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Resumen

En la presente investigacion se analizan los principales factores de atraccién de inversion extranjera directa en
México en el periodo de 1995 a 2015, siendo estos el crecimiento econémico, la inestabilidad econémica, los
impuestos, el costo de mano de obra, tamano de mercado y el tipo de cambio nominal establecidos con base en la
teoria y a las evidencias empiricas. Dicho anélisis se hard mediante el uso de un modelo econométrico, mediante
la metodologia de series de tiempo con periodicidad trimestral, siendo el modelo autorregresivo con retardos
distribuidos (ARDL), adicionalmente se realizan pruebas para determinar la estacionariedad de las variables
como lo es la prueba de raiz unitaria (Dickey-Fuller aumentada), pruebas de cointegracién a largo y corto plazo a
través de las pruebas a largo plazo y la prueba de correccién de errores, asi como la prueba de normalidad (Jarque-
Bera), heterocedasticidad y de autocorrelacién (Breush-Godfrey). De tal manera se demuestra que existe
integracion a largo plazo y a corto plazo, asi como se muestra que el crecimiento econémico, tipo de cambio y el
tamano de mercado tienen una relacion positiva y significativa en la atraccion de IED, asi mismo se determinaron
las relaciones negativas significativas que tuvieron los impuestos y el costo de mano de obra
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Abstract

In the present investigation the main factors of attraction of foreign direct investment in Mexico in the period
from 1995 to 2015 are analyzed, these being economic growth, economic instability, taxes, labor cost, market size
and the nominal exchange rate established based on empirical theory and evidence. This analysis will be carried
out through the use of an economic model, through the methodology of time series with quarterly periodicity,
being the autoregressive distributed lad (ARDL) model, additionally tests will be carried out to determine the
stationarity of the variables such as the test of unitary root (Augmented Dickey-Fuller), long and short term
cointegration tests through long run form and bound test and error correction form test, as well as normality test
(Jarque-Bera), heterocedasticity test and serial correlation test (Breush-Godfrey). In this way it is demonstrated
that there is long-term and short-term cointegration, as well as it is shown that economic growth, exchange rate
and market size have a positive and significant relationship in the attraction of FDI, as well as the relationships
negatives had to have taxes and the cost of labor.

Keywords: FDI, taxes, economic growth and labor cost.
Introduccién

El presente articulo identifica los principales factores de atraccion de la inversion extranjera directa (IED) en
México durante el periodo de 1995 a 2015, caracterizado por un esquema de economia abierta con amplia
desregulacién gubernamental. Para ello se lleva a cabo, en el primer apartado, una somera revisioén de distintas
teorfas econdomicas que fundamentan las variables explicativas propuestas. Estas variables son: el crecimiento
econdmico, la estabilidad econémica, el costo de lamano de obra, el tipo de cambio y el cobro de impuestos.

En el segundo apartado se abordara el comportamiento que tuvo la IED, en el periodo de estudio,
describiendo los flujos de inversion que llegaron a la economia mexicana. En el tercer apartado se expone la
metodologia econométrica empleada, basada en un modelo de rezagos distribuidos (ARDL). El modelo
econométrico obtenido demuestra la participacién de las variables tedricas, definidas en el segundo apartado,
como determinantes de la IED en México.

Finalmente, se exponen las conclusiones y propuestas provenientes del trabajo de investigacion
desarrollado.

1. Elementos teéricos de laIED
1.1. Teorias del comercio internacional

Las primeras teorias econdmicas del comercio internacional se centraron en las transacciones internacionales
de bienes terminados, encontrando su determinacién en las ventajas absolutas o relativas en su produccién, en
todo caso habia un beneficio mutuo entre las naciones involucradas en virtud de una mayor productividad y
generacion de riqueza. Fue hasta la primera mitad del siglo XX en que la teorfa econémica incorporé los
movimientos de capital, como factor de la produccién, en el fenémeno del comercio internacional. Enmarcadas
dentro de la teorfa marginalista, estas teorias encontraron la explicacién de los movimientos internacionales de
capital, y porlo tanto de IED, en funcién de la abundancia y escasez relativa de los factores productivos.
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El modelo de Heckscher-Ohlin (H-O) representé un avance importante en la teoria econémica del
comercio exterior y la IED. En este modelo, la dotacion relativa de los factores y la tecnologia con la que son
empleados determina el comercio internacional, asf como los flujos mundiales de capital, que por medio de los
mecanismos de mercado tendera a homologar, en el largo plazo, los ingresos relativos de los factores a nivel
internacional (Appleyard & Field, 2014).

