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Resumen

El presente trabajo desenrolla la debatida relacion entre el crecimiento econémico y la
Inversion Extranjera Directa (IED), para la cual ain no se reportan resultados concluyentes,
puesto que ha sido medida de diversas formas dentro de la literatura econdémica. La propuesta
actual analiza la relacion simultanea entre crecimiento econémico -medido a través del PIB
per cépita- e IED mediante el estudio de ambos lados de la causalidad, es decir, la hipotesis de
crecimiento econdémico impulsado por la IED y la hipdtesis de IED impulsada por el
crecimiento econdémico. Para el efecto, la metodologia aplicada para contrastar las hipotesis
del estudio se enmarca en una relacién de cointegracion en panel de datos (PVEC) para 83
paises entre 1980 y 2019, lo cual se define como la mayor contribucion de este trabajo a la
literatura econdmica, especificamente por la conformacion de un panel de datos extenso y
robusto, y por la aplicacién de un método de estimacion innovador como lo es el vector de
cointegracion en panel de datos. Las hipotesis fueron contrastadas globalmente para todos los
paises y, de manera complementaria, segun su nivel de desarrollo. Los resultados sugieren la
existencia de una relacion de largo plazo entre las variables de interés, donde el crecimiento
econdmico provoca una expansion de la IED en aproximadamente 2%, sin embargo, la IED
apenas aporta al crecimiento econémico mostrando un efecto de 0,003%. En consecuencia, se
observa una relacion bidireccional desigual. Finalmente, al realizar el analisis por niveles de
desarrollo se determind que en el largo plazo existe Gnicamente una relacion unidireccional

desde el crecimiento econdmico hacia la IED, acentuandose mas en los paises de alto ingreso.
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Introduccién

A lo largo de los afios, la literatura econdmica ha mostrado gran interés en el estudio de la
relacion entre el crecimiento economico y la Inversion Extranjera Directa (IED), tanto para
paises desarrollados como para paises en desarrollo (Chowdhury y Mavrotas 2006). Sin
embargo, el debate acerca de los efectos -positivos 0 negativos- que genera la IED en la
economia receptora no ha alcanzado una respuesta concluyente (Cipollina et al. 2012), por lo
que no se pueden establecer conclusiones sélidas de su impacto sobre el crecimiento
econdmico (Carkovic y Levine 2005). A pesar de ello, los paises, sobre todo en desarrollo han
generado multiples restricciones a las que esta sujeta la IED, - como las clausulas de trato
nacional, los procedimientos diferenciados para la seleccion y aprobacion de inversiones
extranjeras, los controles sobre la nacionalidad de los miembros de la junta, entre otros
(Golub 2003, Urata y Sasuya 2007, Cipollina et al 2012).

Algunos autores sostienen que la atraccion de capital extranjero ha sido una herramienta clave
para lograr el crecimiento y el desarrollo econémico de las naciones (Auer et al. 2007,
Christiansen et al. 2003). Concretamente, la IED ha mostrado ser una importante fuente de
capital que complementa a la inversidn nacional, estimula la transferencia e implementacion
de nuevas tecnologias, promueve la productividad de empresas locales, genera puestos de
trabajo y, en Gltima instancia, mejora el crecimiento econémico de los paises receptores
(ONU 2002, Almfraji y Almsafir 2014).

En contraste, otros estudios han puesto en evidencia los inconvenientes asociados a la entrada
de IED. El deterioro de la balanza de pagos como consecuencia de la repatriacion de
ganancias, el debilitamiento de las empresas locales menos eficientes debido a la entrada de
empresas extranjeras, la explotacion laboral y la expoliacidn de recursos naturales en el pais
receptor, han sido algunos de los efectos adversos con los que se ha vinculado a este capital
(De Backer y Sleuwaegen 2003, Oladipo 2013, Carrién et al. 2012).

Otros estudios sugieren que el impacto de la IED en el crecimiento de los paises en desarrollo,
depende de las caracteristicas de la economia receptora (Makiela y Ouattara 2018). En efecto,
para que la inversidn extranjera influya positivamente sobre el crecimiento econémico del
pais receptor, este debera ser lo suficientemente rico en términos de ingreso per capita
(Blomstrom et al. 1992), alcanzar un nivel minimo de capital humano, desarrollo educativo,
tecnoldgico o de infraestructura que le permita absorber las tecnologias, el know-how de las

empresas extranjeras (Borensztein et al. 1998, Hansen y Rand 2006), contar con mercados



financieros minimamente desarrollados (Alfaro et al. 2004, Azman-Saini et al. 2010) o,
mostrar una mayor apertura comercial hacia los mercados internacionales (Balasubramanyam
et al. 1996).

Es decir, para que un pais goce de los beneficios asociados a la entrada de IED necesitara
tener un nivel minimo de desarrollo econémico que genere el ambiente propicio para atraer a
dicho capital. Por lo tanto, se podria esperar una posible relacion de causalidad bidireccional
entre estos dos agregados macroecondémicos sobre todo en los paises desarrollados o de altos
ingresos; por el contrario, en los paises menos desarrollados o en desarrollo, la relacion podria
ser unidireccional en el sentido de que el crecimiento econdémico atraeria IED, pero sus

beneficios no serian absorbidos por la economia receptora.

De hecho, la vasta literatura econdémica que estudia los determinantes de la inversion
extranjera (la otra direccion de causalidad), concuerda en que el tamafio de los mercados es el
factor mas influyente para atraer IED hacia los paises anfitriones. Las variables relacionadas
con el mercado como el tamafio de la poblacion y el PIB -tanto en términos agregados, per
capita y sus tasas de crecimiento- han sido relevantes para explicar la entrada de capitales

extranjeros (Agrawal 1980, Nunnenkamp y Spatz 2004).

La hipotesis de que la IED es atraida por las condiciones econdémicas de los paises de acogida
también ha tomado fuerza en este tipo de analisis. Autores como Saini y Singhania (2018)
encuentran que la entrada de flujos de IED se asocia con variables que también estan
relacionadas con el crecimiento econémico como la apertura comercial y el indice de libertad
para el caso de paises desarrollados; mientras que para paises en desarrollo se destaca la
formacion bruta de capital fijo, la apertura comercial y la eficiencia. Kok y Acikgoz (2009)
coinciden en que el nivel de formaciédn bruta de capital fijo es un factor determinante para la
entrada de IED y destacan la importancia del comercio, los servicios de comunicacion y, en

ultima instancia, el crecimiento del PIB per cépita para la atraccion de capital externo.

Con estos argumentos se podria esperar que, a partir de un nivel de ingresos per capita
determinado y mediante la aplicacion de politicas adecuadas, la IED desempefie un papel
clave en el mejoramiento del entorno econémico (Hansen y Rand 2006). Esto podria servir de
base para levantar las multiples restricciones a las que estan sujetas las entradas de capital;
especialmente en la actualidad, donde los movimientos internacionales de capital, mano de
obra y materias primas se han convertido en factores claves para el desempefio econémico de

los paises.



La propuesta actual busca dar una respuesta concluyente al debate entre la IED y el
crecimiento econémico, con una sinergia de series de tiempo (vector de cointegracion) y
panel de datos. De este modo, se busca determinar la existencia de relaciones estables a corto
y largo plazo entre las variables de interés, en un panel de datos extenso entre 1980 y 2019 (el
de mayor duracion segun la revision de literatura) para 83 economias desarrolladas y en
desarrollo segun la clasificacion del Banco Mundial.

Los resultados del estudio consideran tres canales: i) hipotesis de crecimiento econémico
impulsado por IED, ii) hipétesis de IED impulsada por crecimiento econdémico y, iii) hipotesis
de retroalimentacion o causalidad reversa entre crecimiento econémico e IED. Se realizd el
testeo considerando todo el panel de datos y por niveles de desarrollo. Los resultados en
general apuntan a una relacion bidireccional, donde el crecimiento econémico impulsa mas a
la IED que ésta al crecimiento. Pero en paralelismos de desarrollo, mas bien se vuelve
unidireccional la relacién, desde el crecimiento econémico hacia la IED, sobre todo en paises
de ingreso alto.

Por lo tanto, el realce de la investigacion actual es la metodologia de vector de cointegracion
en panel de datos, la robusta base de datos desde 1980 a 2019, la comprobacion de relaciones
estables (unidireccionales y bidireccionales) entre el crecimiento econémico y la IED, incluso
por niveles de desarrollo econdémico. Lo cual decanta en una relacion bidireccional desigual,
ya que el aporte de la IED al crecimiento econémico es escueto a nivel general, y

practicamente inexistente en paises con un grado de desarrollo inferior al de renta alta.

Dicho esto, la pregunta de investigacion general que se espera responder en este trabajo es:
cexisten relaciones de causalidad unidireccional o bidireccional entre el crecimiento
econdmico y los flujos de Inversion Extranjera Directa en paises desarrollados y en desarrollo
durante el periodo 1980-2019?, mientras que las preguntas especificas que se derivan de la

misma son:

- ¢Cual es la relacion de causalidad entre el crecimiento economico y los flujos de
Inversion Extranjera Directa en paises desarrollados y en desarrollo?

- ¢Cuales son los factores que influyen en el crecimiento econémico de los paises
desarrollados y en desarrollo?

- ¢Cudles son los factores que influyen en la atraccion de flujos de Inversion Extranjera

Directa en los paises desarrollados y en desarrollo?



En base a estas interrogantes, el objetivo general es analizar las relaciones de causalidad entre
el crecimiento econdémico y los flujos de Inversion Extranjera Directa en paises desarrollados

y en desarrollo durante el periodo 1980-2019; y los objetivos especificos son:

- Revisar los factores que influyen en el crecimiento econdémico de los paises
desarrollados y en desarrollo.

- Reuvisar los factores que influyen en la atraccion de flujos de Inversion Extranjera
Directa en los paises desarrollados y en desarrollo.

- Analizar la direccién de causalidad entre el crecimiento econdmico y los flujos de

Inversidn Extranjera Directa en paises desarrollados y en desarrollo.

Finalmente, las hipétesis que se han planteado demostrar a través del desarrollo de este

trabajo se detallan a continuacion:

- El crecimiento econémico y los flujos de Inversion Extranjera Directa presentan una
relacion bidireccional en los paises desarrollados.

- El crecimiento econdmico y los flujos de Inversion Extranjera Directa presentan una
relacién unidireccional en los paises en desarrollo, de modo que el crecimiento
econdmico atrae IED, pero la IED no genera crecimiento econémico porque sus

beneficios no son absorbidos por la actividad econémica.

