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Resumen

La presente investigacion examina el efecto de la inversion extranjera directa (IED) y la libertad
econdmica (LE) en el crecimiento econdmico (PIB) en Ecuador. Se utilizé datos de series de
tiempo del Banco Mundial y Heritage Fundation, correspondientes al periodo 1980-2017. A través
de modelos ARDL y ECM, los resultados describen una relacién estable a corto y largo plazo entre
las variables. También encontramos causalidad bidireccional entre la formacion bruta de capital
fijo y la IED y causalidad unidireccional desde la IED hacia el PIB. Una implicacién de politica
econémica derivada de esta investigacion es el mantener un buen ambiente macroeconémico
y juridico. Ademas de generar subsidios no solo para atraer capital extranjero, sino también
subsidios educativos que podrian ayudar a los pobres a alcanzar la cantidad minima de educacion
necesario para lograr generar encadenamientos productivos de la IED en las economias locales.
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Abstract

This research examines the effect of foreign direct investment (FDI) and economic freedom (LE)
on economic growth (GDP) in Ecuador. World Bank and Heritage Foundation time series data
for the 1980-2017 period are published. Through the ARDL and ECM models, the results of a
stable short and long term relationship between the variables. We also find bidirectional causality
between the formation of fixed capital and FDI and unidirectional causality from FDI to GDP. One
implication of economic policy derived from this research is to maintain a good macroeconomic
and legal environment. In addition, not only to attract foreign capital, but also to help the poor
achieve the minimum amount of education necessary to achieve productive linkages of FDI in
local services.
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1. Introduccion

Segun datos del World Development Indicators (WDI) del Banco Mundial (2017), los flujos
globales de Inversién Extranjera Directa (IED) como porcentaje del PIB ascendieron de 0,5%
en 1970 a 2,5% en 2017, aunque a lo largo del periodo histérico de datos se han experimentado
porcentajes de participacion mas altos de la IED sobre el Producto Interno Bruto (PIB) Mundial,
por ejemplo 4,3 % en el 2000 y 5,2% en 2005, los datos indican que en los ultimos afnos los flujos
de IED se han concentrado de mayor manera en los paises de ingresos bajos (3,5% del PIB
en 2017) en comparacion con en el resto de grupos de paises con distintos niveles de ingreso
que considera el Banco Mundial, como son los paises de ingreso alto, medio alto y medio
bajo (2,6%; 1,8% y 2,1% del PIB respectivamente en 2017), y esta tendencia se ha mantenido
aproximadamente los ultimos cinco anos. En el Ecuador, la participacion de la IED sobre el
producto no ha logrado mantener porcentajes importantes, ya que en los afos 2015, 2016 y 2017
ha sido de 1,33%; 0,76% y 0,59% del PIB respectivamente y en promedio desde 1980 a 2016 de
1,23 % del PIB, porcentajes que son muy bajos si comparamos con los porcentajes de paises
como Peru y Bolivia, quienes reportan valores promedio en el mismo periodo de 2,76 y 3,56%
del PIB respectivamente.

Aunque de manera tedrica, la literatura menciona que los paises con una mayor proporcién de
IED sobre la economia, tienen un efecto de convergencia sobre el crecimiento de la productividad
y el crecimiento del PIB; existe evidencia que muestra que los flujos de IED solo son positivos
en los paises de ingresos altos y no significativos, y hasta negativos en los paises de ingresos
medios e ingresos medios-bajos como el caso de paises de América Latina (Alvarado, Ihiguez y
Ponce 2017), estos resultados pueden argumentarse dado la heterogeneidad de las estructuras
economicas y encadenamientos productivos ineficientes de los paises, que no generan
crecimientos solidos y sostenibles en el largo plazo. Autores como Bhagwati y Srinivasan (2002),
relacionan la apertura al comercio internacional y el crecimiento, y explican el fracaso de las
politicas comerciales proteccionistas llevadas a cabo en las décadas posteriores a la Segunda
Guerra Mundial por parte de paises en desarrollo. Existen argumentos que demuestran que los
niveles de movilidad del capital, que a su vez son potenciados por la globalizacion, afectan el
crecimiento de los paises (Herranz, 2009); no obstante, Benassy-Quere et al. (2001) demostrd
que la volatilidad del tipo de cambio era perjudicial para la IED en los paises en vias de desarrollo.

Segun Sanchez (2010) la libertad econdmica en los ultimos 14 afos ha avanzado en casi todo
el mundo. Las regiones con mayor libertad son: Norteamérica, Europa y Asia-Pacifico. En
Norteamérica, los paises considerados con un indice libertad mayor son las economias de
Estados Unidos y Canad3; en Europa, las economias de Reino Unido, Dinamarca, Holanda y
Alemania; mientras que en Asia-Pacifico son las economias de Hong Kong, Singapur, Australia
y Japon. La region Sudamericana y Centroamericana es la de peor desempefo en materia de
libertad a causa de los retrocesos experimentados en las economias de Venezuela, Cuba y
Bolivia.

Chile es el pais que cuenta con un indice de libertad econdmica mejor posicionado que el
resto de las economias de la region. La region de Africa del Norte incrementa su indice global
ligeramente, pero no lo suficiente debido a los obstaculos impuestos a la libertad econdmica en
Marruecos e Iran (Sanchez, 2010). El grado de libertad econdémica sera menor en el contexto
de una economia con un alto nivel de inestabilidad politico-institucional, por tanto, se debe
promover una democracia estable que garantiza los derechos individuales a la propiedad vy
el cumplimiento de los contratos a través de las generaciones, tomando como ejemplo a las
actuales economias desarrolladas.

