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1. Titulo

Impacto de la deuda externa e inversion extranjera directa en el crecimiento

econémico a nivel mundial periodo 1985-2019



2. Resumen

En los Gltimos afios el crecimiento econdmico ha presentado una desaceleracion gradual. En
2019 el crecimiento de las economias fue de 2,6% presentando un decrecimiento de 0,7% con
respecto a 2018, por lo cual, es de suma importancia generar soluciones. El objetivo de la
presente investigacion es evaluar el impacto de la deuda externa y de la inversion extranjera
directa sobre el crecimiento econdmico de 53 paises a nivel mundial en el periodo 1985-2019.
La informacion de los datos se toma del Banco Mundial (2022) mismos que corresponden a
datos de panel. En el cumplimiento del objetivo de la investigacion se plante6 un modelo de
Minimos Cuadrados Generalizados (GLS) y estimadores de corto y largo plazo (AMG, CCE-
MG, FMOLS y DOLYS). Los resultados indican que la deuda externa genera degradacion de la
economia y que entorpece el crecimiento econdémico en el largo plazo, mientras que la
inversion extranjera directa potencializa los sectores productivos ayudando a incentivar la
generacion de valor agregado. También se comprobo la existencia de causalidad bidireccional
por parte de la deuda externa e inversion extranjera hacia el crecimiento a nivel global.
Tomando en consideracion los resultados, se deben generar politicas que dirijan el
financiamiento externo hacia sectores productivos, asi mismo, se debe dar protagonismo a las
empresas privadas y a la creacion de lineamientos en que los intereses nacionales y los

inversionistas extranjeros coincidan.
Palabras Clave: Econometria. Economia. Causalidad. Datos panel. GLS.

Clasificacion JEL: F34. C23. F43. F21



2.1 Abstract

In recent years, economic growth has shown a gradual slowdown. In 2019 the growth of
economies was 2.6% which presents a decrease of 0.7% compared to 2018, whereby it is utmost
importance to generate solutions. The present research objective is evaluating the impact of the
external debt and foreign direct investment on the economic growth in 53 countries worldwide
in the period 1985-2019. The data information is taken from the World Bank (2022), which
corresponds to panel data. In order to get the research’s objective a Generalized Least Squares
(GLS) model and short and long run estimators (AMG, CCE-MG, FMOLS and DOLS) were
used. The results indicate that the external debt generates economic degradation and hinders
economic growth in the long term, while foreign direct investment potentiate productive
sectors, helping to stimulate the generation of value added. It also was proven the existence of
bidirectional causality between external debt and foreign investment towards global growth.
Taking into consideration the results, policies should be generated to direct foreign financing
towards productive sectors, and private companies should be given a leading role and

guidelines should be created in which national interests and foreign investors coincide.
Key words: Econometrics. Economy. Causality. Data panel. GLS.

JEL classification: F34. C23. F43. F21



3. Introduccion

El crecimiento economico es uno de los indicadores que contribuye a la informacién
sobre el nivel de desarrollo humano dentro de las economias. Segun el Banco Mundial (2022)
el crecimiento econdmico a nivel global en 2019 fue de 2,6% mismo que presenta un
decreciente notablemente con respecto al afio 2018 que se ubico en 3,3%. En el mismo sentido,
el Banco Mundial (2022) muestra que las economias en desarrollo para el 2019 tienen un
crecimiento relativamente més elevado que las economias avanzadas en 3,8% y 1,7%
respectivamente como consecuencia del potencial de crecimiento y el incremento de
intercambio de tecnologia y apertura comercial. En América Latina y el Caribe la Comisién
Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL, 2019) menciona que a nivel global para
el afio 2019 las economias crecieron en 2,5%, tasa menor en 0,6% con respecto al afio anterior,
tasa que seria la méas baja desde la crisis financiera, mientras que para la region de América
Latina este crecimiento solo es de 0,1% consecuencia de la baja demanda agregada externa y
la fragilidad de los mercados financieros internacionales que no permiten el acelerado

crecimiento, sumando asi 6 afios de lento crecimiento.

