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1. Titulo

“Incidencia de la deuda externa en el crecimiento econdémico, un analisis con datos panel

para paises miembros de la CEPAL, periodo 1970-2020”



2. Resumen

El bajo crecimiento econdmico es un problema que ha persistido principalmente en las ultimas
décadas, ocasionando malestares a nivel social y econdémico. A nivel mundial, para el afio 2020
la tasa de crecimiento del PIB fue de -3,27% (Banco Mundial, 2022). En la presente
investigacion se pretende evaluar la incidencia de la deuda externa en el crecimiento econdmico
de varios paises miembros de la CEPAL periodo 1970-2020, mediante modelos econométricos, con
el fin de conocer las variables que impulsan al crecimiento econdmico de estos paises. La
informacion fue recopilada de las bases de datos del World Development Indicators publicados
por el Banco Mundial (2022). Se estim6 un modelo de Minimos Cuadrados Generalizados
(GLS), la prueba de cointegracion de Westerlund (2007) y la prueba de causalidad de Dimietry
y Hurlin (2012). Permitiendo obtener como resultados que: la deuda externa, exportaciones de
mercaderias e inversion extranjera directa tienen una relacion positiva en el largo plazo con el
crecimiento econoémico; mientras que la poblacién total presenta una relacion negativa con el
crecimiento econdmico. Ademas, se comprobd que existe una relacion causal unidireccional,
que va desde la deuda externa hacia el crecimiento econémico. Las implicaciones de politica
deben centrarse en impulsar la atraccion de la inversion extranjera directa a través de
disminucion de impuestos para los inversores, incentivando la produccion local con enfoque en
aumento de las exportaciones, y una deuda externa controlada la cual pueda ser utilizada
principalmente para mejoras en tecnologia, maquinaria haciendo que la productividad sea méas

eficiente.

Palabras clave: Crecimiento econdémico. Deuda Externa. Exportaciones. Inversion extranjera.

Datos panel.

Codigo JEL: F43. F34.B22. F21. C23.



2.1. Abstract

Low economic growth is a problem that has persisted mainly in recent decades, causing
discomfort at the social and economic level. Globally, for the year 2020 the GDP growth rate
was -3.27% (World Bank, 2022). This research aims to evaluate the incidence of foreign debt
on the economic growth of several member countries of ECLAC for the period 1970-2020,
through econometric models, in order to know the variables that drive economic growth in these
countries. The information was compiled from the World Development Indicators databases
published by the World Bank (2022). A Generalized Least Squares (GLS) model, the
Westerlund (2007) cointegration test and the Dimietry and Hurlin (2012) causality test were
estimated. Allowing to obtain as results that: external debt, merchandise exports and foreign
direct investment have a positive relationship in the long term with economic growth; while the
total population presents a negative relationship with economic growth. In addition, it was
found that there is a unidirectional causal relationship, which goes from external debt to
economic growth. The implications of the policy must require promoting the attraction of
foreign direct investment through the reduction of taxes for investors, encouraging local
production with a focus on increasing exports, and a controlled external debt which can be used

mainly for improvements in technology, machinery making productivity more efficient.
Keywords: Economic growth. External debt. Exports. Foreign investment. Dashboard data.

JEL code: F43. F34. B22. F21. C23.



3. Introduccioén

La tasa de crecimiento del PIB mundial, en el afio 2018 fue de 3,27%, mientras que para el afio
2019 dicha tasa fue de 2,61%, existiendo una disminucion de la misma en 0,66%, el
debilitamiento ha sido generalizado y afecto a grandes como pequefias economias, este bajo
crecimiento a nivel mundial se debi6 a una fuerte desaceleracion de la produccion y las ventas
de automotores, con una disminucion de las compras internacionales de vehiculos de 3% en
2018, debilidad de la confianza de las empresas en medio de las crecientes tensiones entre
Estados Unidos y China por cuestiones de comercio internacional y tecnologia, siendo asi, para
el afo 2020 la tasa de crecimiento del PIB a nivel mundial fue de -3,27%, esto debido a la
pandemia la cual trajo consigo una disminucion de la produccion a nivel mundial (Banco
Mundial, 2022).

En América Latina y El Caribe, segun el Banco Mundial (2022) la tasa de crecimiento de la
region cae notoriamente de 2,78% en 2013 a 0,089% en 2015, la situacion se vuelve mas critica
en 2016 con una tasa de crecimiento de -0,38; entre los afios 2018 y 2019 la tasa de crecimiento
se ve disminuida en -0.81%. La Organizacion de las Naciones Unidas (2019) menciona que el
2019 se sumo a seis afios consecutivos de bajo crecimiento econdmico, mientras que el periodo
2014-2020 fue el de menor crecimiento para la region en los ultimos 70 afios. El crecimiento
en América Latina registra una desaceleracion generalizada que se refleja en un crecimiento de
apenas 0,1% en el 2019, para el afio 2020 la situacion pandémica causo un gran impacto en la
regién, dejandola como una de las mas golpeadas a nivel mundial ya que la tasa de crecimiento
fue de -6,30% (Banco Mundial, 2022).

En ese sentido, este trabajo se centra en la teoria de la curva de Laffer para la deuda (1981), la
teoria argumenta que los préstamos externos tienen efectos positivos sobre el crecimiento hasta
cierto nivel, méas alla del cual se vuelven adversos cuando los niveles de deuda son bajos los
efectos sobre el crecimiento econémico son positivos, ya que la ayuda financiera impulsa la
inversion, se generan empleos e ingresos y se eleva el producto potencial del pais. La evidencia
empirica relacionada con la curva de Laffer para la deuda (1981) se centra en autores como
Law et al. (2021) y Makun (2021) en sus estudios demuestran que la deuda externa es un
impulso para el crecimiento econémico si dicha deuda no supera el umbral como porcentaje del
PIB de 51,65% y 62% respectivamente; a su vez, Wang et al. (2021) y Edo et al. (2020)
mencionan que la rapida expansion de la deuda externa implica una excesiva entrada de
capitales lo que podria causar cierta fragilidad econémica, contribuyendo a los bajos niveles de

crecimiento econémico.



Siendo asi, en la presente investigacion se plantea conocer la incidencia de la deuda externa en
el crecimiento econdmico, por ello, se plantea la siguiente hipdtesis: Existe relacion positiva
entre el crecimiento econémico y la deuda externa para los paises miembros de la CEPAL,
periodo 1970-2020. Asi mismo, se plantean las siguientes preguntas directrices: ¢Cual es la
evolucion y correlacion entre la deuda externa y el crecimiento econémico de los paises
miembros de la CEPAL, durante 1970-2020? ;Cual es el efecto de la deuda externa en el
crecimiento econémico de los paises miembros de la CEPAL, y existe relacion de corto y largo
plazo entre las variables, durante 1970-2020? ;Existe causalidad entre la deuda externa y el

crecimiento econdémico de los paises miembros de la CEPAL, durante 1970-2020?

Con la finalidad de cumplir con el objetivo general, y lograr contestar las preguntas directrices
de la presente investigacion, se han planteado los siguientes objetivos especificos: 1) Analizar
la evolucion y correlacion entre el crecimiento economico y la deuda externa para paises
miembros de la CEPAL, periodo 1970-2020; 2) Estimar la relacion existente entre la deuda
externa y el crecimiento econémico para varios paises miembros de la CEPAL, utilizando un
modelo de minimos cuadrados generalizados (GLS), y la relacion de corto y largo plazo,
mediante test de cointegracion, periodo 1970-2020; y, 3) Determinar la relacion de causalidad
entre la deuda externa y el crecimiento econémico de varios paises miembros de la CEPAL,
periodo 1970-2020.

Finalmente, la investigacion se encuentra estructurada con los siguientes apartados, adicionales
al titulo, resumen e introduccién: en el apartado (4) se presenta el marco tedrico, que esta
conformado por antecedentes y evidencia empirica; en el apartado (5) se especifica la
metodologia empleada para desarrollar cada uno de los objetivos especificos planteados; el
apartado (6) muestra los resultados obtenidos, con los respectivos andlisis e interpretaciones,
en funcion de cada uno de los objetivos especificos planteados; en el apartado (7) se muestra la
discusion de resultados, que hace contraste de los resultados obtenidos con otros autores; en el
apartado (8) las conclusiones; (9) recomendaciones; en los apartados (10) y (11) se muestra la

bibliografia y anexos, respectivamente.



4. Marco tedrico

4.1 Antecedentes

En el apartado de antecedentes, se considera dos aspectos entre los cuales resaltan las teorias
del crecimiento econémico y teorias de la deuda externa. En la teoria econémica han existido
muchos pensadores y corrientes que se han encargado de ejecutar diversos estudios sobre el
crecimiento econémico, dichas teorias ayudan a comprender mejor el proceso de este; por ende,
se han estudiado tres teorias del crecimiento econdmico: en primer lugar, esta la teoria clasica
del crecimiento econdmico; seguido de la teoria moderna del crecimiento y; la teoria neoclasica

del crecimiento econémico.

Entre los autores de la teoria clasica del crecimiento econémico, inicialmente, Smith (1776)
establece que los determinantes del producto per-capita, tales como el empleo de trabajo
productivo y la productividad del trabajo en toda nacion, la proporcion entre estas debe estar
regulada por dos circunstancias diferentes; en primer lugar esta la aptitud, la destreza con que
normalmente se ejecuta el trabajo, en segundo lugar, por la proporcién entre los que estan
dedicados al trabajo atil y los que no lo estan; el producto anual de cualquier pais, solo se puede
aumentar a través del aumento del nimero de sus trabajadores productivos o a través del

aumento de la capacidad productiva de aquellos que ya estaban empleados con anterioridad.

A su vez, Ricardo (1817) plantea que el crecimiento econémico seria estimulado con el
incremento del capital y la introduccion del progreso técnico en la produccion, el factor del
avance tecnoldgico termina por condicionar el excedente de produccion y la tasa de beneficio
del capital, en la medida en que los salarios se mantengan a niveles de subsistencia, la falta de
incentivos para invertir también es reconocida como una de las condicionantes que llegan a
friccionar el crecimiento econdmico; en tanto que el estado estacionario se gestaria con la
aparicion de rendimientos decrecientes a partir de la utilizacion intensiva de capital y mano de
obra en una extension fija de tierra, al emplearse mayor cantidad de trabajo por unidad de

producto, la acumulacion de capital es detenida.

Asimismo, Malthus (1820) menciona que los factores que afectan negativamente al crecimiento
econdmico son el exceso de ahorro, un consumo escaso y la dindmica de la poblacién, indica
que el crecimiento econdmico necesita una demanda adicional, pero para ello no es suficiente
una mayor inversioén, sino que es conveniente que esa mayor demanda venga acompafiada de
un incremento de la oferta. Para Schumpeter (1911) las innovaciones son aquello que va a

generar un mayor crecimiento econémico, ya que a través de ellas se produce la acumulacion;
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supone gue la economia puede encontrarse en dos posibles fases o estados; el primero, el estado
estacionario, donde la economia no crece, y se caracteriza por presentar el mismo estado
tecnoldgico y por la repeticion de los mismos procesos productivos; el segundo, que seria la del
crecimiento, y se alcanza gracias a la introduccion de ciertos cambios que denomina

innovaciones en el proceso productivo.

En la teoria moderna del crecimiento estan inmersos pensadores los cuales se caracterizan por
contar con un mayor nivel de formalidad y de analisis empirico a comparacion con las teorias
clasicas, Keynes (1936) concede una mayor relevancia al papel que juega la demanda, propuso
redistribuir parte del ingreso de los ricos entre los pobres, porque un aumento del consumo
elevaba la produccién e impulsaba el crecimiento econdmico; es decir, una mayor distribucion
del ingreso lleva a un mayor crecimiento. El modelo de Harrod (1939) y Domar (1946), tienen
un enfoque keynesiano y este busca la dinamizacion de la macroeconomia, en dicho modelo se
resalta la gran importancia del ahorro y de la inversion para un desarrollo sostenible de la
economia, y si no existiria un equilibrio entre estos, el Estado tendra que intervenir para realizar
inversion y asi lograr prevenir el desempleo; el modelo menciona que es necesario potenciar el
consumo, haciendo asi que los agentes econdmicos no ahorren por encima de lo necesario para
conseguir el pleno empleo y el incremento de la capacidad productiva.

A estos aportes se le suma el de Kaldor (1955), donde menciona que algunos modelos
distinguen en la variable ahorro la participacion promedio ponderada de los trabajadores y
capitalistas, sefialando que los primeros apenas tienen efectos de corto plazo, mientras que los
segundos son determinantes en el crecimiento de largo plazo. Kalecki (1956) afirma, que los
trabajadores gastan lo que ganan y los capitalistas ganan lo que gastan, demostrando asi la
invariabilidad de las rentas de los trabajadores en la renta nacional de las naciones capitalistas;
ante esto, existen ciertos argumentos que justifican la desigualdad de distribucion de la renta,
entre ellos, que las rentas elevadas son necesarias para generar ahorro lo cual hace posible la

inversion y con ello llegar a un crecimiento econdmico.

Las investigaciones realizadas durante los afios 50 y los 60 da como surgimiento a la teoria
neoclasica del crecimiento econdmico, la cual se enfoca en la acumulacion de capital y en las
relaciones con el ahorro, el modelo planteado por Solow (1956) de crecimiento exdgeno busca
solucionar los rendimientos decrecientes del factor productivo capital, el teérico menciona que
existe un punto a partir del cual la acumulacion de capital deja de contribuir a la mejora de la
productividad, la existencia de rendimientos decrecientes del capital y del trabajo implica que
el producto marginal de cada unidad de trabajo o capital invertida disminuye con el aumento



de la produccidn, por lo cual es indispensable contar con innovacion tecnolégica la cual ayude
a mejorar la produccién y sea mas eficiente, determina que la acumulacion de capital fisico solo

explica una fraccion del crecimiento econémico.