La estructura del resto del documento se organiza de la siguiente manera: en el capitulo 1 se
presenta un marco tedrico donde se recogen las teorias econémicas mas relevantes que han
abordado la relacion entre el crecimiento econdmico y la Inversidn Extranjera Directa, el
capitulo 2 comprende una revision exhaustiva de trabajos empiricos, seguido de la
descripcion de la metodologia aplicada en el capitulo 3, que da lugar a la discusion de
resultados en el capitulo 4 y, finalmente, las principales conclusiones de la investigacién en el

capitulo 5.
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Capitulo 1. Marco tedrico

En este apartado se realiza un compendio de las teorias econdmicas mas relevantes
relacionadas con el crecimiento econdémico y la Inversion Extranjera Directa. Para el efecto,
se ha estudiado la relacion bidireccional desde dos perspectivas: i) hipotesis de crecimiento
econdmico impulsado por Inversion Extranjera Directa y ii) hipotesis de Inversion Extranjera

Directa impulsada por crecimiento econémico.
1.1. Crecimiento economico impulsado por Inversion Extranjera Directa

Las diferentes escuelas de pensamiento coinciden en que el crecimiento econémico, entendido
como el aumento de la actividad econdémica, responde a una combinacién de diferentes
factores de oferta y de demanda (Solow 1956, Lucas 1988, Mankiw, Romer y Weil 1992,
Barro 1995, Romer 1986, 1993, Acemoglu 2012, Najeb 2014, Van den Berg 2016). En el
presente estudio se presta una especial atencion al efecto de la IED? sobre el crecimiento

econdmico.

Desde las primeras escuelas de pensamiento, autores como Adam Smith y David Ricardo, han
establecido que el crecimiento econdmico esta determinado por la acumulacion de capital que
se obtiene a través del ahorro. Bajo esta perspectiva, los efectos de la IED sobre el
crecimiento econémico, al ser considerado ahorro externo, serian idénticos a los que genera la
inversion nacional (Borensztein et al. 1998, Herzer y Klasen 2008), ya que esta influye en la
acumulacién de capital en el pais de acogida a través de la reinversion de ganancias y la

captacion de nuevas entradas de capital (Saini y Singhania 2018).

Estos argumentos coinciden con la teoria moderna del crecimiento, la cual, desde los primeros
trabajos de Roy Harrod (1939) y Evsey Domar (1946),? ha considerado a la inversion como
uno de los factores determinantes en el proceso de produccién. Para estos autores, el
crecimiento depende de la inversion, a través de su efecto acelerador de la capacidad
productiva y de su efecto multiplicador sobre la demanda agregada. No obstante, el modelo es
criticado por considerar una proporcion fija del capital (funcion Leontief) y por presentar
estados estacionarios inestables (Zhao 2019).

! La Inversion Extranjera Directa (IED) es la inversion que realiza un no residente hacia una empresa local, con
el fin de establecer una relacion de largo plazo a través de la adquisicion de, por lo menos, el 10% de las
acciones ordinarias o del total de votos (Torres, 2019).

2 Ambos autores, independientemente, propusieron un modelo de crecimiento basado en la inversion y el ahorro
(Hussein y Thirlwall 2000, Van den Berg 2016).
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Las falencias encontradas en el modelo Harrod-Domar llevaron a la busqueda de teorias de
crecimiento alternativas. De alli nace el modelo de crecimiento neoclasico de Robert Solow
(1956) y Trevor Swan (1956), quienes resuelven el problema de estados estacionarios
inestables mediante la utilizacion de una funcion de produccion Cobb-Douglas con
sustitucion de factores. En el modelo de Solow (1956), la inversion sigue siendo la variable
mas importante para impulsar el crecimiento econémico. La produccion se encuentra en
funcién de la tasa de crecimiento de la poblacion, de la tasa de crecimiento de la tecnologia y
de la acumulacion de capital, la cual a su vez depende de la decision de ahorrar de los agentes
que afecta a la tasa de inversion y de la depreciacion del capital.® Estas variables, a excepcion
de la acumulacion de capital, son consideradas exdgenas dentro del modelo. Por otro lado, al
asumir pleno empleo, el aumento de la produccion en el corto plazo depende unicamente del

aumento del capital* (De Gregorio 2007).

Para analizar los efectos a largo plazo, se incorpora el progreso tecnolégico al modelo de
Solow-Swan, el cual permite potenciar los factores de produccién, de tal manera que se
produzca la misma cantidad con menores recursos; ya sea capital, trabajo o ambos. Asi, el
progreso tecnologico (A;) se encuentra explicado por un stock inicial (4,) que crece a una
tasa exdgena (g) tal que A, = A,e9t. Con estos elementos, la ecuacion fundamental del

modelo de Solow con progreso tecnolégico y en términos per capita toma la siguiente forma:

k =sA™k* — (n+ g+ &)k (1)

Donde, la acumulacién de capital en el tiempo depende positivamente de la tasa de ahorro (s)
y del progreso tecnoldgico (A); y negativamente de la tasa de crecimiento de la poblacién
(n), la tasa de crecimiento de la tecnologia (g) y la tasa de depreciacion (6), todas ellas

consideradas exogenas.

Cabe aclarar que, debido a su estructura exponencial, el progreso tecnologico (A) crecera mas
que su tasa de crecimiento (g), por lo que el progreso técnico siempre sera un factor positivo

de crecimiento. Sin embargo, por la propiedad de rendimientos marginales decrecientes en el

3 En un primer esquema se asume una economia cerrada y sin sector plblico donde el crecimiento econdémico es
explicado con una funcion de produccion (Y) basada en la cantidad de capital (K) y trabajo (L), y satisface las
siguientes propiedades: i) rendimientos constantes a escala en Ky L, ii) rendimientos marginales positivos pero
decrecientes en Ky L, y iii) condiciones de Inada. El cumplimiento de estas propiedades garantiza la existencia
de un equilibrio de largo plazo o estado estacionario Gnico (Barro y Sala-i-Martin 2004).

4 Este efecto permanece en el corto plazo debido al supuesto de rendimientos marginales decrecientes.
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factor reproducible, cada unidad de capital adicional incrementara la produccion en una
menor cantidad hasta que, eventualmente, la nueva inversion cubrira inicamente la
depreciacion y el progreso tecnoldgico, lo que llevara a que el stock de capital se acumule a
una tasa exogena equivalente al crecimiento de la tecnologia (De Gregorio 2007). En
definitiva, el crecimiento de la produccidon per cépita de largo plazo dependera enteramente
del progreso técnico (Q).

A partir de esta ecuacion se puede calcular la tasa de crecimiento de la renta per capita (y,,)

que también crecerd a una tasa g:
Ww=arkt(d-aya=ag+(1-a)g=g (2)

Bajo el esquema neoclasico, el efecto de la IED sobre el crecimiento econémico seria
unicamente de corto plazo sobre la acumulacién de capital, ya que a largo plazo las

economias crecerian a una tasa exdgena de progreso técnico g.

No obstante, a pesar de la inclusion del progreso tecnolégico, el modelo de Solow fue
criticado por asumir que el crecimiento econémico esta dado exdgenamente. La evidencia
empirica demostrd que el progreso técnico no podia ser asumido como una variable exdgena,
sino que corresponde a un proceso enddgeno que depende de las particularidades especificas
de los paises entre las que estan las decisiones de inversion de los agentes econdmicos (Solow
2007, Zhao 2019).

Asi, a mediados de la década de 1980, un grupo de economistas teoricos liderados por Paul
Romer (1986) y Robert Lucas (1988) intentaron solventar las limitaciones del modelo de
crecimiento neoclasico considerando el cambio tecnoldgico como una variable que depende
del comportamiento de los agentes nacionales. De alli surgieron los Nuevos Modelos de

Crecimiento Endogeno.

A diferencia del modelo de Solow-Swan, los modelos de crecimiento enddgeno suponen
ausencia de rendimientos marginales decrecientes en el capital y que ciertas variables -como
el progreso técnico- se determinan de manera enddgena. Segun Romer (1986, 1993), existen
importantes brechas de ideas entre los paises ricos y pobres que pueden ser minimizadas
gracias al derrame de conocimientos. En estos modelos, la IED recibida juega un papel muy
relevante, porque ya no solo contribuye a incrementar el stock de capital con su consiguiente

efecto de corto plazo como en el modelo de Solow, sino que también estaria contribuyendo a
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aumentar la tasa de progreso técnico de cada pais y por tanto su crecimiento de largo plazo.
Ademas, las externalidades generadas por la IED pueden tener efectos indirectos sustanciales
en la productividad de toda la economia y no solo de aquellas empresas que reciben el capital

extranjero.

El modelo de crecimiento endégeno més simple utiliza una funcién de produccion AK. A
nivel macroeconomico, la tasa de crecimiento de la renta per capita (y,,) responde a la

siguiente ecuacion:

Yy =SA—(n+6) (3)

Donde se observa que la tasa de crecimiento depende positivamente de la tasa de ahorro (s) y
de la tecnologia (A); y negativamente de la depreciacion (6) y el crecimiento de la poblacion
(n). Debido a los rendimientos marginales constantes del capital, la tasa de crecimiento sera
constante y positiva a largo plazo siempre y cuando sA > (n + §). Por lo tanto, para que una
economia crezca, es necesario que su acumulacién tecnologica supere la tasa de depreciacién
per capita. De acuerdo a esta teoria, la IED puede influir en el crecimiento a traves de las
externalidades. La transferencia de tecnologia y los efectos de la onda expansiva local
contrarrestan la disminucion de la productividad marginal del capital, facilitando asi mayores
tasas de crecimiento a largo plazo inducidas por factores endogenos (Kok y Acikgoz 2009),
logrando asi los rendimientos marginales constantes del modelo AK e incluso crecientes. Por
otro lado, diversos autores encuentran que la IED es méas productiva que la inversion nacional
debido a que viene acompafiada de tecnologias innovadoras y derrames de conocimientos
(knowledge spillover) que pueden fomentar el progreso técnico y el capital humano en el pais

anfitrién (Borensztein et al.1998, Herzer y Klasen 2008).