En el mismo sentido, la evidencia empirica aborda esta problematica por diferentes
rutas metodologicas encontrando resultados empiricos resaltantes como, Wang et al. (2021),
Law et al. (2021) y Vaca et al. (2020) que demuestran que la relacion existente entre el
crecimiento econdmico y la deuda externa tiene forma de U invertida donde el punto de
inflexion va desde 47 a 50 por ciento del PIB momento en que las economias empiezan a
estancarse y el costo de obtener mas financiamiento empieza elevarse comprometiendo el
bienestar econémico. En la misma linea, los efectos que produce la inversion extranjera directa
sobre el crecimiento, Jaebeom y Moseei (2020), Latif et al. (2017) y Ortiz et al. (2019)
demuestran que existencia una relacion positiva entre las variables mientras estas sean
aprovechadas y direccionadas hacia sectores productivos como mejoras en tecnologia y en la
eficiencia de los factores, una vez aprovechados y el sistema financiero se ha desarrollado, el
efecto de la IED se desvanece pasando a un segundo plano de desarrollo.

Existen varias investigaciones en las que evalUan el efecto que tiene la deuda externa e
inversion extranjera directa sobre el crecimiento econdémico, de lo cual para esta investigacion
se toma como base teorica a dos autores reconocidos como lo es Stiglitz et al. (2018) quien
establece que la deuda externa tiene un efecto negativo con el crecimiento econémico por una
mala ejecucion de politicas fiscales y mala gestion financiera, lo que impide que los paises

crezcan adecuadamente; Mientras que la inversion extranjera directa se sustenta en Blomstrom
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(1989) quien establece que las reducciones de barreras comerciales favorece la movilidad de
capitales quienes incentivan el crecimiento, dicho crecimiento se vera reflejada en que tan

fuertes son las empresas nacionales frente a las extranjeras.

Esta investigacion tiene como objetivo evaluar el impacto de la deuda externa e
inversion extranjera directa sobre el crecimiento economico a nivel mundial, periodo 1985 —
2019; por lo cual, en la busqueda de construir una solucién se ha planteado tres hipotesis: 1)
alta correlacion de la Deuda Externa e Inversion Extranjera Directa sobre el crecimiento
economico a nivel mundial, periodo 1985-2019; 2) La Deuda Externa e Inversion Extranjera
Directa tienen un efecto significativo sobre crecimiento econdmico a nivel mundial, periodo
1985-2019; 3) Existe causalidad bidireccional entre la Deuda Externa e Inversion Extranjera
Directa sobre el crecimiento econdémico a nivel mundial, periodo 1985-2019. Por todo lo
anterior, esta tesis busca generar un aporte economico diferenciado por paises y su nivel de
ingreso, conjuntamente con aplicacion de estimadores modernos de corto y largo plazo,

procesos que se encuentran un vacio en la literatura existente.

Conjuntamente, con la finalidad de comprobar las hipétesis planteadas si han formulado
los siguientes objetivos especificos; 1) Los objetivos especificos planteados fueron: Analizar
la evolucion y la correlacion de la deuda externa, inversién extranjera directa y crecimiento
economico nivel Mundial en el periodo de 1985-2019 por medio de gréficas de evolucion; 2)
Estimar el impacto de la deuda externa, inversion extranjera directa y crecimiento econémico
nivel Mundial en el periodo de 1985-2019 utilizando métodos econométricos; y, 3) Determinar
la relacion causal entre la deuda externa, inversion extranjera directa y el crecimiento

econdmico a nivel mundial durante el periodo 1985-2019 utilizando técnicas econométricas.

La investigacion se encuentra estructurada en las siguientes secciones partiendo de la
introduccién: d) marco tedrico, seccion conformada por subsecciones, antecedentes y evidencia
empirica; €) metodologia, la cual estd conformada por tratamiento y analisis de los datos asi
como la estrategia metodoldgica que se desarrollara para llevar a cabo cada uno de los objetivos
especificos; f) resultados; g) discusion de resultados; h) conclusiones; i) recomendaciones; j)

bibliografia; y, k) anexos.



