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Resumen

Al menos desde 2006, México sufre un alarmante incremento de la criminalidad. Delitos de alto im-
pacto como homicidios dolosos y secuestros han aumentado considerablemente. Desde el aiio 2000,
la Inversion Extranjera Directa (IED) se ha estancado nominalmente y ha caido como proporcién del
PIB (de 3.9% en 2001 a 2.6% en 2017).

Con el uso de seis Modelos de Vectores de Correccion de Error se prueba empiricamente, con datos
anuales para el periodo 1997-2017, el efecto negativo, permanente y significativo de la tasa de secues-
tros y de los homicidios dolosos sobre la IED Total, sus componentes y sobre el PIB. Se muestra que
aplicar politicas eficientes que recuperen el Estado de Derecho es crucial para elevar la capacidad de

crecimiento econdmico.
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Abstract

At least since 2006, Mexico suffers an alarming increase in crime. High impact crimes such as murders
and kidnappings have considerably increased. Since 2000, the Foreign Direct Investment (FDI) has
stagnated in current US dollars and fallen as a proportion of GDP (from 3.9% in 2001 to 2.6% in 2017).
By estimating six Vector Error Correction Models (with yearly data for the period 1997-2017), it is em-
pirically proven the negative effect of the rate of kidnappings and murders on Total FDI, its components
and the Mexican GDP. In all cases, the effects are permanent and significant. It is shown that policies

focused on the recovery of the rule of law are crucial to raise economic growth.

Code JEL: C32,C52,F21,K42
Keywords: Foreign direct investment and its components; Kidnapping; Murder; Vector error correction
(VECM)

Un Estado de Derecho efectivo reduce la corrupcion, protege a
las personas de injusticias, y combate la pobreza. El Estado de
Derecho es el sustento de comunidades de igualdad, oportuni-
dades, y paz, ademds que funge como la base del desarrollo, de
gobiernos transparentes que rinden cuentas, y del respeto a los
derechos fundamentales. [...] Cuando el Estado de Derecho es
débil, no hay suficientes medicinas en las clinicas, la violencia y
la delincuencia no se pueden controlar, la ley se aplica de forma
injusta, y no hay inversiones extranjeras. El Estado de Derecho
es un tema que no solamente involucra a abogados y jueces, sino
que es un concepto que involucra a toda la sociedad.

World Justice Project, 2018: 10
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Introduccion

La literatura convencional sobre la Inversion Extranjera Directa (IED) plantea que sus de-
terminantes son esencialmente de tipo macroeconémico. Sin embargo, en aflos recientes y
para algunos paises emergentes se han afiadido otras variables como la estabilidad politica y
social y la criminalidad, que apelan a aspectos microeconémicos y al entorno de las empresas.

La violencia que desde hace mds de una década azota a México impacta a la paz social, pero
también acarrea problemas econémicos y la IED se ha visto afectada a partir del incremento
de los delitos de alto impacto, medidos a través de las tasas de secuestros y de homicidios
dolosos, que envian sefiales claras que desincentivan a los inversionistas y a los mercados
internacionales, relegando los fundamentales macroeconémicos a un segundo plano.

El aumento de la criminalidad y la ausencia de estado de derecho elevan la inestabilidad
social, deprimen la inversion privada y distraen (asignan a actividades no productivas) el gasto
publico y el privado y, en consecuencia, reducen la actividad econdémica. Todo ello genera
un aumento de los costos econdmicos que consisten en la suma del valor total de los bienes
y servicios usados para prevenir a los ciudadanos y aquellos que se asignan para tratar de
inmediato a las victimas. También hay otros costos asociados —mads dificiles de medir— que
se refieren a las miltiples consecuencias de largo plazo que acarrea como la elevacion de las
tasas de morbilidad (fisica, emocional y psicoldgica) y mortalidad (UNDOC, 2007) que, al
tratarse de problemas de cardcter publico, generan externalidades que tarde o temprano el
Estado debe tomar en sus manos con el consecuente costo presupuestario.! Todo ello puede
condenar a una economia a una trampa de bajo crecimiento.

El objetivo del trabajo es calcular el impacto que el incremento de la tasa de secuestros y
homicidios dolosos tiene en el flujo de IED en México, en el periodo 1997-2017.

Se estimaron seis VECM(1) y, a partir de la precisién del prondstico dentro de la muestra
(evaluado con el Coeficiente de Theil) y por la correcta identificacion (conjunta) y especifica-
cion, se eligieron cuatro para asi detectar sus mejores determinantes y analizar la sensibilidad
de largo plazo que tienen la IED, sus componentes y el PIB a esos delitos.

El andlisis se hizo con series anuales debido a que s6lo asf las variables muestran homo-
geneidad en el orden de integracion.

' Becker (1968: 171) y Rizzo (1979: 177 y 178) explican que, de acuerdo con la President s Comission on Law Enforcement and Ad-
ministration of Justice, el costo del crimen consiste en la suma de el valor de mercado estimado de los bienes robados o destruidos,
la pérdida de ganancias relacionada con muertes o lesiones y el gasto realizado por agentes privados y por el Estado para prevenir
el crimen; por ejemplo, el gasto erogado en rubros como los distintos cuerpos de policia, juzgados, prisiones, abogados, alarmas
anti robo y guardias, entre otros medios de proteccion. Ademas, Becker (1968: 171) considera que estos costos estan altamente sub-
estimados porque no toman en cuenta otros gastos que se hacen para prevenir un crimen; por ejemplo, el gasto en taxis para evitar
asaltos en la via publica y en el transporte publico.
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Los resultados de la investigacién son consistentes con la literatura reciente en el sentido
de que la estabilidad social, la institucionalidad y la seguridad cada vez inciden de manera
mds importante en la entrada de IED a México y en el crecimiento econémico.