Seguidamente, Lucas (1988) plantea que la teoria neoclasica, tal y como se encuentra, no es
una teoria de <<desarrollo econdmico>> Util por su falta de capacidad para explicar la variacion
del crecimiento entre los paises y las erroneas predicciones neoclasicas. De la mano de Romer
(1986) parten del modelo neoclasico de Solow considerandolo <<inadecuado>> como modelo
de desarrollo econémico, por tanto, hacen ciertas adaptaciones para asi poder incorporar los
efectos de la acumulacion del capital humano, y lo propone como un modelo nuevo de
crecimiento alternativo al modelo de Solow. Asi mismo, Barro (1990) menciona que el gasto
publico financiado con un impuesto sobre la renta se asume como una externalidad que genera
el Estado para favorecer a la iniciativa privada; de ahi que los bienes publicos sean considerados
como un insumo a la produccién y se perfile una relacién positiva entre la intervencién del

sector publico y el crecimiento econdmico.

De la misma manera, Lucas (2000) menciona que la aparicion de nuevos adelantos tecnoldgicos
puede ir sosteniendo un crecimiento econémico, es importante resaltar que el propio Lucas ha
planteado que durante el siglo XX un nimero importante de economias se mantuvo progresando
en el contexto del impulso iniciado por la <<Revolucion Industrial>>. Finalmente, Correani et
al. (2011) introducen el capital social en un modelo tradicional de crecimiento tipo Solow en
un contexto de interaccion de las empresas en donde éstos pueden cooperar 0 no y bajo los
niveles de cooperaciéon pueden comprometer el crecimiento futuro, sea cual sea el nivel de
capital acumulado, ademas, la cooperacion puede aumentar la productividad del resto de
factores productivos, especialmente del capital fisico favoreciendo asi el crecimiento

econémico futuro.

Seguidamente, se mencionan teorias de la deuda externa, la cual resulta relevante debido a su
importancia al impulso productivo de los paises si esta es utilizada de una manera 6ptima. En
el modelo planteado por Diamond (1965), analiza las relaciones entre el comportamiento del
ahorro, la deuday el crecimiento econdmico, entre los objetivos de su modelo se puede destacar
que esta el determinar el equilibrio competitivo de largo plazo en un modelo de crecimiento
esto de acuerdo con la regla de oro en donde el crecimiento econémico es igual al de la
poblacion; y explorar los efectos de la deuda publica sobre ese equilibrio; asi mismo, se

evidencia que la deuda externa reduce la utilidad de los individuos y que la deuda interna



también lo hace, pero en mayor grado, sus resultados tedricos indican que la deuda publica
interna y externa afectan las decisiones de ahorro de las economias domésticas a través de la
evolucidn de las tasas impositivas al aplazar las reformas tributarias para cerrar el déficit fiscal

conduce a que los gobiernos se endeuden en el exterior o alternativamente al interior del pais.

Ademés, Barro (1974) hace mencion a la equivalencia ricardiana, la cual es una teoria
econdémica que sugiere que cuando un gobierno aumenta los gastos financiados con deuda para
tratar de estimular la demanda, la demanda en realidad no sufre ningin cambio, esto se debe a
que incrementos en el déficit pablico conllevan mayores impuestos en el futuro y para mantener
su patron de consumo estable, los contribuyentes van a reducir el consumo y aumentar su ahorro
para poder compensar el coste de esa futura subida de impuestos, siendo asi que si los
contribuyentes reducen su consumo y aumentan sus ahorros en la misma cantidad que la deuda
que debe devolver el gobierno. A su vez, Buchanan (1976) argumenta que la ilusion fiscal
destruye la equivalencia entre impuestos y deuda, los activos en bonos son totalmente
capitalizados por los agentes, pero ellos no van a descontar las obligaciones impositivas futuras,
si los bonos son riqueza neta, un déficit financiado con deuda incrementara el consumo y como

consecuencia, reduce el ahorro y la inversion, perjudicando a las generaciones futuras.

De la misma manera, se menciona la relacion entre la deuda y el crecimiento econémico, la
curva de Laffer (1980), la teoria inicial parte de la relacion entre el tipo impositivo y el nivel de
recaudacion del gobierno, mencionando que cuando el tipo impositivo es cero, el nivel de
recaudacioén sera cero y, cuando el tipo impositivo es 100% el nivel de recaudacion también
sera cero, dado que si los impuestos absorben todos los recursos no existird ningan tipo de
rentabilidad, siendo asi, entre esos dos puntos habra un tramo ascendente con niveles bajos de
impuestos y otro descendente con niveles mas altos donde habra un maximo de recaudacion,
existiendo un punto 6ptimo en donde el tipo impositivo es el adecuado para que exista el mayor

beneficio, esto varia de un pais a otro, ya que no todos estaran en el mismo punto éptimo.

Partiendo de dicha teoria, Laffer (1981) desarrollo una variante a la misma, una relacion basada
entre la deuda externa y el crecimiento econdémico, argumentando que los préstamos externos
tienen efectos positivos sobre el crecimiento hasta cierto nivel, mas alla del cual se vuelven
adversos cuando los niveles de deuda son bajos los efectos sobre el crecimiento econémico son
positivos, ya que la ayuda financiera impulsa la inversion, se generan empleos e ingresos y se
eleva el producto potencial del pais, asi mismo, la teoria argumenta que los rendimientos son

mayores a los pagos a realizar por el préstamo contraido, sin embargo, cuando la situacion llega



a un punto de endeudamiento excesivo, el pago por los préstamos contraidos puede superar los
rendimientos esperados del financiamiento, en este caso, la carga de la deuda se vuelve un

obstaculo para el crecimiento econémico.

Seguidamente, Zee (1987) hace una extension de lo planteado por Diamond (1965), al analizar
los efectos de la deuda publica sobre la acumulacion de capital, balanza de pagos y los términos
de intercambio, tanto en el corto como en el largo plazo; los términos de intercambio, que es
un mecanismo de ajuste de los mercados, se explican por los niveles de gastos entre los paises,
si los niveles del producto en el pais doméstico y en el extranjero son de pleno empleo y la
demanda externa estd dada, el aumento de la demanda interna se obtiene a costa de la reduccion
del ahorro y del capital en el siguiente periodo, a su vez, en el estado estacionario, aumentos
permanentes no anticipados en el nivel de la deuda publica doméstica implican aumentos de la
carga tributaria en la tasa de interes real, para todas las generaciones en el pais de origen y
probablemente reduce el consumo de manera permanente, siendo asi que, en el largo plazo,
igual que en el corto plazo, mayores niveles de deuda reducen los ahorros y aumentan las tasas

de interés.

Posteriormente, Calvo (1988) construye un modelo tedrico para el cual el servicio de la deuda
requiere de la imposicion de impuestos distorsionadores, dicha relacién es del crecimiento
econémico a los impuestos, el modelo planteado identifica tres regiones analiticas distintas:
primero cuando la deuda externa es baja, se asocia con altas tasas de crecimiento econémico,
segundo existe una zona de alto endeudamiento, en la cual prevalecen bajas tasas de crecimiento
y tercero una zona intermedia, donde se pueden presentar altas o bajas tasas de crecimiento
econdémico, entre mas alta sea la deuda inicial, mayor serd la asociacion con las tasas
impositivas para cubrir la deuda y, por lo tanto, menor sera la tasa de rendimiento de la

acumulacion del capital.

4.2 Evidencia Empirica

La evidencia empirica muestra diversas investigaciones que evidencia la relacion existente
entre las variables de estudio, crecimiento econdémico ,deuda externa, exportaciones e inversion
extranjera directa, siendo asi, se divide en tres secciones, la primera seccion en la cual se
demuestra una relacidon entre el crecimiento econémico y deuda externa; la segunda seccion se
habla del efecto causado de las exportacion en el crecimiento econdmico; y la tercera seccién
en la cual se menciona la incidencia de la inversion extranjera directa (IED) en el crecimiento

econdémico, en cuanto a la variable poblacion total, no se encontraron estudios relevantes que
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aporten a esta investigacion, por lo tanto, esta investigacion tendra dicho aporte ya que se realiza

una relacion directa entre el crecimiento econémico y poblacion total.

Con respecto a las investigaciones de la primera seccién, autores como, Wang et al. (2021) en
su estudio realizado en paises de ingresos bajos y medianos, mencionan que la rapida expansion
de la deuda externa implica que una excesiva entrada de capitales podria causar cierta fragilidad
econdémica, en promedio, en la mayoria de paises de bajo crecimiento econémico estos han
entrado en la zona de sobreendeudamiento externo, siendo asi, que el aumento de la deuda
publica total externa a largo plazo produce una desaceleracién del crecimiento econémico, a su
vez, sefialan que el sector publico desempefia un rol mas importante para ser causante de la
inestabilidad macroecondémica, queda demostrado también que los paises que cuentan con
mayor calidad institucional pueden beneficiarse del crecimiento de la deuda externa. En el
estudio realizado en 41 paises avanzados y economias emergentes por Lim (2019), se demuestra
que los impulsos de la deuda generan un efecto de crecimiento econémico pequefio pero
negativo, que tiende a eliminarse con el tiempo, especialmente si se trata de una economia

abierta.

Asimismo, los resultados de Mohsin et al. (2021) para paises del sur de Asia, Afganistan,
Bangladesh, Butan, India, Pakistan, Sri Lanka, Maldivas y Nepal, demuestran que la deuda
externa tiene un impacto negativo, mientras que el saldo de la deuda externa tiene un impacto
positivo en el crecimiento econdmico, de tal manera, la formacion bruta de capital como la
apertura comercial tienen un efecto positivo en el crecimiento econdémico, la deuda externa se
convierte en una molestia para el crecimiento econdmico y da como resultado un efecto
negativo sobre el crecimiento econdmico, debido al incremento del endeudamiento de un pais.
Igualmente, Sheng y Sukaj (2021) en el estudio realizado en 120 paises de ingresos bajos y
medianos, mencionan que durante las épocas de expansidn, existe una reduccién de la relacion
entre deuda y crecimiento econdémico, debido a la disponibilidad de otras fuentes de
financiacion, sin embargo, en los periodos de recesion existe una gran dependencia de
financiacion de la deuda externa en la mayoria de los paises en desarrollo, esta dependencia
resulta importante para los paises con niveles mas elevados de deuda externa, lo que conlleva

a una gran preocupacion por las dificultades de la deuda y la vulnerabilidad externa.

A su vez, Makun (2021) en el estudio realizado en las Islas Fiji, menciona que la deuda externa
tiene un impacto poco favorable en el crecimiento econémico a largo plazo, mientras que las

exportaciones y la productividad total de los factores contribuyen positivamente al crecimiento
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econdémico a largo plazo, de esta manera, para este estudio se encontrdé un umbral del 62%, en
donde si la deuda excede dicho umbral no existira ningn crecimiento econémico, cuando un
pais depende en gran parte del endeudamiento, los niveles elevados de la deuda pueden generar
bajo crecimiento econdémico en el largo plazo. Al contrario, autores como Law et al. (2021) y
su investigacion en paises en vias de desarrollo, demuestran que el valor del umbral de la
relacion entre deuda y crecimiento econdmico es del 51,65% para los paises en desarrollo,
cuando la deuda supera el umbral, tiene un efecto negativo y significativo sobre el crecimiento
econdmico, pero si esta por debajo del umbral este es insignificante, los paises en desarrollo
podrian ser capaces de contar con un umbral de deuda bajo debido a que cuentan con una mayor

capacidad para recaudar impuestos.

En el estudio realizado en paises del Africa Subsahariana por Edo et al. (2020), se demuestra
que el aumento de la deuda externa y la disminucién de las exportaciones han contribuido a los
bajos niveles de crecimiento econémico, conllevando consigo a las altas tasas de desempleo,
pobreza, malestar entre la sociedad, los resultados muestran que el crecimiento econémico es
afectado positivamente por la deuda externa y la exportacion en el corto plazo, pero sucede lo
contrario en el largo plazo. De la misma manera, Vaca et al. (2020) en su investigacion realizada
en México, mencionan que se ha podido constatar que, cuando la acumulacion de deuda
nacional es poca y la curva sigue un recorrido ascendente, un incremento del 10% de la deuda
como proporcidn del PIB admite que la produccion per capita se aumente, en promedio, 0,19%;
sin embargo, una vez superado el limite a partir del cual la curva comienza una trayectoria
descendente, un aumento del 10% en la relacién entre deuda y PIB provoca una reduccion del
PIB de 0,35%.

Por su parte, Alvarez y Hernandez (2017) y su estudio realizado en diversos paises del mundo
hacen evidente el lento crecimiento econémico en la mayoria de los paises analizados ha
permitido visualizar para las préximas décadas el incremento dramatico de la deuda publica 'y
la ralentizacion del crecimiento, asi también, la deuda se incrementa inexorablemente y se
convertira en una restriccion financiera permanente que ralentizard ain mas el crecimiento
economico futuro. Ademas, el estudio realizado en paises pobres muy endeudados por Siddique
et al. (2016) demuestran que la deuda como porcentaje del PIB tienen un efecto negativo tanto
en el corto como en el largo plazo, y esto tienen sentido debido a que, si un pais experimenta
un sobreendeudamiento, excedera su capacidad para poder lograr pagar la deuda, causando asi
que gran parte de su PIB se vea comprometido para reembolsar a los prestamistas extranjeros,
lo que desincentiva la inversion, el reducir la deuda puede resultar beneficioso para el PIB.
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Igualmente, la investigacion realizada en México por Soto (2020) menciona que el crecimiento
econdémico de largo plazo esta condicionado al endeudamiento externo, en base a sus resultados
el mejorar las tasas de crecimiento, que se traduzcan en empleo, ingreso y mejores niveles de
bienestar, implicaria reducir la carga de la deuda externa a niveles menores del 24%, como
proporcién del PIB, de la misma manera, la carga de la deuda pablica externa también ha sido
excesiva durante el periodo analizado, la reduccion de la deuda publica externa, como
recomendacion de politica, ayudaria a mejorar el volumen de inversion (privada) y recuperar la

senda de crecimiento econémico.

Con respecto a las investigaciones de la segunda seccion autores como, Arteaga et al. (2020) y
su estudio realizado para América Latina, sostienen que la expansion de las exportaciones
acelera el crecimiento econémico, siendo asi que los efectos directos ocurren a través de la
identidad contable de ingresos, mientras que los efectos indirectos se materializan a través de
la productividad, se evidencia que la expansion de las exportaciones mundiales tiene un efecto
negativo en el PIB no exportador de los paises latinoamericanos. De la misma manera, en la
investigacion realizada para 41 paises, que son los exportadores netos de hidrocarburos, se
menciona que no todos los paises productores y exportadores de hidrocarburos se ven afectados
significativamente por factores de dependencia de recursos, el crecimiento econémico de
muchos paises depende en mayor medida de factores de crecimiento sostenible, en base a los
resultados, los paises que dependen de los recursos deberian aprovechar las ventajas de la renta
de los recursos en direccion a la diversificacion de la economia y los ingresos estatales
(Filimonova et al., 2020).