4. Marco Teodrico

4.1 Antecedentes

El crecimiento econdmico por muchos afios ha sido tema central de discusion por varios
economistas de renombre quienes han tratado de buscar los mecanismos que expliquen este
fendmeno en las economias a nivel mundial, por tal motivo esta investigacion es abordada en
tres secciones, como punto de partida se habla del crecimiento econémico y su desarrollo,
seguidamente de la inversion extranjera directa y como ha sido abordada a lo largo de la historia

y finalmente la deuda externa y su efecto econdémicos.

Bajo este contexto, el crecimiento econdmico se comenzo a estudiar formalmente con
Smith (1776) mostraba que por medio de conceptos como la mano invisible, la division del
trabajo y la teoria del valor de la distribucion daban al mercado la facultad de regularse y dar
pie a los individuos ir al unisono dando un rapido crecimiento economico de forma que los
individuos que forman esta economia la facultad de especializarse en areas especificas y
designadas aumentando la productividad.

En la misma linea, Ricardo (1817) establece ya la coexistencia de clases dentro de la
sociedad y que si un pais quiere un aumento es su productividad estard fuertemente limitada
por el mercado y sus reglas que establezcay del capital como riqueza primordial que se requiere
para la produccion; Igualmente Malthus (1820) se pronunciaba sobre los niveles de poblacién
y crecimiento en si, que para que incremente la demanda no se requiere solo incrementar los
niveles de inversion sino mas bien esta debe venir al unisono las dos partes para que haya

productividad adecuada.

Sumado a este, Say (1815) y Mill (1848), plasmaron ideas muy parecidas como son que
las mercancias eran intercambiadas por otros productos que se requerian y que el dinero solo
era un método de intercambio, asi mismo, los precios y la demanda de mercancias estaban
establecidas por las fuerzas de mercado, la oferta crea su propia demanda de bienes, esto
llevado al ambito se comercio entre paises las exportaciones tienen que ser capaces de cubrir
los gastos que se generan por conceptos de importaciones de manera que las fuerzas de mercado

se encuentren equilibradas y reciprocas (Romero, 2002).

Mas adelante, Marx (1867) mostraba que para que coexista un crecimiento las tierras
para la produccion deben pertenecer al gobierno central para ser administradas mientras que si
podia existir una propiedad de bienes para el consumidor, dando asi, que tanto la produccion

como las inversiones serian planificadas no dejando de lado la libertad del mercado (Brue &

6



Grant, 2016); mas adelante, los argumentos de Jevons (1879) y Marshall (1890) se ponian en
manifiesto estableciendo que la economia siempre tiende a un punto de pleno empleo donde
en crecimiento econdémico estd conformado por la acumulacion tanto de capital como de un
elevado nivel tecnoldgico desarrollando por la nueva industria y su importancia en el mercado.
Keynes (1936) brinda sus postulados afirmando que la produccion esta determinada por los
niveles de demanda agregada mediante la intervencion adecuadas de politicas monetarias y
fiscales que sirvan para dinamizar sectores productivos, contribuyendo asi al crecimiento de

un pais y a su bienestar colectivo.

Nurkse (1953), mencionaba que es necesario un enfoque de crecimiento balanceado
como fuente de ahorro y de formacion de capital bruto, en los paises menos desarrollados se
deben crear condiciones necesarias para la atraccion de inversiones que posteriormente deben
ser canalizadas hacia sectores con capacidad de industrializacién, pero esto también debe de
estar acompariado por el analisis de las actitudes sociales, politicas y financieras, por otro lado,
las economias desarrolladas poseen el problema de no alcanzar a poblaciones mas vulnerables
y es ahi donde se encuentra la capacidad de ahorro, ya que pagan sus préstamos a elevadas

tasas de interés cuando hace falta una entidad financiera (Agurto, 2019).