En este contexto, Smith (1776), Friedman (1996) y Hayek (1960), los principales precursores
de este pensamiento, enfatizan la libertad en ambitos como el comercio y coordinacion del
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mercado, que son el combustible para que haya progreso econdémico, sin el intercambio y la
actividad empresarial coordinada a través de los mercados, los estandares de la vida moderna
serian imposibles, y sefialan que el papel del gobierno es el de conceder libertad econémica,
democracia, acceso a oportunidades en educacion, servicios de salud y calidad de vida, asi
como, participar como un ente regulador en casos especificos, pues la economia se regula por
la mano invisible de la oferta y la demanda.

La hipétesis central consiste en que, tanto la IED como la libertad econdémica (LE) tienen efectos
positivos en el crecimiento econdmico. En este contexto, el principal objetivo de esta investigacion
es examinar la relacion a corto y largo plazo entre el crecimiento econdmico con respecto a la
inversion extranjera directa y libertad econémica en el Ecuador, utilizando econometria de datos
de series de tiempo, debido a la escaza evidencia empirica referente al tema, especialmente
para Ecuador. Por tanto, en el proceso se realizd6 un analisis econométrico que muestra la
relacion entre la inversion extranjera directa y la libertad econdmica, y su aporte al crecimiento
econdémico.

En esta investigacion, se utiliza el indice de libertades civiles como proxi de la variable
independiente libertad econémica, que proporciona una idea de las caracteristicas de un entorno
propicio para la prosperidad. Finalmente, es importante acotar que la presente investigacion
contribuye a la escaza literatura referente al tema, ademas de demostrar la relacién entre las
variables por medio de modelos dinamicos ECM y ARDL vy el test de causalidad de Engle y
Granger (1987).

En este proceso, mediante el test de Dickey y Fuller aumentado (ADF, 1979), se identifico la
estacionariedad de las series de tiempo, en donde los resultados demuestran que las variables
son series estacionarias de orden | (1), luego se estimé modelos ARDL y ECM para observar
si existe una relacion dinamica a largo o corto plazo respectivamente, y finalmente se realizé la
prueba de Engle y Granger (1987) con el propdsito de verificar la existencia de causalidad entre
las variables.

Este trabajo incluye cuatro secciones adicionales a la introduccion. La seccién dos proporciona
un conciso resumen que sustenta el efecto de la inversion extranjera directa y la libertad
econdmica con el crecimiento econdmico, incorporando una breve revision de literatura empirica
del tema. La seccion tres describe los datos y plantea la estrategia econométrica. La discusion
de resultados ocupa la seccion cuatro. Finalmente, la quinta seccion abarca conclusiones e
implicaciones de politica econdmica.

2. Revision de la literatura

Existen varios autores que investigan los factores que intervienen en el desarrollo de un pais,
por ejemplo Tsai (1995) sugiere que el nivel de desarrollo econdmico producto de entradas de
capital, es generalmente un determinante crucial de la distribucion del ingreso, mientras que
Tung y Cho (2001), sostienen que para que esto funcione es necesario contar con incentivos
fiscales para atraer inversion, tal como ocurrié en la ultima década en paises como China.

La evidencia empirica se divide en algunas secciones. Primero, se parte con investigaciones que
involucran a la inversion extranjera directa y al crecimiento econémico. Segundo, la influencia e
importanciade lalibertad econémica. Tercero, investigaciones que analicen técnicas de causalidad
entre las variables. Cuarto, investigaciones que incluyen al capital y trabajo determinantes del
crecimiento y que son utilizadas como variables de control en el presente estudio.

La IED permite crear un vinculo duradero con fines econémicos y empresariales a largo plazo
entre dos paises, asi lo corroboran Gomes y Veiga (2013); Anwar y Nguyen (2010); Huang,
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Chen, Huang y Yang (2016); Anwar y Sun (2011), afirmando su importancia para los efectos de la
globalizacion financiera y el aprovechamiento de reglamentaciones que fortalezcan la estructura
econdmica (Adams y Opoku, 2015). La IED también puede favorecer como instrumento para
aumentar el crecimiento econémico, dado que puede actuar como un mecanismo para acumular
capital fisico y transferir capital humano al pais receptor, lo que puede aumentar la tasa de
crecimiento econdmico. De esta manera la transferencia de tecnologia aumenta la eficiencia
de los factores de produccion y esto, a su vez reduce la brecha tecnoldgica entre empresas
nacionales e internacionales (Anwar y Nguyen, 2010). Asimismo, la IED puede actuar como un
vehiculo de transferencia de tecnologia entre paises desarrollados y en desarrollo (Borensztein
et al., 1998).