Se demuestra que, aunque las variables macroeconémicas de la economia mexicana han
sido estables, el incremento de la tasa de secuestros y de homicidios dolosos ha afectado
negativa y permanentemente al flujo de la IED, sus componentes y al PIB en el periodo de
estudio. En especifico, se prueba empiricamente que su componente “Nuevas Inversiones”
(IEDNI) —que refiere al “capital fresco” — ha venido cayendo de manera importante y la IED
Total (IEDT) —que se ha mantenido estable en términos nominales desde 2000 — se explica
centralmente por el rubro de “Reinversiones” (IEDR). Esto refleja que, por las condiciones
de inseguridad, la entrada de flujos nuevos ha disminuido, aunque la IED ya establecida se
retroalimenta porque parar sus actividades y salir del pais resulta mds costoso que quedarse
y absorber el costo de la violencia. Ademads, como se explica en la seccién de “Andlisis de
resultados”, esta variable parece ser muy sensible a la evolucién del mercado interno, por
lo que el crecimiento econdmico reciente, aunque modesto, ha servido para contrarrestar el
efecto negativo de la violencia en la IED.

También se encontré que la IEDR, que es el componente que ha crecido de manera relativa,
tiene efectos positivos pero transitorios sobre el PIB, probablemente porque tiene escasos
efectos de acumulacién de capital.

Asimismo, llama la atencién —y es lo mds preocupante— la capacidad del crimen de
auto reproducirse. En todos los casos, Sec y Hom muestran histéresis, lo que da cuenta de
que, al ser actividades rentables, quienes participan en ellas no tienen incentivos para salirse
y dedicarse a otra actividad legal.

En conclusién, restablecer el estado de derecho es crucial para elevar la IEDT y su com-
ponente de nuevas inversiones y asi reactivar el crecimiento econdmico del pais.

El trabajo esta dividido en seis partes ademds de esta introduccion. La primera muestra
brevemente la evolucién de la IED en México desde 1970. En la segunda se hace una revision
de la literatura y se recuperan aspectos tedricos. La tercera presenta los hechos estilizados de
las variables de interés en México desde 1997, que es a partir de ese momento que se tienen
series oficiales sobre esos delitos. La cuarta presenta los aspectos econométricos. La seccion
siguiente analiza y discute los resultados estadisticos obtenidos. Por tltimo, se presentan las
conclusiones.

Evolucion de la IED en México

A partir del inicio de la globalizacién, en la década de los 80, el flujo de IED hacia los paises
en desarrollo se incrementd notablemente y se convirtié en un complemento importante de
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la inversién nacional e incluso en el motor de crecimiento de varios paises como Irlanda y
China (Rios-Morales y O’Donovan, 2006).

Las causas de este fendémeno han sido objeto de diversos estudios y han dado origen
a diferentes teorias que tratan de explicarlas. Algunas mencionan la biisqueda de mejores
condiciones de mercado, diversificacion de riesgo, ampliacién de mercados, tipo de cambio
favorable, pérdida de competitividad en el pais de origen, relocalizacién productiva y estra-
tégica y mejor competencia entre grandes empresas por ampliar sus mercados y mantener
condiciones de mercado que favorezcan sus intereses (Guerra, 2001 y Esquivel y Larrain, 2001).

Entre los beneficios que se le han atribuido a la IED estdn: a) la generacién de empleos; b)
la incorporacion de nuevas tecnologias y la aplicacién de mejores ideas y practicas de trabajo;
c) el fomento y la construccion de industrias que propician la competencia; d) el impulso a
la investigacién y el desarrollo; y e) ser fuente de financiamiento del déficit estructural de la
cuenta corriente de la balanza de pagos.

En sintesis, la literatura convencional considera que la IED genera importantes efectos
positivos de arrastre (spillovers) (Aitken et al, 1994; Cevis y Camurdan, 2009; Findlay, 1978;
Kotrajaras, 2010; Waldkirch, 2010 y Dussel et al., 2003) y, por lo tanto, es un factor crucial
del crecimiento econémico.

Segtin la UNCTAD (2017), durante la década de los 90 el crecimiento de la IEDT en el
mundo fue exponencial y solo en dos periodos muy especificos cayé dramdticamente. El pri-
mero fue entre 2000 y 2003, en que se redujo en 59%. Segiin esa organizacion, esto se debid
a recesiones en mas de una docena de paises,” incluidas las tres economias mas grandes del
mundo. Posteriormente, la Gran Recesion nuevamente volvié a deprimirla y hasta 2016 no
habia alcanzado el nivel que tuvo en 2007.

En México, la participacion de la IED en el PIB ha sido muy erritica y ha tendido a caer
desde hace casi veinte afios. En efecto, hacia 2001 —que es el punto mds alto de toda la se-
rie— represent6 3.9% del PIB y en 2017 cay6 hasta 2.6%, cifra similar a la que tuvo en 1994,
ver figura 1. Esta evolucidn sugiere que a pesar de todas las reformas estructurales aplicadas
y aun cuando los fundamentales macroeconémicos han estado en orden, esta importante
variable no ha ganado peso y por ello podria contribuir a explicar que no haya repuntado el
crecimiento de la economia mexicana.