Al igual que los modelos teéricos del comercio internacional que les precedian, el modelo H-O explica
sus resultados suponiendo un comercio entre paises e industrias con diferencias relativas de factores, tecnologia
y productividad. Sin embargo, la evidencia empirica del comercio exterior del siglo XX mostraba que las
transacciones comerciales internacionales se daban entre paises con recursos homogéneos y, ademads, entre las
propias industrias. Ello llevo al replanteamiento teérico del comercio internacional, y con ello de la propia IED, a
partir de los modelos de Helpman y Krugman, en donde se incorpora la existencia de empresas multinacionales
con procesos productivos a escala mundial, de forma que les permita explotar ventajas en los costos de los
factores locales, a través del control de bienes y de recursos, haciendo una btiisqueda exhaustiva de mercados
para aumentar la demanda de sus productos, el incremento de las ganancia provenientes de una gobernanza
comun, economias de escala y diversificacion del riesgo (Carrillo & Redi, 2009; Diaz, 2003).

Laidentificacion de la imperfeccién de los mercados es la base de la teoria de la empresa multinacional.
Frente a la presencia de dichas imperfecciones las empresas multinacionales agregan o sustituyen las funciones
de mercado, tanto de bienes y servicios como financieros, organizando internamente los procesos, dando origen
al proceso de internalizacion, por medio de la cual las operaciones con distintos paises, que causarian elevados
costos de transaccion, se pueden reducir. Es precisamente la posibilidad de reducir los costos de transaccion por
medio del proceso de internalizacién lo que incentiva la creacion empresas multinacionales y, por lo tanto, la IED
(Krugman & Obstfeld, 2006).

1.2. Teorias de la localizacion de la IED

Como una ampliacién del modelo de H-0, Kojima (1976) se dio a la tarea de analizar las tendencias comerciales
de las empresas japonesas empleando un enfoque macroeconémico de la IED, con la finalidad de determinar sus
causas. En un mundo con procesos productivos internacionalizados por la propia empresa multinacional, la IED
estard determinada por la abundancia o escasez relativa de recursos entre la economia inversora y la receptora.
Asi, IED se explica a partir del sector o proceso en el cual el pais inversor tenga una desventaja respecto del sector
o proceso del cual pais receptor receptora. En el modelo de Kojima las empresas japonesas tienen como objetivo
producir bienes en paises extranjeros a un costo menor que en su pais, por medio de combinaciéon adecuada de la
transferencia de capital, tecnologia y habilidades directivas de las empresas matrices y la dotacion de factores del
paisreceptor de IED.

Una version critica del modelo de IED, basado en la reduccién de costos relativos, se encuentra en el
modelo de Vernon (1966), quien establece el Modelo del Ciclo de la vida del Producto, en el que se explica la
decision de una empresa multinacional para invertir directamente en el extranjero a partir de tres fases del
producto:

1. La etapa del nuevo producto. El producto se elabora y consume en el mismo pais

2.La maduracion del producto. Surgimiento de normas para el producto y se evaltian las posibilidades

de producir en el exterior si el panorama de costos es favorable.

3. La etapa de producto estandarizado. Las caracteristicas del producto y su proceso de produccién son

bien conocidas por los consumidores y productores.
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La propuesta de Vernon involucra las concepciones clasicas del comercio internacional, las decisiones
empresariales, la innovacion del producto y las economias a escala, en los negocios internacionales. Esta
amplitud de teorias le permite explicar la razén de fuertes flujos de IED entre economias desarrolladas,
contrastantes con las predicciones de la teoria clasica del comercio exterior, sin llegar a rechazar la importancia
delos costos relativos.

Una variante en las teorias de la localizacion de IED se encuentra en Ozawa (1992), quien propone un
modelo dindmico que vincula el desarrollo econémico, la creacién de ventajas competitivas, y la IED, en un
marco de comercio internacional. Para Osawa, en un primer momento, los principales factores de atraccién de
IED de las economias menos desarrolladas son la oferta de salarios bajos y la abundancia de recursos naturales.
Sin embargo, la IED tiene la capacidad de transferir, ademas de las inversiones de capital, activos intangibles,
como lo son el conocimiento y actividades relacionadas a la administracion, lo que eventualmente puede
propiciar el desarrollo de las economias receptoras, elevando su productividad e ingreso per cépita

Para Osawa la IED es determinante en el desarrollo econémico de los paises, via la expansion del
comercio internacional y la aceleracién en el crecimiento econémico. La dindmica inducida en los paises
receptores de IED puede transformarlos en paises generadores de IED y atin seran atractivos para su recepcién
envirtud del incremento en el capital humano, mejoras tecnolégicas y el buen clima politico (Diaz, 2003).