La IED se ha relacionado con el crecimiento econdmico en diversos paises. Un estudio llevado a
cabo por Almfraji y Almsafir (2014) indica que la relacion entre la IED y el crecimiento econdmico
es principalmente positivo, en otros casos es negativo o nulo. Esta variedad de efectos de
la IED se debe a factores como capital humano, mercados financieros bien desarrollados,
complementariedad entre la inversion nacional y la extranjera, los regimenes comerciales
abiertos entre otros. Existe una amplia literatura tedrica y empirica que favorece la IED como
instrumento para aumentar el crecimiento econémico, por ejemplo la evidencia que sefala que
economias con una mayor proporcién de inversion extranjera directa tienen un mayor efecto
de convergencia y crecimiento de la productividad y del PIB, y se argumenta que existe una
correlacion positiva entre la IED y el crecimiento econémico promovido por la competitividad, un
capital humano adecuado, estabilidad econémica y mercados liberalizados (Bengoa y Sanchez-
Robles, 2003; Oscar, Diaz y Navarrete, 2017), ademas de enfatizar la idiosincrasias del pais
y del periodo que son determinantes importantes en cuanto a la comprension del crecimiento
econdmico (Belascu, Popovici y Horobet, 2009).

En esta misma linea, Chen y Zulkifli (2012) revela la existencia de una relacion positiva en el largo
plazo entre la IED vy el crecimiento econdmico. Igualmente Nistor (2014), indica que los flujos
de IED tienen un impacto positivo en el crecimiento econdmico de Rumania. Ademas, Fadhil y
Almsafir (2015) mediante la prueba de cointegracion de Johansen demuestran con resultados que
la entrada de IED junto con el desarrollo del capital humano contribuye al crecimiento econdmico,
por lo que sugiere que el desarrollo del capital humano es un atractivo para la entrada de la
IED. En esta misma linea esta Pegkas (2015), mediante su analisis empirico emplea métodos
FMLOS y DOLS y confirma la existencia de una relacién de cointegracion positiva en el largo
plazo entre el stock de IED y el crecimiento de la economia. Complementario a los resultados
anteriores, lamsiraroj (2016) encuentra que los efectos de la IED estan asociados positivamente
con el crecimiento y viceversa, mientras que la fuerza laboral, la apertura comercial y la liberta
econdmica son otros determinantes fundamentales de la IED, que a su vez estimula ain mas el
crecimiento econémico.

Sin embargo, existen algunos resultados que contradicen el efecto positivo de la inversion
extranjera directa sobre el crecimiento econdmico. Los resultados encontrados por Belloumi
(2014) para Tunez van en contra de la idea generalizada de que la IED genera efectos positivos
en el crecimiento econémico, acompanada de la ausencia de una causalidad significativa de
Granger de la IED hacia el crecimiento econémico. En este mismo sentido, Sokhanvar (2019)
encuentra, no solo una relacién insignificante entre la IED y el crecimiento econdémico, sino
que la IED tiene un impacto negativo en el crecimiento econdémico para 5 paises de la UE.
Esto podria asociarse a que los paises necesitan mercados financieros bien desarrollados para
aprovechar las externalidades positivas que genera la IED sobre la economia (Alfaro, Chanda,
Kalemli-Ozcan y Sayek, 2004). Finalmente, Gunby, Jin y Robert Reed (2017) mediante un meta
— analisis, encuentran que el efecto de la IED en el crecimiento de China es insignificante y
este se deberia a otros factores. Una conclusion similar exponen Alvarado, Ifiguez y Ponce
(2017), quienes sugieren que la IED no es un mecanismo adecuado para acelerar el crecimiento
ECON [\/11/1 Ao XV = o 28
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econdmico en América Latina, con la excepcion de los paises de altos ingresos, pues sostienen
que paises de ingresos medianos y bajos de la region deberian promover instrumentos fiscales
que permitan que la inversion a genere vinculos con el sector productivo local.

La segunda parte involucra a la libertad econdmicay suinfluencia sobre el crecimiento econdmico.
Desde Adam Smith, los economistas han defendido la libertad para elegir y proveer recursos,
argumentando que la competencia en los negocios, intercambios comerciales y la proteccion
de los derechos de propiedad, son ingredientes fundamentales para el progreso econémico
(Sturm, 2001). De igual manera Azman-Saini, Baharumshah y Law (2010); Compton, Giedeman
y Hoover (2014) afirman que esta variable es importante para el crecimiento a largo plazo,
especialmente en paises en vias de desarrollo, que en muchas ocasiones son dependientes
de economias mas fuertes. Tanto la cantidad de mano de obra, la apertura al comercio y la
libertad econdmica son determinantes para generar un crecimiento economico (lamsiraroj, 2016;
Bengoa y Sanchez-Robles, 2003). Tanto Dawson (2003) como Sturm (2001) advierten que
tanto los niveles de libertad econdmica como los cambios en la misma, ejercen un
impacto significativo sobre el crecimiento, llevando a los paises a su nivel de crecimiento de
estado estacionario de forma mas rapida.

Dentro de este ultimo enfoque también aparece el papel de una estructura macroeconémica
sélida, que es atractiva para potenciales inversores, por tanto, la inversion no solo debe hacerse
en capital fisico sino también en capital humano, para aumentar la competitividad y repunte
del pais, por medio del aprovechamiento de los recursos dados en la nacion. Los paises que
han mejorado su competitividad y han abierto sus sociedades a nuevas ideas, productos e
innovaciones han logrado en gran medida los elevados niveles de progreso social que exigen sus
ciudadanos (Mlller y Kim, 2016), y mejores condiciones locales atraen a empresas extranjeras
(Alfaro, Chanda, Kalemli-Ozcan y Sayek, 2004; Herrera-Echeverri, Haar y Estévez-Breton, 2014).