2 Ocasionadas por la crisis punto com 'y por las consecuencias de los eventos del 11 de septiembre de 2001 en Estados Unidos.
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Figural México: IED como porcentaje del PIB, 1970-2017
Fuente: UNCTAD (2017).

Por tltimo, la mayor parte de la IED en México se ha concentrado en las manufacturas y en
los servicios financieros, lo cual no es fortuito debido a que el TLCAN justamente privilegio
la liberacion del comercio, la integracion productiva regional y la liberacion de las inversiones
al vincular cadenas de valor de México y Estados Unidos en esos sectores, véase figura 2.

Resto

29%

Manufacturas
48.63%

Comercio
7.55%

Servicios
financieros
14.42%

Figura 2 México: Distribucién de la IED por sectores, 1999-2017

Fuente: Cédlculos propios basados en Secretaria de Economfa (2017). Promedio aritmético de la IED acumulada del perio-
do. Nota: Resto = Mineria, Medios Masivos, Servicios Inmobiliarios, Servicios Turisticos, Construccién, Agricultura, Servicios
Profesionales, Salud y Educacion.
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Revision de literatura
Factores Macroeconomicos

En la literatura convencional se encuentran coincidencias en cuanto a que los determinantes
de la IED son esencialmente de orden macroecondmico como: el nivel de actividad y su
tasa de crecimiento, el grado de apertura, el tipo de cambio, la inflacién y alguna variable de
riesgo pais. En este sentido, Oladipo (2013) apunta al grado de apertura, el tipo de cambio,
la oferta monetaria y la tasa de interés. Dussel ez al. (2003) plantean que en México depende
del crecimiento del PIB, del grado de apertura comercial, de los costos laborales del mercado
receptor y del riesgo pais medido como la proporcion del déficit en cuenta corriente respecto
del producto.

Fajardo y de Jestis (2015) mencionan que los factores que han determinado la IED en
América Latina en afios recientes son el PIB, la poblacién econémicamente activa, la inflacion,
la apertura comercial, la dindmica de crecimiento y el tamafio de mercado. Por su parte, Abbas
y El Mosallamy (2016) encontraron que los determinantes de la IED para paises emergentes
son: el grado de apertura comercial, el capital humano, la infraestructura y el nivel de IED del
periodo anterior. Por dltimo, Dellis ez al. (2017) sugieren que la calidad de las instituciones?
y la estructura econémica* son importantes para atraer IED en los paises avanzados.

Factores Microeconomicos

Aspectos sociales como la criminalidad pueden ser incorporados como factores negativos en
la determinacion de la IED si consideramos que las empresas son aversas a incurrir en gastos
de seguridad y, sobre todo, a ser victimas de la delincuencia en cualquiera de sus formas.

Agyapong et al. (2016) confirman la existencia de efectos negativos del crimen organizado
sobre el crecimiento en Africa. Mencionan que la inseguridad merma el flujo de IED debido
a que el crimen actia como un impuesto sobre toda la economia, reduce la competitividad al
generar ineficiencias e incertidumbre que desincentivan la inversion doméstica y extranjera.
Busse (2005) sefiala que en los paises que presentan alta probabilidad de secuestro disminuyen
las expectativas de retorno de los inversionistas.

Blomberg y Mody (2005) encontraron que en los paises miembros de la Organizacién
Mundial del Comercio (1980-2000), la violencia de todo tipo deprimio los flujos de comercio
e IED. En ese sentido, Vittorio y Marani (2008) muestran que, debido a la presencia de grupos
delictivos, el sur de Italia recibe una parte minima de la IED que entra al pafs.

3 Medida por el indice Global de Competitividad y el Indice de Libertad Econémica.
#Medida por los Costos Laborales, el Tamafio de Mercado y el Grado de Apertura.
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Pyshval y Sudrez (2006) calculan que el incremento de 1% en la tasa de secuestros a per-
sonal de las firmas en Colombia trae consigo una disminucion de la IED de 0.443%.° Ortiz
et al. (2013) afirman que la tasa de secuestros, también en Colombia, ha tenido un efecto
negativo y significativo sobre el crecimiento econdmico desde 1980.

La criminalidad en México

Para el caso especifico de México hay trabajos recientes que incorporan variables de crimi-
nalidad en el estudio de la IED.

Madrazo (2009) relaciona la IED con crimenes, el PIB y el salario minimo, y manifiesta
que los homicidios dolosos la afectan significativa y negativamente. Alaimo et al. (2009)
concluyen que el crimen tiene una incidencia importante y negativa en el desempefio de las
empresas y afecta mds a la inversidn que a la productividad, por lo que sugieren que existe
un nivel limite de violencia que las empresas estdn dispuestas a aceptar.

Bernal y Castillo (2012) afirman que los homicidios y secuestros tienen efectos negativos
sobre la IED, sobre todo a partir del inicio de la “guerra contra el narcotrafico” en diciem-
bre de 2006.° Herndndez (2014) concluye que esta estrategia de combate a la delincuencia
(2006-2012) fue errada en el sentido de que exacerbd el circulo vicioso de la violencia. Torres
y Polanco (2015) sugieren que el aumento de la tasa de homicidios reduce la capacidad de
atraccion de la IED.