Por otro lado, Solow y Swan (1956) al estudiar el crecimiento econdémico establecid la
idea de que este crecimiento en las econdémicas no solo se deberia limitar al resultado exclusivo
de la demanda, sino también considerar aspectos fundamentales como la buena gestion de la
oferta, la productividad y de la inversion, en el mismo sentido, establece que la capacidad
productiva de un pais se basa en toda la poblacién como fuerza de trabajo misma que da como
resultado producto por trabajo, concluyendo que para las mejoras productivas de una economia
en especifico se deben originar mediante la inversion de capital conjuntamente con el ahorro

nacional para impulsar la creacion de tasas de empleo y el consumo en general.

En la misma linea, Hirschman (1958) propone algo similar es sus estudios, diciendo
que para que un pais se encamine al crecimiento debe considerar realizar un cambio estructural
que lo guie hacia la productividad incorporando temas necesarios como los recursos y
habilidades que no se ha tomado en cuenta en los anteriores estudios y que se han dejado de
lado, logrando construir un modelo dinamico e innovador que no solo busque la combinacién
adecuada de estos recursos. Kaldor (1967), en su modelo econémico llega a establecer tres
conclusiones sobre el crecimiento econdmico, en donde, la primera afirma que la industria

manufacturera es uno de los principales motores que generan crecimiento; la segunda establece



la “ley de Verdoorn” explicando que un aumento de la productividad de manufactura hace
elevar la productividad del factor trabajo debido a su division, especializacion técnica y a la
automatizacion de algunas actividades productivas donde se requiere cualificacion; y la Gltima
formula que establece que el crecimiento de las manufacturas, no solo hace crecer
productivamente a los sectores que la estan viviendo, sino también esto se transfiere a sectores

no manufactureros (Pons & Viladecans, 1999).

Mas adelante Robinson (1985) propone “el modelo de progreso firme” en donde analiza
el crecimiento econdmico como del principio de aceleracion, el cual indica que un incremento
en el ingreso provoca un incremento la inversién y, mientras esté acompafiado con un
proporcionado en los recursos naturales aprovechados, un mejoramiento en la técnica y un
incremento de la poblacién ocupada, es compatible con la decision que tome un empresario de
aumentar la tasa de produccion de una mercanciay el propdsito de invertir en capital circulante
y a su vez un proceso de acumulacion estd dependiente de ahorro — inversion esta relacién

determinara el crecimiento (Paez, 2014).

En el mismo sentido, los modelos de Romer (1986), Lucas (1988), y Barro (1991)
establecieron que, mediante el uso de las externalidades o por medio de la introduccion del
capital humano como uno de los factores importantes, se generaban tendencias hacian un
mayor crecimiento a largo plazo del que se produce cuando no se considera estos variables.
Asi, el conocimiento o la preparacién de la poblacién como capital humano se constituye en
un nuevo factor acumulable para el crecimiento sin el cual el capital fisico no se ajusta a los
requerimientos del entorno econdmico. Segun Gould y Ruffin (1993), agregan otros factores
para el crecimiento como es la estabilidad politica de una economia en particular, minimas
barreras comerciales para poder dar movimiento méas fluido a los bienes y servicios,
infraestructura fisica adecuada y un bajo gasto de funcionamiento del gobierno esto se dara una
relacion positiva con el crecimiento econémico no solo de corto sino también de largo plazo
(Cordona et al., 2004).

Finalmente seguin la CEPAL (2013) propone que como alternativa de crecimiento es el
cambio de estructura productiva en donde pasara a convertir a la industrializacion como
sustituto de importaciones, es decir que pasara de importar productos a ser reemplazados por
unos generados por la produccion en ambitos nacionales, entre las razones mas resaltantes para
impulsar este modelo se encontraban la transferencia mas rapida y agil de innovacion

tecnoldgica en la industria que en la agricultura, la mayor absorcion de mano de obra en una



etapa de crecimiento rapido de la poblacion y ain mas la rapida urbanizacion y el movimiento
de los factores de produccion hacia la industria desde la exportacion para asi poder llegar a

desarrollar el modelo (IS1) (Bricefio et al., 2013).