En tercer lugar, analisis de causalidad sugieren que las relaciones entre estas variables puede
producirse de manera unidireccional y bidireccional, por ejemplo Abdouli y Hammami (2017) ;
Dritsaki y Stiakakis (2014), demuestran que existe causalidad unidireccional entre el crecimiento
econdémico y la inversion extranjera directa.

Autores como Murphy y Topel (2016) indican que la inversion trae tecnologia, nuevos
conocimientos, administracion altamente calificada e inversiones a empresas locales que
confieren una ventaja competitiva y economias de escala aumentando asi su productividad; de
la misma manera lo menciona Hussain (2011), contrario a lo encontrado por Gunby, Jin y Reed
(2017) quienes afirman que en algunos niveles de ingreso la causalidad es unidireccional desde
el PIB hacia la IED y por lo tanto el fomento de la IED no siempre mejora la economia, incluso
el trasplantar las politicas favorecen a unos paises, probablemente tendran poco o nulo impacto
en otros, en el mismo contexto Szkorupova (2014) asevera que existen variables que poseen un
mayor efecto en el PIB como por ejemplo las exportaciones. Por su parte, Abdouli y Hammami
(2017); Dritsaki y Stiakakis (2014) contrastan estos resultados con la estimacién de un modelo
VAR, en el ultimo se demuestra una causalidad bidireccional entre las variables.

Finalmente, en cuanto a las variables de control capital fisico y trabajo, varias investigaciones
demuestran la importancia de estos dos factores en el desempeno econdmico. Nakamura,
Kaihatsu y Yagi (2018) en su investigacién encuentran que la productividad de economia ha
experimentado una desaceleracion en los ultimos afios debido a la mala utilizacién de los factores
como el capital fisico y el capital humano. Por lo cual la mejora de la productividad laboral (que
asocia estos dos factores) es una salida al crecimiento econdmico (Kameda, 2009). En este
sentido, autores como Abubakar, Kassim y Yusoff (2015) mencionan que la formacion de capital
gue se otorga a través del crecimiento financiero, contribuye a la mejora de las condiciones de
las empresas, también asociado a la acumulacion de capital humano, lo que a su vez se traduce
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en crecimiento econdémico. Alvarado, Ifiguez y Ponce (2017) indican que el capital fisico como el
trabajo son determinantes del crecimiento econémico, sin embargo el capital fisico es el factor
fundamental del crecimiento econémico, por encima del trabajo, en los paises de ingresos altos
de América Latina, en contraste con los paises de ingreso medios altos y medio bajos, la fuerza
laboral tiene mayor efecto en el crecimiento econémico. Baudino (2016) también afirma que el
impacto del capital fisico es el componente mas trascendental en el crecimiento econdémico, por
encima de la mano de obra. Sin embargo, pese a que el capital fisico es el factor mas preciso
para el crecimiento econdmico, este debe estar asociado con el factor trabajo (Pablo-Romero y
Gdémez-Calero, 2013; Voudouris, Ayres, Serrenho y Kiose, 2015). En esta misma linea, Ahmed,
Mahalik y Shahbaz (2016) mencionan que el capital esta asociado positiva y estadisticamente
significativo con el crecimiento econdémico, a diferencia de la fuerza laboral que tiene un efecto
positivo pero no significativo en el crecimiento econémico.

Desde el punto de vista de la relacion entre las variables macroecondémicas, resulta de interés
la evaluacion de la existencia de relaciones de equilibrio entre las variables, toda vez que los
agregados macroecondmicos pueden responder en el corto y luego plazo de forma separada o
conjunta. Los métodos mas utilizados para evaluar las relaciones de equilibrio normalmente son
los modelos de vectores autoregresivos y de correccidon de error, debido a que estos modelos
permiten capturar la dinamica temporal de la relacién entre las variables. Siguiendo a Johansen
(1991), la existencia de una relacion de corto plazo implica que la variable dependiente responde
de forma inmediata ante cambios en las variables independientes. En esta investigacién en
particular, el producto cambiara de forma inmediata si existe un cambio en la inversién extranjera
directa y la libertad econdmica, mientras que el equilibrio de largo plazo implica que las variables
se mueven en el largo plazo de forma conjunta y simultanea. La segunda parte de la siguiente
seccioén plantea el mecanismo empleado para determinar la relacion de corto y largo plazo entre
las series.

3. Materiales y Métodos
3.1 Datos

La base de datos utilizada en la presente investigacion fue obtenida del WDI del Banco
Mundial (2017) y de la base de datos de Heritage Fundacion (2017). Las variables son series
temporales anuales correspondientes al periodo 1980-2017 para Ecuador. En las regresiones
economeétricas, la variable dependiente es el logaritmo del PIB per cépita a precios constantes
del 2010 (PIBpc), y las variables independientes son los logaritmos del capital fisico (K), la
fuerza laboral (L), la entrada de capital neto (IED), la misma que fue deflactada para el posterior
analisis, y finalmente la variable indice de libertad econdmica (LE) tomada de la base datos
de Heritage Foundation (2017). La variable libertad econémica se obtiene de la variable proxy
libertad comercial, variable que es medida en un indice de 0 a 100, en donde 0 significa ausencia
de libertad econdmica y 100 significa libertad econdmica total.