Mas tarde, Mankiw, Romer y Weil (1992) (MRW) vuelven a dar relevancia al modelo de
crecimiento exogeno de Solow (1956), al demostrar, en un ejercicio empirico para 98 paises
entre 1960 y 1985, que la ecuacion original de Solow habia omitido variables importantes
como el capital humano. La incorporacion de esta variable permite que la tasa de ahorro en
capital humano (s;) esté correlacionada positivamente con el nivel de produccion; es decir
que, al igual que sucede con la acumulacion de capital fisico, la mayor acumulacion de capital
humano genera una mayor produccion (Ram 2007, Fischer 2018). Su modelo mejora los
resultados del modelo de Solow y predice correctamente la direccion de los efectos de las
variables exdgenas (tasa de crecimiento de la poblacion y tasa de inversion).

14



Desde la escuela de crecimiento enddgeno, autores como Lucas (1988) a partir de los trabajos
de Uzawa (1965), consideran que la funcién de produccion de capital humano deberia ser
diferente a la del capital fisico (Lucas 2015). Para estos autores, el capital humano también
influye en la productividad; sin embargo, a diferencia de MRW, los determinantes del
crecimiento del capital humano dependen de factores internos a los paises como la calidad de
la educacidn, el tiempo que las personas dedican a su formacion o las_externalidades del stock
de capital humano (Lucas 1988). Autores como Borensztein et al. (1998), demuestran que los
paises con mayor stock de capital humano representado por mano de obra cualificada se
convierten no solo en atractores de IED, sino que también pueden aprovechar mejor los
efectos indirectos de la IED (Makiela y Ouattara 2018). Sin embargo, independientemente del
modelo ex6geno de MRW o enddgeno de Uzawa-Lucas, la IED adquiere protagonismo como
determinante del crecimiento econémico, ya que ademas de venir acompafiada de progreso

tecnoldgico también permite obtener mejoras en el capital humano del pais anfitrion.

La principal conclusion que se obtiene del anterior repaso de los modelos neoclasicos es que
permiten justificar como la IED incrementa el stock de capital de una economia, impactando
no solo en el crecimiento econdémico de corto plazo, sino que también puede aumentar de
manera permanente la tasa de crecimiento de una economia (Basu, Chakraborty y Reagle
2003, Asheghian 2004), a través de la acumulacion de capital fisico y humano, y de las
externalidades positivas que de ellos se derivan (Barro y Sala-i-Martin 2004). A partir de ahi,
se puede esperar que la presencia de IED genere un impacto significativo en el crecimiento
econdmico del pais receptor, que vaya mas alla de la acumulacion de capital fisico (Castellani
y Zanfei 2006, Cipollina et al. 2012).

Sin embargo, la literatura empirica es hasta ahora bastante inconclusa. Segun Carkovic y
Levine (2005), los estudios microeconémicos han encontrado que la IED no tiene un vinculo
directo con el crecimiento econdmico y, generalmente, no se observan externalidades
positivas hacia el pais receptor. Entre los estudios pertinentes a nivel macroeconomico, la
mayor parte de ellos demuestran que la IED desempefia un papel importante para estimular el
crecimiento econémico: Shaikh (2010) en el sector manufacturero entre 1981 y 1999 para 47

economias en desarrollo; Faras y Ghali (2009) en los paises miembros del Consejo de
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Cooperacion del Golfo;® o Griffiths y Sapsford (2004) para México entre 1970 y 1999
(Almfraji y Almsafir 2014).

Sin embargo, también existen estudios como Khalig y Noy (2007) para Indonesia donde la
IED no estimuld el crecimiento economico, particularmente en el sector de minas y canteras,
un sector productor de bienes primarios. ElI mismo resultado obtiene Shaikh (2010) en 47
economias en desarrollo, cuyos sectores primarios tuvieron un efecto adverso con la insercion
de la IED.

Estos resultados han llevado a que algunos autores sugieran que los efectos de la IED sobre el
crecimiento econémico seran positivos cuando la economia receptora tiene las condiciones de
desarrollo suficientes para absorber las externalidades de la IED. Entre los estudios mas
destacados desde esta perspectiva, Blomstrom et al. (1992) encuentran que los flujos de IED
producen un impacto positivo y significativo sobre las tasas de crecimiento econémico de los
paises con ingresos mas altos. Es decir, que la IED acelera el proceso de crecimiento
econdmico Unicamente para las economias que ya cuentan con cierto nivel de desarrollo.
Incluso, los autores sugieren que, para absorber las nuevas tecnologias de las empresas

extranjeras, las economias receptoras necesitan superar un cierto umbral de desarrollo.

Por su parte, Balasubramanyam et al. (1996) estudian el papel que desempefia la IED en el
crecimiento econémico de paises en desarrollo con diferentes regimenes de politica
comercial. Los resultados demuestran que los efectos potenciadores de la IED son més fuertes
en las economias orientadas hacia afuera. Borensztein et al. (1998) sostienen que la IED es un
factor de transferencia de tecnologia que genera efectos positivos en el pais receptor. De
hecho, comprueban que la IED aporta mas al crecimiento econémico que la inversion
nacional. Sin embargo, los autores matizan que para que los efectos sean perdurables en el
tiempo, el pais receptor necesita un nivel minimo de capital humano que le permita
aprovechar los beneficios de las tecnologias mas avanzadas. Alfaro et al. (2004) estudian la
incidencia de la IED en conjunto con los mercados financieros y concluyen que la IED, por si
sola, no tiene un efecto claro sobre el crecimiento econdémico; sin embargo, encuentran que
los paises con mercados financieros desarrollados, favorable régimen comercial, legislacion,

estabilidad politica, balanza de pagos y tamafio del mercado interno (en consonancia con De

S Los integrantes del Consejo de Cooperacion del Golfo son: Bahrain, Kuwait, Oman, Qatar, Arabia Saudita y
los Emiratos Arabes Unidos.
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Mello 1999, Asheghian 2004, Carp 2013, Abbes et al. 2015, Rehman 2016, Baiashvili 2020),
explotan mas eficientemente los beneficios de este tipo de inversion (Azman-Saini et al. 2010,
Popescu 2014, Sakyi y Egyir, 2017). Hayat (2019), analiza, ademas de las anteriores
variables, la conexidon entre el stock de recursos naturales de los paises receptores y la IED,
encontrando que cuanto méas abundantes sean estos, mas positivos seran los resultados de la

IED en el crecimiento econémico.

Estos argumentos permiten reforzar la idea de una posible relacion causal entre la IED v el
crecimiento econdmico, siempre que el pais receptor pueda beneficiarse de las externalidades
positivas de las inversiones extranjeras (Raza et al. 2021). Para ello, deben existir condiciones
sociales, econémicas e institucionales en el pais, que contribuyan para mejorar el entorno

economico.
1.2. Inversion Extranjera Directa impulsada por crecimiento econémico

Otra rama de estudio ha buscado establecer de manera solida los factores que influyen en la
atraccion de flujos de Inversion Extranjera Directa hacia un determinado pais. La IED se
presenta como una alternativa dentro de las estrategias de internacionalizacion e integracion
econdmica, pues surge principalmente como la actividad que genera una empresa
multinacional al operar en diferentes paises® (Dunning 1981, Zhang 2000 y 2001). Numerosos
autores argumentan que el crecimiento econdémico tiene una fuerte influencia sobre la IED,

debido a que se estimula la demanda agregada y con ello se incrementan las inversiones.

Tedricamente, el estudio de la internacionalizacion e integracién econdmica comenzo a tomar
relevancia con los economistas clasicos, como David Ricardo, quien consideré la actuacion
del comercio internacional como un factor esencial para la generacion de riqueza a través del
aprovechamiento de las ventajas comparativas (Fischer 2000, Hosseini 2005, Denisia 2010).

El modelo de Hecksher-Ohlin (H-O) presenta una primera justificacion para las ganancias de

® Tedricamente, la IED puede ser de dos tipos: horizontal y vertical. La IED horizontal tiene por objetivo la
busqueda de mercados por lo que se basa en la duplicidad de las actividades domésticas en el extranjero,
generando la reduccién en los costos de transporte. Este tipo de inversion es realizada por una empresa
multinacional con dos 0 mas sucursales en diferentes paises (Markusen et al. 1996, Torres 2019). Por otro lado,
la IED vertical busca eficiencia en su proceso de produccion, de tal manera que las actividades se dividen
geograficamente a fin de aprovechar el acceso a factores abundantes y asi minimizar costos. La motivacion para
descentralizar la cadena de produccion son las diferencias de precios de los factores, asi como el capital humano
y las condiciones de infraestructura (Zhang y Markusen 1999, Torres 2019).
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los intercambios internacionales a través de las diferentes dotaciones relativas de factores

productivos entre las distintas naciones (Véazquez 2003).

A partir de la década de 1960, el estudio sobre la internacionalizacion de capitales y las
empresas multinacionales comenz6 a tomar fuerza. Robert Mundell (1957), partiendo de la
teoria neoclasica de comercio internacional, propuso un modelo que permitia explicar los
determinantes de atraccion de la IED en los paises. La abundancia en el factor productivo
trabajo, una adecuada politica arancelaria y de impuestos sobre el capital extranjero o un
incremento en los costos de transporte, pueden atraer IED al incrementar el rendimiento de los
factores escasos. La limitante de este modelo fue la incorporacion de inversion extranjera de
corto plazo, lo que impedia aplicar una teoria para explicar los determinantes de largo plazo
de la IED.

A nivel microeconémico, el paradigma ecléctico (o modelo OLI) destaca que los beneficios
en el crecimiento econdmico a través de la IED dependen de ventajas de propiedad (O),
localizacion (L) e internacionalizacion de la propiedad (I) (Hymer 1976, Dunning 1977,
Mogrovejo 2005, Denisia 2010, Cantwell 2015, Gomez y Gonzalez 2017, Da Cruz et al.
2022). Sin embargo, el enfoque del presente estudio es de largo plazo, y més bien busca
determinar si en esa temporalidad existen relaciones de causalidad entre las variables de

estudio.

En la esfera macroeconémica, diversos autores coinciden en que el crecimiento del PIB es una
variable determinante para atraer la IED (Kok y Acikgoz 2009, Saini y Singhania 2018).
Gomez y Gonzalez (2017) argumentan que el crecimiento del PIB influye en la IED, debido a
que las firmas extranjeras se ven atraidas por las oportunidades del mercado y el dinamismo
de la economia del pais receptor. Esta hipétesis coincide con lo expuesto por Dunning (1988),
pues en el paradigma ecléctico se afirma que la basqueda de nuevos mercados es una de las
principales motivaciones de las empresas para invertir en el extranjero. Cuanto mas grande
sea el tamafio del mercado’ del pais receptor, mayor sera la demanda y con ello, el pais
receptor sera mas atractivo para que la IED que ingrese al pais (Uddin y Boateng 2011).