Elparadigma de Oli

Dunning (1977) desarrolla en enfoque conocido como paradigma OLI (Ownership Specific Advantages) que
hace referencia a las ventajas especificas en propiedad de la empresa, de la internalizacién de sus procesos
productivos (internalization advantages) y localizacién de los paises destino de la IED (localization specific
endowments).

El hecho de que una empresa tenga ventajas de propiedad y de internalizacién incentivan la IED con
base en bienes intangibles como: el nombre de marca, tecnologia, mayor conocimiento en la gestién empresarial,
que posee la empresa multinacional, técnicas de comercializacion, que pretende desarrollarse en el mercado
exterior para generar rendimientos crecientes a escala. Es importante que la empresa multinacional conozca las
ventajas que le lleven a tomar la decision de instalarse en otra naciéon que no sea la propia, como las ventajas de
localizacién, en la cual se espera tener un mayor beneficio a partir de los costos y la disponibilidad de factores, sin
dejar a un lado el sistema institucional vigente, el grado de intervencién del gobierno en la economia, la presencia
de las economias a escala, la tecnologia, la infraestructura existente y su calidad, que posea el pais receptor de la
inversion, seran factores decisivos para que se realice IED en un lugar en especifico del pais receptor de
inversion, la bisqueda de las ventajas de ubicacién pueden derivar de la existencia de barreras arancelarias,
impuestos, cuotas de importacion, costos de transporte (Itaki, 1991)

Las ventajas de internacionalizacién explora motivos por los cuales las ventajas de propiedad y de
localizacién, no son posibles de utilizar de manera indirecta a distancia, con la finalidad de no externalizar los
activos especificos, como el conocimiento, debido a la inseguridad de la legislacion de la patente, falta de
conocimiento de los posibles concesionarios locales, evadir costos por investigaciéon y negociacién, tomando en
cuenta lo anterior una empresa puede decidir si es de mayor conveniencia encargarse directamente de la
produccién en un pais extranjero (Twomey, 1995).
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Marco contextual de la IED en México

Cuando un pais tiene apertura econémica tiende a ajustarse a los mercados, a las transformaciones comerciales
yalastecnoldgicas mundiales. Ello produce una igualacion en sectores estratégicos de la economia, por lo cual se
necesita motivar la inversién extranjera a través de la eliminacién de regulaciones, reduccion de restricciones en
el area financiera, fiscal, comercial y monetaria, ademas de mantener una estabilidad econémica que permita
tener un control de precios nacionales (CEFP, 2005).

Desde la década de 1980 México ocup6 el primer lugar como receptor de IED en América Latina y el
Caribe, pero en el ano de 1996 lo desplazé Brasil. En México, a partir del ano 1989, el marco de regulaciéon de la
IED se liberalizé notablemente, durante el periodo de 1994-1996 los flujos de IED se dirigieron en su mayoria al
sector de maquinaria y equipo, en especifico, en las industrias automotriz y de articulos electrénicos. La
principal fuente de IED para México fue de los Estados Unidos, que representd el 60% del total de dichos flujos,
mientras que las inversiones de origen europeo alcanzaron apenas el 18%, asi mismo, como beneficio del TLCAN
aumentaron las inversiones procedentes de Canada. Para el ano siguiente, en 1997 el 62% de la IED se dirigié ala
industria manufacturera, en especial en el sector de alimentos, bebidas y tabaco, manteniéndose Estados Unidos
como el principal pais de origen (CEPAL, 1998).

México es una economia que tiene a favor no solo la extensa frontera con Estados Unidos, sino una base
industrial desarrollada y compleja. A la implementacion del Tratado de Libre Comercio de América del Norte se
le atribuye a la mayor participacion de IED percibida, este aumento para México se explicé ademas a las medidas
que adopto el gobierno para disminuir el déficit comercial y de la cuenta corriente, asi como de endeudamiento
externo a corto plazo y los costos de operacion de las empresas de la economia mexicana debido a la devaluacion
del peso. El incremento en las corrientes de IED hacia México alcanz6 los 70 mil millones de délares,
posicionandolo como el segundo receptor mas importante de la region de América Latina y el Caribe, en donde el
sector manufacturero fue el destino mas atractivo para los inversores extranjeros (UNCTAD, 2000).