En el caso de Ecuador, las politicas para fomentar las entradas netas de capital no han sido claras.
La Constitucion Politica de Ecuador establece que la IED sera complementaria a la nacional y
que se debe enfocar en la diversificacion de las actividades productivas. De hecho, el Codigo
Organico de la Produccién y la Ley de Fomento productivo buscan reforzar las alianzas publico-
privadas para aumentar las entradas de inversion. Sin embargo, Alvarado, Ifiguez y Ponce (2017)
sefalan que la IED en Ecuador se concentra en la extraccién de materias primas y en menor
medida en algunas actividades orientadas al sector primario-exportador y telecomunicaciones.
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Tabla 1. Definicion de las variables

Variable Abreviacion Descripcion
Escala
Dependiente
PIB per capita PIBpc Cociente entre el Producto Interno Bruto en délares y la pobla- | logaritmo
cion total.
Controles
Capital fisico K Formacion bruta de capital en délares constantes del afio 2010 | logaritmo
Fuerza Laboral L Tasa de participacion en la fuerza laboral, total (% del total de | logaritmo
la poblacion entre 15-64 afios)
Independientes
Inversion extranjera IED Entrada neta de capital en ddlares. logaritmo
Libertad econdmica LE indice de libertad comercial ndice de 0 a 100. logaritmo
0 Indica menos libertad comercial y 100 mas libertad comercial

Fuente: Banco Mundial, Heritage foundation
Elaboracion: Los editores

En el Grafico 1 muestra el comportamiento de la inversion extranjera directa, libertad
econémica y crecimiento econdmico. En donde las variables advierten una tendencia
creciente a lo largo de los afos en la variable del PIBpc y un pico decreciente en la IED en
los afos 2000, fruto de la crisis econdmica que derivo en el cambio de moneda, en cuanto
a la libertad econdmica se observa un pico decreciente en el afio 2001, cuyo decrecimiento
se debe a la crisis experimentada por Ecuador en este periodo. Asi mismo se observa en la
variable k un decrecimiento dentro del periodo antes mencionado, y por otro lado la fuerza
laboral experimentd un significativo aumento a partir del afio 1987. Dado el comportamiento
tendencial de los paneles se procede a la aplicacién del test de Dickey y Fuller (1979).

Grafico 1. Evolucion de las variables utilizadas en el modelo econométrico
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco Mundial y Heritage Fundation (2017).

Elaboracion: Los autores.

En el Grafico 2, se demuestra las variables en primera diferencia, en donde se puede
observar que han perdido la caracteristica tendencial y se vuelven series estacionarias, pues
es necesario estacionarizar las series, esto lo comprueba mas adelante el test de Dickey y
Fuller (1979).

Grafico 2. Evolucion de las variables utilizadas en el modelo econométrico
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Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco Mundial y Heritage Fundation (2017)

Elaboracion: Los autores
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3.2 Metodologia

Para determinar la existencia de relaciones de equilibrio de corto y largo plazo entre las
variables, se procedio inicialmente a realizar el test de Dickey y Fuller (1979) para identificar la
estacionariedad de las series de tiempo, en segundo lugar, se estimé modelos ECM y ARDL y por
ultimo para establecer relaciones de causalidad entre las variables, se aplico la prueba de Engle
y Granger (1987). El modelo de crecimiento de Solow se utiliza como marco teérico. EI modelo
muestra que la produccién nacional (Y) esta determinada por tres factores: capital (K), mano de
obra (L) y progreso técnico (A). La funcion de produccion toma la siguiente forma:

Y=Af(K,L) (1)

En la mayoria de los casos, el modelo de Solow se expresa como una funcién de produccion de
Cobb-Douglas que toma la siguiente forma:

Y=AK¢ L@ 2)

Para hacer que la ecuacién (2) sea lineal, aplicamos la funcién logaritmica e introducimos un
término de error €. Por lo tanto, la ecuacion toma esta forma:

Log (Y)=Log (A)+a Log (K)+(1-a) Log (L)+¢ 3

Suponiendo que el progreso técnico (A) sea un residuo. La ecuacion (3) se estimara de la siguiente
forma:

Log (Y)=B,+B, Log (K)+B, Log (L)+¢, 4

Donde $_0>0; B_1>0; B_2>0 yY muestra el PIB per capita. Introduciendo nuestras variables, el
modelo se convierte en el siguiente:

LogPIBpc =B,+B, Log K+, Log L +B2z Log IED +8, Log LE +, Dummy, +¢, (5)

Donde LogPIBpc, representa el logaritmo del PIB per capita en el periodo t; Log K, representa
el logaritmo de la formacion bruta de capital fijo; Log L, representa el logaritmo de la fuerza
laboral; LoglED, representa el logaritmo de la inversion extranjera directa-entrada neta de capital,
deflactada, Log Le, representa la libertad econémica y Dummy, es una variable exégena que
captura el efecto del cambio estructural de la economia como resultado de la crisis econémica y
financiera, y posterior dolarizacion de la economia ecuatoriana, este valor toma el valor de 0 antes
del afno 1999 y 1 desde el afio 2000. Es importante destacar que son escasos las investigaciones
que toman la libertad econémica como una variable en un analisis.