Del mismo modo, Mania y Rieber (2019) y su estudio realizado para tres muestras de paises en
desarrollo, de: América Latina, Africa subsahariana y Asia, mencionan que la diversificacion
de las exportaciones facilita la transformacion estructural y favorece el desarrollo y el
crecimiento econdmico a través de los efectos indirectos de la tecnologia intersectorial, siendo
asi, la calidad de la diversificacion de las exportaciones debe evaluarse de acuerdo con la
capacidad de un pais para desarrollar su estructura productiva, ademas, las nuevas estrategias
de internacionalizacion de las empresas pueden afectar la relacion entre la diversificacion de
las exportaciones y el crecimiento econdmico. Se encuentra un efecto variable en el tiempo
entre la exportacion de ingresos petroleros y el crecimiento econémico en el pais de la muestra,
los hallazgos demuestran que, los enormes ingresos que Nigeria ha generado por la venta de
petréleo durante el periodo de estudio podria no haber sido bien utilizado en el area del
comercio y politicas educativas, sugiriendo asi que Nigeria no deberia depender Gnicamente de
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la exportacidn de petroleo, debido al movimiento exdgeno del precio del petréleo (Olayungbo,
2019).

En el estudio realizado en Arabia Saudita por, Waheed et al. (2020) se analiza principalmente
la hipotesis de crecimiento econémico impulsado por las exportaciones y la hip6tesis de
crecimiento econémico impulsado por el turismo, en el analisis empirico, también se encuentra
los impactos a corto plazo de las exportaciones no petroleras y el crecimiento econémico
rezagado que guian a que el crecimiento econdmico del afio anterior, los bienes transables y las
exportaciones no petroleras tienen efectos positivos heterogéneos sobre el progreso econémico
general, el valor de las exportaciones no petroleras a la economia, la formacion de capital en
Arabia Saudita se puede utilizar positivamente para mejorar las inversiones en energia

renovable, politicas de turismo y el establecimiento de nuevas industrias.

Ademas, en la investigacion realizada en Ecuador por, Alvarado y Iglesias (2017), mencionan
que el sector externo es una fuerte imposicion al crecimiento econémico mediante la via de
importaciones y exportaciones, dicha imposicion se torna mas fuerte si es en una economia
dolarizada, en donde la principal fuente de divisas son las exportaciones, la concentracion de
las exportaciones en pocos mercados pone en riesgo al pais cuando éstas se reducen como
resultado de una crisis en el principal socio comercial, de ahi la importancia de la diversificacion
del destino de las exportaciones. Se muestra que las exportaciones estimulan el crecimiento del
PIB; para el caso de México, el incremento de las ventas de productos al exterior se presenta
en un contexto de crecientes montos de importaciones, restricciones de las cuentas externas y
del tipo de cambio, dichos factores ponen en entredicho el éxito del modelo exportador
mexicano, por el motivo de que asi como exporta también tiene importaciones en la misma
cantidad lo cual hace que no exista ningin beneficio para el crecimiento econémico (Villanueva
y Chifias, 2015).

Para las investigaciones de la tercera seccion, autores como, Sunde (2017) investigo
empiricamente el crecimiento econdmico de Sudafrica en funcion de la influencia de la IED y
exportaciones en Sudafrica, los resultados confirman la hipotesis de crecimiento impulsado por
la IED, se sugiere que el gobierno de Sudafrica deberia esforzarse por acelerar la atraccion de
la IED a través de los sectores que son favorecidos por los inversionistas extranjeros ya que la
IED estimula el crecimiento econoémico, aumenta la formacion bruta de capital fijo y el empleo.
Este estudio para diversas econdmicas asiaticas examina si existe una relacion de largo plazo

(cointegracion) entre IED, exportaciones, y PIB real en las economias asiaticas, los resultados
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indican que la exportacién, es un determinante importante del crecimiento del PIB en estas
economias, de tal manera, los impactos a corto plazo de las exportaciones y de la IED sobre el
PIB son positivas, la ausencia de una dependencia a largo plazo del PIB de la IED y las

exportaciones es contraria a la del corto plazo (Goh, et al., 2017).

El impacto de la IED sobre el crecimiento econdmico en 62 paises de ingresos medios y altos
tiene efecto solo después de que el desarrollo financiero excede un nivel de umbral minimo, un
sector financiero bien desarrollado es una base importante para el efecto de crecimiento de la
IED, los resultados demuestran que la IED estaria sujeto a <<rendimientos decrecientes>> con
un aumento del mercado financiero desarrollo; estas conclusiones son consistente en diferentes
analisis econométricos, métodos, varias submuestras y andlisis de interaccion, y distintos
indicadores de desarrollo financiero, el efecto de la IED sobre el crecimiento econdmico se
vuelve estadisticamente insignificante cuando el crédito privado al PIB alcanza el 95,6%, esto
implica que la expansion del crédito conduce a la fragilidad financiera o burbujas crediticias y

la crisis financiera puede debilitar las actividades de crecimiento (Osei y Kim, 2020).

De la misma manera, Wei et al. (2022) mencionan que desde la reforma econdmica de China,
la economia del pais ha prosperado, la IED china esta atrayendo cada vez mas la atencion en
todo el mundo, los resultados demuestran que la IED es importante y beneficiosa solo en el
largo plazo; dicho estudio muestra que se necesita un pensamiento mas estrategico sobre como
podemos actuar en nuevas técnicas, el avance, el capital humano, la investigacion y el desarrollo
que impulsaran la produccion y el desarrollo sostenible a largo plazo. Los resultados obtenidos
para los paises del G-20 demuestran que el crecimiento econémico a largo plazo para los paises
de estudio depende de la apertura comercial, la IED y las TIC, este resultado a largo plazo es
uniforme y solido dichas variables siempre impulsan el crecimiento econémico, en su mayor
parte, a través de sus interacciones a corto plazo, el comercio, la IED, y las TIC colocan la
economia de los paises de estudio en una trayectoria de estado estable hacia la prosperidad

econdmica a largo plazo (Arvin et al., 2021).

De tal manera, Preciado et al. (2017) mencionan que, en un marco de la politica econémica
nacional de las entidades federativas de Meéxico, estas se han enfrascado en una competencia
por atraer la mayor cantidad de flujos de IED, con resultados diversos, algunas entidades han
tenido mayor éxito que otras, el panorama en el largo plazo sugiere que, bajo las condiciones
de capacidad de atraccion regional de IED; asi mismo, parece claro que las reformasy la politica

econdémica derivada que promueve la captacion de IED deben acompanarse no solamente por
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una visién sectorial sino también por una regional que promueva la creacién de incentivos y
condiciones para motivar la localizacion de la IED en regiones con limitaciones para capturarla.
Se reconoce que el efecto de la IED en 34 paises, incluidas las seis economias de la OECO se
ve restringido por las capacidades de absorcidn de los paises receptores; por lo tanto, el impacto
difiere segun las regiones, asi mismo, la IED tiene un impacto positivo en el crecimiento

econdémico cuando las condiciones del pais receptor son propicias (Mamingi y Martin, 2018).
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5. Metodologia

En el presente estudio se emplea un método de investigacion cuantitativa en donde se usan
distintos tipos de investigacion, los cuales ayudan para que se pueda realizar una investigacion
idénea y un analisis correcto, entre los cuales estan: explicativa, descriptiva y correlacional; las

cuales se las detalla a continuacion.

Por un lado, la investigacion cuantitativa al mencionar las variables de estudio se puede
identificar que estas son medibles, por ende, estamos hablando de una caracteristica de la
investigacion, con esto se puede realizar analisis de los datos numéricos, comprender relaciones
entre las variables, la investigacion tiene un enfoque cuantitativo, también ayuda para poder
comprobar alguna teoria o dar respuesta a las hipétesis planteadas en la investigacion, el
proceso se lleva a cabo con la ayuda de herramientas estadisticas para poder saber como incide
la deuda externa en el crecimiento econdémico en paises miembros de la CEPAL. Asi mismo, la
investigacion explicativa forma parte del estudio mediante la realizacion de los analisis
numeéricos o los modelos econométricos, se debe dar una interpretacion a dichos resultados, asi
como alguna respuesta logica del porque sucede tal evento de la incidencia de la deuda externa

en el crecimiento econémico de paises miembros de la CEPAL.

La investigacion descriptiva, es fundamental para el cumplimiento de los objetivos planteados,
debido a que ayuda a describir las caracteristicas de la deuda externa y como esta influye en el
crecimiento economico de los paises miembros de la CEPAL, esto se hace mediante graficos
tal como se plantea en el objetivo especifico nimero uno, los cuales demuestra la correlacion
entre las variables. Y, por ultimo, esta la investigacion correlacional, dicho método es de suma
importancia debido a que asi se puede analizar la incidencia de la deuda externa en el
crecimiento econdmico en paises miembros de la CEPAL, mediante un modelo econométrico

de datos de panel, especificamente un modelo GLS.
5.1.Tratamiento de Datos

En la presente investigacion se han tomado datos del World Development Indicators publicados
por el Banco Mundial (2022). Se ha trabajado con los paises miembros de la Comisién
Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), los paises que han sido tomados en
cuenta para la presente investigacion son 18, entre los cuales estan: Argentina, Bolivia, Brasil,
Colombia, Costa Rica, Ecuador, Guatemala, Honduras, Haiti, México, Nicaragua, Perd,
Paraguay, El Salvador, Republica Dominicana, Guyana, Jamaica y Turquia, mientras que los

paises que no fueron tomados en cuentan son 28, esto debido a la falta de disponibilidad de
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datos, las variables son series temporales en periodos anuales del afio 1970 hasta el 2020, se
tomo en cuenta este periodo de tiempo debido a la disponibilidad de datos de las variables

utilizadas para el presente estudio.

Se ha elegido como variable dependiente al PIB per cépita el cual es un indicador econémico
que representa el valor de todos los bienes y servicios que se generan en una nacién o estado
durante un afio, el cual le corresponderia a cada habitante si mencionada riqueza se repartiera a
todos por igual, esta medido en miles de dolares a precios actuales, como variable independiente
se usa a la deuda externa y es el conjunto de obligaciones que tiene un pais con acreedores que
residen en el extranjero, esta medida en miles de ddlares a precios actuales, como variables de
control esta, la inversion extranjera directa que corresponde a la inversion de capital por parte
de una persona natural o de una persona juridica (instituciones y empresas publicas, empresas
privadas, etc.) en un pais extranjero, esta medida en miles de dolares a precios actuales, asi
mismo, las exportaciones de mercaderias, las cuales son el conjunto de bienes vendidos por un
pais en territorio extranjero, esta medido en miles de ddlares a precios actuales, por ultimo, la
poblacion total que ejerce como fuerza laboral dentro de un pais, esta medido en miles de

personas. Seguidamente, se presenta la Tabla 1 que detalla las variables de estudio.

Tabla 1.
Descripcion de variables
Variable Unlda_d de Fuente de datos Descripcion
medida
. Relacion entre el PIB y la
Dependients Dolares a Banco Mundial cantidad de habitantes de un

PIB per-cépita
(logPibper—capita)

Independiente
Deuda externa total

(logDE)

Control
Exportaciones de
mercaderias
(logX)

precios actuales

Délares a
precios actuales

Dolares a
precios actuales

(2022)

Banco Mundial
(2022)

Banco Mundial
(2022)

pais.

La deuda externa total es el
monto adeudado a los no
residentes, que se reembolsa en
divisas, bienes o servicios. La
deuda externa total es la suma de
la deuda a largo plazo publica,
con garantia publica, y privada
no garantizada

Bienes de un pais vendidos en el
extranjero.

18



L . Inversion de capital por una
Inversion Extranjera

Directa Dolares a Banco Mundial persona o institucién en un pais
(logIED) precios actuales (2022) extranjero.

Cuenta a todos los residentes
Poblacion total Miles de Banco Mundial ?nu;e ezg?éﬁ}[gmeﬁ?e uge pasj
(PoblTo) personas (2022) P

estatus legal o ciudadania.

Todas las variables utilizadas fueron transformadas a logaritmos, con la finalidad de contar con
un mejor ajuste de los datos y a su vez, dar robustez al modelo, excepto la variable de poblacién
total. En la Tabla 2, se denotan los estadisticos descriptivos de las variables utilizadas para la
presente investigacion, mostrando los valores de la media, desviacion estandar, valores
maximos y minimos. Los datos al ser panel, se puede observar que esta equilibrado con 918
observaciones, para el periodo comprendido de 50 afios. El PIB per cépita muestra un valor
promedio de 7,503 y la deuda externa de 22,843 puntos como las variables que estan
conformando la relacion base de esta investigacion. Hay paises que estan representando un
mayor PIB per cépita, alcanzando un valor maximo de 9,589, asi mismo, en la deuda externa la
cifra se ubica en 27,066, lo cual denota que existen algunos paises que cuentan con una tasa

mayor de deuda a diferencia de otros.

Del mismo modo, el promedio de las exportaciones de mercaderias se encuentra en 21,900
puntos, evidenciando que no existe una brecha tan significativa entre el valor maximo y
minimo, caso contrario a lo que sucede en la inversion extranjera directa en donde el promedio
es de 19,288 puntos, donde la brecha entre el minimo y el promedio asciende practicamente a
10 puntos, denotando asi que existen ciertos paises miembros de la CEPAL, en los cuales los

inversores deciden no invertir.

Tabla 2.

Estadisticos descriptivos.
Variable Obs. Media Std. Dev. Min Max
PIB per-capita 918 7,503 0,990 4.260 9,589
Deuda Externa 918 22,843 1,880 17,728 27,066
Exportaciones de 918 21,900 1,902 17,504 26,856
mercaderias
Inversion Extranjera 918 19288 2569 9.210 25352

directa
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Poblacion Total 918 2,640 4,100 7049 2,130

5.2. Estrategia Econométrica
5.2.1 Objetivo especifico 1.
Analizar la evolucion y correlacion entre el crecimiento econémico y la deuda externa para
paises miembros de la CEPAL, periodo 1970-2020.