La IED y la violencia en México. hechos estilizados

Como se menciond, contrario a lo que buscaba esa estrategia, la criminalidad en todas sus
manifestaciones ha crecido rapidamente. Segtin el Informe Regional de Desarrollo Humano de
PNUD (2013) y Molzahn et al. (2012), a partir del inicio de la “guerra contra el narcotrafico”
las tasas de homicidios y secuestros crecieron aceleradamente.

De acuerdo con ENVIPE (2017), durante 2016, el costo de la inseguridad fue de alrededor
de 1.1% del PIB, donde el 60.6% correspondié a la pérdida econdmica como consecuencia
del delito, el 35.8% al gasto en medidas preventivas y el 3.6% restante al gasto en salud re-
sultante de ser victima de la delincuencia. De acuerdo con The Institute for Economics and
Peace (2017), desde 2016, México es el segundo pais menos pacifico de América Latina y
desde 2007 ha perdido 48 lugares en el indice Global de Paz.

3 Para México no existe una serie que solo trate a los secuestros de los duefios o ejecutivos de empresas vinculadas a IED.

¢ Estrategia basada en operativos para capturar a los jefes de las principales organizaciones criminales (Benitez, 2009) con la idea
de que al eliminarlos, las organizaciones colapsarian, pero en vez de ello las bandas se multiplicaron y han peleado crecientemente
rutas y territorios, acentuando asi la violencia.
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Ortiz et al. (2013) argumentan que mientras los homicidios dolosos afectan a la poblacion
en general, los secuestros tienen por objetivo primario —aunque no tinico— a agentes eco-
némicos especificos (duefos, empresarios y directivos) que tienen la capacidad de invertir
y acumular capital. Asi, aunque las condiciones de negocios sean favorables, el aumento de
la probabilidad de ser victima de la criminalidad podria tener mds peso en la decision del
inversionista.’

Los dos delitos que aqui se analizan venian de niveles muy altos en 19978 pero cayeron
rapida y sostenidamente hasta 2005. Justo a partir de la aplicacion de la estrategia ya referida,
ambas variables se dispararon notablemente. Véase figura 3.
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Figura 3. México: Tasas de secuestros y de homicidios, 1997-2017

(Eventos por cada 100 mil habitantes)
Fuente: SESNSP (2017).

Nota: Tasa de secuestros en eje derecho y tasa de homicidios en el izquierdo.

En 2017, la tasa de homicidios (Hom) report6 la tasa histéricamente mas alta y la de
secuestros (Sec) lo hizo en 2013. Sin embargo, debemos tomar en cuenta que ambas cifras
estdn subestimadas. De acuerdo con la ENVIPE (2017), la “cifra negra” (delitos que no se
denuncian) de Sec en 2012 fue del 98% y la de Hom del 30%.

En términos de la hipdtesis, observamos que en el mismo periodo, y segiin datos de la
Secretaria de Economia (2017), a partir de 2007 las sociedades con capital extranjero que

7Porque no solo implica poner sus propias vidas en riesgo, sino también las de sus familias, y el costo de evitar o de sufrir este delito
puede ser mas alto que las ganancias de la inversion. De acuerdo con Consulta Mitofsky (2017), el secuestro es el delito que mas
temor genera en la poblacion. Le siguen el robo a mano armada y los homicidios.

® Se inicia el analisis en 1997 porque es el primer afio para el que existe informacion oficial disponible.
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registraron actividades comerciales o industriales en México han disminuido dramaticamente
(figura 4) y, paralelamente, la IED nominal se ha estancado (figura 5) y su proporcion a PIB
ha caido desde 2001. La figura 5 muestra la evolucién histdrica de 1la IEDT nominal (en mi-
llones de délares corrientes) desde 1970. Llama la atencién que desde el afio 2001 ha tenido
mucha volatilidad y se ha estancado.
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Figura 4. México: Nimero de sociedades con IED, 1999-2017

Fuente: Secretaria de Economia (2017).

Por otro lado, se observa que hay dos puntos de inflexién en su evolucion histérica y que
coinciden con: a) la promulgacién del Reglamento de la Ley para Promover la Inversién
Mexicana y Regular la Inversion Extranjera de 1989, b) la Ley de Inversion Extranjera de
1993 y el inicio del TLCAN en 1994.

Conviene hacer un andlisis mds preciso de lo ocurrido desde 2000. A partir de ese afo
ha habido tres importantes outlyers que corresponden a importantes compras de activos por
empresas transnacionales: a) en 2001 la compra de Banamex por US $12 mil 447 millones de
délares (mdd), y b) la compra de cerveceras en 2010 y 2012 por US$7,700 mdd y US$20.1
mil mdd, respectivamente.’

° En consecuencia, es plausible considerar que estas inversiones dificilmente abonaron al crecimiento econdmico de esos afios ni
de los subsecuentes. Véanse CEFP (2002), Proceso (2010) y Lara y Espinosa (2012).

10
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Figura 5.México: IEDT anual, 1970-2017(Millones de délares corrientes)

Fuente: Secretaria de Economia (2017).

Por dltimo, en la figura 6 se muestra la contribucidn relativa de los componentes de la
IEDT.! Llama la atencidn la abrupta caida de IEDNI que en 1997 representé el 71% y en 2017
solo el 38%. La IEDR, por su parte, subi6 de 16.7% a 32.5%, mientras que el componente de
“cuentas entre compaiiias” crecid notablemente al pasar de 12.2% a 29% en el mismo periodo.