Desde otro enfoque, Basu, Chakraborty y Reagle (2003) analizan el efecto a largo plazo del

crecimiento econémico sobre la IED y encuentra que esta relacion puede surgir a través del

" El tamafio de mercado se encuentra aproximado con la poblacién en niveles segun los aportes de Alouini y
Hubert (2019).
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comercio bilateral, pues este también se incrementa a medida que crece el PIB. A través del
comercio, el pais de origen tiene la posibilidad de recibir mas informacion sobre el entorno
econdmico de los paises de acogida y, con ello, analizar el clima de inversion. Mediante este
canal, se crean oportunidades permanentes entre los paises emisor y receptor de la IED,

abriendo la posibilidad a una relacion de estado estacionario de largo plazo.

En resumen, los estudios mencionados concuerdan que el crecimiento econémico es uno de
los factores determinantes de la localizacion de la IED, por estar vinculado con el tamario del
mercado y el nivel de demanda agregada. El rapido crecimiento del PIB estimula la inversion
extranjera, lo que se traduce en mejores resultados econémicos, mejoras en el capital humano,
mayores niveles de empleo, mejores infraestructuras, entre otros beneficios asociados a la
IED (Zhang 2000, 2001).

Otros estudios se han centrado en otros factores determinantes de la IED. Greene y
Villanueva (1991), Azam y Lukman (2010), Singhania y Gupta (2011) y Miskinis y
Juozénaité (2015) han constatado que el costo laboral, los regimenes fiscales, la investigacion
y el desarrollo, son variables importantes a tomar en cuenta para convertirse en un destino
atractivo para las inversiones extranjeras. Autores como Masuku y Dlamini (2009), Leitdo y
Faustino (2010), Alam y Zulfigar Ali Shah (2013) encuentran que la apertura comercial y el
tipo de cambio también son variables determinantes para lograr mayores flujos de inversion;
también la estabilidad politica, la eficacia del gobierno, la regulacion y el control de la
corrupcion (Asiedu y Lien 2004, Mina 2009, Qian et al. 2010). Todos estos factores también
estan relacionados de alguna forma con el crecimiento econémico, lo que hace que la relacién

entre ambas variables haya sido analizada empiricamente.

De esta manera, se genera un circulo virtuoso, en el cual la IED se ve motivada por el
crecimiento econdémico del pais receptor y, ésta a su vez, genera beneficios econdmicos y
sociales, para posteriormente impulsar el crecimiento del PIB de ese pais. Dados estos
argumentos, es razonable pensar en que existe una relacion bidireccional entre la IED v el

crecimiento economico del pais anfitrion.

Sin embargo, a pesar de las diferentes contribuciones presentadas, todavia no se ha logrado
Ilegar a una teoria generalmente aceptada que explique los determinantes de la IED (Saini y
Singhania 2018). En efecto, los autores Nielsen et al. (2017) exploran 153 estudios

cuantitativos que abordan este campo de investigacion y concluyeron que, a pesar de la vasta
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literatura, aln existe espacio para los aportes tedricos y metodoldgicos que aclaren las

conclusiones de esta teoria.
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Capitulo 2. Marco empirico

La relacion bidireccional entre el crecimiento econémico y la IED ha sido analizada por
diversos estudios empiricos a lo largo del tiempo. Existe una amplia literatura que ha optado
por comprobar las hipdtesis teoricas de interrelacion entre crecimiento econdmico e IED
desde diversas perspectivas; sin embargo, los resultados obtenidos por los estudios empiricos
son ambiguos tanto a nivel micro como macroecondmico (Alfaro et al. 2009).

En un intento por comprobar la hipétesis de crecimiento economico liderado por IED, Liy
Liu (2004) analizan un pool de 84 paises entre 1970 a 1999 aplicando una metodologia de
datos de panel con efectos fijos y aleatorios. Los autores observan que el efecto se magnifica
cuando existen menores brechas tecnoldgicas y un mayor nivel de capital humano en paises
desarrollados. Una afirmacidn que es compartida por Hermes y Lensink (2003); sin embargo,
Chan 'y Zheng (2022) indican que las brechas tecnologicas y las diferencias en capital

humano responden a las politicas de industrializacion de cada pais.

Para América Latina, Huerta (2010), busca contrastar la hipdtesis de IED impulsada por
crecimiento economico, al examina los determinantes de localizacion de la IED en Perd,
utilizando un modelo de regresion MCO del paradigma ecléctico de Dunning (1988), para el
periodo 1990-2006. Los hallazgos demostraron que el incremento sostenido del tamafio del
mercado (medido por el PIB per cépita) influye positiva y elasticamente a la IED. Saini y
Singhania (2018) corroboran esta hipotesis Unicamente para los paises desarrollados,
mediante la estimacion de modelos estaticos y dindmicos para un panel de 20 paises con
datos desde 2004 a 2013.

Otros estudios enfocados en paises especificos o en un pool de paises han establecido la
relacién en un solo sentido, que va desde la IED al crecimiento econdémico. Nair-Reichert y
Weinhold (2001) estudian la causalidad entre ambas variables para una muestra de 24 paises y
para el periodo 1971-1995. Para corregir el problema de la heterogeneidad de los datos
utilizan una metodologia mixta de coeficiente fijo y aleatorio (MFR).8 Los resultados
encuentran una relacion unidireccional, donde la IED presenta un impacto significativo en el
crecimiento, el cual se acentla en las economias més abiertas. Un resultado similar se

presenta en Zhang (2001), quien en su estudio de 11 paises del este de Asia y Latinoamérica

8 El enfoque MFR permite modelar la heterogeneidad de los coeficientes a largo plazo, evitando asi que los
sesgos que surgen impongan homogeneidad a los coeficientes de variables dependientes rezagadas (Nair-
Reichert y Weinhold 2001).
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durante el periodo 1960-1997, a través de un modelo de cointegracion, observa una relacion

unidireccional para ocho paises que va desde la IED al crecimiento econémico.

Otros autores han optado por combinar ambas hipétesis a través de modelos que analizan
simultaneamente la posible bidireccionalidad entre el crecimiento econdémico y la IED. No
obstante, los resultados han sido variados dependiendo del alcance de la investigacion. Basu,
Chakraborty y Reagle (2003), aplican un modelo de cointegracion de Pedroni (2004) y test de
causalidad de Granger usando un modelo de correccion de errores sobre un panel de 23
paises durante el periodo de 1978 a 1996, y analizan el vinculo bidireccional entre el
crecimiento econémico y la IED. Los autores encuentran que la apertura comercial es un
factor determinante para el cumplimiento de la hip6tesis de bidireccionalidad tanto en el
corto como en el largo plazo. Choe (2003) corrobora estos hallazgos mediante un modelo
panel VAR (PVAR) para una muestra de 80 paises durante el periodo 1971-1995, donde la

causalidad de Granger se cumple en ambos sentidos.

Chowdhury y Mavrotas (2006) aplican la prueba de causalidad de Toda-Yamamoto sobre un
modelo VAR en niveles para estudiar la relacion bidireccional entre el crecimiento econdmico
y la IED de tres grandes receptores de flujos: Chile, Malasia y Tailandia para el periodo 1969-
2000. Encontraron resultados distintos para cada pais. En Malasia y Tailandia se cumple la
relacion bidireccional, mientras que, en Chile se comprueba Unicamente la hipotesis de IED

impulsada por el crecimiento econémico.

Hansen y Rand (2006) estudian la bidireccionalidad entre el crecimiento econémico y la IED
entre 1970 y 2000, a través de una estimacion de grupo medio (Mean Group)® de Pesaran y
Smith (1995) con datos de panel utilizando un modelo VAR bivariado y bajo el marco del
modelo de crecimiento neoclasico estandar. Los hallazgos demostraron una fuerte relacién

causal entre estas variables, independientemente del nivel de desarrollo de los paises.

Herzer y Klasen (2008) emplean técnicas de cointegracién para estimar el efecto causal entre
la IED y el crecimiento economico para 28 paises en desarrollo. Los autores indican que solo
en 4 paises de la muestra se observa una interrelacion a largo plazo entre las variables,

mientras que en el resto no existe un efecto ni a corto ni a largo plazo.

® Los estimadores de grupo medio permiten controlar la heterogeneidad especifica de los paises en todos los
parametros (Hansen y Rand 2006).
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Liu, Burridger y Sinclair (2002) evaluaron la relacion entre el crecimiento econdémico, las
exportaciones netas y la IED en China para el periodo de 1981 a 1997. Con datos trimestrales
en términos reales y en logaritmos para determinar una relacion de cointegracion y causalidad
de Granger, los hallazgos confirman una relacién causal reversa entre el crecimiento

econémico y la IED.

Anwar y Nguyen (2010), a través de un modelo con el método generalizado de momentos
sobre un sistema de ecuaciones en niveles, comprueban la bidireccionalidad entre el
crecimiento econdémico y la IED para las 61 ciudades que componen Vietnam entre 1996 y
2005. Los autores sefialan que los resultados son més robustos en localidades con mayor

educacion, con mercados financieros desarrollados y con menor brecha tecnoldgica.

Oladipo (2013) busca comprobar esta interrelacion usando datos trimestrales para 16 paises
de América Latina y el Caribe, durante el periodo 1980-2010. Para ello, aplica la prueba de no
causalidad de Granger desarrollada por Toda, Yamamoto, Dolado y Lutkepohl (TYDL). Los
resultados muestran que existe causalidad bidireccional Unicamente en Argentina, Brasil,

México, Perl y Venezuela.

Entre resultados bidireccionales tenemos los aportes de Flora'y Agrawal (2015), para el grupo
de paises BRICS™ durante el periodo 1989 y 2012 y utilizando un modelo de vectores de
cointegracion, confirma la relacion unidireccional de la IED al crecimiento econémico. No
obstante, Abdouli y Hammani (2017) llegan al mismo resultado, pero para el grupo de paises
MENA con un enfoque de vectores autorregresivos en panel (PVAR) que tiene en cuenta

ambos sentidos de la causalidad entre ambas variables.