Para poder dar cumplimiento al objetivo especifico nimero uno se requiere analizar el nivel de
relacion entre las variables dependiente, independiente y de control para el conjunto de paises
analizados, para esto se utiliza graficos de evolucién y correlacion mediante técnicas
estadisticas para poder establecer dicha relacion entre las variables. Primero se hace una grafica
de la evolucion del crecimiento econdémico para varios paises miembros de la CEPAL periodo
1970-2020, evolucion de la deuda externa para varios paises miembros de la CEPAL periodo
1970-2020, mientras que para la correlacion, se genera un diagrama de correlacion entre la
variable dependiente crecimiento econdmico y la variable independiente deuda externa para
varios paises miembros de la CEPAL periodo 1970-2020, para evidenciar la correlacion
existente entre las dos variables; cosa similar sucede con la variable dependiente y de control,
para cuantificar formalmente un valor sobre la intensidad y direccion de relacion entre tales
variables, se recurre a la obtencion del coeficiente de correlacion muestral de Pearson (1904),

este se calcula a partir de la ecuacion (1), tomada de Anderson et al. (2008).

Sxy
= 1
Txy Sy Sy ( )

Donde ry y representa el coeficiente de correlacion muestral; Sy, la covarianza muestral de X e
Y; Sy la desviacion estandar muestral de X; y Sy la desviacion estandar muestral de Y. De igual
modo, el coeficiente que se obtiene da un valor que se encuentra entre los limites de -1y 1,
segun sea el signo, la relacion entre las variables X e Y sera positiva o negativa. Los valores
cercanos a -1 o +1 corresponden a una relacion lineal fuerte, no obstante, entre mas cercano a
cero sea el valor de la correlacion, mas débil es la relacion lineal entre las variables (Anderson
et al., 2008).
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5.2.2 Obijetivo especifico 2.
Estimar la relacion existente entre la deuda externa y el crecimiento economico para varios
paises miembros de la CEPAL, utilizando un modelo de minimos cuadrados generalizados

(GLS), y larelacion de corto y largo plazo, mediante test de cointegracién, periodo 1970-2020.

Para poder dar cumplimiento al objetivo nimero dos, y dado que el modelo de minimos
cuadrados ordinarios, es muy basico y suele presentar problemas de autocorrelacion serial y
heterocedasticidad, se procede a realizar un modelo de efectos fijos y un modelo de efectos
aleatorios, esto nos sirve para realizar el test de Hausman (1978) para determinar qué modelo
se debe utilizar, sea este de efectos fijos o de efectos aleatorios para el trabajo de investigacion,
para escoger que modelo usar se debe basar en la probabilidad de chi2 si esta es mayor a 0,05
se estima un modelo con efectos aleatorios si la probabilidad de chi2 es menor a 0,05 se estima

un modelo con efectos fijos.

Luego se procede a realizar pruebas de Wooldridge (2002), la cual nos sirve para determinar la
presencia de autocorrelacion serial, si la “Prob>F” es mayor a 0,05 se menciona que no existe
un problema de autocorrelacion serial, pero si la “Prob>F” es menor a 0,05 si existe un problema
de autocorrelacion serial, de la misma manera, se utiliza la prueba del multiplicador de
Lagrange de Breusch y Pagan (1979) para evidenciar la presencia de heterocedasticidad, si la
“Prob>chibar2” es mayor a 0,05 no existe un problema de heterocedasticidad pero si

“Prob>chibar2” es menor a 0,05 si existe un problema de heterocedasticidad.

Una vez realizados los test de autocorrelacion y de heterocedasticidad, y si el modelo presenta
problemas, estos son corregidos a través del método de Minimos Cuadrados Generalizados
(GLS), lo cual permite obtener un modelo mas robusto. En la ecuacion (2) se muestra el

planteamiento del modelo para su estimacion.

lOgPibper—capita = Bo + B1logDE; + & (2)

Donde, logPibper—capita representa el crecimiento economico de un pais en un periodo

determinado, el cual estd en funcién de logDE;; que corresponde a la deuda externa acumulada,
el subindice it denota el valor del pais i en un periodo t, en donde, i =1,2,3....18y t =
1970,1971,1972, .....2020, respectivamente. Para mayor robustez del modelo se incluyen

variables de control tal como se muestra en la ecuacion (3).

logPibyer—capita = Po + P1logDE;: + BrlogXi: + B3loglED; + ByPobltoy + & (3)
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En donde logX;; esta representando las exportaciones de mercaderias y logIED;; representa la
inversion extranjera directa, PoblT o;, esta representando la poblacion total y el termino e hace
referencia al termino de error o perturbacion estocastica, todas las variables fueron

transformadas a logaritmos para un mejor ajuste, excepto la variable poblacién total.

Para dar cumplimiento al test de cointegracién, primero, se procede a realizar el test de
dependencia de seccion cruzara de Pesaran (2007). Si la probabilidad “Chi2” es inferior a 0,05
se rechaza la hipdtesis nula y se acepta la hipétesis alternativa la cual nos menciona que, si
existe un problema de dependencia de seccidn cruzada, esto nos permite elegir que prueba de
cointegracion se debe trabajar, ya sea Westerlund (2007) o Pedroni (2007). Luego se procede a
realizar pruebas de raiz unitaria de Breitung y Pesaran (2005), en donde los mismos mencionan
que uno de los objetivos primarios de la aplicacion de estos test en panel es mejorar el pobre
desempefio de los test de raices unitarias en series de tiempo, el cual propone el test Ilamado
CD, que consiste en promediar las correlaciones de los residuos de a pares. Bajo la hipotesis
nula, para T suficientemente grande, el estadistico CD converge en distribucion a la N (0,1),

cuando N— oo, la cual esta denotada por la ecuacion (4) y (5).

b= N(N—l) Z Z Py )

i=1 j=i+1
logPibper—Capita =;+ D\CitDEi + xitXI + J\CitIEDi + )E'itPOblTOiEit (5)

En donde, el crecimiento economico de un pais esta denotada por logPibyer—capitq €St0 €S UN
periodo determinado, S, equivale al tiempo, a, simboliza el espacio, §;DE;; simboliza la
evolucidn de la primera variable independiente la deuda externa, §,X;; simboliza la evolucion
de la primera variable de control exportaciones 651ED;; simboliza la evolucion de la segunda
variable de control la inversion extranjera directa y 6,PoblTo;; simboliza la evolucion de la
tercera variable de control poblacién total y por ultimo ¢;; equivale el error. Para la deteccion
de cointegracion entre las variables de estudio, se utiliza el test de Westerlund (2007), este test
comprueba la hipétesis nula de no cointegracion sin imponer restricciones a los factores
comunes, y esta denotado en las ecuaciones (6), (7), (8) y (9).

loypibper—capita = 6idt + ai(IOQPibper—capita,t—l - ﬁiloyDEi,t—l)
pi pi

+ Z aijlogpibper—capita—j z ylj lOgDEi,t—j + Ei,j (6)

j=1 j=1
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logpibper—capita = 6idt + ai(logpibper—capitat—l - ,BilogXi,t—l)
pi pi

+ Z aijlogpibper—capita—j Z sz lOgXi,t—j + 8i,j (7)
j=1 j=1

logpibper—capita = 6idt + ai(logpibper—capitat—l - .Bilog[EDi,t—l) +
5‘);1 aijlogpibper—capita—j 25”:1 y2j logIEDi,t—j + gi,j (8)

loypibper—capita = 6idt + ai(lOgPibper—capitat—l - ﬁiPOblToi,t—l)
pi pi

+ Z aijlogPibper_capita_j Z ]/Zj POblTOi’t_j + gi,j (9)
= =

En las ecuaciones (6), (7), (8) y (9) 8;d, representa la trayectoria de la variable en el tiempo, «;
representa el termino constante, en la ecuacion (6) la DE;,_, representa la primera variable
independiente que es la deuda externa del pais en un determinado periodo y en la ecuacion (7)
Xi -1 representa la primera variable de control exportaciones de mercaderias del pais en un
determinado periodo (8) IED;, , representa la segunda variable de control la inversion
extranjera directa del pais en un determinado periodo y (9) PoblTo;._representa la tercera

variable de control la poblacion total y por ultimo ¢; ; representa el error igual a cero.

Una vez establecida la existencia de cointegracion entre las variables, se procedi6 a aplicar
estimadores de medias grupales (MG) y medias grupales por agrupamiento (PMG) Pesaran y
Smith (1995) y Pesaran et al. (1999) teniendo en cuenta que los estimadores no son
estrictamente pruebas de cointegracion a corto plazo, pero son de utilidad para establecer la
relacion mencionada entre las variables. Ademas, estos estimadores proporcionan informacion
de la direccion de cointegraciéon tanto al corto como a largo plazo. El efecto de la
heterogeneidad en la media de los coeficientes puede determinarse mediante una prueba de
tipo Hausman. Mientras que los parametros son de hecho homogeneos, las estimaciones de
PMG son mas eficientes que las de MG. En otras palabras, se prefiere el estimador eficiente
bajo la hipdtesis nula, que es PMG. Sin embargo, si se rechaza la hipétesis nula, entonces se
prefiere el estimador eficiente MG (Chu y Sek, 2014).

5.2.3 Objetivo especifico 3.
Determinar la relacion de causalidad entre la deuda externa y el crecimiento econémico de

varios paises miembros de la CEPAL, periodo 1970-2020.
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Para dar cumplimiento al tercer objetivo, se procede a determinar si existe causalidad de tipo
Granger de panel de Dumitrescu y Hurlin (2012), la cual nos sirve para poder determinar la
posible presencia de causalidad entre nuestras variables objetivo (Gujarati y Dawn, 2010).

Detalladas a continuacion en las ecuaciones (10) y (11).

K K
Uy = a; + Z yikui,t—k Z .Bik logPIBpercapitai't_k + Ui (10)
k=1 k=1
K K
U = a; + Z yiku ey Z Bi* logDE; ¢ _i + pii 11)
k=1 k=1

En donde, Bi* representa el coeficiente de la pendiente de regresion, cabe recalcar que a; resulta

ser fijo en el tiempo, sin embargo yi* y Bi* varian conforme los datos transversales.
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6. Resultados

En el presente apartado se muestran los resultados obtenidos para los tres objetivos especificos,
presentados en esta investigacion, los mismos que fueron estructurados de manera
economeétrica, por ende, nos arrojaron resultados numeéricos los cuales se analiza en el presente

apartado.

6.1. Objetivo especifico 1
Analizar la evolucion y correlacién entre el crecimiento econdémico y la deuda externa para
paises miembros de la CEPAL, periodo 1970-2020.

Para poder cumplir con el primer objetivo especifico, se realizo la gréafica de evolucién del
crecimiento econdémico y de la deuda externa total, asi como de las respectivas variables de
control, exportaciones de mercaderias, inversién extranjera directa y de la poblacién total.
Ademas, se presenta la grafica de correlacion del crecimiento econémico con la variable

independiente y las variables de control.

6.1.1 Andlisis de evolucion

En la Figura 1, se presenta la evolucion de la variable dependiente crecimiento econémico para
paises miembros de la CEPAL. Siendo asi podemos observar que a medida que transcurren los
afios, las lineas del crecimiento econdmico tienen una tendencia en promedio positiva. Durante
la década de 1970-1980, el ritmo de crecimiento econdémico global de la region es positiva, esto
debido en parte a la marcada elevacion del endeudamiento externo en la mayoria de los paises
latinoamericanos, pese a esto en el afio 1975 existe un decrecimiento dada la recesion sucedida
en los paises de occidente, ocasionado afectaciones a los paises de la region, dado sus lazos
comerciales, especialmente por las exportaciones de petroleo. A partir de los 80 y 90
observamos que el crecimiento econdémico tiene cierto decrecimiento con su punto mas bajo en
el afio de 1985, en donde existe una caida del PIB, causado por el menor precio de las materias
primas y el alza del tipo de interes por parte de los paises industrializados, a esto se suma que
los paises de la regidn tuvieron que cumplir con los pagos de la deuda adquirida en la década

pasada.

A partir de 1990 existe un repunte dentro del crecimiento econdmico, dada la caracteristica
generalizada en la region de disminucion de la pobreza, trayendo consigo menores tasas de
desempleo, generando un mayor bienestar social, pese a esto la region se caracterizé por el bajo

capital humano existente, asi como la baja inversion local como extranjera, este decenio hasta
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el 2000, es uno de los mas marcados en cuanto al alza del crecimiento econémico. Durante la
década del 2000 al 2010, se observa una tendencia mas marcada dentro de toda la gréfica,
evidenciando asi, que es el promedio de afios de mayor crecimiento econdémico de todo el
periodo analizado, esto en gran parte se debe a la evolucion de los términos de intercambio,
siendo beneficio para los paises de la region, dado el elevado precio del petréleo, sumandole a
esto el aumento de la inversion para la industrializacion, pese a que en este periodo,
especialmente en los afios 2008-2009, existié una de las mayores crisis financieras, con origen
en los Estados Unidos, debido al colapso de la burbuja inmobiliaria, trayendo una profunda
crisis de liquidez, asi como otros fendmenos econémicos, como una crisis alimentaria global,

causando afectaciones a nivel mundial.

A su vez, para la década del 2010 al 2020, se evidencia un crecimiento econémico, pero no tan
notable como en la década pasada, esto causado principalmente por la baja exportacion de las
materias primas, en el afio 2016 existe un decrecimiento del PIB, esto en gran parte gracias a la
baja del precio del petréleo, evidenciando que los paises de la region generalmente se
caracterizan por ser dependientes de las materias primas, dicha disminucion continua en los
afios siguientes, siendo asi el periodo 2014-2020 el de menor crecimiento de la region, una de
las mas bajas durante las ultimas siete décadas, lo mas notorio de este periodo de afos es el
decrecimiento del mismo en el afio 2020, esto debido a la llegada del COVID-19, lo cual afecto
notoriamente a los mercados financieros asi como a la reduccion de las exportaciones e
importaciones de los paises, existiendo también una menora notable en las inversiones.