En suma, queda claro que el componente IEDNI, que representa al “capital fresco” y que
es el que cumpliria con los efectos virtuosos de la inversion, ha perdido mucho peso, lo que
apunta en favor de la hipdtesis central del articulo.

Por otro lado, el aumento en el componente de “Nuevas Inversiones” podria explicarse
porque aun con la violencia y la ausencia de estado de derecho, cerrar las plantas y salirse
de México puede ser mds costoso que absorber el costo de la criminalidad. Aun asi, CEPAL
(2018) advierte que desde 2011 ha caido la rentabilidad media de la IED en toda la regién
de América Latina, por lo que no se descarta que esta variable se resienta adicionalmente.

10 La IEDT se compone de 3 cuentas: a) Nuevas Inversiones (IEDNI), b) Reinversion de Utilidades (IEDR), y ¢) Cuentas Entre
Compaiiias (Banco de México, 2017b). Se excluye del analisis a estas ultimas ya que la conforman los préstamos de las matrices
residentes en el exterior a sus filiales en México y las importaciones de activo fijo realizadas por empresas. De esta manera, consi-
deramos que solo las dos primeras reflejan mas claramente el comportamiento de la IEDT de acuerdo con la hipétesis.

'"Se afiadié este comentario a pedido expreso de un arbitro. Si bien resultaria interesante medir més a fondo el impacto que la ren-
tabilidad tiene y eventualmente tendria sobre la IED y sus componentes, no hay series con la misma periodicidad que la que usamos
en este trabajo y rebasa por completo nuestro objetivo.
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Figura 6. México: Componentes de la IEDT, % del total, 1997-2017

Fuente: Calculos propios basados en Banco de México (2017a).

Aspectos econométricos

Para probar la hipdtesis central y, de acuerdo con la revision de literatura, se eligié el siguiente
conjunto de informacién (Y) para analizar los determinantes socioeconémicos de la IED en
México (1997-2017):

(1) Y = {IEDT, IEDNI, IEDR, Sec, Hom, PIB, CC}

Donde: IEDT, IEDNI e IEDR son la Inversién Extranjera Directa Total y sus componentes
de Nuevas Inversiones y Reinversiones, respectivamente (expresadas en miles de millones
de US délares, mmdd), Banco de México (2017a); Sec es la tasa de secuestros y Hom es
la tasa de homicidios dolosos (ambos son eventos reportados por cada 100 mil habitantes),
ENVIPE (2017); PIB es el Producto Interno Bruto de México (en miles de millones de pesos
constantes de 2008), INEGI (2018); CC es la relacion del saldo de la cuenta corriente a PIB
(en pesos constantes),'> INEGI (2018) y Banco de México (2017a).

12 Moosa (2002) define el riesgo pais como la exposicion a una pérdida econdmica en operaciones transnacionales. Dans (2012) y
Dussel et al (2003) definen a CC como un indicador de riesgo pais, lo que justifica su signo negativo a IEDT y sus componentes.
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La alta correlacion existente entre Sec y Hom provocé que al incorporarlos como regresores
simultaneos se obtuvieran signos incorrectos y falta de significancia estadistica," por lo cual
se estimaron dos modelos alternativos para cada variable de interés y a partir del Coeficiente
de Theil y de la significancia estadistica y econémica se eliminaron dos, por lo que todo el
andlisis de inferencia se hizo a partir de la combinacién de cuatro modelos robustos y co-
rrectamente especificados. Las series son no estacionarias en sus niveles, pero estacionarias
en primeras diferencias, como se ve en la tabla 1A del anexo."*

En la tabla 2A se prueba que existen relaciones de cointegracion tnicas (de equilibrio de
largo plazo) para cada uno de los seis modelos estimados. Por la escasez de grados de libertad,
todas las especificaciones tienen un rezago, por lo que en todos los casos se tienen VECM(1).

El enfoque moderno de series de tiempo sugiere que es necesario tener en cuenta no s6lo
los pardmetros de largo plazo, sino también el desequilibrio de corto plazo dejando hablar
libremente a los datos (Juselius, 2006 y Liitkepohl y Kritzig, 2004). Esta es una caracteristica
especifica y muy importante de la metodologia VEC.

De acuerdo con Patterson (2000), la condicion necesaria para que estos modelos tengan
solucién es que al menos exista un vector de cointegracion (r = 1) y que el sistema sea de
rango reducido (7 <k ). En la medida en que esto se cumpla, debe existir un mecanismo que
asegure los ajustes dindmicos de corto plazo en términos de que los choques que sufre el
sistema deben corregir la evolucion de las variables hacia su relacion de equilibrio de largo
plazo en torno a la variable que hemos definido como dependiente.

El VEC general irrestricto de Johansen (1988) en forma reducida y sin considerar variables
exdgenas se puede expresar como:

() Aye=afye+ZiZiTiAy,; + &

Donde es un vector de variables enddgenas (que se ha definido previamente como el
conjunto de informacién, Y), es el mecanismo de correccion de error y sobre el que se prueba
exogeneidad débil, es el nimero de relaciones (vectores) de cointegracion, es la matriz de
coeficientes del VAR de corto plazo en primeras diferencias, y es un vector de innovaciones
de comportamiento Gaussiano.