Los flujos de IED para México se duplicaron en el 2001, de 17% del total de la inversién a América
Latina y el Caribe de 1996-2000 a un 35%, a causa de un incremento en la participacion de la economia
estadounidense en el sector financiero, con lo cual se logré que México fuera el primer receptor de IED en la
regién de América Latina y el Caribe. A partir de la firma del Tratado de Libre Comercio de América del Norte se
impulsé la IED originaria de los Estados Unidos y destinada a las industrias de electrénica, automovilistica y de
confecciones, sin embargo para el 2001 se tuvo una recesién de la IED en los sectores de ensamblajes, por la
desaceleracion en la economia estadounidense aunado a los atentados terroristas del 11 de septiembre (CEPAL,
2001).

Ademas la baja de la demanda de productos ensamblados por parte de los Estados Unidos, la
revaluacién de la moneda y el ingreso de China a la OMC que debilité la competitividad de las maquiladoras de
México, fueron las principales razonas para que prevaleciera la tendencia a la baja de la IED de hasta en un 45%
(CEPAL, 2002), continuando esta tendencia en el 2003 disminuyendo hasta 10,731 millones de délares siendo
un 26% menor al ano pasado, lo que se considera sucedi6 debido a la terminacién del proceso de la entrada de la
banca extranjera que se dio durante el periodo 2000-2002, con el cual el pais perdié mas del 90% del control del
sistema bancario, sumado a la mejora de la competitividad por medio de la reduccién de costos de los paises de
Asia en especial de China, a pesar de la situacion México se colocd como el principal receptor de IED en América
Latinay el Caribe, teniendo como principal atractivo el sector manufacturero, gracias a la ubicacién del pais que
ha representado una de las principales atracciones para inversionistas extranjeros que pretendian negociar con
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el mercado norteamericano, estableciendo atin mas una dependencia con Estados Unidos junto con el 66% de
los flujos netos totales que se dirigieron al pais (CEPAL, 2003).

En el ano 2004 la IED en México tuvo un incremento debido a la compra del Grupo Financiero
Bancomer, otro de los factores que le dio una tendencia positiva en la atraccién de IED fue la firma del tratado del
libre comercio con Japon, con el objetivo de disminuir la dependencia del pais con el mercado estadounidense, ya
que en ese ano Estados Unidos invirtié un total de 90 mil 30.3 millones de délares, representando el 62% de las
inversiones totales de pais (CEFP, 2005).

Para el ano 2006 México ocup0 el primer lugar como pais receptor de IED, las corrientes obtenidas se
dirigieron en su mayoria al sector manufacturero, se considero6 que se canalizé a este sector debido a su estrecha
relacion que tiene esta actividad con Estados Unidos, alcanzando un 58% de IED total recibida, a pesar de ello
México recibié una cantidad menor respecto al ano anterior, con respecto a la firma del tratado con Japén en este
ano fue significativa la inversion de las empresas japonesas, aun asi se considera que la IED que recibe México
requiere que sea de mayor calidad, ya que no se dio un encadenamiento con el sector productivo de la economia,
ademds de que las corrientes no son dirigidas a la innovacion y desarrollo tecnolégico, como se ha visto
anteriormente se dirige a la manufactura, en donde solo son procesos de ensamblaje que no estaba vinculada con
una rama productiva del pais, enfocada en particular a la industria automotriz (CEPAL, 2006).

En 2007 las corrientes de IED aumentaron en las economias emergentes siendo parte de este aumento
México, mostrandose la segunda cifra més alta desde 1994 con 24.7 mil millones de délares, en ese afo se tenia
en el pais 38,311 empresas extranjeras, la canalizaciéon de la inversién no tuvo gran cambio, continuo
dirigiéndose a la industria manufacturera seguida del sector de servicios financieros, se considera que esta
atraccion de inversion se dio debido la ubicacion geografica de México a los tratados de libre comercio, ya que se
obtenian beneficios del acceso a los mercados internaciones de 44 paises en América, Europa y Asia (CEPAL,
2008).