A partir de esta seccion se aborda la Inversion Extranjera Directa (IED) siendo uno de
los factores importantes para el desarrollo econémico de un pais, asi mismo, pilares
fundamentales para la generacion de una eficiente productividad, elevadas exportaciones con
distintivo valor agregado aprovechando las nuevas tecnificaciones tanto industriales en el
sector agricola, bajo ese contexto, Smith (1776) y Ricardo (1817) planteaban las primeras ideas
sobre la IED y el comercio internacional, donde su teoria explicaba que los movimientos de
capital puede conllevar a especializarse en lo que un pais tenga ventaja comparativa con mayor
dotacion de recursos naturales facilitando de esta manera facilitando la movilizacion de

recursos y capital a través de IED.

En la misma linea, Marshall (1920) plante6 que tomando en cuenta las economias
externas donde el principal motivador para el desarrollo era el intercambio de conocimientos
en la industria y de transferencia de mano de obra cualificada y manipulacién correcta de los
recursos disponibles para incremento de la productividad de la industria en la cual se tuviera
ventaja, en la misma linea, Heckscher-Ohlin (1933) en su teorema establecia la relacion que
existe entre los flujos de bienes que hay desde los paises con economias desarrolladas hacia las
gue no tienen esa capacidad, este intercambio es indirecto y se manifiesta a través de capitales
y de conocimientos (Jones, 2008). Solow (1956) y Swan (1956) proponian que la economia
puede presentar un crecimiento a causa del efecto multiplicador de la tecnologia, estos pueden
ser ampliado tanto en economias cerradas como abiertas por lo que al tener mas tecnologia el
stock de capital fisico incrementa asi como lo hace la productividad esto puede manifestarse al
igual que otros autores de inversiones de extranjeros aprovechando los recursos mas

econdmicos que en su pais de origen.

También, Kindleberger (1969) proponia en su teoria que las empresas domésticas estan
perdiendo poder dentro del territorio buscaban expandirse en mercados foraneos, por lo que
para ello necesitan la movilizacion de recursos al mismo tiempo absorberlos, ya sea por medio
de conocimientos 'y de mano de obra mas barata que le permitiera conocer mas de los mercados
extranjeros donde se estaba desarrollando; en la misma linea, Hymer (1976) tenia claro que las

empresas se movilizaban por efecto de constantes cambios de politicas y constantes shocks



dentro de las economias de los pais, consecuencia de eso cambian de localidad a un pais méas

estable denominando a estos movimientos de capital como IED para los paises que los acogian.

Por otra parte, Blomstrém (1989) en su estudio muestra que la IED es un proceso de
introduccién de tecnologia hacia paises con menos capacidad de producirla, esto es un
instrumento de vital importancia para generar crecimiento econdémico, aun méas en las
economias menos desarrolladas; méas adelante, Krugman y Obstfeld (1995) postula que un pais
puede recoger IED no solo con capital si no que esto se convierte en un sentido amplio
incluyendo ya todos los factores en donde no solo tengan responsabilidad con la empresa
central si no también con el pais de alojamiento; sumado a esto, Heyman (1998) menciona que
todos esos recursos que se transmiten entre economias son de vital importancia para una
produccidn a futuro con réditos altos. Sumando a esto, la IED Buckley et al. (2007) postula que
esta inversion es importante mientras el gobierno central que acoge estas brinde las condiciones
de seguridad, infraestructura, politicas tributarias etc. necesarias para que esta prolifere y siga

atrayendo maés paises tentados por estas condiciones.

Finalmente, en esta seccion se aborda la deuda externa, se la puede interpretar como
dos componentes que son tanto la deuda privada y la deuda publica que hace referencia a la
deuda que contrae el estado para cumplir con todas sus obligaciones, mientras que la deuda
privada se enfoca mas en el sector empresarial y las familias que tienen como deudas que pagar
hacia un extranjero. Para Smith (1776) la deuda era uno de los mas graves problemas que podia
enfrentar un Estado ya que esta tendia a incrementarse con las guerras o con la mala direccion
de recursos, conjuntamente las deudas antiguas y el arrastre de las deudas era un sintoma nocivo

para el desarrollo econémico.