La longitud del rezago del modelo fue determinada con el criterio de informacion de Akaike
(1974), la cual sugiere la utilizacién de dos rezagos. Consecuentemente se considera el orden de
integracién de las variables mediante el test de Dickey y Fuller (1979) con el cual se determiné
que todas las variables tienen un orden de integracion | (1). La ecuacion del modelo ARDL se
escribe de la siguiente manera:
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ALogPIBpc, = ag + a; Log PIBpc,_; + a, Log K,_; + az Log L,_; + a4 Log IED,_; + a5 Log LE,_;

q q q q
+ Z p1idLogPIBpc,_; + Z P2ibLlogK,_; + Z p3iblogle_; + Z PaiBLoglED,_;
i=1 i=1

i=1 i=1

z (6).
+ Z psiDLogLE, _; + &

=1
Donde “A” denota la primera diferencia de las variables. Para la estimacién del modelo de
correccion de errores (ECM), se analiza el término de error rezagado (ECT), el cual tiene que
ser significativo para verificar la existencia de una relacion de equilibrio a corto plazo entre las
variables. La ecuacion por estimar para el modelo ECM es la siguiente:

ALogPIBpc, = ag + ay Log PIBpc,_; + a, Log K,_; + a3 Log Ly_; + a4, Log IED,_; + as Log LE,_;

q q q q
+ Z piALogPIBpc,_; + z paiALogK,_; + Z psiALogL,_; + z paiALoglED, _;
i=1 i=1 i=1 i=1 (7.

a

+ Z psiDLogLE,_; + ag ECT._1 + 7,
i=1

Para la prueba de causalidad de Engle y Granger (1987) se prueba que el evento X es visto
como causando el evento Y, entonces el evento X debe preceder aY (Hamilton, 1994, p.303). De
esta forma Hamilton (1994) presenta para esta prueba una ecuacién causal no restringida, de la
siguiente manera

2] p
V=0 +Zath—i +sz‘Xz—i + (8).
i=1 i=1
Y la luego ecuacién restringida se expresa como:

P
Y, =CO+Zgth—i+nut (9).
i=1

El estadistico de prueba se calcula a partir de la suma de los residuos al cuadrado (RSS) de
la ecuacion no restringida (10) y la ecuacion restringida (11) que solo es valida asintoticamente
debido a la presencia de una variable dependiente retrasada en la regresion. De tal forma que el
estadistico de la prueba se forma como:

_ T(RSS, — RSS,)
B RSS, (10).

La cual sigue una distribucion Chi-cuadrado. La prueba de causalidad de Granger esta basada en
la formalizacién del modelo de rezagos distribuidos con la finalidad de analizar relaciones causales
bivariantes. Con el fin de asegurar que los resultados no estén sesgados por la sensibilidad del
nuamero de rezagos, esta prueba fue verificada luego de que el criterio de informacion de Akaike
(1974) determina la longitud 6ptima de los rezagos. Este resultado fue contrastado con un criterio
alternativo (Hannan and Quinn, 1979) y la longitud del rezago se mantuvo. Esta estrategia genera
resultados estables y basados en un criterio estadistico en la inclusién del numero de rezagos.
Asimismo, es bien conocido que en 1999 la economia ecuatoriana tuvo un cambio estructural
de la economia como resultado de la crisis econdmica y financiera y posterior dolarizacion de la
economia. Este hecho fue capturado mediante la inclusién de una variable dummy, la cual toma
valores de uno antes de la dolarizacion y cero luego de la dolarizacion.
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Tabla 2. Resumen de investigaciones que utilizan metodologia similar a esta investigacion

Autor Titulo Afo Métodos
Asaliy Campoamor Sobre los efectos de la inversion extranjera 2011 Método de MCO.
directa en la formacién de capital humano
Alvarez, Herranz, Santiago, | Inversién Extranjera Directa y Crecimiento 2009 Analisis de datos panel
Barraza, y Legato Econdmico en Latinoamérica Método de Minimos

Cuadrados en dos eta-
pas (Two-Stage EGLS ).

Tafirenyika Sunde Foreign direct investment and economic 2017 Modelos ARDLy ECMM,
growth: ADRL and causality analysis for andlisis de causalidad de
South Africa Granger.

lamsiraroj y Ulubasoglu Foreign direct investment and economic 2015 Método de MCO.

growth: A real relationship or
wishful thinking?

Abdouliy Sami Investigating the causality links between 2017 Modelos VAR con datos
environmental quality, de panel y analisis de
causalidad.

foreign direct investment and economic
growth in MENA countries.

Evans y Opoku Foreign direct investment, regulations and 2015 Método de estimacién
growth in sub-Saharan Africa GMM.

lamsiraroj The foreign direct investment-economic 2016 Analisis de causalidad.
growth nexus

Dritsakia,y Stiakakisb Foreign Direct Investments, Exports, and 2014 Modelos ARDL y el mo-
Economic Growth delo ECM-ARDL. Analisis

de causalidad.

in Croatia: A Time Series Analysis

Fuente: Science Direct.
Elaboracion: Los editores.

4. Discusion de resultados

El objetivo de esta investigacion es examinar el efecto de la IED y la LE sobre el PIB per
capita utilizando modelos de cointegracion de corto y largo plazo. Antes de realizar el analisis, se
debe plantear una posible limitacion de esta investigacion, dado que los datos utilizados en esta
investigacion son series agregadas anuales y el periodo de tiempo comprende 37 afos, siendo
dificil la obtencién de series de datos anteriores al afio 1980 para la variable libertad econdmica
0 en su defecto series trimestrales que serian series mas dptimas para diferenciar relaciones de
dependencia de corto y largo plazo. Aunque los modelos ADRL propuestos por Pesaran, Shin'y
Smith (PSS, 2001) pueden ser utiles aplicandolos en muestras pequefnas se deberia tomar en
cuenta para futuras investigaciones las limitaciones de los datos.