En el ano 2009 México continué como principal receptor de IED de la economia estadounidense, sin
embargo, se observ menor recepcion de IED al igual que en el 2008, lo que manifiesto un menor crecimiento
econdémico no solo en el pais sino en todo el mundo, a casusa de la crisis que se agravo desde el segundo semestre
de 2008, teniendo como consecuencia la caida de la IED, proveniente de los principales paises inversores
(CEPAL, 2009), para el anio 2010 se tuvo una recuperacién en las corrientes de IED, siendo mexica receptor de
17,725.9 millones de ddlares, es decir un 55.3% mas que el ano anterior, en ese ano la IED canalizada a la
manufactura continuo con su posicién en primer lugar, seguida ya no de los servicios financieros sino del
comercio, y Estados Unidos por esa ocasién no fue el principal inversor en el pais ya que solo aport6 un 27.6% de
las inversiones en comparacién con Holanda que aporto un 48%, siendo desbancado por dicho pais (CNIE,
2010).

Para el ano 2010 el pais alcanzé una tasa de crecimiento econémico del 5.5% y para siguiente ano de
aproximadamente 4%, consolidindose México como una economia estable y competitiva para la inversién
global, gracias a los tratados como el TLCUEM el pais recibi6 el 28% del total de sus inversiones de la Unién
Europea, a pesar de la crisis econémica global que se do se recibieron un total de 20 mil millones de délares,
siendo México una de las economias emergentes mas atractivas (CEPAL, 2012), sin embargo, se pronuncié un
descenso en la IED recibida por el pais de hasta un 34.9% con respecto al ano anterior, reflejado en un monto de
12,659.4 millones de délares, dicha inversion fue dirigida a los sectores de manufactura y comercio como el ano
anterior, siendo Estados Unidos el principal inversor con un 58.5% del total de las inversiones, y ahora como
segundo inversor Japén con un13.1%, con lo cual México obtuvo un 1.4% de participacién de los flujos de IED
mundiales.
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En 2013 las corrientes de IED dirigidas al pais alcanzaron 23, 847 mil millones de délares en el primer
semestre de ese ano, este aumento se dio debido a la venta de la cerveceria Modelo, lo cual colocé a México en el
lugar 10 de 236 economias participantes con el 2.6% de entradas mundiales de IED, recuperandose 2 lugares
con respecto al ano anterior, pero para el ano siguiente México tuvo un baja en las corrientes de IED de 35.9%,
pero en ese ano el sector financiero se posiciond en el segundo lugar y el comercio cay6 hasta el cuarto lugar como
sector de atraccion de IED (CNIE, 2014), para el ano 2015 se percibieron alrededor de 28,382.3 millones de
dolares de IED en el pais, teniendo una recuperacién del 25.8% con respecto al 2014, no se tuvo mucho cambio
en la canalizacién de la inversion, que ya se habia venido comportando de la misma manera anos atras ya que el
sector manufacturero fue el mayor receptor de esta inversion (CNIE, 2015).A continuacién se muestra en la
figura 1 el comportamiento de los flujos de IED del cual México fue receptor.

Figura 1 Flujos de inversion extranjera directa a México en el periodo 1995-2015
(millones de doélares)
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Fuente: Elaboracion propia con base en la CNIE, 2016

Como se pudo apreciar en la figura anterior los flujos de IED fueron disminuyendo, en el 2013 se
aprecia un repunte en la atraccién de inversion, sin embargo, esto fue debido a la venta de Grupo Modelo, pero se
observa unabaja en el 2014y 2015 con respecto a ese afo.
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Metodologia parala estimacién econométrica

Con la informacién disponible y para su anilisis econométrico se implementard el modelo ADRL (modelo
autorregresivo con rezagos distribuidos), con la metodologia propuesta por Pesaran y Shin (1995) y Pesaran, Shin
y Smith (2001), con la cual se realiza un andlisis de regresion en donde se integran valores actuales y valores
rezagados de las variables dependientes, dicho modelo es autorregresivo debido a que la variable dependiente y[],
se explica mediante los valores rezagados de la misma variable, ademés de las variables explicativas
independientes en su valor actual como rezagado (X¢, Xt—1, Xt-2,Xt-3...Xt—n ), elmodelo ADRL(n,m) se puede
expresar de la siguiente forma:

ye=Lot B1ye-1t...+ B1yen+ QoXe + ...+ QuXe-mtu

Esta metodologia permite incorporar simultdneamente variables con distinto orden de integracion, en
donde se generan estimaciones consistentes de los coeficientes a largo plazo y se corrige la posible existencia de
endogeneidad débil en los regresores. En el presente método se aplicara el test de cointegracion (f-bound test y t-
bound test, con la finalidad de garantizar la presencia de una relacion a largo plazo de las variables, ademas se
puede comprobar que no exista una regresion espuria y se reafirma la validez de los estadisticos, se eliminan
problemas de endogeneidad, por el uso de variables independientes en rezagos (Goda & Torres, 2015).

