008).

Figura 6. La Balanza de Pagos en México, 1970-2012
(Millones de ddlares)
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Fuente: INEGI, 2010 y CEFP, 1980-2012. Indicadores macroeconéomicos 1980-2012, Balanza de pa-
g0s1980-2011, anual.

En Meéxico las dos cuentas fundamentales de la balanza de pagos (Cuenta co-
rriente y de capital) se han comportado desde 1970-2012 de acuerdo con la evolucion
que se puede observar en la figura 6. La cuenta corriente de la balanza de pagos ha
estado financiada en gran medida por la cuenta de capital. La cuenta corriente pre-
senta en general déficit originado por la combinacion de los déficit en la balanza
comercial, de servicios factoriales y no factoriales, y por el superavit en las transfe-
rencias (Santiago, 2008).
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Figura 7. Cuenta de capital en México, 1980-2012
(Millones de délares)

Fuente: CEFP, 1980-2012. Indicadores macroecondémicos 1980-2012, Balanza de pagos
1980-2011, anual

En México, a lo largo de casi todo el periodo de estudio, la mayoria de las veces
la cuenta de capital presentd superavit debido a la entrada de inversion extranjera al
pais, tanto en forma directa como de cartera, asi como por el endeudamiento con el
exterior. Es decir que los pasivos son mayores que los activos como se muestra en la
figura 7.

La IED cobr6 mayor relevancia después de la crisis cambiaria financiera de 1995
ya que fue la principal fuente de financiamiento de la cuenta corriente de la balanza
de pagos, por lo que la economia mexicana se volvié menos vulnerable a los cambios
bruscos que se dieron en los mercados internacionales (Vidal, 2000). Esta es la ra-
z6n de porque la economia mexicana pudo soportar con relativa facilidad los efectos
concomitantes de la crisis financiera del sudeste asiatico. De ahi radica como una
fuente importante de ingresos, no solo porque gracias a esto se puede reducir el dé-
ficit que se presenta en la cuenta corriente sino porque es una forma de poder finan-
ciar actividades economicas dentro del pais.
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Figura 8. Pasivos de la cuenta de capital en México 1980-2012
(Millones de dolares)

Fuente: CEFP, 1980-2012. Indicadores macroeconémicos 1980-2012, Balanza de pagos 1980-2011,
anual

Como se puede apreciar en la figura 8, la IED constituye el rubro mas importan-
te de los pasivos en la cuenta de capital. Aunque en algunos afios la inversion extran-
jera de cartera ha sido mayor, a lo largo del tiempo de estudio es la IED la que
aporta una mayor cantidad de divisas al pais (Santiago, 2008).

La Deuda Externa y la IED

El endeudamiento ha sido una estrategia que desde los afios cuarenta se plantea
como el financiamiento al desarrollo economico de México. El auge petrolero de los
afos setenta fue asociado a una vulnerabilidad financiera que contribuy6 al desen-
cadenamiento de la crisis de 1982.

A partir de esa fecha y hasta finales de los ochenta, el endeudamiento se convir-
tié en una variable que no permitia el crecimiento econémico, altas tasas de infla-
cion, baja real de los salarios, entre otros. Ante esta situacion se definieron como
objetivos de politica econdmica reducir la inflacion y fortalecer la balanza de pagos
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a través de un programa. Este programa contenia alteraciones de la estructura de
precios relativos y la eliminacion de la intervencion del Estado sobre la produccion
y el comercio internacional. Esto suponia un papel importante del mercado y del
sector privado, asi como una induccion de crecimiento liderado por las exportacio-
nes. La politica econdémica se acompaiié de una ampliacion de la deuda que condujo
a la estimulacion de cualquier actividad econdémica capaz de generar divisas. Asi,
las industrias de maquila y el ingreso de capitales del exterior, a la vez, contribuye-
ron a profundizar la dependencia rompiendo las cadenas productivas internas y so-
metiendo las decisiones de politica econdmica al arbitraje de los prestamistas ex-
tranjeros (Contreras, 2007).