Figura 1.
Evolucién del crecimiento econdémico, periodo 1970-2020.
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Asimismo, en la Figura 2 se representa la evolucion de la deuda externa total de los paises
miembros de la CEPAL. Observamos que a medida que transcurren los afos, la linea de la
deuda externa total tiene una tendencia en promedio positiva. En promedio durante el periodo
analizado de 50 afios se observa que la deuda externa total de los paises analizados ha ido en
aumento, notoriamente a final de la década de 1970 hasta finales de la década de 1990, la deuda
externa tuvo esa tendencia positiva, debido a que las tasas de interés de la deuda iban en
aumento, ocasionando que los paises entren en sobreendeudamiento para poder cumplir con los
pagos requeridos, evidenciandose con mayor resalte en el afio 1985, dicho endeudamiento
también fue fundamental para la inversion en industrializacion, mejorando asi la productividad
de los paises, haciendo que estos sean mas eficientes, asi mismo se dieron mejoras en la calidad
de vida de la poblacién y por ende reduccion de la pobreza, al aumentar la produccion local se

empled a personal local para la misma, disminuyendo las tasas de desempleo.

Mientras que, durante el periodo de 1990 hasta el 2010, existe una tendencia en promedio lineal
positiva, dicha deuda externa total en ese periodo de tiempo no fue tan notable como en el
periodo analizado anteriormente, esto principalmente causado a que en este periodo, los paises
tuvieron una mayor estabilidad econdémica, principalmente por las altas exportaciones de
materias primas, algo que se caracterizo dentro de la region, logrando asi tener mayor liquidez
la cual ayudo para cancelar valores vencidos de deudas contraidas en décadas pasadas; en la
década del 2010 al 2020 asi como en los periodos analizados anteriormente, existe una

tendencia positiva mayormente marcada.

Dicha tendencia fue ocasionada debido a que los paises de la region se caracterizan por ser
dependientes de las materias primas, cuyos precios tuvieron disminucién en ciertos afos,
existiendo un déficit de liquidez, necesaria para la inversion en aspectos primordiales, como el
mejoramiento de infraestructura o maquinaria para el desarrollo productivo, asi como, mejoras
a nivel social en el &mbito de salud, educacion, sin embargo, en el afio 2020, dicha deuda tuvo
un repunte, en donde sucedio la gran crisis mundial causada por el COVID-19, haciendo asi
que los paises en vias de desarrollo tuvieran que obligadamente endeudarse para poder solventar
la economia y necesidades de salud de la poblacidn, evitdndose entrar en una crisis mayor a la

gue ya estaba sucediendo.
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Figura 2.
Evolucién de la deuda externa, periodo 1970-2020.
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En la Figura 3, se representa en el panel (a) la evolucion de las exportaciones de mercaderias,
en el panel (b) la evolucidon de la inversion extranjera directa y en el panel (c) la evolucion de
la poblacion total, para los paises miembros de la CEPAL. De tal manera, observamos que en
el panel (a) existe una tendencia en promedio positiva, marcada notablemente a partir del afio
2000 en adelante, esto debido a que los paises de la region se volvieron mas competitivos a
nivel mundial, siendo asi, aumentaron su oferta de productos, a estos se suma la mayor apertura
comercial, gracias a los tratados de libre comercio, sin embargo, se evidencia notablemente una
disminucion de las exportaciones, desde el afio 2008 hasta el afio 2009, esta desaceleracion de
las exportaciones fue provocada por la crisis financiera global, ocasionada por el colapso de

la burbuja inmobiliaria.

Dicha crisis conllevo a una reduccion de los precios del petrdleo y otros productos primarios,
en conjunto todos los hechos llevaron a estos paises a disminuir el volumen de sus
exportaciones. Asi mismo, las tensiones geopoliticas entre las principales potencias mundiales
se intensificaron en 2014, con ello, para el afio 2015 se registraron niveles inferiores de las
exportaciones, ya que las tensiones reflejaron perturbaciones macroecondémicas que no
permitian a estos paises recuperar las tasas de productividad. Ademas, se puede evidenciar que

otro punto resaltante de la grafica estd en el afio 2020, donde la crisis del COVID-19 afectd
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tanto los mercados financieros, como la sociedad en general, la cual, se vio gravemente
afectada, debido a que se anuld la comercializacion de todo tipo de productos debido a las
restricciones registradas por los agentes politicos de cada pais, reduciendo las exportaciones de

mercaderias.

En el panel (b), observamos que la grafica durante el periodo analizado es muy fluctuante, esto
es entendible debido a la gran variacion de toma de decisiones por parte de los inversores,
evidenciando claramente que desde 1970 hasta inicios de 1990 la tendencia es casi lineal, la
cual no tuvo muchas variaciones, debido a que dentro de la region no existian industrias o
sectores productivos resaltantes, en los cuales los inversores hubieran invertido, siendo asi,
durante el decenio de 1990 hasta el 2000, dicho periodo fue caracterizado de IED alta, causado
principalmente por las reformas y la estabilidad macroeconémica que mejoraron dentro de la
region, ocasionando que mejorara significativamente la percepcion que tenian los inversionistas

extranjeros, decidiéndose por invertir en las empresas regionales.

Sin embargo, empezando el afio 2002, existe un decaimiento en la misma, ya que, a nivel
regional, se destac6 una mayor inestabilidad, bajo crecimiento econdémico y agotamiento del
proceso de privatizaciones, ademas de las crisis nacionales de algunos paises de la region,
ocasionando que los inversionistas se mostraran mas reacios a asumir riesgos, y no invertir en
la region latinoamericana. En el afio 2009 el escaso crecimiento de la demanda estadounidense
afectd la inversion en Meéxico, Centroamérica y el Caribe, donde se concentran las
transnacionales interesadas en aumentar la eficiencia de sus procesos productivos, este contexto
perjudicé a la IED en los paises de la regién, en los que predomina el sector primario, dicha
situacion de baja IED, es mayormente notable en el afio 2020, donde sucedié la crisis
ocasionada por el COVID-19, haciendo que los inversores no se arriesguen a invertir su capital,

en un futuro hasta ese entonces incierto.

En el panel (c), se observa la tendencia positiva que tiene la poblacion total, esto es entendible
ya que, con el pasar de los afios existe una mayor tasa de natalidad que de mortalidad
ocasionando asi que la poblacion siga en aumento, causando que las nuevas generaciones sigan
con una tasa de natalidad sostenida y en aumento, a esto se le suma la alza en la tasa de
migracion. A consecuencia de ello, el incremento desmedido de habitantes de cada region trae
consecuencias tanto sociales, econdmicas, culturales y ambientales, ya que, al no ser
controlados llegaré a rebasar la produccién de alimentos conllevando a que el PIB per capita

por pais sea cada vez menor, lo que traerd efectos negativos y si por el contrario, la tasa de
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poblacion disminuye, faltard gente que realice actividades productivas o poblacion adulta que
se requiere para la produccion, de tal manera, el crecimiento poblacional trae consigo beneficios
como consecuencias, dado que las fuentes de empleo se veran disminuidas, asi como los
servicios de salud, educacidn, seran de menor calidad ya que no existen los suficientes recursos
para abastecer a dichos servicios, existiendo deficiencia lo que tare consigo malestar social.

Figura 3.

Evolucién de las exportaciones de mercaderias, inversion extranjera directa y poblacion total, periodo
1970-2020.
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6.1.2 Andlisis de correlacién

Para analizar la correlacién de las variables se utilizé graficas de dispersion, el cual permitio
conocer el grado de asociacion entre las variables. En la Figura 4, en el panel (a) se puede
denotar la correlacién entre la deuda externa total y el crecimiento econémico, la mayoria de
los datos se encuentran ajustados alrededor de la linea de tendencia y ademas presentan una
relacion positiva, reflejando que a medida que aumenta la deuda externa total también lo hace
el crecimiento econdmico, esto se debe a que la economia tiene mayor flujo de dinero lo cual
hace que este sea utilizado para mejorar el crecimiento econémico a través de inversion en la
productividad, capital humano contando asi con una mayor mano de obra tecnificada. En el
panel (b), se evidencia la correlacion entre las exportaciones de mercaderias y el crecimiento

econdémico, cuyos datos estan ajustados en la linea de tendencia, a su vez, representan una
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relacion positiva, a medida que crecen las exportaciones de mercaderias existe un mayor
crecimiento econdémico, dada su incidencia directa que a mayor exportaciones existira
incentivos de invertir en la produccion, logrando asi eficiencia productiva como en la

tecnificacién de la maquinaria y mano de obra.

De la misma manera en el panel (c), se puede observar la correlacion entre la inversion
extranjera directa y el crecimiento econémico, gran parte de los datos se encuentran ajustados
alrededor de la linea de tendencia y ademas presentan una relacién positiva, esto tiene mucho
sentido bas&dndose en la teoria econémica, la cual nos menciona que dada una mayor inversion
existe un gran incentivo para lograr el crecimiento econdémico dentro de un pais, dado que
cuentan con los recursos necesarios para introducirlos en la productividad local, como en
mejoras educativas, salud, disminucion del desempleo y reduciendo la pobreza, haciendo asi
que exista un mayor crecimiento econdémico, mientras que en el panel (d) se representa la
correlacion existente entre la poblacidn total y el crecimiento econdémico, evidenciando que los
datos se encuentran algo dispersos en relacion con la linea de tendencia, sin embargo, tienen
una relacién positiva, esto debido a que a mayor poblacion existe mayor mano de obra la cual
puede ser utilizada para los procesos productivos y esta a su vez es mas barata de costear
causando asi un mayor crecimiento econdmico lo que ocasiona que existan mas personas
empleadas y si el pais mejora su economia, mejoran a su vez los salarios de los trabajadores.
Figura 4.

Correlacion entre las variables deuda externa, exportacion de mercaderias, inversion extranjera
directa y poblacion total con respecto al crecimiento econdmico, periodo 1970-2020.
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6.2. Objetivo especifico 2
Estimar la relacion existente entre la deuda externa y el crecimiento economico para varios
paises miembros de la CEPAL, utilizando un modelo de minimos cuadrados generalizados

(GLS), y larelacion de corto y largo plazo, mediante test de cointegracién, periodo 1970-2020.

Para estimar la incidencia de la deuda externa total, exportaciones de mercaderias, inversion
extranjera directa y poblacion total en el crecimiento econdémico, inicialmente se debe decidir
si se utiliza un modelo de efectos fijos o efectos aleatorios, por ello, se procede a realizar el test
de Hausman (1978). La Tabla 3 presenta los principales resultados del test de Hausman donde
segun la prueba, se rechaza la hipétesis nula, dado que el valor de chi2 (0,0002) es menor a
0,05y se acepta la hipdtesis alternativa en donde se debe utilizar un modelo de efectos fijos, lo
que implica que representa las cantidades observadas en las variables explicativas que son
tratadas como si las cantidades fueran no aleatorias, asi mismo, controla la heterogeneidad
inobservable, ocasionando que los efectos del tiempo sean independientes para cada entidad
que posiblemente esté correlacionada con los regresores, permitiendo obtener resultados
acordes a lo que se esta investigando, logrando determinar la incidencia de la deuda externa en

el crecimiento econdmico durante el periodo de 50 afios.

Tabla 3.
Test de Hausman

---Coeficientes---

(b) (B) . diag(V b
Fo . (b-B) (diag(V_bV_B))

Log Deuda Externa 0.184 0.179 0.005 0.001
Total
Log Inyersmp 0.069 0.069 -0.000 0.000
Extranjera Directa
Iaog Exportaplones 0378 0.388 -0-009 0.003

e mercaderias
Poblacion Total -2.060 -4.140 2.080 4.970

Coef.
b= consistente bajo Ho y Ha; obtenido de xtreg
B= inconsistente bajo Ha, eficiente bajo Ho; obtenido de xtreg

chi2(3) = (b-B)[(V_b-V_B) ~(-1)](b-B) = 19.72

Prob>chi2 = 0.0002

Una vez realizado el test de Hausman (1978) se procede a detectar la autocorrelacion para lo
cual se empled la prueba de Wooldridge (2002), denotando una probabilidad menor a 0,05,

rechazando la hipdtesis nula y aceptando la hipotesis alternativa en donde el modelo presenta
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problemas de autocorrelacion (Anexo 1); ademas, se realizd la prueba de Wald (1943) para
detectar heterocedasticidad, donde se observa que la Prob > F es igual a 0.000, lo cual nos hace
rechazar la hipotesis nula y aceptar la hipétesis alternativa la cual nos menciona que existe
problemas de heterocedasticidad (Anexo 2). Adicional, se realiza la prueba de diagnostico de
multicolinealidad, la misma que se emplea mediante el Factor Inflactor de Varianza (VIF),
propuesto por Kleinbaum (1988), con el fin de determinar el rango de similitud entre las
variables independientes ya que no es posible realizar el modelo cuando existe
multicolinealidad, por ello, el valor del VIF para el presente modelo es de 6.93, inferior a 10,
por lo que podemos concluir que el modelo no presenta problemas de multicolinealidad (Anexo
3).

Para la correccion de estos problemas econométricos se aplicé el modelo regresivo de Minimos
Cuadrados Generalizados (GLS). En la Tabla 4 se presentan los resultados de la regresion entre
el crecimiento econémico y la deuda externa total en el periodo 1970-2020. En los modelos (1)
y (2) se puede observar que la deuda externa total es positiva y estadisticamente significativa
en el crecimiento econdmico de los paises miembros de la CEPAL, por lo tanto, si la deuda
externa total aumenta, también incrementara el crecimiento econémico. En el modelo (1) estima
la relacion de las dos variables principales sin variables de control, tal como se observa en la
Tabla 4, reflejando que a medida que la deuda externa total aumenta 1%, en promedio, la tasa
de crecimiento econémico crecera en promedio 0,272% manteniendo todo lo demas constante,
esto debido a que el pais cuenta con mayor capital y por ende, puede destinarlo a mejoras en la
produccion, mediante la adquisicion de maquinaria, insumos, tecnologia, asi como incentivos
hacia los empresarios nacionales y extranjeros fomentando la productividad, de la misma
manera ayuda a mejorar la calidad de vida de los habitantes ya sea con empleo y mejoras en la

educacion y salud.

Para dar mayor robustez al modelo inicial, se agregaron variables de control las cuales estan
denotadas en el modelo 2, en donde la deuda externa total sigue siendo positiva y significativa
para el crecimiento econémico, si la deuda externa total aumenta en promedio 1% el
crecimiento econémico crecera en promedio 0,200% manteniendo todo lo demas constante,
dadas las mejoras que se pueden dar en la productividad asi como mejoras a nivel social; en lo
que tiene que ver con la primera variable de control, si las exportaciones de mercaderias
aumenta en promedio 1% el crecimiento econdmico también crecerd en promedio 0,345% ,
dicha relacion positiva y significativa se debe a que los paises cuentan con mayor apertura

comercial en donde si las exportaciones son superiores a las importaciones existira un superavit
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comercial, existiendo asi mayor entrada de divisas las mismas que pueden ser utilizadas para
mejoras en la productividad de los productos exportados, logrando generar rentabilidad la cual
puede ser reinvertida en la produccion, logrando ser mas eficientes y asi generar produccion de

escala.

