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Table 1: The census and the Mexican Economics Ministry classifications for the 
firms of an industry 
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Table 2: Investment and its determinants (variables) 
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4. Empirical assessment  
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Table 3. Correlations between the agency cost variables and between the ownership 
and management indexes 
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Table 4.  Investment decisions and ownership and control structure in Mexican 
manufacturing firms (OLS regressions – Regressions that include all the 

independent variables) 

 

7�	������� "�-	
� ��''�� "�#���� *�	.����

��.	���+����#�-��
	��

51��	����� �3BC����

�83����

������

���3����

��3�>�

���3�C��

��3�9�

���3����

"���.������ ��3B?����

��B38���

�3B4����

��3?���

�3�>�

��399��

�3���

��3����

5��	����.��2�������	���
�� �3B8���

��3�4��

�38��

��3����

�34B���

��3?4��

�39>��

��3?���

���������'�����
��	���
�� �3����

��344��

�3����

��38���

�3����

��3����

�3����

��3����

:����������
��
	��������� ��3���

���3�C��

�3B4����

��394��

��3�>�

���3�?��

�39>����

�83�4��

)���� '
	� �38�����

��348��

�3���

��3�9��

�38�����

�838���

�3�8��

��34C��

����� �3B4����

�83>?��

�3�?����

�?3B���

�399����

�C3>9��

�348����

�?3�C��

)
������� �C3B�����

��B3>C��

�?3?8����

��>3�?��

�B3C����

���3C���

�B38>����

��83>>��

5���	����
��� �4�� �4�� �>>� �>��

7� �883������ ��834����� 893�>���� ?�3>9����

�	
��W�7� �3��� �3��� �3��� �3���

�
�
�� �34B� �34�� �39�� �34��

E�	L���A�	�� 83�C� �349� �3??� �38B�

�	
��W�χ�
� �3�B� �3�9� �3��� �38C�

A	���-����.��� C39�� �3�?� B3C�� �394�

�	
��W�χ�
� �3�>� �388� �3�B� �3B��

����#����#������	���'���������������3���������������-���	��.����������	��������3�5�����1
���#���	�������	��G��

��#�-������.�� �-��-��'���'��
 �����C���#�����	-����	����-����'%3�� 

�

���'�� C� 	��
	��� ���� 	�.	����
�� 
��-
����  
	� ���� ��-
�#� ���� 
 � 	�.	����
��� #� ���#� �%�

�L����
�� �B�3� :�� ������ �
� -
� �	�� ����� 
1��	����� ��#� ����.������ ��%� ��� ����	���#3�

�.���������-
�  �-���������
-����#��
���-�������	��������
��
�������.��3� �"
	�
��	������


��-
���� -
� �	�� ����� ���� ����� 
 � ����  �	��� ��� ���
	����3� :�� ��#���� ��#� '�	.��  �	����

�������������-	���������'
�.���������	
�
	��
��
 �����.���������'
%������-	�����3����



� �>�

�

�

���� �������
	�� ����
	�� ���� �	
�
��#� 	�.	����
�� �
#�'�� ��#� -
� �	�� 
�	� �	���
���

 ��#��.�3��.����� ��������� ��������-�'� 	�.	����
�� �������
	�� ��..���� ����� ���� ��#����#����

��#� -
��	
'� ��	���'��� �	�� ��-����	%3� ���� -
�  �-������ ���
-����#� �
� �����������


��
	���������� -����  '
1� ��#� ���� ����� 
 � ����  �	�� ��	���'��� �	�� �
��'%� ��.�� �-���� ��#�

�
������3�"
	�
��	�����E�	L���A�	����#�A	���-����.���������-
� �	�������#�L��-%�
 �����

��������
������
#3�

�

Table 5. Investment decisions and ownership and control structure in Mexican 
manufacturing firms (OLS regressions – Regressions that include the ownership 

and management determinants) 
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Table 6.  Investment decisions and ownership and control structure in Mexican 
manufacturing firms (OLS regressions – Regressions that include the agency cost 

determinants) 
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Table 7. Specification tests for the regression models 
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5. Discussion 

0��������������#������-
�
���	�-�	�'���
����������1����
1��	�������#�-
��	
'���	�-��	��

1���� ����������� #�-���
��� ��� "�2�-��� ���� �-��	��.�  �	���  	
�� ��� �..	�.����

��	���-����3�5�	� ��#��.������
	�� �����%�
������������ ��������	���
�����1����
1��	�����

��#�-
��	
'���#� ���������
 � ����  �	�����%� �� '���-��-
	�
	����.
��	���-���	�-��-�����#�

����������� #�-���
��3� 7�	���	�
	��� ���%� �'�
� ����
	�� ���� -'���� ����� -�	�����  �	�� ��#�

����	
������'�-��	�-��	����-����%��� '���-������3��



� ���

�

���� ��#��.��	��
	��#���	��	�.�	#��.��.��-%�-
������#����������
 ����� �	���	��-
���������

1����
���	����#���3���	��-�'�	'%����%��	��-
���������1��������
����
 ���.�����'3����������#�

�����'�
��K�-
�������>�3����� 
	��	����#%� ��#�����������#�.	���
 �����	���
�����1����


1��	�������#�-
��	
'��	��	������#��%��.��-%�-
������������
�������	�'���
������1���� �	��

����3�������-
�#����#%��	
��#�������2�'�����
��
������������
 �����.�	��'�-
���#�	���
��3�

�

I
1���	�� 1�� ��
�'#� �
���� 
��� ����� 
�	�  ��#��.�� #
� �
� '����� ������'���� �
� ����

#���	������
�� 
 � ���� ��.�� �-���� #���	�������� 
 � ����������3����%� �'�
� ��..���� ����� ����


1��	����� ��#� ����.������ -
��	
'� ��#�2��� ��#� ���� ���������'�����
�� 	���
� �	�� �
��

#���	�������� 
 � ����������� #�-���
��3� 7�	���	�
	��� ���%� ��..���� ����� ���� �-
�
���	�-�

�
#�'��.���	�-��	���	
�
��#�����#�L���������'%� 
	���#������#�'�	.�� �	��3�

�

0����'����� ����� ���� ���-� �-���
���		
	��	
�'���� ��� �����
#�'��  
	� ������-	
���#����''�

 �	�����%�
--�	�#��� �
� ����
�����
��
 � 	�'�������
�������	��'����	���'��3��-����'�� �

	�'����
������L��'�����������#%�#���'
��#��%�/G�����K���''�
�������>�3�:������	����#%�

���%� ��..���� ����� ���� �������
��� ���� �
-��'� ���1
	G�� ��#� ���� �2��	���-�� 
 � ����

���	��	����	����%�����##���
��'�#���	��������
 ������������������''� �	��3��

�

7���''%�����������
	������
����������������
�	�����	�-�'�����
#
'
.%��''
1������
�#��-	����

��#� -����	�� �	��#�� ����� 
--�	�
�� 	��	�����������  �	��� ��#� ��� ��� ��� �'� 
�'%�  
	�#���� �����

 �' �''�-�	�������������-�'�	�L��	������3�������
'���
��
 ��
�����������-�'���������
���
	�����

���.��
 ��
���..	�.���#�#������%��
#� %�������� �'��������������'%��-�'��

'3��I��-���1��

��
�'#� 	�-
.����� ����� ����  ����	��� 
 � #���� ����'��'�� #� ���� ���� �-
��� ��#� '������ 
 � ����

����
#
'
.%���#��������'%����#���'
��#3�

 

 

 

 

 



� ���

�

6. Conclusions 
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