Los excesivos niveles de endeudamiento determinaron un estrechamiento de los
margenes de definicion de las estrategias de desarrollo obligando a privilegiar los
resultados inmediatos que permitian disponer de los dolares necesarios para hacer
frente a la deuda externa y a las importaciones indiscriminadas que siguieron a la
apertura comercial. De tal manera que buena parte de la planta productiva se trans-
formo hacia las actividades de maquila netamente exportadoras para la captacion en
divisas. Debido al mal manejo de la politica de endeudamiento externo sin el apoyo
de los recursos internos y la falta de un adecuado presupuesto de divisas, a finales
de la década de los ochenta se torno a la busqueda de una politica fiscal mas agresi-
va, acompafiada de un incremento de la deuda interna para satisfacer los requeri-
mientos financieros del Estado (Girén, 2001).

A partir de 1990, la apreciacion cambiaria se vio reforzada por el ingreso de ca-
pitales, que ayud6 a mejorar el desempeiio econémico de los afios siguientes eva-
diendo las restricciones del bajo ahorro interno y posibilité el manejo flexible de las
politicas monetaria y fiscal, compensoé el déficit externo y elevo las reservas interna-
cionales. Sin embargo, en diciembre de 1994 se presenta nuevamente un periodo de
crisis economica generado de manera significativa por la caida del ahorro domésti-
co. Esta escasez de ahorro doméstico hizo mas vulnerable a la economia mexicana
frente a los movimientos de capital extranjero. La emision de los tesobonos para
mantener el flujo de recursos externos indispensable para financiar el déficit de la
cuenta corriente, estos bonos eran a corto plazo y dolarizaban la deuda interna lo
cual también influyé de manera importante a que se desatara la crisis. La crisis de
este afio obligd al gobierno a intervenir a partir de la constitucion del Fondo Banca-
rio de Proteccion al Ahorro (FOBAPROA), asi como del Programa de Capitalizacion
Temporal (PROCAPTE). El programa inicialmente respondia al problema de venci-
miento de las obligaciones de corto plazo y cambiarlas por obligaciones de largo
plazo. Pero esto significé sustituir deuda publica interna por deuda publica externa
(Gir6n, 2001).
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La deuda externa total se presenta como stock. Incorpora la deuda publica y pri-
vada, de corto y largo plazo. Si se convierte este stock a flujos de capital anual, y se
comparan con los flujos de IED, se tiene que a partir de 1982, existe una tendencia a
sustituir la deuda externa por IED, ver tabla 2 (Santiago, 2008).

Tabla 2. La IED y Deuda Externa, 1980-2012

Afio IED Deuda Externa
(Millones de dolares) (Millones de pesos constantes, base 2003=100)

1980 2,089.8 446,033.7
1981 3,075.9 628,237.9
1982 1,900.3 1,589,914.7
1983 2,191.6 1,417,675.4
1984 1,541.0 1,349,688.4
1985 1,983.6 1,697,183.0
1986 2,400.7 2,675,419.1
1987 2,634.6 2,897,171.7
1988 2,880.0 1,502,780.5
1989 3,175.5 1,369,137.7
1990 2,633.2 1,290,922.3
1991 4,761.5 1,105,558.1
1992 4,392.8 881,629.2
1993 4,388.8 808,645.2
1994 10,972.5 1,315,114.6
1995 9,526.3 1,773,271.5
1996 9,185.5 1,392,531.6
1997 12,829.6 1,100,839.1
1998 12,756.8 1,224,313.2
1999 13,934.2 1,015,484.2
2000 18,292.7 839,821.9
2001 29,961.8 722,239.2
2002 23,903.1 775,264.8
2003 18,674.6 780,363.4
2004 24,856.1 727,595.9
2005 24,450.7 611,688.2
2006 20,225.1 435,836.9
2007 31,534.3 420,941.4
2008 27,645.7 512,255.0
2009 16,510.9 821,791.7
2010 21,864.3 857,745.7
2011 21,603.4 976,465.9
2012 13,430.6 940,611.0

Fuente: CEFP, 1980-2012. Indicadores macroeconémicos 1980-2012 (Inversion extranjera 1980-2010)
y Deuda publica 1980-2011 (Sector Publico Presupuestario (mdp constantes, base 2003=100).
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LalEDy el PIB

La economia mexicana se ha caracterizado por no generar el nivel necesario de aho-
rro interno por lo que ha recurrido al financiamiento externo. De esta manera ha
visto como una oportunidad a la IED para crecer a partir de estimular un incremen-
to en la productividad de los factores productivos, asi como en realizar un uso mas
eficiente de los recursos.