Simionescu (2016) evalua la relacion entre el crecimiento y la IED en el periodo de la crisis
financiera (2008 a 2014) para la Unién Europea (UE) y sus integrantes. La evidencia
obtenida con base a datos trimestrales a través de un PVAR Bayesiano sugiere que para la UE
existe una bidireccionalidad entre las variables; pero individualmente (como el caso de
Grecia), existe unidireccionalidad (del crecimiento econdémico a la IED o viceversa), lo que

responde a la disminucion de tasas de crecimiento e IED a finales de 2014.

10 Brasil, Rusia, India, China y Sudafrica )
1 El grupo MENA esta conformado por Arabia Saudita, Argelia, Bahein, Egipto, Emiratos Arabes, Irak, Iran,
Israel, Jordania, Kuwait, Libano, Libano, Libia, Marruecos, Oman, Palestina, Qatar, Siria, Tinez y Yemen.
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Ding y Gokmen (2019), a través de un modelo de correccion de errores, vectores de
cointegracion y vectores autorregresivos en Brasil, comprueban la unidireccionalidad desde la
IED hacia el crecimiento economico en el periodo de 1970 a 2017. Mas adelante, en 2022, los
mismos autores comprueban esta relacion para en Turquia, utilizando la prueba de causalidad
de Toda Yamamoto (Din¢ y Gokmen 2022).

A nivel de pais, se han realizado causalidades de Granger para Turquia (Afsar 2008) y Ghana
(Awunyo-Vitor y Sackey 2018), vectores autorregresivos y modelos de correccion de errores
para China (Tang et al. 2008); o rezagos regresivos distribuidos para Egipto (Ibrahiem 2015)

y Sudéfrica (Sunde 2017).

Bhowmik (2018) estudia a la IED y sus determinantes (tasa de interés, tipo de cambio,
inflacion, crecimiento economico, apertura comercial y déficit fiscal) entre 1971 — 2015 para
la India. Utilizan una metodologia de vectores de cointegracion y un modelo de correccion de
errores, determinando que existe una relacion bidireccional entre el crecimiento econémico y
la IED.

La diversidad de resultados observados en los numerosos estudios empiricos analizados ha
Ilevado a varios autores a argumentar que la divergencia en los resultados se debe a diversos
problemas metodoldgicos que cuestionan la fiabilidad de sus hallazgos. Blonigen y Wang
(2004) indican que agrupar a los paises ricos y pobres sin distinguir entre el nivel inicial de

desarrollo puede provocar una inferencia incorrecta.

Por otra parte, Cipollina et al. (2012) sefialan que los modelos empiricos no tienen en cuenta
la capacidad de absorcién de los paises receptores. No obstante, Khan y Nawz (2010),
Khachoo, Quyoom y Khan (2012), Kurtovi¢ et al. (2020) coinciden en que el PIB per capita y
la apertura comercial, son los principales determinantes en la absorcion de la IED. Bajo esta

reflexion, la presente investigacion incluiré estas dos variables en el modelo a estimar.
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Capitulo 3. Anélisis metodoldgico

En este apartado se describen brevemente la metodologia aplicada, asi como los datos

empleados para el estudio.
3.1. Descripcion de la metodologia

Acorde a lo expuesto en capitulos anteriores, el objetivo de este estudio es determinar la
presencia o no de una relacion estable a largo plazo entre el crecimiento econémico y la IED.
Para el efecto, se utilizara la metodologia de vectores de cointegracion (VEC), pues presenta
ventajas sobre la metodologia de vectores autoregresivos (VAR). En el método VEC, las
variables son tratadas en niveles, y aunque no sean estacionarias, se mejora el error de
prediccion, se pueden determinar resultados de corto y largo plazo (Sreedharan, 2004) y se
incorpora un término de error de una primera estimacion en niveles que mide la convergencia

a largo plazo pese a desequilibrios de corto plazo.

Esta metodologia sera aplicada a un panel de datos. Segun Ojewumi y Akinlo (2017), el
PVEC es Util para una amplia gama de aplicaciones empiricas pues permite analizar las
relaciones a largo plazo y de corto plazo entre multiples variables enddgenas en un conjunto
de datos de panel. En la misma linea, Omay y Yildirim (2013), mencionan que el PVEC es
una extension util del Modelo de Correccién de Errores (VECM) por lo que permite analizar
los datos de panel de manera mas completa.

Bajo este contexto, y considerando que existen T periodos de tiempo e i unidades de
observacion para Y;; variables enddgenas, el vector de cointegracién se especifica como una

estructura de panel de datos.

Como lo sefialan Blackburne y Frank (2007), Herzer y Vollmer (2012), Streimikiene y
Kasperowicz (2016), y Hamid et al. (2021), para la determinacion de una relacién estable a
largo plazo, primeramente, se debe comprobar el orden de integracion sobre las variables en
logaritmos. Para ello, se realizan las pruebas de estacionariedad basadas en Levin Lin Chu
(2002), Harris-Tzavalis (1999), Breitung (2001), Im Pesaran Shin (2003), Choi (2001) tipo
Fisher y la prueba de los multiplicadores de lagrange de Hadri (2000).

Una vez que se compruebe la no estacionariedad de las variables, y que todas son integradas
de orden 1 [I1(1)], se realiza las pruebas de cointegracion para determinar la existencia o no de
vectores de cointegracidn. En este sentido, recurrimos a los test de cointegracion de Kao

(1999), Pedroni (2004) y Westerlund (2005), cuya hipotesis nula —en cada test- es que no
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existe un vector de cointegracion entre las variables; mientras que, la hipétesis alternativa es
que si existe un vector de cointegracion. Por lo tanto, se esperarian valores inferiores a 0.05

en las pruebas p.

El modelo, a partir del cual se realizan pruebas de hipdtesis sobre los errores, se especifica de

la siguiente forma (Pedroni 2004):

M
Yie = a; + z BmiZmit + Eit (4)
m=1

donde i=1,2,...,N son el niUmero de paises, m=1,2,...,M es el nimero de regresores y
t=1,2,...,T es el numero de periodos. Si existe relacion del cointegracion, el término de error

&;r debe ser estacionario o 1(0).

Las pruebas de cointegracion implican la existencia de una relacion a largo plazo y causal,
pero no informan sobre la direccion de la relacion causal entre las variables. Para ello se
procede a estimar el modelo de PVEC. En este modelo, las variables endogenas se expresan
como una combinacion lineal de sus valores pasados en niveles y en diferencias, y se utiliza
un término de correccion de error para ajustar las desviaciones a corto plazo de la relacion de

cointegracion, tal como se especifico en la ecuacion (4).

Siguiendo a Blackburne y Frank (2007), Apergis y Payne (2010), y Brownbridge et al. (2017)

la ecuacidn de estimacion es la siguiente:

ko1 ko1
AY; = a; + Z @AY + 1LY i+ z BijAZi_j+YiZie—j + &ir (5)
j=1 j=1

Donde, el término Y;; representa un vector de variables enddgenas en logaritmos neperianos,

el término AY;, es la diferencia entre Y;, — Y;;,_4, los términos ¢;; y I1; son matrices de
coeficientes asociadas a los retardos de AY; ;_; y Y; .1 Y que, a su vez, miden los efectos de
corto y largo plazo, respectivamente.*? Z; . es un vector de variables exdgenas (poblacion,

apertura comercial, capital humano). Finalmente, el término a; es el término de correccion de

12 _a ecuacidn (5) proviene de la transformacion de la ecuacion 4, y también puede ser expresada de la siguiente
forma: Ay;; = ag + U;(Vie—1 — Zir—16;) + Axi: By + € AQui queda claro que II; es el coeficiente de
correccion de errores que mide la velocidad de ajuste al equilibrio de largo plazo. El vector de coefcientes y; =
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error estimado. El cual debe ser menor a 0, inferior a 1 en valor absoluto y significativo para
avalar las relaciones de cointegracion (Blackburne y Frank 2007: 198-199).

Si bien se busca determinar una relacion estable a largo plazo entre el crecimiento del PIB per
capitay la IED, también se espera comprender si es una relacién unidireccional o

bidireccional. Por lo tanto, se busca estimar simultdneamente dos vectores de cointegracion en
panel con las variables en logaritmos neperianos, cuya estructura con base a la ecuacion (5) es

la siguiente:

A(PIB percapita)
= ay + ;yie—1 + @i jAIED; ¢ j + @4;;AFBKF;
+ @3;jAPoblacion;;_; + @4 jAApertura comecial;;_;
+ @s;jACapital humano;,_j + y1;IED;_j + v, FBKF;,_; (6)
+ ysiPoblacion;;_; + vy, Apertura comercial;,_;

+ vsiCapital humano;;_; + €;

A(IED);s = a; + I1;yi—1 + @6ijAPIB percapita;;_; + @7;jAFBKF;;_;
+ @g;jAPoblacion;;_j + @q;jAApertura comecial;;_;
+ @10ijACapital humano;._; + v,;PIB percapita;;_; (7
+ Y2iFBKF;;_j + y3;Poblacion;,_;

+ +vasiApertura comercial;,_; + ys;Capital humano;;_;

+ Eit
Las ecuaciones (6) y (7) representan los vectores de cointegracion de interés, donde existira
una relacién bidireccional entre el crecimiento del PIB per capita y la IED, si los coeficientes

®1ij Y Peij Son estadisticamente significativos. Ademas, el coeficiente I1; debe ser

significativo y negativo para que exista una relacion de largo plazo entre las dos variables.

Finalmente, posterior a la cuantificacion de la bidireccionalidad o unidireccionalidad entre el

crecimiento del PIB per céapita 'y la IED con el pool de paises, se procedera a determinar la
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relacion por niveles de ingreso, es decir, paises de ingreso alto,*® ingreso mediano alto,'*
ingreso mediano bajo*® e ingreso bajo,® segtn la estratificacion de ingresos del Banco
Mundial.}” La estimacion de los vectores de cointegracion en panel considerando el pool de
paises y sus respectivas clasificaciones por niveles de ingreso, seran realizadas usando el
paquete xtpmg de STATA (Blackburne y Frank 2007).

3.2. Datos

El pool de informacion fue obtenido del Banco Mundial y de la Penn World Table para el
periodo de 1980 a 2019.%8 Las variables de interés en el analisis empirico son el crecimiento
del PIB per cépita (como medida de crecimiento econémico) y la inversion extranjera directa
neta durante el periodo 1980-2019, ambas obtenidas del Banco Mundial. Respecto a las
variables de control (consideradas como exdgenas) que se encuentran asociadas con el
crecimiento econdmico se incluyen la poblacién, la formacion bruta de capital fijo (FBKF), el
capital humano (predictores de crecimiento econémico) y la apertura comercial. Esto se
realiza con el fin de no sobreestimar la relacion entre las variables de interés (Carreras, David
y Piggott 2018).