En lo que respecta a la segunda variable de control, la inversion extranjera directa evidenciamos
que tiene una relacién positiva y estadisticamente significativa, siendo asi si la inversion
extranjera directa aumenta en promedio 1% el crecimiento econdémico tendra en promedio un
aumento de 0,0140% manteniendo todo lo demas constante, esto debido a la gran incidencia en
las mejoras de los factores de produccion, ocasionando que la produccion se vea mejorada y
por ende, el bienestar social en donde la pobreza disminuye asi como la tasa de desempleo se
ve disminuida, mejorando los estandares de vida de la poblacion; esto nos trae a la tercera
variable de control, la poblacion total en donde se observa que tiene una relacion negativa y
estadisticamente significativa, si la poblacion total aumenta en promedio 1 unidad el
crecimiento econdémico se vera disminuido en promedio 8,26 manteniendo todo lo demas
constante, esta relacion tiene mucha logica debido a que dada una mayor poblacion, existiran
menos plazas de empleo ocasionando malestar social debido a las altas tasas de desempleo,

informalidad, pobreza, todos estos factores afectando negativamente al crecimiento economico.

En base a los resultados obtenidos del modelo, se observa que la deuda externa asi como las
exportaciones de mercaderias y la inversion extranjera directa, son un impulso para el
crecimiento econdmico, por lo que el Estado debe enfocarse en dichas variables, pero
direccionando sus politicas a un buen manejo de la deuda externa, en donde esta sea controlada
y dirigida a sectores productivos, especialmente en adquisicion de maquinaria, tecnologia,
mejorando la calidad de mano de obra, generando que la produccidn sea eficiente y de escala,
conllevando consigo al aumento de la produccion en donde las exportaciones se vean
favorecidas; haciendo énfasis en las variables de control exportaciones e IED, el Estado debe
enfocarse en lograr la atraccion de inversores mediante la disminucion de impuestos, asi mismo,
disminuir los aranceles a las importaciones para la adquisicion de maquinaria lo que favorecera

a los productores locales.

Tabla 4.
Modelos GLS
Modelol Modelo2
Log Deuda Externa Total 0.272 0.200™"
(13.05) (12.45)
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Log Exportaciones de 0.345™"

Mercaderias (20.13)
Log Inversion Extranjera 0.0140™
Directa (4.84)
PoblacionTotal -8.26e-09™"
(-12.23)
Constant 1.166" -4.686™"
(2.53) (-15.39)
Observations 918 918

Adjusted R?

Nota. Estadisticas t en paréntesis * p < 0,05, ** p < 0,01, *** p < 0,001

Para el andlisis de cointegracion de los datos del panel y estimar la relacion de largo plazo,
primero se determina la estacionariedad de las variables, sin embargo, antes de esto se aplicé el
test de dependencia de seccion cruzada con la finalidad de conocer si se aplican test de raiz
unitaria y cointegracion de primera o segunda generacion, como resultado se obtuvo un valor
inferior a 0,05, por lo tanto, se establece que existe presencia de dependencia de seccidn cruzada
(Anexo 4), por lo que se debe realizar pruebas de raiz unitaria y cointegracion de segunda
generacion, las cuales toman en cuenta la posibilidad de dependencia de seccion cruzada en
paneles heterogéneos y a través de los estimadores del grupo de medias y el estimador de medias
agrupadas encuentran evidencia mixta de convergencia econdémica en el periodo 1970-2020.
En la Tabla 5, se muestra las pruebas de raiz unitaria de segunda generacién de Pesaran (2007)
y Hadri y Rao (2008); dado que las variables no son estacionarias por la presencia de raices
unitarias, se toma la primera diferencia, donde los resultados confirman que las series en niveles

y en primeras diferencias son estacionarias.

Tabla 5.
Pruebas de raiz unitaria de segunda generacion

Pesaran Hadri LM
Variables
Estadistico P-valor Estadistico P-valor
Log Pib per-cépita -0.743 0.229 121.243 0.000
{B(:gl Deuda externa -1.280 0.100 115.954 0.000
Exportaciones de 0.039 0.515 128.019 0.000

mercaderias
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Inversion

. . -3.874 0.000 108.047 0.000
extranjera directa

Poblacion Total -2.303 0.011 137.523 0.000

Dada la realizacion de las pruebas de raiz unitaria de segunda generacion y sabiendo que las
series tienen un orden de integracion | (1), se estimd la relacion de equilibrio a largo plazo entre
el crecimiento econdmico y la deuda externa total, de la misma manera con las variables de
control, mediante la prueba de cointegracion de Westerlund (2007). La Tabla 6 presenta los
resultados y se observa que los cuatro estadisticos arrojados por el test, nos permiten rechazar
la hipdtesis nula de no cointegracion, y a su vez aceptar la hipotesis alternativa de cointegracion,
con lo cual se puede decir que existe evidencia estadistica que sustenta la existencia de una
relacion de cointegracion y relacion a largo plazo entre las variables, para ciertos paneles de
manera individual y para el panel completo, puesto que sus valores son mayores a dos es decir

estadisticamente significativo.

Existe una relacién en el largo plazo entre el crecimiento econdmico, la deuda externa total,
exportaciones de mercaderias, inversion extranjera directa y poblacion total, esto implica que
un cambio en la deuda externa total genera cambios directos en el crecimiento econémico a
largo plazo en los paises miembros de la CEPAL, dada la existencia de una relacion de largo
plazo entre las variables incluidas en el modelo implica que los efectos que genere la deuda
externa total en el crecimiento econdémico seran evidenciados a futuro; dado que la deuda
externa puede ser utilizada en mejoras en la productividad asi como en infraestructura y en el
capital humano ocasionando asi un mayor crecimiento econémico, cosa similar sucede con las
variables de control, en donde las exportaciones de mercaderias y la inversidn extranjera directa
ocasionan un crecimiento econdémico en el largo plazo, dado que son mecanismos necesarios

para el mismo, dada la influencia en la produccion.

Tabla 6.
Resultados de la prueba de cointegracion de Westerlund
Estadistica Valor Valor-Z P-valor
Gt -4.377 -9.892 0.000
Ga -21.340 -6.837 0.000
Pt -19.487 -9.967 0.000
Pa -25.787 -11.416 0.000

Dada la existencia de cointegracion entre las variables, se procede a evaluar para encontrar la

relacion a corto plazo a través de los estimadores MG y PMG, los cuales estan representados
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en la Tabla 7. Los resultados indican que el modelo que se acopla mejor a los datos es el
estimador PMG ya que presenta mayor eficiencia, es asi que se muestra por un lado una relacion
no significativa a corto plazo entre el crecimiento econémico y la deuda externa total, esto
debido a que la misma no siempre se utiliza para la inversion oportuna en infraestructura,
capacitacion al personal empleado, eficiencia en la produccion, sino que suele ser utilizada para
poder cumplir con los pagos requeridos de deuda contraida ya sea dentro del pais o fuera del
mismo, asi mismo dicho capital puede ser utilizado en inversion que no genere rentabilidad en
el corto plazo, ya sea en mejoras en el capital humano en donde la relacion se da en el largo

plazo.

Caso contrario sucede con las exportaciones de mercaderias dada la relacion positiva a corto
plazo y estadisticamente significativa, dado que a mayor entrada de divisas estas pueden ser
utilizadas en las mejoras productivas y asi lograr ser mas eficientes ahorrando recursos como
tiempo, de igual manera sucede con la inversidon extranjera directa, resulta positiva y
estadisticamente significativa en el corto plazo, dada su influencia inmediata en mejoras en los
factores de produccion especialmente en el trabajo y tecnologia ocasionando asi un mayor
crecimiento econémico, mientras que la poblacion total en el corto plazo resulta ser no
significativo, debido a que no altera los factores productivos, por ende, resulta sin interferir en

el crecimiento econémico.

Tabla 7.
Resultados de los estimador MG Y PMG
MG PMG
Largo Plazo
ec
Log Deuda Externa Total 0.543™ 0.531™
(4.03) (8.41)
Corto Plazo
ec -0.0454™ -0.0519™
(-2.72) (-3.67)
Log Deuda Externa Total 0.0232 0.0380
(0.58) (1.04)
Log Exportaciones de Mercaderias 0.296™" 0.305™"
(8.93) (9.29)
Log Inversién Extranjera Directa 0.0194™ 0.0193™
(2.95) (2.93)
Poblacion Total -0.000000457 -0.000000338

(-0.91)

(-0.81)



Constant 0.214 -0.131
(1.13) (-1.89)
Nota. Estadisticas t en paréntesis * p < 0,05, ** p < 0,01, *** p < 0,001

6.3. Objetivo especifico 3

Determinar la relacion de causalidad entre la deuda externa y el crecimiento econémico de

varios paises miembros de la CEPAL, periodo 1970-2020.

Para el cumplimiento del objetivo especifico nimero tres y dada la obtencion de la
cointegracion de largo y corto plazo se procede a obtener la relacién causal entre las variables,
mediante la prueba de causalidad mediante la prueba de causalidad de tipo Granger (1969) para
datos panel desarrollada por Dimietry y Hurlin (2012), con la finalidad de verificar si la deuda
externa total es causante del crecimiento econdémico de los paises miembros de la CEPAL.
Dichas relaciones de causalidad pueden ser unidireccional, cuando una variable causa a la otra
y no se produce un efecto reciproco, de la misma manera sucede una relacion de causalidad
bidireccional cuando las dos variables se causan mutuamente. Para verificar la presencia de
causalidad se utiliza el p-valor, si dicho valor es inferior a 0.05, se concluye que existe relacion
de causalidad entre las variables.

En la Tabla 8 se indican los resultados de la prueba de Granger, en donde, muestra el rechazo
de la hipoétesis nula entre el crecimiento econdémico y la deuda externa total, indicando que
existe una relacion unidireccional, que va desde la deuda externa total hacia el crecimiento
econdmico, es decir, que un aumento de la deuda externa ocasiona un crecimiento econémico,
pero no viceversa, esto tiene mucha légica en el &mbito econdmico debido a que si un pais
cuenta con una alta tasa de crecimiento econémico no tendra que incurrir en adquirir deuda
debido a que cuenta con los recursos necesarios para autofinanciarse en las mejoras productivas
y sociales del pais, al contario, dada la prueba de causalidad la deuda externa total si es causante
del crecimiento econémico, dado que al aumentar la entrada de capital, el mismo puede ser
utilizado en mejoras de maquinaria, tecnologia asi como del capital humano, causando asi un

efecto en el crecimiento econémico.

En lo que concierne a la relacién de causalidad entre el crecimiento econémico y las
exportaciones de mercaderias y viceversa, tiene una relacion de causalidad unidireccional que
va desde el crecimiento econdmico hacia las exportaciones de mercaderias, debido a que si un
pais cuenta con una alta tasa de produccion, causada directamente por el crecimiento econémico
dada las mejoras en inversion, tecnologia, capital humano y la eficiencia de la productividad,

puede lograr satisfacer tanto la demanda local como la extranjera. A su vez, la relacion entre la

38



inversion extranjera directa y el crecimiento econdémico tiene una relacién de causalidad
unidireccional, dada la entrada de capital impulsa mejoras en las telecomunicaciones,
maquinaria, transporte, carreteras, logrando asi eficiencia de tiempo lo que se transforma en
mayor produccién a menor tiempo y menor costo, generando una mejora en el crecimiento

econémico.

La relacion de causalidad entre el crecimiento econdémico y la poblacion total, es una relacion
de causalidad unidireccional que va desde la poblacidn total hacia el crecimiento econémico,
es decir, la poblacion total es causante del crecimiento econémico, dada una tasa de poblacion
alta existe mayor poblacion econdmicamente activa en edad de trabajar, lo que se convierte en
maés oferta de mano de obra, la cual puede ser contratada a un menor costo, logrando asi que
exista mayor produccion a bajo costo, optimizando los factores de produccion como el trabajo
lo que se convierte en capital financiero que puede ser utilizado para inversion en
industrializacion asi como mejoras en esta, aumento de tecnologia y capital humano causando

asi el crecimiento econémico.

Tabla 8.
Resultados del test de causalidad basado en Dimitrescu y Hurlin
Direccion Causal W-bar  Z-bar %i_lt(;aer p-value Resultado

Pib,.— Deuda externa 1155 0465  0.307 1.000  No existe causalidad
Deuda externa— Piby, 8.847 23543 21.670  0.000 Existe causalidad
Pib,. — Exportaciones 5480 13440 12.318 0.000  Existe causalidad
Exportaciones — Piby, 1752 2.257 1.965 0.700  No existe causalidad
Pib,. — IED 2.636 4908  4.420 0.200  No existe causalidad
IED —Piby, 7.226 18.678  17.167 0.000  Existe causalidad
Piby,.— Poblacién Total 2727 5182 4673 0.400  No existe causalidad
Poblacion Total — Piby,. 3.869  8.607 7.844 0.000  Existe causalidad
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7. Discusioén

Consecuentemente dada la obtencién de los resultados de la investigacion de cada uno de los
objetivos especificos, en esta seccion se procedio a realizar un contraste entre los resultados
obtenidos en la investigacion con los resultados presentados en la evidencia empirica como

también en investigaciones independientes de algunos investigadores.
7.1. Objetivo especifico 1

Analizar la evolucion y correlacion entre el crecimiento econdémico y la deuda externa para
paises miembros de la CEPAL, periodo 1970-2020.

El crecimiento econémico en los paises miembros de la CEPAL, se pudo observar que tiene
una tendencia fluctuante, dichos resultados son muy similares a los encontrados por Diaz y
Mayorga (2009), en donde mencionan que existe una fuerte caida a inicios de la década de los
ochenta en el crecimiento del PIB de paises de América Latina esto debido a la crisis de deuda,
asi mismo existié una leve recuperacion a inicios de la década del noventa, dicha mejora es
asociada a los procesos de liberalizacion comercial. Caso similar sucede con lo mencionado por
Corbo y Schmidt-Hebbel (2013), en donde hacen énfasis en la recesion suscitada en 1998-1999,
que en America Latina tuvo su afectacion debido al debil marco macroeconomico y de politica
estructural, trayendo consigo una disminucion del PIB per capita, en contraste con la crisis
financiera mundial de 2008-2009, en donde las economias tanto regionales como mundiales se
vieron gravemente afectadas existio una disminucion del PIB per cépita, tal como se observa

en la grafica de los resultados encontrados.