Primeramente, en esta seccion se muestran los resultados del test de Dickey y Fuller (1979). El
efecto tendencial se elimina al obtener la primera diferencia de las variables y las pruebas de
raices unitarias confirman que las variables tienen un orden de integracion | (1). Una vez que se
genero las primeras diferencias, las variables pasaron de tener un comportamiento tendencial a
ciclico. Los resultados obtenidos se aprecian en la Tabla 3.

© 2019 / UNIVERSIDAD DE CUENCA



Cristian Ortiz INVERSION EXTRANJERA DIRECTA Y LIBERTAD ECONOMICA
Andrea Salinas COMO DETERMINANTES DEL CRECIMIENTO ECONOMICO DE
Rafael Alvarado ECUADOR EN EL CORTO Y LARGO PLAZO

Pablo Ponce

Tabla 3. Resultados del test de ADF

Niveles lera diferencia I(q)
Valor calculado | Valor critico Valor cal- | Valor citrico
1% 5% 10% culado 1% 5% 10%

Log PIBpc, | 0,69 -3,68 |-2,97 |-2,62 |-5,28 -3,69 |[-2,98 |-2,62 |1
Log Kt 0,43 -3,44 | -2,26 | -2,54 |-6,33 -3,22 |-2,32 |-2,22 |1
LogL, |-1,34 -3,33 [-2,32 |-2,12 |-6,09 -3,7 -2,58 |-2,54 |1

Log IED, | -2,41 -3,7 |-2,58 1-2,37 |-6,54 -3,71 [-2,98 |-2,62 |1
Log LE, -1,42 -3,68 [-2,97 |-2,62 |-6,43 -3,7 -2,98 |-2,62 |1

Fuente: Banco Mundial, Heritage foundation
Elaboracion: Los editores

Posterior a ello, se realizé el modelo ARDL para verificar la relacion de cointegraciéon de
largo plazo entre las variables de la funcion. Para ello es necesario utilizar el test PSS que
reporta valores criticos para muestras mayores a 30 observaciones El estadistico F (15,86)
supera los valores criticos como lo indica la Tabla 4, por lo tanto, se indica la existencia de
una relacién de largo plazo entre las variables.

Tabla 4. Resultados del Modelo ARDL

| valores criticos

k_a 10% 5% 2,50% 1%
(1_0) (1) (I_0) |(_.1) |(_0) [(_1) (1_0) (1)
PruebaF |L 1 L1 L5 |Ls5 |Lo2s [Lo25 |Lo1l |LoO1
15,86 2,45  [3,552 2,79 |4,85 [341 452 [3,15 |[536

Fuente: Banco Mundial, Heritage foundation.
Elaboracion: Los editores

Los resultados de este estudio son coincidentes con los encontrados por Sunde (2017);
Fadhil y Almsafir (2015) y Pegkas (2015) quiénes encontraron una relacion a largo plazo entre
el crecimiento econdmico y la IED. Los resultados también coinciden con los estudios de Sun
(2011) demostrando que existe una relacion de cointegracion de largo plazo entre la LE y la
IED. En la investigacion se procede ademas la estimacion del modelo de ECM con el fin de
verificar la existencia de un equilibrio de corto plazo. El resultado del test sugiere la existencia
de dicho equilibrio, lo que implica que el crecimiento econdmico es sensible a los cambios en
la inversion y libertad econémica en el corto plazo.
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Tabla 5. Resultados del modelo de Correcciéon de error ECM

Beta Coef. Std. Err. z P>z [95% Conf. | Interval]
ALog PIB, 1 .
ALog K, -1,23E-8 0,431 0 1 -0,844 0,844
Alog L, -1,48E-9 0,644 0 1 -1,262 1,262
ALog IED, 0,144 0,055 2,64 0,008 0,037 0,251
ALog LE, 0,080 1,161 0,07 0,945 -2,195 2,354
Dummy, -.0166789 3774074 -0.04 0.965 -. 7563838 | .723026
ECT, , 0,377 -2,65 0,008 -1,738 -0,262
_cons -0,020

Fuente: Banco Mundial, Heritage foundation.
Elaboracion: Los editores.
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Estos resultados son contrarios a los encontrados por Basu y Guariglia (2007), quienes llegan
a la conclusién de que puede que el capital extranjero no sea necesariamente mejor para la
difusion de la tecnologia y el crecimiento en el corto plazo, por ejemplo en el caso de paises con
alta deuda externa. Luego mediante las pruebas de causalidad de Granger probamos la direccion
de la causalidad de las variables, la Tabla 6 reporta estos resultados.