Por otro lado, Keynes (1936) postulaba que la deuda externa no siempre es nociva si se
dirige a sectores productivos y que es productivo financiar gastos actuales a costa de
generaciones futuras ya que estas deudas se las puede amortizar como se lo haria con otras
deudas caseras con el fin de no dejar en estado de perjuicio a las gobernaciones a cargo; en ese
sentido, Krugman (1988) postula que el gobierno no deberia preocuparse directamente de la
Deuda ya que eso se vera resuelto con el crecimiento economico mitigando los efectos y se
pagara por si sola, esto bajo los supuestos que estas deudas se contraeran con tipos de intereses

bajos y los recursos bien canalizados hacia la productividad (Alvarez, 2010).

Una de las teorias importantes dentro de este &mbito de deuda la establece Wagner

(1961), donde la deuda publica forma parte fundamental para financiar actividades del gobierno
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central generando mayor bienestar dentro de la sociedad e incrementando las condiciones
adecuadas para una industria creciente, esto considerando que la densidad poblacional y la
urbanizacion exigen mayor demanda de bienes publicos; mientras que, Bird (1971) critica estos
postulados y dice que la deuda de una nacidn tiene que considerar términos como las guerras
y cuanto mas aumenta la densidad poblacional estd destinada a fracasar puesto que los
mercados invalidan la reparticion y asignacion eficaz de los recursos disponibles, recurriendo
a mas deuda (Garcia, 2001).

Més adelante, EImendorfy Mankiw (1999) pone en manifiesto una gran deuda por parte
del gobierno central disminuye los ahorros publicos generando déficit en las cuentas
expandiéndose mas la deuda la cual no serad contrarrestada por el ahorro privado, bajo este
escenario las inversiones tienden a disminuir y el crecimiento potencial se vera disminuido a
un largo plazo. En el mismo contexto, Stiglitz et al. (2018) postula que la deuda externa es uno
de los virus mas perjudiciales para el crecimiento econémico, por una mala gestién o una
inadecuada estructuracion , y la Gnica solucion es bajo medidas de austeridad, siendo asi este
el factor que ralentiza el crecimiento adecuado de la economia donde los mas perjudicados es
la poblacion que cargan con el peso fiscal de pagar la deuda por medio de mecanismos de

tributacion.

En ese sentido, la base teorica de la investigacion se sustenta en autores como Stiglitz
et al. (2018) quien establece que la deuda externa tiene un efecto negativo con el crecimiento
econdmico por una mala gestion de politicas fiscales y mala gestion financiera, lo que impide
que los paises crezcan adecuadamente; Mientras que la inversidn extranjera directa se sustenta
en Blomstrom (1989) quien establece que las reducciones de acuerdos comerciales favorece la
movilidad de capitales quienes incentivan el crecimiento, dicho crecimiento se vera reflejado
en que tan fuertes son las empresas nacionales frente a las extranjeras. Por lo que en resumen,

el crecimiento econdmico esta en funcion de la deuda externa e inversion extranjera directa.
4.2 Evidencia Empirica

Existe una amplia variedad de evidencia empirica sobre el crecimiento y a los multiples
factores que lo originan, para efecto de este proyecto se agruparan en funcion de la deuda
externa como primera parte y seguidamente por medio de evidencia asociada la inversion

extranjera directa que son las variables de interés de esta investigacion.
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421 Relacion Deuda Externa con Crecimiento Econémico

La relacion que existe entre la deuda externa es clave para el crecimiento econémico,
es por ello que, Kassouri et al. (2021) expone un analisis a nivel mundial relacionando el PIB
per capita y la Deuda externa total, demostrando la relaciéon de U invierta, punto donde pasa de
ser un instrumento de apoyo a uno que obstaculiza el crecimiento, en el mismo sentido, para
los pais IB si umbral es bajo a comparacién para los paises de IM e 1A que superan el 50%,
explicado por la mala asignacion de recursos, mercados financieros menos desarrollados y mala
calidad institucional. En el mismo sentido, Wang (2021) relacionando deuda externa,
crecimiento economico, tipo de cambio y libertad economica demuestra que una rapida
expansion de la deuda causa excesivas entradas de capital fragmenta la economia en los afios
posteriores a la adquisicion de esta, este efecto se ve reflejado en los paises de IB, que no
cuentan con una calidad institucional fuerte que contenga estos efectos, mientras que, con los

paises de IA este efecto los beneficia aunque el diferencial es alto.