El uso de la metodologia ARDL es utilizada debido a la flexibilidad que se tiene con las variables explicativas,
independientemente si estas son 1(0), I(1) o bien ambas (De Vita & Abbott, 2002).

Enlatabla 1 se presentan las variables utilizadas en el modelo econométrico y el indicador que se utilizé

para el andlisis.

Tabla 1 Determinacion de variables de investigacién

Variable Indicador
Inversion extranjera directa Flujos de entrada de IED hacia México
Crecimiento econémico PIB per capita
Inestabilidad macroeconémica Tasa de inflacion
Costo de mano de obra Salario
Impuestos Recaudacion de impuesto de ISR e IVA
Tamaiio de mercado Poblacion de México
Tipo de cambio Tipo de cambio nominal

Fuente: Elaboracion propia
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Los datos de las variables antes mencionadas fueron obtenidos de distintas fuentes de informacion,
siendo estas la UNCTAD, la Comisiéon Nacional de Salarios Minimos, el SAT, el INEGI, el Banco de México, el
CIEPy el Banco Mundial.

Ademis se aplicé la prueba de Dickey Fuller aumentado (ADF), para verificar el orden de las variables,
de igual manera se llevaron a cabo las pruebas de normalidad con el test de Jarque Bera, la heteroscedasticidad y
laautocorrelacion de Breusch Godfrey. Los resultados de dichas pruebas se presentan en el anexo 1.

Resultados
Una vez que se realizaron las pruebas de raiz unitaria correspondiente se procedi6 a realizar el Long Run Form

and Bounds Test para demostrar de qué manera impactaron las variables explicativas en la variable dependiente
y que tan significativas son para su comportamiento.

Tabla 2 Resultados de Long Run Form and Bounds
Variable Coeficiente Error Estadistico Probabilidad
Estandar T
LOG(PIBPER) 0.065727 0.032757 2.006516 0.0496
LOG(TIN) -0.100745 0.131633 -0.765346 0.4473
LOG(IMP) -1.005019 0.887590 -1.132301 0.0357
LOG(POBMX) 2.808247 0.779499 3.602632 0.0007
DLOG(SMN) -16.23323 4.484192 -3.620103 0.0006
DLOG(TCN) 4213947 1491072 2.826119 0.0065
C 29.05968 14.38051 2.020769 0.0481

Fuente: Elaboracion propia con base en eviews, 2019

Las variables explicativas tuvieron un impacto en la variable dependiente con un nivel de confianza del
95% ya que la probabilidad que se obtuvo fue menor a 0.05, como lo es el crecimiento econémico con un impacto
positivo, los impuestos con impacto negativo, el tamano de mercado con un impacto positivo, el costo de mano de
obra con un impacto negativo y el tipo de cambio con un impacto positivo, sin embargo la variable de inestabilidad
econémica aunque afecta negativamente la inversion extranjera directa resultd no ser significativa.
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Por el uso de logaritmos en la ecuacion, se determina que una vez que el crecimiento econémico
medido a través del PIB per capita aumenta un punto porcentual repercute en 0.065% de incremento en los
flujos de TED. Los impuestos, cuyos indicadores son la recaudacion de ISR e IVA afectan negativamente
indicando que por cada aumento de un punto porcentual hace que las corrientes de IED disminuyan un 1%,
pero al incrementar el tamano de mercado en 1% aumenta la variable dependiente en 2.8%, ya que se tiene una
relacion positiva. El costo de mano de obra resulté ser la variable que genera mayor elasticidad en el
comportamiento de la atracciéon de IED ya que si los costos aumentan un 1%, la IED disminuye un 16%, la
segunda variable independiente con mayor impacto fue el tipo de cambio ya que la apreciacién de la moneda en
un 1% hace que los flujos de IED aumenten un 4%.