Todos los modelos se estimaron en forma doble logaritmica,'® por lo que los pardmetros
estimados representan elasticidades constantes de largo plazo.'

Como se estimaron dos modelos para cada variable de interés, es importarte definir los
criterios de seleccion. La econometria aplicada enfrenta siempre el problema sobre la selec-
ci6én del modelo “verdadero” o el que mads se aproxima al Proceso Generador de Informacion,

13 Loria y Salas (2016) demuestran la importancia y las consecuencias de la multicolinealidad en el caso de modelos VEC.
14 Por la falta de grados de libertad no fue posible hacer pruebas de raiz unitaria con cambio estructural.

15 Salvo para CC porque en general exhibe valores negativos.

1°Y semi elasticidades para el caso de CC.

13



E. Loria/ Contaduria y Administracion 65(3) 2020, 1-26
http://dx.doi.org/10.22201/fca.24488410e.2020.2246

que es totalmente desconocido por el investigador (Hendry, 1995). En ese sentido, se debe
buscar el mejor modelo estadistico estimable que, a fin de cuentas, deber ser aquel que sea
mads parsimonioso, plausible e informativo (Feldstein, 1982: 829). Esto se consigui6 al seguir
el procedimiento iterativo de “lo general a lo particular” de Hendry (1995)."

En este trabajo nos enfrentamos al problema de dos “modelos alternativos o rivales” por
variable, por lo que para discernir y seleccionar el modelo que mejor prueba la hipétesis
central, se sigui6 la siguiente estrategia: a) cumplir con los criterios habituales de correcta
especificacion, b) obtener los signos de los regresores que dicta la teorfa (Hendry y Richard,
1983), c¢) que la simulacién dentro de la muestra arrojara el menor componente sistematico
(sesgo) del Coeficiente de Theil'® y d) que se cumpliera la “prueba en medio de los ojos” de
Kennedy (2002)."°

La normalizacidon de los seis modelos sobre IED, IEDNI € IEDR es adecuada a partir de
probar la exogeneidad débil (cuadro 3A), que es una exigencia de correcta especificacion
(Maddala, 1996, Charemza y Deadman, 1999 y Johansen, 1992). De no cumplirse esta condi-
cién, resultard que esa variable a su vez debe estimarse. Se encontré que esta condicién no se
cumple para CC en los modelos 1,5 y 6, pero estimarla queda totalmente fuera del interés del
articulo.”® Los modelos 2 y 4 sugieren que el PIB podria explicarse por las demds variables,
lo que se comprueba con los impulsos-respuesta de los modelos 1 y 6, que se presentan mas
adelante y abona en favor de la hipétesis central del articulo. Por dltimo, Sec y Hom no son
débilmente exdgenos en los modelos 6 y 4, respectivamente, lo cual sugiere que habria que
modelarlos especificamente, pero también rebasa el objetivo del articulo.

Finalmente, y para efectos de prondstico, se requiere que ademas de cumplir con la con-
dicién de exogeneidad débil, haya causalidad en el sentido de Granger. De esta suerte, se
cumplird con la condicién de exogeneidad fuerte (Charemza y Deadman, 1999). De acuerdo
con la tabla 4A esta condicién se cumple para los modelos 2, 5 y 6, pero por los resultados
del modelo 2 (que se precisan mds adelante) s6lo es posible considerarla para los dos tltimos.

En la tabla 1 se presentan los resultados de la estimacion de los seis modelos.

17 En especifico, de aplicar la estrategia TTT (test, test, test).
'8 Pindyck y Rubinfeld (1991: 336-341).

19 «; Los signos de los coeficientes son los esperados? ;Las variables son estadisticamente significativas? ;Las magnitudes de los
coeficientes son razonables? ;Los resultados son consistentes con la teoria?”

2 Ademas de que carece de sentido tedrico en el analisis. Este resultado mas bien parece ser de tipo estrictamente estadistico.
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Tabla 1

Modelos de Cointegracion. Resultados

IEDT IEDNI IEDR
Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4 Modelo 5 Modelo 6
Constante -24.03 -22.00 1.01 0.12 -51.22 -49.80
Sec -0.28 -0.38 -0.10
Hom -0.01 -1.09 -0.87
CcC -0.07 0.01 -0.36 -0.23
PIB 1.87 1.75 0.12 0.39 3.78 3.54
Mecanismo de
correccién de -0.96 -1.39 -0.72 -0.69 -0.55 -0.45
(-2.3) (-4.97) (-1.88) (-1.84) (-321) (-1.79)
error g, *
Identificacién
global X2,95%  0.05(0.99) 478 (044)  698(0.13) 4.67(0.09) 0.01 (0.99) 0.07 (0.99)
confianza
Raiz méaxima
del polinomio 0.51 0.76 0.76 0.76 0.76 0.83
caracteristico
Liitkepohl 6.64(0.57) 8.34(0.40) 6.01(0.42) 1.27(0.97) 5.17(0.73) 8.70(0.36)
LM(6) 23.19(0.10)  14.65(0.54)  11.34(0.25)  6.75(0.66) 14.24(0.58) 17.30 (0.36)
White NC 119.51(049) 151.77(0.23)  55.14(0.22) 78.53(0.13) 116.24(0.58)  121.49(0.44)
Coef. de Theil 0.000 0.005 0.031 0.026 0.000 0.002

Nota: Todos los modelos fueron identificados al aplicar restricciones conjuntas y vinculantes a los pardmetros de correccién de error

y de largo plazo; es decir, que cada variable individual y conjuntamente fueran significativas en cada modelo (Boswijk, 1995), lo
que se prueba de manera conjunta con la prueba .