Por otra parte, Qureshi y Liagat (2019) relacionando deuda total y PIB para 123 paises
demuestra un efecto negativo sobre el crecimiento econémico, este efecto se multiplica seguido
a un shock econémico, agravando la prima de riesgo que eleva los saldos; también se considera
que los paises de IB la deuda externa total ejerce un impacto negativo persistente en el
crecimiento del PIB, mientras que, para los paises de IM la deuda externa total ejerce un
impacto positivo en la tasa de crecimiento por la facilidad de pago. En cambio, Law et al.
(2021) para paises en desarrollo relacionando Deuda externa, PIB, crecimiento poblacional,
desarrollo financiero, inflacién y capital humano, reporta que la relacion que existe entre el
crecimiento econdmico y la deuda externa se puede observar en forma de U invertida con
umbral del 51% del PIB, punto donde el efecto negativo ya es notable, mientras que, para los
paises en vias de desarrollo por cada punto porcentual que incremente la deuda también lo hara
el costo de adquirirla. También, Uhsca et al. (2019) dice que para las subdesarrolladas, no es
suficiente tener una buena produccién y comercializacion de bienes y servicios sino que

también tienen que recurrir a financiamiento externo para poder cumplir con sus obligaciones.

Vaca et al. (2020) demuestra que la deuda publica tiene un grafico en forma de U
invertida sobre el crecimiento econémico, es decir, que llegado un punto de inflexién (27% de
deuda para el caso de México) cualquier incentivo que se le proporcione al crecimiento esto se
volvera una relacion negativa cada vez més cercana a cero. Asi mismo, Chikalipah (2021)

mediante su modelo donde relaciona crecimiento econémico, deuda, capital social, crecimiento
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poblacional y precios de cobre obtiene resultados donde el efecto de la deuda sobre el
crecimiento no es lineal planteando que hay un punto de inflexion (40%) donde el efecto
positivo pasa a ser negativo ya que se elevan los costos de la deuda en Zambia a menudo da
como resultado baja liquidez en la economia, consolidacion fiscal, congelacion de salarios para

los trabajadores publicos e impuestos mas altos conduciendo a un lento crecimiento econdémico.

Asi mismo, Khémiri y Noubbigh (2021) usando el crecimiento econémico, la deuda
total y la libertad financiera para la region sub sahariana, sefiala la existencia de una relacion
positiva entre las variables de interés y que la deuda estimula el crecimiento de Africa sub
sahariana recalcando que los montos prestados se los redirige a proyectos productivos
resultando en un crecimiento mas rapido compensando los costos de los proyectos en
ejecucion, cabe mencionar que el sobre endeudamiento reduce la capacidad para invertir lo que
entorpece el crecimiento. Por otro lado, Edo et al. (2019) para Africa sub sahariana realiza un
estudio entre el crecimiento econdmico, la deuda externa, las exportaciones, el desarrollo
financiero y humano, determinado que la deuda a corto plazo tiene un efecto positivo
estimulando el crecimiento, dicha relacion cambia a largo plazo volviéndose negativo
provocando desempleo, incrementando el riesgo de impago y ocasionando trabas para un

desarrollo sostenible.

En cambio, Medina et al. (2020) para México estudia la relacion entre el PIB, deuda
externa, crecimiento demografico y la escolaridad mediante un modelo dindmico de datos
panel presenta, que cuando el nivel de deuda es baja cualquier incremento porcentual por
debajo del umbral establecido en esta economia incrementara la produccién per cépita, caso
contrario, si la deuda sobrepasa el umbral, crecerd, pero a un ritmo mas lento acumulando los
niveles de deuda teniendo en cuenta que la acumulacién de esta tendra un efecto negativo de
la inversion privada e incrementando el riesgo soberano. En el mismo sentido, Cuzco et al.
(2019) en su investigacion para Ecuador por medio del coeficiente de Pearson relacionando la
deuda externa, el PIB y el crecimiento empresarial, encuentra como resultado que la deuda
externa tiene una correlacion positiva con el PIB, es decir, que mientras una variable se mueva
en forma positiva la otra reaccionada de la misma manera elevandose (crece el PIB crece la
Deuda) trayendo como consecuencia la falta de dinamismo en la economia, falta de garantias

de inversién extranjera directa, y crecimiento empresarial.