En el F-Bound Test se observo que las variables estidn cointegradas en el largo plazo ya que el valor del
estadistico “f” excede los rangos de 1(0) e I(1), lo cual reflejé una fuerte relacién a largo plazo entre las variables,
es decir a pesar de que crezcan a lo largo del tiempo, lo hacen de manera sincronizada, confirmando asi, que no se
tiene una relacién espuria, es decir que aunque hayan resultados significativas en la prueba anterior, no sélo es
unarelacion de causalidad, sino que realmente estan relacionadas.

Es importante mencionar que se utilizaron variables dummy, dichas variables fueron los flujos de IED
ya que se presentaron datos que reflejaban un comportamiento atipico a los flujos obtenidos en el periodo de
estudio, estableciendo variables dummy en el primer trimestre de 2001, por la compra de Bancomer y en tercer
trimestre de 2013 en donde se vendié Grupo Modelo, lo cual no representé una inversiéon extranjera como tal,
sino la compra de firmas ya establecidas.

Para el tipo de cambio y el crecimiento econémico se aplicaron variables dummy ambas para el ano
2009, por la crisis que sufrié Estados Unidos ya que cayé en una desaceleraciéon econémica, lo cual impacta a
México no sélo por ser el pais vecino, sino por la fuerte dependencia que tiene.

Conclusiones

Como indic6 en los resultados las variables explicativas resultaron ser significativas para el comportamiento de la
variable dependiente. En lo que respecta a la variable de crecimiento econémico fue medida a través del PIB per
capita, mostrando ser significativa a un nivel de confianza del 95% su coeficiente fue positivo, lo que coincide con
la teoria y con la hipdtesis que se presenté en los fundamentos de la investigacion, ya que se determiné que
durante el periodo de estudio a mayor crecimiento econémico se tuvo una mayor atraccién de flujos de IED.

La inestabilidad econémica se determiné a través de la tasa de inflacion que México tuvo, y la cual
acorde a la teorfa y a los estudios empiricos resulté ser negativa, es decir tiene un efecto inverso en la atraccién de
flujos de IED, cumpliendo asi con la hipdtesis establecida, sin embargo, resulté no ser significativa para el periodo
de estudio analizado. Otra de las variables que se determiné y fue significativa, esla de impuestos, lo cual muestra
que los montos recaudados de ISR e IVA al verse en aumento reducen los flujos de IED, comprobando asi la teoria
y concordando con las evidencias empiricas en estudios similares que a mayores impuestos menores flujos de
IED, lo cual muestra que la hipétesis planteada se cumple.

Para el presente estudio también se determiné como un factor importante de atraccién el tamano de
mercado, en el presente caso fue medido con el tamano de la poblacién, dicha variable result6 tener impacto
positivo, corroborando asi la teorfa, que establece que a mayor tamano de mercado mayores son los flujos de IED,
indicando los resultados obtenidos a través del modelo econométrico que un aumento en la poblacién es un
factor que incita a las firmas extranjeras a invertir en México.
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Para que las empresas extranjeras decidan invertir en una economia, deben de tomar ciertos aspectos
en cuenta, uno de ellos que es relevante de acuerdo a la teoria y a las diversas investigaciones similares, es el costo
de mano de obra, ya que una de las razones es reducir los costos de produccién para elevar los margenes de
ganancia, por lo cual la atraccién de IED tiene una relacién inversa con el costo de mano de obra, lo cual se
contrasto con el modelo, y resultd ser la relacién que se esperaba ya que a mayor costo de mano de obra menor fue
la atraccion de IED, y no sélo se tuvo la relacion esperada, también se mostré que habia sido significativa la
variable durante el periodo de tiempo que abordé la investigacién, siendo esta variable la que mayor elasticidad
tiene con la inversién.

Una de las maneras de medir la competitividad de una economia es mediante la apreciaciéon o
depreciacion de su moneda segtin sea el caso, de acuerdo a los resultados obtenidos se muestra que hubo una
relacién positiva entre el tipo de cambio y los flujos de TED, concluyendo el cumplimiento de la hipétesis en la
cual se estableci6é que a mayor tipo de cambio mayores flujos de IED, concordando con la teoria en donde se
determind que la apreciacién de la moneda es un signo de competitividad por lo cual hace mas atractiva a una
economia para recibir inversion de firmas extranjeras, siendo también esta una medida que representa la
estabilidad econémica de un pais, dicha variable resulto ser significativa en el comportamiento de la IED.
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