En cuanto a la deuda externa, se pudo evidenciar que tiene una tendencia positiva a lo largo del
periodo analizado, dicha evolucién con tendencia creciente es corroborada en el estudio
realizado por Caballeros (1987), en el periodo 1978-1986, la capacidad de pago de
Centroamérica se deteriord hasta el extremo de que varios paises tuvieron que renegociar sus
compromisos externos, la deuda por habitante de 1986 ascendid a un promedio de 729 doblares,
maés del doble que en 1978, en promedio, la subregion tuvo que destinar en 1986 el 39% de sus
exportaciones a pagos por este concepto, en vez del 11% en 1978. Asi mismo, Ellmers (2022)
tiene resultados similares, aunque la carga relativa de deuda se ha reducido entre el 2000 y el
2010, esta tendencia se ha invertido en 2011, desde entonces la deuda ha continuado
ascendiendo, incluso en términos relativos, alcanzando asi un maximo historico de la deuda de
los paises en vias de desarrollo, costandoles asi el servicio de la deuda 575.000 millones de

doélares al afio.
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En cuanto a las exportaciones de mercaderias se muestra una evolucién fluctuante pero
mayormente positiva, siendo asi en el estudio realizado por Benavente (2001) encuentra
resultados similares a los encontrados, mencionando que en 1998 la mitad de los paises de
América Latina exportaban, como minimo, cerca de la tercera parte de su producto interno
bruto; tan solo cuatro exportaban menos de la cuarta parte, entre ellos paises grandes como
Brasil (10%) y Argentina (13%), asi como Peru y Bolivia. De la misma manera, Lélis et al.
(2012) concuerda con los hallazgos y menciona que las exportaciones brasilefias y chinas
registraron una tendencia positiva a partir del 2003, cuando América Latina comenz6 a tener
un mayor dinamismo comercial, mientras que en el afio 2009 el afio en el cual sucedio la crisis
mundial también afect6 gravemente al comercio internacional, tal como se observa en la grafica

de evolucion de los resultados encontrados.

La inversion extranjera directa tuvo una tendencia positiva durante los primeros afios de
analisis, mientras que para el ultimo decenio de andlisis este fue muy fluctuante con tendencias
positivas como negativas, siendo asi Peters (2007) encontré resultados similares, mencionando
que Latinoamérica y el Caribe experimento un boom de flujos de entrada de la IED a inicios de
los 2000, siendo el principal objetivo introducirse dentro de los mercados nacionales, en
produccion de alimentos, bebidas, industrias quimicas y automotrices. Asi mismo, Dossi y Dal
Pont (2015) concuerdan con los resultados obtenidos y mencionan que en el afio 2012 en
América Latina y el Caribe el crecimiento de la IED fue del 5,7% respecto al del afio anterior,
alcanzando asi un nuevo récord histérico de 174.546 millones de dolares, estos datos difieren
de la situacion prevista en el contexto internacional, donde los flujos mundiales de IED
mostraron una contraccion del 13% como consecuencia de las crisis econdmicas en la Union

Europea y la incertidumbre respecto al futuro crecimiento de Estados Unidos.

Respecto a la poblacién total, se observ6 una tendencia lineal positiva a lo largo del periodo
analizado, Alcalde (2010) tiene resultados similares y resalta en que el nimero de personas
fallecidas empez6 a descender a principios del siglo XX, mientras que los nacimientos se han
mantenido constantes y al alza durante las Gltimas décadas, originandose asi una alta tasa de
crecimiento poblacional. Dichos resultados son similares a los encontrados por Abril et al.
(2007), en donde mencionan que la poblacion sigue creciendo aceleradamente en algunos
paises, mientras que en otros se registra una disminucion de la gente joven, lo que
probablemente conducira a un envejecimiento de la poblacion, especialmente en los paises de

mayor nivel de desarrollo; los 48 paises menos desarrollados casi triplicaran su poblacién, de
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658 millones a 1.800 millones, los datos de la Organizacion de las Naciones Unidas sugieren

que en 50 afios nueve de cada diez personas viviran en un pais en vias de desarrollo.

En cuanto a la correlacion entre el crecimiento econdmico y deuda externa se evidencia una
correlacion positiva, dichos resultados son similares a los encontrados por Seraquive (2016), el
cual menciona que la correlacion del crecimiento econémico y la deuda externa tienen un
comportamiento tendencial creciente en los Paises de Ingreso Medio Alto y los Paises de
Ingreso Medio Bajo, lo que quiere decir que la deuda externa si influye en el desarrollo humano
de esos paises a excepcion de los paises de ingreso bajo. La correlacion entre el crecimiento
econdmico y las exportaciones de mercaderias se observé una correlacion positiva entre las
variables, tal como menciona Armijos et al. (2017) en donde tiene resultados similares, donde
el PIB tiene una correlacion positiva con las exportaciones, esta relacion para Alemania es
constante debido a que es la tercera mayor economia de exportacion en el mundo, mientras que

México es la doceava mayor economia de exportacion del mundo.

La correlacion evidenciada entre el crecimiento econémico y la inversion extranjera directa
también resulto positiva, esto es corroborado por el estudio realizado por Olaya y Armijos
(2017) en donde demuestran que existe una correlacién positiva, aunque débil entre el
crecimiento economico y la IED. De la misma manera, la correlacion evidenciada entre el
crecimiento economico y la poblacion total es positiva, dicha relacion se asemeja a los
resultados encontrados por Méndez (2021), en donde el crecimiento econémico tiene una
correlacion positiva pero débil con la densidad poblacional, en donde si afectara al crecimiento

econdémico, pero no significativamente.
7.2. Objetivo especifico 2

Estimar la relacion existente entre la deuda externa y el crecimiento econémico para varios
paises miembros de la CEPAL, utilizando un modelo de minimos cuadrados generalizados

(GLS), y larelacidn de cortoy largo plazo, mediante test de cointegracion, periodo 1970-2020.

Para el analisis de discusion del objetivo especifico nimero dos consideramos los resultados
encontrados en el modelo GLS, los resultados de la relacion bésica entre el crecimiento
econdmico y la deuda externa total, se demuestra que a medida que la deuda externa total de
los paises miembros de la CEPAL aumenta 1%, en promedio, la tasa de crecimiento econémico
crecera en promedio 0,272%, teniendo una relacion positiva y significativa. Dichos resultados
son semejantes a los encontrados por Vaca et al. (2020) en su investigacion realizada en

México, mencionan que se ha podido constatar que, cuando la acumulacion de deuda nacional
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es poca y la curva sigue un recorrido ascendente, un incremento del 10% de la deuda como

proporcion del PIB admite que la produccidn per capita se aumente, en promedio, 0,19%.

Contradictoriamente a los resultados encontrados, autores como, Wang et al. (2021) en su
estudio realizado en paises de ingresos bajos y medianos, mencionan que la rapida expansion
de la deuda externa implica que una excesiva entrada de capitales podria causar cierta fragilidad
econdémica, en promedio, en la mayoria de paises de bajo crecimiento econémico estos han
entrado en la zona de sobreendeudamiento externo, dado que no pueden cancelar la deuda
anterior, incurren en adquirir nueva deuda para poder solventar la antigua. Sin embargo, Lim
(2019), encontro resultados que difieren a los encontrados, mencionando que los impulsos de
la deuda generan un efecto de crecimiento econdmico pequefio pero negativo, que tiende a
eliminarse con el tiempo, especialmente si se trata de una economia abierta. Asi mismo, Law
et al. (2021) cuenta con resultados divergentes a los encontrados, dada su investigacion en
paises en vias de desarrollo, demuestran que el valor del umbral de la relacion entre deuda y
crecimiento econdmico es del 51,65% para los paises en desarrollo, cuando la deuda supera el

umbral, tiene un efecto negativo y significativo sobre el crecimiento econémico.

En cuanto al crecimiento econdmico y las exportaciones de mercaderias se encontrd una
relacion positiva y significativa en donde si las exportaciones de mercaderias aumentan en
promedio 1% el crecimiento econdmico tambien crecera en promedio 0,345%. Esto se asemeja
a lo encontrado por Arteaga et al. (2020) y su estudio realizado para América Latina, en donde
sostienen que la expansién de las exportaciones acelera el crecimiento econémico, siendo asi
que los efectos directos ocurren a través de la identidad contable de ingresos, mientras que los
efectos indirectos se materializan a través de la productividad. Resultados similares son los
encontrados por, Mania y Rieber (2019) y su estudio realizado para tres muestras de paises en
desarrollo, de: América Latina, Africa subsahariana y Asia, mencionan que la diversificacion
de las exportaciones facilita la transformacion estructural y favorece el desarrollo y el

crecimiento econdémico a través de los efectos indirectos de la tecnologia intersectorial.

A esto se suma lo mencionado por, Villanueva y Chifias (2015) y su investigacion para México,
demostrando que las exportaciones estimulan el crecimiento del PIB; el incremento de las
ventas de productos al exterior se presenta en un contexto de crecientes montos de
importaciones, restricciones de las cuentas externas y del tipo de cambio, dichos factores ponen
en duda el éxito del modelo exportador mexicano, por el motivo de que asi como exporta

también tiene importaciones en la misma cantidad lo cual hace que no exista ningun beneficio
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para el crecimiento econémico. Resultados contradictorios son los encontrados por, Alvarado
y lIglesias (2017), y su investigacion en Ecuador en donde mencionan que el sector externo es
una fuerte imposicién al crecimiento econémico mediante la via de importaciones y
exportaciones, dicha imposicion se torna mas fuerte si es en una economia dolarizada, en donde
la principal fuente de divisas son las exportaciones, la concentracion de las exportaciones en
pocos mercados pone en riesgo al pais cuando estas se reducen como resultado de una crisis en

el principal socio comercial.

Asimismo, en cuanto a el crecimiento econémico y la inversion extranjera directa se encontro
una relacion positiva y significativa, si la inversion extranjera directa aumenta en promedio 1%
el crecimiento econdmico tendra en promedio un aumento de 0,0140%. Dicha relacién positiva
es corroborada por el estudio realizado por Sunde (2017) en donde el crecimiento econémico
de Sudafrica es impulsado por la IED, de la misma manera, sugiere que el gobierno de Sudafrica
deberia esforzarse por acelerar la atraccion de la IED a través de los sectores que son
favorecidos por los inversionistas extranjeros. Resultados similares son los encontrados por
Mamingi y Martin (2018) en 34 paises, en donde el impacto de la IED tiene diversos resultados
dependiendo de la region, la IED tiene un impacto positivo en el crecimiento econémico cuando

las condiciones del pais receptor son propicias.

Tal como se indico en la seccion del marco tedrico, en la subseccion de evidencia empirica no
se encontraron estudios relevantes los cuales hablen directamente de la relacion entre el
crecimiento econdmico y la poblacién total, por ende, este trabajo tiene ese aporte especial, en
donde los resultados demuestran que la poblacién total tiene una relacion negativa y
estadisticamente significativa, asi como también una relacion tanto a corto como largo plazo,
siendo asi, si la poblacion total aumenta en promedio 1 unidad el crecimiento econémico se
vera disminuido en promedio 8,26 manteniendo todo lo demas constante, dicha relacion es muy
coherente dado que a mayor poblacidn total existiran menos recursos para cada habitante, como
educacion, salud, lo que trae consigo mayores tasas de desempleo, informalidad y pobreza;

factores que afectan negativamente al crecimiento econdémico.

Siguiendo con el objetivo especifico numero dos también se realizd el test de cointegracion
para verificar la existencia de relacion a corto como largo plazo de las variables, dichos
resultados encontrados nos mencionan que, si existe relacion en el corto plazo entre la variable
dependiente y de control, mientras que en el largo plazo existe cointegracion en todas las

variables utilizadas, resultados contradictorios son los encontrados por Makun (2021) en el
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estudio realizado en las Islas Fiji, menciona que la deuda externa tiene un impacto poco
favorable en el crecimiento econdmico a largo plazo. De igual manera, en el estudio realizado
en paises del Africa Subsahariana por Edo et al. (2020), demuestra que el crecimiento
econdmico es afectado positivamente por la deuda externa y la exportacion en el corto plazo,
pero sucede lo contrario en el largo plazo. La investigacion realizada en México por Soto (2020)
tiene resultados que difieren a los encontrados y menciona que el crecimiento econémico de
largo plazo esté condicionado al endeudamiento externo, en base a sus resultados el mejorar las
tasas de crecimiento, que se traduzcan en empleo, ingreso y mejores niveles de bienestar,
implicaria reducir la carga de la deuda externa a niveles menores del 24%, como proporcién
del PIB.

Cosa similar ocurre con el crecimiento economico y las exportaciones de mercaderias, dados
los resultados de relacion en el corto como largo plazo; en el estudio realizado en Arabia Saudita
por, Waheed et al. (2020) obtuvo resultados similares a los encontrados, aqui se analiza
principalmente la hipétesis de crecimiento econémico impulsado por las exportaciones, en el
analisis empirico, se encuentra los impactos a corto plazo de las exportaciones no petroleras y
el crecimiento economico, este tiene efectos positivos heterogéneos sobre el progreso
econémico general. Mientras que Olayungbo (2019) difiere con los resultados encontrados,
mencionando que encuentra un efecto variable en el largo plazo, los hallazgos demuestran que,
los enormes ingresos que Nigeria ha generado por la venta de petréleo durante el periodo de
estudio podrian no haber sido bien utilizado en el area del comercio y politicas educativas,

trayendo consigo disminuciones significativas en el crecimiento econémico.