Cabe sefialar que, a excepcion de la poblacion y el capital humano, las variables se encuentran
en términos constantes en dolares de 2010. Ademas, todas las variables son consideradas en
logaritmos neperianos. Las fuentes de informacion y periodicidad de las variables se detallan
enla Tabla4.2.1.

13 Este grupo esta conformado por Australia, Austria, Bélgica, Brunéi, Canada, Suiza, Chile, Costa Rica, Chipre,
Alemania, Dinamarca, Espafa, Finlandia, Francia, Reino Unido, Grecia, Hungria, Irlanda, Islandia, Israel, Italia,
Japon, Luxemburgo, Paises Bajos, Noruega, Nueva Zelanda, Panam4, Portugal, Singapur, Suecia, Uruguay y
Estados Unidos.

14 Este grupo esta conformado por Bulgaria, Bélice, Brasil, Botswana, Colombia, RepUblica Dominicana,
Argelia, Ecuador, Gabon, Guatemala, Jordania, Sri Lanka, México, Mauricio, Malasia, Namibia, Pert, Paraguay,
Rumania, Tailandia, Tlnez, Turquia y Sudafrica.

15 Este grupo esta conformado por Benin, Bangladesh, Camertn, Honduras, Indonesia, India, Kenya, Lesotho,
Marruecos, Mauritania, Nigeria, Pakistan, Sudan, Senegal, El Salvador y Eswatini.

16 Este gupo esta conformado por Burkina faso, Madagascar, Mali, Mozambique, Niger, Rwanda, Sierra Leona,
Siria, Togo y Uganda.

17 Para un detalle de los niveles de ingreso se puede revisar el siguiente apartado del Banco Mundial en:
https://blogs.worldbank.org/es/opendata/nueva-clasificacion-de-los-paises-segun-el-nivel-de-ingresos-para-
2019-y-2020.

18 El periodo de investigacion no incluye el afio 2020 debido a que, la paralizacion de la economia mundial a
causa de la pandemia del covid-19 provoco el desplome de los agregados macroeconémicos. Por ende, se omite
este periodo para evitar posibles sesgos en los resultados.
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Tabla 3.1. Variables y fuentes de informacion

Variables Periodo de recoleccion Fuente

PIB per cépita 1980 — 2019 Banco Mundial
IED neta 1980 — 2019 Banco Mundial
FBKF 1980 — 2019 Banco Mundial
Poblacion 1980 — 2019 Banco Mundial
Apertura Comercial 1980 - 2019 Banco Mundial
Capital humano 1980 - 2019 Penn World Table

Elaborado por la autora con base en Banco Mundial (2022) y Penn World Table (2022).

La informacion recolectada corresponde a 83 paises entre ingreso bajo, ingreso mediano bajo,

ingreso mediano alto e ingreso alto'® que tienen informacion completa para los 40 afios de
estudio; de modo que no se trabaja con datos perdidos, lo que representa un beneficio para
testear la estacionariedad de las variables. Asi, el panel de datos se conforma de 40 periodos

en t y 83 unidades de observacion en i, arrojando 3 320 observaciones en total.

19 Véase anexo A1l para el listado de paises completo.
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Capitulo 4. Discusion de resultados

En base a la metodologia propuesta, en el presente apartado se describen los resultados

obtenidos. En la Tabla 5.1 se muestran los test de estacionariedad en panel de datos para cada

una de las variables en niveles y en diferencias. Los test de Levin Lin Chu (2002), Harris-
Tzavalis (1999), Breitung (2001), Im Pesaran Shin (2003) y tipo Fisher de Choi (2001) tienen

en comun que su hipdtesis nula acepta la existencia de raices unitarias en los paneles;

mientras que, el test de Hadri (2000) tiene por hipotesis nula que todos los paneles son

estacionarios.

En los test de estacionariedad (ver Tabla 5.1), a excepcion del test de Hadri (2000), se

esperaria que el p-valor sea mayor a 0,05. En todas las variables en niveles no se rechaza la

hipdtesis nula lo que corroboraria que no son estacionarias. Igualmente, con el test de Hadri

(2000) se obtiene un p-valor inferior a 0,05 lo que confirma la hipotesis nula de no

estacionariedad de las series de tiempo en panel.

Tabla 4.1. Test de estacionariedad en panel de datos y p-valor en cada variable

) ) Im Fisher
Levin Harris ] ] )
) ) Breitung | Pesaran | Dickey Hadri
Lin Chu | Tzavalis ]
Shin Fuller
Serie de Tiempo Ho:Los | Ho:Los | Ho:Los | Ho:Los | Ho:Los
Ho: Todos
paneles paneles paneles paneles paneles
) ) ) ) ) los paneles
contienen | contienen | contienen | contienen | contienen
son
raices raices raices raices raices ] )
o o o o o estacionarios
unitarias | unitarias | unitarias | unitarias | unitarias
Ln(PIB per cépita) 0,381 1,000 1,000 1,000 0,967 0,000
Ln(FBKF) 0,808 0,523 1,000 1,000 1,000 0,000
Ln(IED) 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 0,000
Ln(Poblacién) 1,000 1,000 1,000 1,000 0,000 0,000
Ln(Capital humano) 1,000 1,000 1,000 0,148 0,000 0,000
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Ln(Apertura comercial) | 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 0,000

Elaborado por la autora con base en Banco Mundial (2022) y Penn World Table (2022).
Nota: Las cifras presentadas como 1,000 indican que el valor es mayor a 0,99. De igual manera, valores de 0,000
sefiala que son menores a 0,01.

Los resultados de las series en diferencias (Tabla 4.2), por el contrario muestran que son
estacionarias (se rechazan la Ho de todos los test excepto el de Hadri), lo que demuestra que

las series son integradas de orden 1 (1(1)).

Tabla 4.2. Test de estacionariedad en panel de datos y p-valor en cada variable

diferenciada

) ) Im Fisher
Levin Harris . ] ]
) | Breitung | Pesaran | Dickey Hadri
Lin Chu | Tzavalis

Shin Fuller
Serie de Tiempo Ho:Los | Ho:Los | Ho:Los | Ho:Los | Ho:Los
P Ho: Todos
paneles paneles paneles paneles paneles
) ) ) ) ) los paneles
contienen | contienen | contienen | contienen | contienen
son

raices raices raices raices raices ] )
o o o o o estacionarios
unitarias | unitarias | unitarias | unitarias | unitarias

D_Ln(PIB per cpita) | 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 1,000

D_Ln(FBKF) 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 1,000
D_Ln(IED) 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 1,000
D_Ln(Poblacidn) 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,435
D_Ln(Capital

0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,725
humano)

D_Ln(Apertura
) 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 1,000
comercial)

Elaborado por la autora con base en Banco Mundial (2022) y Penn World Table (2022).
Nota: Las cifras presentadas como 1,000 indican que el valor es mayor a 0,99. De igual manera, valores de 0,000
sefiala que son menores a 0,01.
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Una vez demostrado que las variables son integradas de orden 1 se evalUa la existencia de un

vector de cointegracion en panel que constituya una relacion estable a largo plazo. De forma

previa, se estima el nUmero de rezagos que deben incluirse en cada variable ya que las
pruebas de cointegracidn son sensibles al nimero de rezagos que sean incluidos en la

estimacion. A través de los criterios de informacion con las variables en logaritmo natural

(Tabla 5.3) y en diferencias (Tabla 5.4) se concluye por el menor valor en los tres criterios de

informacidn, que el nimero de rezagos optimo es de un periodo (con un p-valor < 0,01 para

las variables en niveles y un p-valor <0,05 para las variables en diferencias).?

Tabla 4.3. Seleccion de rezagos con variables en logaritmo natural

Sample: 1989 - 2018

No. of panels = 83

Ave. no. of T =30000

lag | CD J P value MBIC MAIC MQIC
1 0,9044058 | 237,6319 0,0025769 | -1169,975 |-122,3681 -502,7762
2 0,5527277 | 175,3211 0,0387648 | -950,7644 -112,6789 -417,0055
3 0,8179482 | 110,6325 0,4117783 | -733,9316 | -105,3675 | -333,6124
4 | 0,7553249 |68,98536 | 0,578879 | -494,0574 | -7501464 | -227,1779
Elaborado por la autora con base en Banco Mundial (2022) y Penn World Table (2022).
Tabla 4.4. Seleccién de rezagos con variables en diferencias
Sample: 1989 - 2018
No. of panels = 83
Ave. no. of T =30 000
lag | CD J P value MBIC MAIC MQIC
1 0,8235629 | 179,2519 0,024591 -946,8336 | -108,7481 | -413,0747
2 -1,858931 | 107,6402 0,4916674 | -736,9239 | -108,3598 | -336,6047
3 0,8365574 | 72,02709 0,4769351 | -491,0156 -71,97291 -224,1362

20 En caso de las variables en niveles también se incluyeron dos rezagos pero los resultados no variaban respecto
al modelo con un solo rezago.
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4 0,6960007 | 25,87918 0,893755 -255,6422 -46,12082 -122,2025
Elaborado por la autora con base en Banco Mundial (2022) y Penn World Table (2022).

Los test de cointegracion de Kao (1999), Pedroni (2004) y Westerlund (2005) tienen como
hipdtesis nula que no existe cointegracion entre las variables; por lo que, se esperaria un p-
valor inferior a 0,05 para rechazar dicha hipdtesis y concluir que si existe una relacion estable
a largo plazo entre las variables. Cabe sefialar que para los test de cointegracion se utilizaron
todas las variables resefiadas: PIB per cépita, IED, apertura comercial, formacion bruta de

capital fijo, poblacion y capital humano, en logaritmos neperianos.

Los resultados de la Tabla 5.5 sefialan que, efectivamente, si existe un vector de
cointegracion?! en panel entre las variables que conforman la ecuacion (5), donde la relacion

de interés se encuentra entre la IED y el PIB per cépita.

Tabla 4.5. Test de cointegracion en la relacion IED — PIB per cépita

Test de

. y P valor Hipdtesis Nula
cointegracion

Se rechaza, existe cointegracion entre las

Kao 0,000 )
variables al 99%
) Se rechaza, existe cointegracion entre las
Pedroni 0,000 )
variables al 99%
Se rechaza, existe cointegracion entre las
Westerlund 0,006

variables al 99%

Elaborado por la autora con base en Banco Mundial (2022) y Penn World Table (2022).
Nota: Las cifras presentadas como 1,000 indican que el valor es mayor a 0,99. De igual manera, valores de 0,000
sefiala que son menores a 0,01.