* Con n = 20, el valor critico al 95% de confianza de la prueba t con una cola es 1.72, por lo que en todos los casos se rechaza la
hipétesis nula: (Greene, 1998: 865).

Los resultados anteriores, especificamente la prueba de “identificacién global” repre-
sentados conjuntamente por el estadistico , indican que la identificacién de cada vector de
cointegracién de cada ecuacion en términos de la seleccion de la variable dependiente es
correcta; es decir, que la normalizacién sobre la variable dependiente, sobre la que se plantea
la cointegracion de cada ecuacion es correcta. Asimismo, que hay significancia individual,
medida por el estadistico t, de cada regresor por lo menos al 95%. Esto es a lo que Boswijk
(1995) denomina que las restricciones individuales y conjuntas son vinculantes. Al conseguirlo,
se puede concluir que cada VEC estd correctamente identificado.
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Analisis y discusion de resultados

Si bien todos los modelos cumplen con los supuestos de correcta especificacion, por los criterios
de seleccion ya mencionados se elimind del andlisis a los modelos 2 y 3. El primero debido a
que el coeficiente de correccion de error es explosivo y a que presenta signo positivo de CC,
lo cual contradice el supuesto de estabilidad dindmica del modelo y la hipétesis de riesgo
pais, respectivamente. El modelo 3 se desechd debido a que report6 el coeficiente de Theil
mas alto a pesar de no presentar ningiin otro problema estadistico o de analisis econémico.

Por otro lado, se advierte que CC se excluyé en los modelos 3 y 4 debido a que se obtu-
vieron resultados contrarios a los hechos estilizados y a la teorfa.

De esta manera, el andlisis que sigue se hizo a partir de la combinacién de los modelos
restantes que en ningtin momento presentaron resultados antagénicos. Mds atn, en todos los
casos se traté de resultados complementarios.

Los modelos 5 y 6 reportan una elasticidad muy alta de IEDR al PIB (3.78 y 3.54, res-
pectivamente), lo que refleja varios hechos importantes: a) la dindmica del PIB —aunque
modesta— ha contrarrestado el efecto negativo de la criminalidad sobre los tres componentes
de IED, y b) muestra que IEDR es muy sensible a la evolucion del mercado interno.

Los modelos 1 y 6, particularmente el primero, muestran el efecto negativo de Sec a IEDT
e IEDR. En este sentido, a pesar de que es plausible pensar que Sec deberia tener mayor
impacto en todos los costos empresariales y personales, las elasticidades de IEDNI e IEDR
respecto a Hom (modelos 4 y 5) resultaron ser mucho mayores.

Para analizar los efectos dindmicos se estimaron las funciones de impulso-respuesta.?!
Todas las respuestas tienen los signos esperados, son significativas y permanentes, con la
excepcion de la respuesta del PIB a IEDR que si bien es positiva y significativa (figura 9),
s6lo perdura nueve periodos. En particular, los cuadrantes 1,1 de las figuras 7-9 prueban la
hipétesis principal del trabajo: el efecto significativo negativo y permanente de Sec y Hom
sobre los tres tipos de inversion extranjera. También se observa que esas variables tienen un
claro efecto negativo y permanente sobre el PIB.

El cardcter permanente del efecto de la violencia en la IED y el PIB puede explicarse
porque no es un choque que los agentes asuman transitorio. Por el contrario, la violencia y
la delincuencia son fendmenos sociales muy complejos cuya erradicacién es complicada y

21 En todos los casos las bandas de confianza se calcularon con el método de Bootstrap (método percentil) con mil iteraciones que
permite obtener la desviacion estandar de la muestra al 95% de confianza. Los modelos VEC presentados estan exactamente identi-
ficados tanto por las restricciones que son globalmente significativas (cuadro 1), como por las pruebas de cointegracion (Johansen,
1995) que demuestran la presencia de un solo vector de cointegracion (cuadro 2A) que, mediante la exogeneidad definida por la
causalidad de Granger (cuadros 3A 'y 4A), permite la normalizacion de sobre la IED (Liitkepohl ez al, 2004: 98). Por las condiciones
anteriores, se utilizo el método de impulsos generalizados (que no se acumulan) para evitar la sensibilidad del sistema al ordena-
miento de las variables (Pesaran y Shin, 1998).
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costosa, por lo que se puede asumir que se mantiene presente en una sociedad durante mucho
tiempo influenciando las decisiones de inversion de largo plazo.

También llama la atencion —y es lo mds preocupante— la capacidad del crimen de auto
reproducirse. En todos los casos, Sec y Hom muestran histéresis probablemente debido a la
alta rentabilidad de las actividades ilicitas que disuade a quienes las llevan a cabo de dedicarse
a otro tipo de actividades no ilegales, lo que también explica la permanencia del efecto de
estas variables en la IED y en el PIB. Por otra parte, la respuesta dindmica de IEDR a Sec
parece ser la mayor del sistema a pesar de que se estimé una elasticidad baja (-0.10, modelo
6). Por dltimo, se observa que el PIB es muy importante para explicar la evolucion dindmica
de IEDR, pero no a la inversa. Esto puede deberse a que este tipo de inversién, en general, no
aumenta el acervo de capital ya que en su mayor parte no amplia sustancialmente la capacidad
productiva debido a que se canaliza a comprar activos y plantas ya existentes.