En cuanto a la relacién de corto y largo plazo entre el crecimiento econdmico y la inversion
extranjera directa, los resultados nos arrojaron que si existe tal relacion. Esto es semejante a lo
encontrado por Goh et al. (2017) en base a su estudio para diversas economias asiaticas examina
si existe una relacion de largo plazo entre IED, exportaciones, y PIB real, los resultados indican
que la exportacion, es un determinante importante del crecimiento del PIB en estas economias,
de tal manera, los impactos a corto plazo de las exportaciones y de la IED sobre el PIB son
positivas, la ausencia de una dependencia a largo plazo del PIB de la IED y las exportaciones
es contraria a la del corto plazo. De la misma manera, resultados semejantes son los encontrados
por Wei et al. (2022) mencionan que, desde la reforma econdmica de China, la economia del
pais ha prosperado, la inversion extranjera directa china esta atrayendo cada vez mas la atencion
en todo el mundo, los resultados demuestran que la IED es importante y beneficiosa solo en el
largo plazo.
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7.3. Objetivo especifico 3

Determinar la relacion de causalidad entre la deuda externa y el crecimiento econdémico de

varios paises miembros de la CEPAL, periodo 1970-2020.

Para la discusion del objetivo especifico nimero tres, se utilizan los resultados arrojados en el
test de causalidad, en donde la deuda externa y el crecimiento econémico tienen una relacion
de causalidad unidireccional, en donde la deuda externa es causante del crecimiento econémico.
Estos resultados se asemejan a los encontrados por Pifia y Ponce (2021), en su estudio realizado
a nivel de paises dividido por nivel de ingresos, en donde encontraron una relacion de
causalidad unidireccional que va desde la deuda externa al PIB per cépita, para los paises con
ingresos extremadamente altos y los paises de ingresos altos, mientras que para los paises de
ingresos medios altos no encontraron ningln tipo de causalidad. A esto se suma el estudio
realizado por, Toktas et al. (2019) en Turquia, encontraron la existencia de causalidad
unidireccional, en donde la deuda externa total es causante del crecimiento econdmico.
Resultados contrarios a los de esta investigacion, son los encontrados por Mohanty y Mishra
(2016) y su estudio realizado en India, en donde mencionan que existe una relacién de

causalidad bidireccional entre la deuda externa y el crecimiento econémico.

En cuanto al crecimiento econdmico y las exportaciones de mercaderias se encontrd una
relacion de causalidad unidireccional, en donde el PIB es causante de las exportaciones,
resultados contrarios a los obtenidos por Cueva y Torres (2018) en donde mencionan que existe
relacion de causalidad unidireccional, desde las exportaciones hacia el PIB, en los paises de
Argentina, Ecuador y Paraguay, siendo asi, no es posible rechazar la hip6tesis nula de que no
existe una relacion causal entre las dos variables. Dichos resultados son contradictorios a los
encontrados por Feraud (2018) en donde menciona que las exportaciones y el crecimiento
econdmico no tiene ningun tipo de causalidad en el corto plazo. Asi mismo, Heras Villanueva
y Gomez Chifias (2015) obtuvieron resultados contrarios a los encontrados, en su estudio
realizado para el caso mexicano, dando como principal resultado que no existe ningun tipo de
causalidad entre las exportaciones totales al PIB, o viceversa, dado esto no es posible rechazar
la hipdtesis nula de que existe una relacion causal entre las dos variables, en el periodo de

estudio.

Contradictoriamente a los resultados encontrados, Caceres Rodriguez (2013) evidencia ausencia
de causalidad entre las distintas categorias de exportaciones que se utilizaron como

exportaciones primarias e industriales y el crecimiento econémico para el caso colombiano. Sin
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embargo, resultados similares son los encontrados por Vargas Ruiz (2018) el cual menciona
que para el caso peruano el crecimiento econdmico causa las exportaciones en el periodo de
analisis. Otros resultados contradictorios son los encontrados por, De la Cruz y Mora (2006) y
Ramos (2000) quienes encuentran ausencia de una relacién causal de las exportaciones hacia el
PIB, algo que va en contra de la idea econémica que promovio la liberalizacion comercial de

los afios ochenta.

En lo que respecta a la inversién extranjera directa y el crecimiento econdémico, esta tiene una
relacion de causalidad unidireccional, en donde la IED es causante del crecimiento econémico,
dicho efecto se asemeja a los resultados encontrados por Olaya y Armijos (2017) en donde
mencionan que la IED tiene un efecto causal en el PIB, del Ecuador, durante el periodo de
analisis. Cosa similar sucede con, Jumbo y Tillaguango (2019) que mencionan gue existe una
relacion unidireccional que va desde la IED hacia el PIB para el caso de Bolivia, con dichos
resultados podemos evidenciar que son similares a los encontrados por esta investigacion, en

donde, la IED es causante del PIB, pero no viceversa.

Resultados semejantes a los encontrados son los hallazgos de, De la Cruz y Mora (2006) y
Londofio Caro y Figueroa Sandoval (2021) permiten comprobar la existencia de una relacion
causal que va de la IED hacia el crecimiento econdmico, concentrada en los sectores
manufacturero y financiero, lo cual genera un impulso positivo sobre las variables de la
economia de México consideradas en el estudio. Resultados semejantes a los encontrados son
los encontrados por, Agurto et al. (2018) en donde confirman que existe una relacion causal

entre la inversidn extranjera directa y el crecimiento econémico.

A esto se suma la investigacion realizada por, Lazaro, et al. (2019) en donde encontraron una
relacion de causalidad unidireccional la cual va desde la IED hacia el PIB per cépita, para el
caso de Ecuador. Haciendo mencidn a que estos resultados, son coincidentes a los encontrados
en la presente investigacion realizada. En cuanto al aporte investigativo se hace énfasis a que
la poblacion total tiene una relacion unidireccional con el crecimiento econémico, y no
viceversa, para los paises miembros de la CEPAL, durante el periodo 1970-2020; agregandole
a esto el no poder encontrar investigaciones relacionadas directamente entre la poblacién total

con el crecimiento econémico.
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8. Conclusiones

En base al grafico evolutivo del crecimiento econdmico de los paises miembros de la CEPAL,
se determind un incremento de dicho crecimiento durante el periodo 1970-2020, asi mismo,
durante el periodo analizado también se observo una tendencia creciente tanto de la deuda
externa total como de las variables de control, exportaciones de mercaderias, inversion
extranjera directa y poblacion total. Respecto al analisis de correlacion del crecimiento
econdémico con la deuda externa total, exportaciones de mercaderias, inversion extranjera
directa y poblacién total, se presenta una correlacion positiva entre todas las variables durante
el periodo analizado. Siendo asi, se determind que la deuda externa es un factor determinante
para poder contrarrestar el bajo crecimiento econémico dada su relacion positiva entre las
variables, puesto que su inyeccion de capital es primordial para la adquisicion de maquinaria,

inversion en tecnologia asi como en mejoras del capital humano.

Seguidamente, mediante el modelo GLS, se encontré que las variables utilizadas son
determinantes estadisticamente significativas del crecimiento econémico, en cuanto a la deuda
externa, exportaciones de mercaderias e inversion extranjera directa estan afectando
positivamente al crecimiento econdmico, mientras que, la poblacion total se encontrd que incide
negativamente dentro del crecimiento econdémico, asi mismo, se encontro la relacion de corto
plazo solo entre la variable dependiente y de control, excepto la poblacion total, mientras que
en el largo plazo existe cointegracion entre todas las variables de estudio. Dichos resultados son
coherentes en base a las teorias econdmicas, en donde la deuda si es un impulso para el
crecimiento econdmico, asi como las exportaciones y la inversion extranjera directa, dado que,
mediante estos mecanismos, la produccion local se ve favorecida con la apertura comercial,
haciendo que esta sea mas competitiva, asi como la inversion en la productividad en donde son

mas eficientes a esto se suma la inyeccion de capital monetario al adquirir deuda.

En cuanto al test de causalidad utilizado, los resultados nos arrojaron que existe una relacion
de causalidad unidireccional que va desde la deuda externa hacia el crecimiento econdémico, asi
como del crecimiento econdmico hacia las exportaciones de mercaderias, desde la inversion
extranjera directa hacia el crecimiento economico y la relacion causal que va desde la poblacion
total hacia el crecimiento econdmico. Dichas relaciones causales son explicadas, dado que a
mayor capital financiero esto gracias a la deuda, podra ser destinado a la produccion, mediante
la inversion en maquinaria, tecnologia fomentando asi el crecimiento econémico, si dicha
produccion local es suficiente para satisfacer la demanda nacional, se podra exportar causando

asi la segunda relacion de causalidad unidireccional que va desde el crecimiento econémico

48



hacia las exportaciones, sumandole a esto la inversion extranjera directa ocasionan que la
produccion se vea aumentada favorablemente.

Se concluye que las variables utilizadas, deuda externa, exportaciones de mercaderias e
inversion extranjera directa, resultaron ser positivas y estadisticamente significativas en
relacion con el crecimiento econdémico, asi mismo, dicha relacion se mantiene en el corto plazo
solo entre la variable dependiente y de control, exceptuando la poblacion total, mientras que
para el largo plazo existe cointegracion entre todas las variables, por ende, la deuda externa si
resulta ser un estimulo para la fomentacion del crecimiento econdémico, si esta es manejada para
mejoras y aumento en la productividad, asi como en inversion en infraestructura y mejoras
sociales, dicha inversién acompafada de la entrada de flujos de liquidez causada por las
exportaciones y la inversién extranjera directa, son un mecanismo directo para el crecimiento

economico.
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9. Recomendaciones
De acuerdo a las conclusiones antes mencionadas, se plantean las siguientes recomendaciones.

El crecimiento econdmico pese a tener una tendencia creciente en el periodo analizado, también
se observo puntos de inflexion, para esto es fundamental que se tome en cuenta los efectos que
generan las variables, deuda externa, exportaciones de mercaderias e inversion extranjera
directa, para asi poder establecer mecanismos viables que estimulen el crecimiento econdémico,
esto de manera conjunta entre el sector publico y privado para la atraccion de inversion
extranjera directa, brindando confianza a los inversores, mediante la estabilidad econdémica
como politica, asi mismo, firmar acuerdos comerciales, pero siempre y cuando no afecten al
sector productivo de los paises, la eficiencia en el manejo de los recursos, resulta relevante ya
que con ello se podra aumentar la productividad local haciendo asi que las exportaciones
aumenten, en cuanto al manejo de la deuda si esta es destinada para el progreso productivo y

social se veran mejoras haciendo asi que el crecimiento econdmico se vea favorecido.

Dada la incidencia positiva de la deuda externa en el crecimiento econdmico y esta sostenerse
en el largo plazo, es fundamental que el Estado asi como las empresas cumplan con el rol de un
buen manejo de dichos recursos para fomentar la produccién y a través de esto la generacion
de empleo, para esto es necesario que ese capital sea destinado a lugares estratégicos y acorde
al proceso productivo en donde los paises son mas eficientes productivamente, o0 a su vez,
fomentar la productividad en sectores no tan aprovechados, como el sector industrial,
generando asi una mayor rentabilidad que con el sector primario, logrando asi que exista mayor
estabilidad econémica, la cual resulta atractiva para los inversores extranjeros, conllevando a
que decidan invertir en la productividad local, generando asi que la produccién como tal se vea

favorecida, ocasionando un crecimiento econémico sostenible en el tiempo.

Determinada la relacion unidireccional que va desde la deuda externa hacia el crecimiento
econdmico es recomendable el buen uso de los recursos adquiridos mediante la deuda, a
sectores primordiales tanto productivos como sociales, el Estado enfocandose en una politica
fiscal expansiva aumentando el gasto para mejoras en el ambito educativo para mejorar el
capital humano, mejoramientos de la salud, a través de la banca publica otorgando créditos a
bajo interés a los pequefios y medianos emprendedores, para lograr generar mayor produccion
aumentando asi la tasa de empleo, logrando el crecimiento econémico a esto se le debe agregar

el promover la exportacion de la produccion local, con ello atraer inversion tanto local como
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extranjera y de manera conjunta alcanzar el bienestar econémico y social, mediante la

disminucion de la pobreza, desempleo y falta de educacion.

Finalmente, en el presente estudio se realizé la verificacion de la teoria de que la deuda externa
promueve el crecimiento econémico, dicha relacién resulto positiva, por ende, es recomendable
utilizar dicho mecanismo como ayuda para lograr el crecimiento econémico, pero no incurrir
en una deuda demasiada alta la cual no pueda ser cancelada en el plazo establecido, asi mismo,
que dichos recursos sean guiados al aumento de la productividad como mejoras en la sociedad,
el Estado debe fomentar planes estratégicos como lazos comerciales que ayuden a crecer al
sector productivo local, mediante el aumento de las exportaciones, a esto se suma el lograr
generar la baja de las tasas arancelarias a las importaciones de todo equipo utilizado para la
produccion, generando asi beneficios en el aumento de la productividad, conllevando consigo

al aumento del crecimiento econémico.
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11. Anexos

Anexo 1.
Prueba de autocorrelacién

Wooldridge test for autocorrelation in panel data

F(L,17) = 312.690
Prob> F = 0,000

HO: no first order autocorrelation

Anexo 2.
Prueba de heterocedasticidad

Wald test

HO: sigma(i)"2 for all i

chi2 (18) = 1424 .37
Prob>chi2 = 0.0000
Anexo 3.
Matriz de factor de inflacion de la varianza
Variable VIF 1NVIF
Log Deuda externa total 8.18 0.122206
Log Exportaciones de
) 12.59 0.079402
mercaderias
Log inversion extranjera
. 4.84 0.206438
directa
Poblacion Total 2.09 0.477586
Mean VIF 6.93
Anexo 4.
Test de dependencia de seccidn cruzada
Test Probabilidad
Pesaran's test of cross sectional
independence 0,0000
Friedman's test of cross sectional
independence 0,0000

58



Anexo 5.
Certificado de traduccion del Abstract

Loja, 15 de enero de 2023

Lic. Dennis Alejandro Bermeo Bustamante

DOCENTE DEL FINE-TUNED ENGLISH

CERTIFICA:

Que he revisado el resumen (abstract) del Trabajo de Integracién Curricular: Incidencia
de la deuda externa en el crecimiento econémico, un anilisis con datos panel para paises
miembros de la CEPAL, periodo 1970-2020, de autoria del sefior Walter Fabidn Gonzilez
Cordova con C.I, 1105861346, el mismo que esta traducido cumpliendo con las normas
gramaticales del idioma inglés.

Es todo cuanto puedo certificar en honor a la verdad.

Lic. Dennis Alejando Bermeo Bustamante
C.1.1105159253
DOCENTE DEL FINE-TUNED ENGLISH

59