La politica neoliberal que se siguié como estrategia de crecimiento econdémico, a
partir de 1982, después de que se habia seguido un esquema de economia mixta,
trajo como consecuencia la privatizacion acelerada de empresas del sector publico,
lo que resulto en el abatimiento de la inversion publica como proporcion del produc-
to nacional, esto explica la importancia que adquirieron las inversiones privadas en
la formacion del capital. El crecimiento se puede asociar a la formacion bruta de
capital que provoca la IED sobre todo después de la apertura de la economia. Tam-
bién puede asociarse a que la mayor parte de los recursos originados por la IED
fueron dirigidos a la industria manufacturera de exportacion, que fue la que reporto
durante este periodo una mayor cantidad de exportaciones que permitieron que el
PIB aumentara (Santiago, 2008).

Objetivos

Con base en lo anterior, el objetivo general del trabajo consistio en “analizar el efec-
to que la IED tiene sobre el Crecimiento Econémico de México de 1970 a 2012 y el
objetivo particular en “elaborar un modelo de regresion lineal que relaciona el creci-
miento del PIB con los flujos de IED que entran al pais, en el periodo 1970-2012”.

Materiales y Métodos

El trabajo consistio en una investigacion bibliografica en distintas fuentes relaciona-
das con la IED y el crecimiento econémico de México. Asimismo se recopild infor-
macion estadistica de distintas organizaciones nacionales e internacionales como la
CEPAL, INEGI, Banxico, Secretaria de Economia (SE), Registro Nacional de Inver-
siones Extranjeras, entre otras, con el fin de mostrar la situacion de la IED en el en-
torno econdmico y la manera en que se ha desarrollado en México a partir de los
afos setenta. Con la informacion anterior se gener6 una base de datos y se elaboro:
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un modelo de regresion lineal que relaciona el crecimiento del PIB con los flujos de
IED que entran al pais, en el periodo 1970-2012. El modelo en su forma estructural
se expresa como sigue:

PIB=f,+ B IED +¢

Donde

B, B,: son los parametros a estimar en el modelo.

PIB: es el Producto Interno Bruto (Millones de pesos, a precios constantes de
2003).

IED: es la Inversion Extranjera Directa (Millones de dolares).

€. es el error

Resultados y discusion

Los parametros obtenidos de la ecuacion de regresion lineal se analizaron desde
el punto de vista estadistico y econémico.

Analisis estadistico

El analisis estadistico se baso en el valor de la R?, de la F calculada y los valores de
t-student parciales para cada uno de los estimadores, con el fin de probar la signifi-
cancia estadistica de la ecuacion de regresion ajustada. El modelo estimado del PIB
fue el siguiente:

PIB =4045517.9 + 184.1 IED

Los resultados que se muestran en la tabla 3, indican que el valor de la prueba F =
146.49 es mayor que  F=4.085, con un a= 0.05, por lo cual se rechaza la hipotesis
nula; esto indica, que al menos una de las beta es distinta de cero. La regresion re-
sulté significativa, indicando un poder altamente predictivo de la ecuacion de re-
gresion estimada, ya que el analisis de varianza arrojo un R”de 0.785, esto indica que
el modelo del PIB se explicado por la IED en un 78.5%. La variable IED resulto
significativa en el modelo con un valor de t de 12.10 >1. Los resultados obtenidos
estan en funcion de la informacion obtenida de las fuentes consultadas y del periodo
analizado.
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Tabla 3. Analisis de varianza del PIB

Suma de Cuadrado de
Fuente DF  cuadrados la media F-Valor Pr>F
Modelo 1 1.3320231E14 1.3320231E14 146.49 <0.0001
Error 40  3.6372027E13 909300666933
Total correcto 41 1.6957434E14

R-cuadrado  0.785510

Error
Parametro Estimacion estandar Valor t Pr>|t|
Intercepcion 4045517.920 208403.1217 19.41 <0.0001
IED 184.121 15.2126 12.10 <0.0001

Fuente: Salidas del paquete estadistico SAS.