En la Tabla 5.6 se comprueba la presencia de un vector de cointegracion entre las variables de
la ecuacidn (5), incluso con el test de cointegracion de Westerlund (2005), aunque al 90% de
significancia estadistica. En consecuencia, los test de cointegracién para datos de panel para

las ecuaciones (6) y (7) validaron la existencia de una relacion estable a largo plazo entre la

2l a comprobacion de la existencia de vectores de cointegracion entre las variables, invalida la posibilidad de
aplicar un modelo de vectores autorregresivos en panel (PVAR), puesto que este Gltimo solo se realiza cuando
no existe cointegracion entre las variables (Ojewumi y Akinlo, 2017).
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IED y el PIB per cépita en ambos sentidos, por lo que se puede concluir que existe una

bidireccionalidad entre ambas variables.

Tabla 4.6. Test de cointegracion en la relacion PIB per capita - IED

Test de

. . P valor Hipdtesis Nula
cointegracion

Se rechaza, existe cointegracion entre las

Kao 0,000 .
variables al 99%
) Se rechaza, existe cointegracion entre las
Pedroni 0,000 .
variables al 99%
Se rechaza, existe cointegracion entre las
Westerlund 0,086

variables al 90%

Elaborado por la autora con base en Banco Mundial (2022) y Penn World Table (2022).
Nota: Las cifras presentadas como 1,000 indican que el valor es mayor a 0,99. De igual manera, valores de 0,000
sefiala que son menores a 0,01.

A continuacion, se presentan los resultados detallados de las estimaciones de cointegracion.
En la Tabla 5.7 se describe la relacién de largo plazo entre el PIB per cépita hacia la IED para
todo el pool de paises. Se observa que el término de correccion de errores es significativo y
negativo (-0,794), lo que demuestra que existe una relacion de largo plazo entre ambas
variables. Particularmente, por un crecimiento del 1% en el PIB per cépita, la IED se ve
estimulada en un 2,3% en el largo plazo. Sin embargo, en el corto plazo, el PIB per capita no
tiene efectos significativos sobre la IED. Respecto a las variables de control, la poblacién -
proxy del tamafio del mercado- tiene un efecto negativo y significativo sobre la IED lo que
confirma los resultados de Torres (2019), e implica que los mercados mas grandes reciben
menos IED. El capital humano tiene un efecto positivo y significativo sobre la IED,
demostrando las implicaciones de los modelos de MRW (1992) y el modelo de Uzawa-Lucas.
Finalmente, la apertura comercial tiene un efecto negativo estadisticamente significativo pero

muy cercano a cero. Todas las variables en diferencias fueron no significativas.
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Tabla 4.7. Vector de cointegracion en panel en la relacion IED — PIB per cépita

[95% Conf.
D.In_IED Coef. Std. Err. |z P>z
Interval]

Ln_FBKF 0,754 0,133 5,690 0,000 0,495 1,014
Ln_PIB per capita 2,316 0,372 6,230 0,000 1,587 3,045
Ln_Poblacion -1,618 0,657 -2,460 0,014 -2,906 -0,329
Ln_Capital Humano 2,032 0,694 2,930 0,003 0,673 3,391
Ln_Apertura Comercial | -0,007 0,003 -2,670 0,008 -0,013 -0,002
|_ec -0,794 0,390 20,37 0,000 0,718 0,871
In_FBKF

0,816 2,982 0,27 0,784 -5,029 6,661
D1.
Ln_PIB per capita

-0,703 8,770 -0,08 0,936 -17,893 16,486
D1.
Ln_Poblacion

10,146 73,923 0,14 0,891 -134,741 | 155,033
D1.
Ln_Capital humano

-34,725 | 139,275 | -0,25 0,803 -307,698 | 238,248
D1.
Ln_Apertura Comercial

-0,572 0,436 -1,31 0,189 -1,426 0,282
D1.
|_cons -0,385 1,730 -0,22 0,824 -3,775 3,005

Elaborado por la autora con base en Banco Mundial (2022) y Penn World Table (2022).

Por otra parte, en la Tabla 5.8 se observan los resultados para el pool de paises en la relacién
de la IED hacia el PIB per cépita (ecuacion 6). El término de correccion de errores es también
significativo y negativo (-0,028), lo que ratifica la relacion de largo plazo entre ambas variables. La
evidencia indica que, en el corto y largo plazo, la relacion entre ambas variables es
significativa al 99% de confianza y positiva, pero con impacto practicamente nulo, puesto que
por 1% de crecimiento de la IED, el PIB per cépita es estimulado en 0,003%. Por otra parte, la

formacion bruta de capital tiene un impacto positivo sobre el crecimiento del PIB per cépita,
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donde un incremento del 1% de FBKF, genera un crecimiento en el PIB per cépita hasta en un

0,179%. Llama la atencidn que, a mayor capital humano, no se asocie con un crecimiento del

PIB per capita, este resultado puede ser producto de una falta de politica industrial, que

tecnifique la maquinaria para que sea utilizada por un capital humano mas cualificado, por lo

que la inversién en capital humano sin un progreso técnico paralelo, va a genera mano de obra

sobre cualificada que no contribuye al crecimiento del PIB per cépita (Rahman et al. 2019).

Tabla 4.8. Vector de cointegracion en panel en la relacion PIB per capita - IED

D.In_PIB
o Coef. Std. Err. z P>z [95% Conf. Interval]

per capita
In_FBKF 0,120 0,028 4,290 0,000 0,065 0,175
In_IED 0,003 0,002 1,760 0,078 0,000 0,006
In_Poblacién | 0,291 0,177 1,640 0,100 -0,056 0,637
In_Capital

-2,843 0,491 5,790 0,000 -3,805 -1,880
Humano
In_Apertura

] -0,002 0,001 1,840 0,066 -0,005 0,000

comercial
__ec -0,028 0,008 3,710 0,000 0,013 0,043
In_FBKF

0,179 0,013 13,470 0,000 0,153 0,205
D1.
In_IED

0,001 0,001 2,240 0,025 0,000 0,002
D1.
In_Poblacién

0,014 0,546 0,030 0,979 -1,057 1,085
D1.
In_Capital
Humano 0,427 0,608 0,700 0,482 -0,764 1,618
D1.
In_Apertura
comercial | 0,001 0,002 0,630 0,529 -0,003 0,005
D1.
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_cons -0,075 0,036 -2,070 0,039 -0,147 -0,004
Elaborado por la autora con base en Banco Mundial (2022) y Penn World Table (2022).

Al tomar en cuenta ambos resultados (Tabla 5.7 y Tabla 5.8), se puede comprobar como la
bidireccionalidad entre la IED y el PIB per capita se cumple en el largo plazo, mientras que en
el corto plazo es unidireccional, inicamente desde la IED hacia el PIB per cépita. Cabe
sefialar que, en la bidireccionalidad de largo plazo, el efecto del PIB per capita sobre la IED es
mucho mayor que el de la IED sobre el PIB per cépita. De modo que el crecimiento del PIB

per capita contribuye mas hacia el crecimiento de la IED, mas no en el sentido contrario.

Si analizamos las relaciones de cointegracion por niveles de ingreso, los resultados en las
Tabla 5.9 y Tabla 5.10 revelan el cumplimiento -contundente- de la relacion desde el PIB per
capita hacia la IED en los test de Kao (1999), Pedroni (2004) y Westerlund (2005); pero no
asi en el caso de la relacion estable de largo plazo desde la IED al PIB per cépita, puesto que,
dos de los tres test de cointegracion efectuados obtienen un p-valor mayor a 0,05; por lo cual
no se rechazaria la hipotesis nula de no cointegracion entre las variables. Estos resultados
permiten concluir que si existe cointegracion de manera unidireccional, ya que va desde el

PIB per cépita a la IED por niveles de ingreso.

Tabla 4.9. Test de cointegracion en la relacion de interés IED — PIB per cépita por nivel

de ingresos
Nivel de desarrollo Test de Kao Test de Pedroni | Test de Westerlund
Ingreso bajo 0,000 0,000 0,007
Ingreso mediano bajo 0,000 0,000 0,000
Ingreso mediano alto 0,000 0,000 0,000
Ingreso alto 0,000 0,000 0,000

Elaborado por la autora con base en Banco Mundial (2022) y Penn World Table (2022).
Nota: Las cifras presentadas como 1,000 indican que el valor es mayor a 0,99. De igual manera, valores de 0,000
sefiala que son menores a 0,01. Clasificacion del nivel de ingresos del Banco Mundial.

Tabla 4.10. Test de cointegracion en la relacion de interés PIB per capita - IED por nivel

de ingresos
Nivel de desarrollo Test de Kao Test de Pedroni Test de Westerlund
Ingreso bajo 0,165 0,240 0,462
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Ingreso mediano bajo 0,081 0,028 0,493

Ingreso mediano alto 0,137 0,003 0,385

Ingreso alto 0,000 0,045 0,164

Elaborado por la autora con base en Banco Mundial (2022) y Penn World Table (2022).
Nota: Las cifras presentadas como 1,000 indican que el valor es mayor a 0,99. De igual manera, valores de 0,000
sefiala que son menores a 0,01.