Tabla 6. Resultados de las pruebas de causalidad de Granger

Causalidad Prob > chi2 chi2(2)
ALog PIBpc—ALog K 0,82 0,4
ALog K—ALog PIBpc 0,37 1,97
ALog PIBpc—ALog L 0,39 1,85
ALog L-ALog PIBpc 0,62 1,95
ALog PIBpc—ALog IED 0,28 2,51
ALog IED—ALog PIBpc 0,01 8,07
ALog PIBpc—ALog LE 0,44 1,62
ALog LE—ALog PIBpc 0,22 2,65
ALog K—ALog L 0,45 1,59
ALog L->ALog K 0,83 0,37
ALog K—ALog IED 0,04 6,17
ALog IED—ALog K 0 16,01
ALog K—ALog LE 0,15 3,77
ALog LE-»ALog K 0,1 4,54
ALog L—>ALog IED 0,68 0,75
ALog IED—ALog L 0,87 0,27
ALog L—»ALog LE 0,48 1,44
ALog LE-»ALog L 0,68 0,76
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ALog IED~ALog LE | 0,16 | 368
ALog LE—ALog IED | 0,06 | 543

Fuente: Banco Mundial, Heritage foundation.
Elaboracion: Los editores.

Finalmente, el test de causalidad de Granger determiné la existencia de causalidad bidireccional
entre la formacion bruta de capital fijo y la IED. También se encontré causalidad unidireccional
desde la IED hacia el PIBpc. Estos ultimos hallazgos son contrario a los hallazgos de Abdouli
y Hammami (2017) y Dritsaki y Stiakakis (2014), quienes demuestran causalidad desde el
crecimiento econémico hacia la inversion extranjera directa. De la misma manera Gunby, Jin y
Robert Reed (2017) que afirma que el fomento de la IED no siempre mejora la economia, y las
relaciones de causalidad pueden darse de manera inversa (PIB, »IED)) incluso al trasplantar las
politicas que favorecen a unos paises, probablemente tendran poco o nulo impacto en otros. En
el mismo contexto Szkorupova (2014) asevera que existen variables que poseen un mayor efecto
en el PIB un ejemplo de esto son las exportaciones.

En investigaciones similares Basu y Guariglia (2007) y Sun (2011) muestran que el crecimiento
economico conduciria inevitablemente al aumento de la IED y viceversa. Se afirma ademas que
la inversién promueve tanto la desigualdad como el crecimiento, es decir podria exacerbar la
desigualdad, especialmente en un entorno en el que los pobres no pueden acceder a la tecnologia
moderna. Paises con mayor libertad econdmica logran un ingreso per capita y una tasa de
crecimiento sustancialmente mas altos ya que proporcionan incentivos pero muchas veces se ve
restringida por altos impuestos y regulaciones; por la inseguridad de los derechos de propiedad;
por restricciones al intercambio tanto nacional como internacional; por costosas regulaciones al
crédito, mano de obra y empresas, como también por devaluaciones de la moneda.

Para el caso de Ecuador la inversion y la libertad econdmica son importantes tanto en el largo
como en el corto plazo (Haan y Sturm, 2000; Compton, Giedeman y Hoover, 2011; Moussa,
Caha y Karag6z, 2016; Islam, 2018) y expresan la influencia y contribucidon especialmente de
esta ultima, aunque no se descarta la presencia de otros factores que pueden tener mayor
ponderacion o encontrarse mas estrechamente relacionadas con el crecimiento econémico como
lo pueden ser la tecnologia (Khatun y Ahamad, 2015), la inflacion e impuestos, que aparecen
como un indicadores de estabilidad econdmica, segun Demirhan y Masca, (2008) bajas tasas de
inflaciéon e impositivas han sido efectivas para atraer IED en paises en desarrollo, o también las
exportaciones de servicios que poseen causalidad unidireccional con la IED (Dash y Parida, 2013).
Cabe recalcar que la calidad de la inversion extranjera es clave, dado que los encadenamientos
productivos son importantes, al igual que la apertura comercial en condiciones optima para el
pais generara un crecimiento sustentable.

5. Conclusiones e implicaciones de politica

La investigacién analiza el efecto de la inversidon extranjera directa y la libertad econdmica en el
crecimiento economico del Ecuador utilizando datos de series de tiempo en el periodo 1980-2017.
Se encontrd una relacion de equilibrio de corto plazo, y largo plazo entre las variables, existiendo
ademas causalidad bidireccional entre la formacion bruta de capital fijo y la IED y causalidad
unidireccional desde la IED hacia el PIB. Concordando con Basu y Guariglia (2007), mayores
niveles de inversion tienden a lograr una mayor eficiencia de factores y consecuentemente tasas
de crecimiento mas altas.
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Dentro de las implicaciones de politica, siguiendo a Solow (1956), para lograr un crecimiento
economico, es importante alcanzar el pleno empleo, una alternativa es el aumento del gasto
publico. Estudios realizados por Carkovic y Levine (2002) y Basu y Guariglia (2007) proponen
subsidios no solo para atraer capital extranjero, sino también subsidios educativos que podrian
ayudar a los pobres a alcanzar la cantidad minima de capital humano necesario para convertirse
en emprendedores con pequenos negocios que ayuden a dinamizar las economias locales a
largo plazo, mientras que Murphy y Topel (2016) apuntan a proponer remedios para el problema
de la desigualdad que se encuentran en el lado de la oferta, especificamente en las politicas
que fomentan o permiten la adquisicién de habilidades o fomentan la inmigracion de personas
altamente calificadas. Finalmente Yao (2006) sugiere politicas de desarrollo para economias en
crecimiento y en transicion: promocion y adopcion de exportaciones de la tecnologia mundial y
las practicas comerciales.
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