Resultados Economicos

De acuerdo con los parametros estimados a partir del modelo, existe una relacion
directa entre el PIB y la I[ED, lo que concuerda con la teoria econdmica; es decir, el
signo obtenido indica un efecto positivo de la IED sobre la Economia mexicana a lo
largo del periodo que comprende el estudio, 1970-2012; esto es, al aumentar los flu-
jos de IED a México, el PIB se incrementa. Aunque en el crecimiento economico
puedan influir diversos elementos como un aumento en el consumo, por que existan
mayores gastos en infraestructura, entre otros. El modelo que se plante6 no pretende
indicar todos los factores que influyen en el crecimiento de la economia, sino tan
solo determinar si la IED tiene algtin efecto en el aumento del PIB.

A partir de los resultados anteriores puede fundamentarse que los flujos de IED
inciden en el crecimiento de la economia, ya que contribuye a la formacion bruta de
capital y por la participacion de la industria manufacturera en las exportaciones del
pais. De acuerdo con los resultados, por cada dolar que entra a México por concepto
de IED, el PIB se incrementa en 184.1 pesos, es decir, la economia mexicana crece.
Lo anterior debido a que los recursos que se invierten pueden ser utilizados mas de
una vez, por lo que este incremento en el PIB no unicamente refleja la inversion de
ese aflo sino que contiene inversion de afios anteriores.
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Conclusiones

Aunque historicamente la [ED ha sido importante en el crecimiento de México hacia
finales de los ochenta la IED se perfil6 como un factor clave en la estrategia de de-
sarrollo de la economia planteada por los gobiernos mexicanos, a la cual se sumo la
liberalizacion de la economia, asi como una mayor integracion con la economia de
Estados Unidos de Norteamérica. Por ello, los diferentes gobiernos han buscado
atraer mayores flujos de IED al pais, en este contexto se dieron los cambios en la
politica econdmica y la eliminacion de normas que impedian la entrada de capital
extranjero en algunos sectores de la economia.

De acuerdo con los resultados del modelo, la IED ha contribuido en forma posi-
tiva al crecimiento de la economia a lo largo del periodo de estudio. A mayor entra-
da de recursos por medio de la I[ED habra una mayor probabilidad de que la econo-
mia presente crecimiento en cuanto al PIB.

De manera que los flujos de inversiones provenientes del extranjero se han con-
vertido en una fuente importante de ingresos y de financiamiento macroeconémico
junto con las remesas y los ingresos petroleros, ya que a partir de la entrada de estas
divisas se puede financiar el déficit en la cuenta corriente de la balanza de pagos con
lo cual se mantiene un mayor equilibrio en las transacciones con el extranjero. Ade-
mas de que en gran medida la inversion nacional ha estado sustentada por los recur-
sos provenientes del exterior, ya que el pais no genera internamente los recursos
necesarios para realizar esta actividad econdmica. Para México es mas factible que
sea la IED quien logre una mayor aportacion al crecimiento econdmico con respecto
a la inversion de cartera ya que, la primera puede ser utilizada en la industria o en
actividades econdémicas de mediano y largo plazo, mientras que la segunda no es
utilizada en actividades productivas debido a su alta volatilidad y su naturaleza de
corto plazo. La deuda externa ha sido para México un factor que ha frenado de cier-
ta manera el crecimiento de la economia porque el pago por servicio de la deuda
requiere de destinar recursos a este concepto, los cuales podrian destinarse a activi-
dades econdmicas productivas. Sin embargo a partir de la crisis de 1995 se ha estado
buscando sustituir la deuda externa por una mayor entrada de IED ya que esta no
implica deudas, ni pagos por servicio a la misma.
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