En la seccion de anexos desde la tabla A2 a la A5, se presentan los resultados detallados de
las estimaciones de cointegracion del PIB per capita como determinante de la IED. Se observa
que el término de correccion de errores es significativo y negativo (-0,887 para paises de
ingreso alto y es -0,783 en paises de ingreso mediano alto). La relacion entre las variables en
niveles (largo plazo) es significativa en paises de ingreso alto y mediano alto, con un efecto
positivo desde el PIB per capita a la IED de 1,53% y 3,34%, respectivamente. Entre paises de
ingreso mediano bajo y bajo, el efecto es significativo y positivo, pero baja a 0,84% y 0,21%
respectivamente. También existe una relacién de largo plazo entre ambas variables para este
grupo de paises, como lo muestra el término de correccion de errores de -0,719 y -0,805,
respectivamente. Los efectos de corto plazo no parecen ser significativos para ningun nivel de
ingreso. Es decir, solo existen estimulos a la IED por parte del PIB per capita en el largo
plazo, aunque es mayor en economias de ingreso alto, que sus homologos de ingreso mediano
alto, mediano bajo y bajo. Lo que es corroborado por los mapas de calor ilustrados en los
Gréaficos Al y A2 (ver seccion de anexos), donde las economias desarrolladas son las que en
promedio muestran un PIB real mas robusto, junto a una acogida notable de IED. En adicion a
lo anterior, el capital humano Gnicamente tiene efectos positivos sobre el crecimiento del PIB
per capita en paises de ingreso alto, para el resto de paises no son significativos. El resto de

variables no presento significancia estadistica.
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Conclusiones

La relacion causal entre la IED y el crecimiento econdmico ha sido ampliamente debatida en
la literatura, sin que exista un consenso en los resultados. Por otro lado, la mayor parte de
analisis han considerado un solo lado de la causalidad o han realizado analisis parciales de
cada lado. En el presente trabajo se investigo de forma simulténea, la relacion bidireccional
entre la inversion extranjera directa y el crecimiento econémico, medido a partir del PIB per
capita. Para ello se analizo la presencia de cointegracion entre ambas variables utilizando un
vector de correccion de errores para un panel de 83 paises entre 1980 y 2019. Los principales
resultados muestran que existe una relacion de largo plazo entre ambas variables, donde el
crecimiento del PIB per cépita provoca una expansion de la inversion extranjera directa del
2% aproximadamente. Sin embargo, el efecto de la IED de crecimiento del PIB per capita es

mucho mas discreto (0,003%). Es decir, existe una relacién bidireccional desigual.

Por otra parte, se examingd la relacion entre el crecimiento del PIB per cépita y la inversion
extranjera directa segun la clasificacion del nivel de ingresos expedida por el Banco Mundial.
Se determino que solo en el largo plazo existe una relacién unidireccional desde el
crecimiento del PIB per capita hacia la inversion extranjera directa, siendo mayor en los
paises de ingreso alto. Estos resultados corroboran los obtenidos por autores como Khaliq y
Noy (2007) o Shaikh (2010), donde el aporte de la IED al crecimiento del PIB per capita era
inferior al 1%, pero a su vez, confirman que el crecimiento econdémico no se ve impulsado por
la IED.

Bajo este contexto, cabe reflexionar si la apertura a flujos de IED, muchas veces con
exenciones fiscales, es la alternativa adecuada para impulsar el crecimiento econémico,
puesto que, en el largo plazo, los aportes de la IED son infimos. Asi, por ejemplo, en paises
en desarrollo como los de América Latina y el Caribe, la IED ha estado direccionada a
sectores extractivistas donde se destaca el drenaje de petrdleo, minerales y demas materias
primas para la elaboracion de productos mas elaborados; sin embargo, los efectos en el
crecimiento econdémico han sido infimos o nulos (Abdenur 2017). Este resultado se explica,
tipicamente, porque las empresas extraen recursos naturales a través de la compra o fusién de
empresas ya consolidadas en el mercado local, es decir, no son generadoras de empleo que
contribuyan a un mayor consumo de los hogares o aprovechamiento de la mano de obra para

estimulo de la produccion (Torres 2019, Irshad y Qayed 2022).

Finalmente, los resultados de la presente investigacion contribuyen al debate de los efectos de
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la IED en el crecimiento econémico, en particular, por la conformacion de un panel de datos
robusto y con un periodo de anélisis extenso; ademas de un método de estimacion como el
vector de cointegracion en panel fructifero para el andlisis de series de tiempo. La evidencia
recabada concluye una bidireccionalidad desigual, y que, al desagregar por niveles de ingreso,
llega a ser unidireccional, como lo menciona un sector de la literatura econdmica del topico

en estudio.
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ANexos

Anexo 1. Paises que conforman el pool de datos
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Botswana | Finlandia Lesotho Pakistan Suecia
Brasil Francia Madagascar | Panama Suiza
Bulgaria Gabon Malasia Paraguay Tailandia
Camerdn Grecia Mali Pert Togo
Canada Guatemala Marruecos | Portugal Tlnez
Chile Honduras Mauricio Reino Unido Turquia
) ] o Republica
Chipre Hungria Mauritania o Uganda
Dominicana

Colombia | India México Rumania Uruguay

Elaborado por la autora con base en Banco Mundial (2022) y Penn World Table (2022).

Anexo 2. Vector de cointegracién en la relacion IED — PIB per cépita para paises de

ingreso alto
D.In_IED Coef. Std. Err. z P>z [95% Conf. | Interval]
Ln_FBKF 1,985 0,348 5,700 0,000 1,302 2,667
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Ln_PIB per

] 1,530 0,649 2,360 0,018 2,581 2,802
capita
Ln_Poblacion | -4,125 0,782 -5,280 0,000 -5,657 -2,592
Ln_Capital
3,194 1,100 2,900 0,004 1,037 5,351
Humano
Ln_Apertura
) -0,006 0,003 -1,980 0,048 -0,013 -0,001
Comercial
__ec -0,887 0,057 15,51 0,000 0,775 1,000
In_FBKF
2,072 7,162 0,29 0,772 -11,966 16,111
D1
Ln_PIB per
capita 0,565 20,623 0,03 0,978 -39,855 40,985
D1
Ln_Poblacion
b1 -10,277 123,602 -0,3 0,406 -345,027 139,483
Ln_Capital
b1 -89,805 336,890 -0,27 0,79 -750,027 570,488
Ln_Apertura
) -1,314 1,045 -1,26 0,209 -3,363 0,734
Comercial D1.
_cons -0,102 2,631 -3,86 0,00 -15,309 -4,997

Elaborado por la autora con base en Banco Mundial (2022) y Penn World Table (2022).

Anexo 3. Vector de cointegracion en la relacion 1ED — PIB per cépita para paises de

ingreso mediano alto

D.In_IED Coef. Std. Err. z P>z [95% Conf. | Interval]
Ln_FBKF 0,395 0,222 1,790 0,074 -0,039 0,833
Ln_PIB per

] 3,336 1,066 3,130 0,002 1,247 5,425
capita
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Ln_Poblaciéon | -0,764 1,870 -0,410 0,683 4,431 2,903
Ln_Capital

1,676 1,829 0,920 0,359 -1,909 5,261
Humano
Ln_Apertura

) 0,028 0,081 0,340 0,732 -0,131 0,186

Comercial
__ec -0,783 0,098 7,97 0,000 0,590 0,975
In_FBKF

1,265 3,976 0,32 0,75 -6,528 9,058
D1.
Ln_PIB per
capita -15,201 11,305 -1,34 0,179 -37,359 6,986
D1.
Ln_Poblacién
b1 32,747 20,962 1,61 0,108 -71,132 71,663
Ln_Capital
D1 49,300 187,892 0,26 0,7983 -318,912 417,561
Ln_Apertura
Comercial 0,216 0,253 0,85 0,394 -0,280 0,711
D1.
_cons -1,541 4,404 -0,35 0,726 -10,173 7,091

Elaborado por la autora con base en Banco Mundial (2022) y Penn World Table (2022).

Anexo 4. Vector de cointegracion en la relacion IED — PIB per capita para paises de

ingreso mediano bajo

D.In_IED Coef. Std. Err. z P>z [95% Conf. | Interval]
Ln_FBKF 1,423 0,460 3,100 0,002 0,522 2,325
Ln_PIB per

] 0,846 0,817 1,040 0,032 -0,756 2,448
capita
Ln_Poblacion | -1,835 1,441 -1,270 0,203 -4,660 0,990
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Ln_Capital

0,682 1,481 0,460 0,645 -2,221 3,584
Humano
Ln_Apertura

] 0,003 0,006 0,480 0,630 -0,009 0,014

Comercial
__ec -0,719 0,082 8,82 0,000 0,559 0,879
In_FBKF

-0,217 2,027 -0,11 0,915 -4,189 3,755
D1.
Ln_PIB per
capita 5,160 8,277 0,062 0,533 -11,063 21,383
D1.
Ln_Poblacion

94,637 63,635 1,49 0,137 -30,085 219,358
D1.
Ln_Capital

9,456 67,549 0,14 0,889 -122,939 141,851
D1.
Ln_Apertura
Comercial -0,290 0,261 1,11 0,266 -0,801 0,221
D1.
_cons -3,742 1,955 -1,91 0,06 -7,573 0,089

Elaborado por la autora con base en Banco Mundial (2022) y Penn World Table (2022).

Anexo 5. Vector de cointegracion en la relacion 1ED — PIB per cépita para paises de

ingreso bajo

D.In_IED Coef. Std. Err. z P>z [95% Conf. | Interval]
Ln_FBKF -0,118 0,361 -0,330 0,074 -0,039 0,833
Ln_PIB per

] 0,209 2,438 -0,910 0,002 1,247 5,425
capita
Ln_Poblacion | 14,613 4,008 3,650 0,683 4,431 2,903
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Ln_Capital

5,239 8,826 0,590 0,359 -1,909 5,261
Humano
Ln_Apertura

] -0,008 0,059 -0,130 0,732 -0,131 0,186

Comercial
__ec -0,805 0,107 7,51 0,000 0,595 1,016
In_FBKF

-0,524 1,662 -0,32 0,752 -3,781 2,732
D1.
Ln_PIB per
capita 10,501 7,770 1,35 0,177 -4,728 25,730
D1.
Ln_Poblacion

57,278 165,408 0,35 0,729 -266,161 381,472
D1.
Ln_Capital

11,953 111,114 1,08 0,282 -98,225 337,308
D1.
Ln_Apertura
Comercial -0,055 0,685 -0,08 0,936 -1,398 1,288
D1.
_cons 16,846 22,234 7,58 0,000 12,488 21,104

Elaborado por la autora con base en Banco Mundial (2022) y Penn World Table (2022).
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Anexo 6. Mapas de calor del PIB real en USD miles de millones

-

Promedio de PIB real en
USD miles de millones

I $13,12047

$1.04 Con tecnologia de Bing

© Australian Bureau of Statistics, GeoNames, Microsoft, Navinfo, OpenStreetMap, TomTom, Zenrin

Elaborado por la autora con base en Banco Mundial (2022) y Penn World Table (2022).

Anexo 7. Mapas de calor de la IED en USD millones

e

Promedio de la TED en

USD millones
I $171,141.88
$0.32

Con tecnologia de Bing
© Australian Bureau of Statistics, GeoNames, Microsoft, Navinfo, OpenStreetMap, TomTom, Zenrin

Elaborado por la autora con base en Banco Mundial (2022) y Penn World Table (2022).
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