Respuesta de IEDT a Sec Respuesta de PIB a IEDT
0 0.008
1357 91113151719 0006 |\ oo ___
-0.05 0.004
o1 0.002
0
-0.15 1357 91113151719
Respuesta de Sec a Sec Respuesta de IEDT a PIB
0.6 0.15
0.4 \, 0.1
0.2 0.05
0 0
1357 91113151719 1357 91113151719
Respuesta de PIB a Sec
0
357 91113151719
-0.005
- -0.01
-0.015

Figura 7. IEDT. Modelo 1. Andlisis impulso-respuesta. Impulsos generalizados*

* A pedido de un drbitro, es pertinente seialar que en el marco de un modelo VEC no todas las respuestas son convergentes. En este
caso, como se trata de procesos cointegrados no estacionarios, no existe representacion de Wold porque se violan las condiciones de
estabilidad dindmica de los modelos VAR, pero si es posible calcular de la misma manera las matrices del andlisis impulso respuesta
(P, ), Liitkepohl et al, (2004: 167).

Esta condicién ocasiona que las respuestas (®_) no converjan a 0, por lo que las respuestas pueden ser transitorias o permanentes
(Liitkepohl et al, 2004: 168).
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Respuesta de IEDNI a Hom
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Figura 8 IEDNI. Modelo 4. Andlisis impuso-respuesta. Impulsos generalizados
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Figura 9. IEDR. Modelo 6. Andlisis impulso-respuesta.Impulsos generalizados
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Conclusiones

La teoria econémica, independientemente de su fundamentacion o afiliacion epistemoldgica,
acepta que la inversion es la variable clave del crecimiento econémico.

Si bien la IEDT no representa una proporcion importante del PIB en México (alrededor del
3% desde el afio 2000), sus flujos hacia el pais pueden darnos una idea de qué tan favorable
ha sido el ambiente para invertir.

Se observa que desde principios de los afios 90 hubo un incremento importante en esta
variable que se explica basicamente por la entrada en vigor del TLCAN. Después del afio
2000 se ha estancado en términos nominales y ha caido como proporcién del PIB a pesar de
la ola de reformas estructurales que se han aplicado, de la estabilidad macroeconémica y de
la gran integracién econémica con Norteamérica.

Los resultados de esta investigacion son consistentes con la literatura reciente consultada
en el sentido de que la estabilidad social, la institucionalidad y la seguridad cada vez inciden
de manera mds importante en la entrada de IED a un pafs.

La violencia que al menos desde hace una década azota a México impacta la paz social, pero
también acarrea problemas econdmicos y la IED se ha visto afectada a partir del incremento de
los delitos de alto impacto medidos a través de las tasas de secuestros y de homicidios dolosos.

Esta violencia manda sefiales claras que desincentivan a los inversionistas y a los mercados
internacionales y provoca que los macro fundamentales pasen a segundo plano.

A través del método de cointegracién de Johansen (1988) se demuestra empiricamente
el efecto negativo y permanente que tienen los secuestros y los homicidios dolosos sobre la
IEDT y sus dos componentes principales (nuevas inversiones, [IEDNI y reinversiones, [EDR)
y sobre el PIB. La permanencia de este efecto se explica por la histéresis que presentan las
tasas de secuestros y homicidios y esta, a su vez, se explica por la alta rentabilidad que re-
portan este tipo de actividades.

Se encontrd que los homicidios afectan a IEDNI con una elasticidad de -1.09 y los se-
cuestros a IEDT con una elasticidad -0.28.

Todos los resultados econométricos son concluyentes y congruentes con la hipdtesis cen-
tral, con lo que una conclusién crucial que se deriva del trabajo es que reestablecer el estado
de derecho es prioritario para elevar la inversion extranjera directa total y su componente de
nuevas inversiones y asi reactivar el crecimiento econémico del pais.
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Tabla A3
Exogeneidad débil
IEDT IEDNI IEDR
Modelo1 Modelo2 Modelo3 Modelo4  Modelo 5 Modelo 6
asec  0.03 (0.85) 0.04 (0.83) 15.94 (0.00)
ClHom 1.28 (0.25) 5.20 (0.02) 0.30(0.58)
ace  6.55(0.01) 3.02(0.08) 23.13 (0.00) 24.07 (0.00)

ops  0.20 (0.65) 5.67(0.01) 2.31(0.12) 9.62(0.00) 1.16(0.28) 0.32 (0.56)
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Nota: Ho: @; = 0 * denota Ho se cumple al 95 de confianza.

Tabla A4
Pruebas de Causalidad en el Sentido de Granger

Modelo Chi-sq df Prob.

IEDT 1 3.717305 3 0.2937
2 16.89627 3 0.0007
IEDTNI 3 1.213098 2 0.5452
4 1.019145 2 0.6008

IEDR 5 26.69855 3 0.0
6 16.17133 3 0.00100

Nota: H,: 3 causalidad en el sentido de Granger. Las variables estdn en primeras diferencias dentro del
VAR de cointegracion con lo cual -y por construccion- se evita el problema de espuriedad.