También, Chasi (2017) relacionado P1B; Saldo de deuda externa; Gasto Publico; Costo

financiero de la deuda para Ecuador, resaltan que para un crecimiento en economias en
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desarrollo y subdesarrolladas acuden a la inversion publica, pero al no haber generado los
ahorros suficientes y no tener ingresos permanentes como de productos y servicios volatiles
como es el petroleo y otras materias primas, acuden a la fuente de financiamiento externo para
dar sostenimiento a esta inversiones, este efecto se ve inmediatamente en un crecimiento lento
debido a los pagos e interés, este pensamiento esta apoyado por Soto (2020) en donde menciona
gue un crecimiento econémico a largo plazo esta condicionado a un endeudamiento externo,
ya que mejorar las tasas de empleo, ingreso y del bienestar en general de la poblacion implica
bajar los niveles de deuda, pero como estan restringidos con pagos y poco ahorro se mantienen

en la misma dindmica.

En el mismo sentido, Martins (2021) en su estudio para Estados Unidos (EE.UU.)
demuestra que menos deuda estimula el crecimiento, pero después de la guerra este efecto no
tienen el mismo efecto, es decir que, el efecto sobre el crecimiento es menor si se disminuye la
deuda, si la economia esta en auge reducir la deuda ocasiona estimulo en el crecimiento ya que
los costos de esta estan cubiertos por el crecimiento, este efecto también se ha visto afectado
en la Gltima década, donde no reporta las mismas magnitudes de crecimiento. En cambio,
Makun (2021) mediante su investigacion para la isla de Fijo, relacionado deuda externa,
crecimiento econémico, servicios de deuda y préstamos concesionales demostré que a un largo
plazo la deuda externa tiene un efecto negativo sobre el crecimiento ya que los préstamos que
el gobierno hace no son dirigidos al desarrollo de capital productivo sino que tienen como
objetivo pagar los gastos operativos y corrientes generados por el Estado.

A continuacion, Delgado et al. (2022) con una relacién similar concluye que, parte de
gue no haya un econdmico sostenido es la ineficiencia de las politicas de pago que tienen cada
uno de los paises con las entidades financieras fuentes de financiamiento, es asi que, la deuda
no genera crecimiento, y si lo hace es leve, ya que las economias destinan gran parte de su
capital hacia los pagos y no al cumplimiento de las necesidades de su poblacién. En la misma
linea, Gomez et al. (2022) es su estudio que relaciona el crecimiento real, relacion de la deuda
externa publica y privada, crecimiento poblacional, desarrollo financiero, formacion bruta de
capital y tasa de desempleo, demuestra relacion negativa entre las deuda externa y el
crecimiento econdmico diferente para cada pais, es decir, que el efecto negativo que pueda
contraer es mitigado por una buena calidad institucional, ademas, el tipo de inversion que es
financiado con deuda tiene influencia importante en la relacion deuda-crecimiento

negativamente para el gasto improductivo y positivamente para el gasto productivo.
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Asi mismo, Delgado et al. (2022) en su estudio de la influencia de la deuda externa en
el PIB de Sudamérica, expone que, la deuda externa tienen un efecto positivo (1,5%) en el PIB
siendo beneficiosa pero en pocas cantidades y no como fuente principal de crecimiento ya que
al pasar un cierto umbral esta entorpece la tan anhelada industrializacion por la ineficiencia
politica o por falta de cumplimiento en los pagos de diferentes acuerdos con entidades
extranjeras e internas las mismas que destinan una gran cantidad de recursos para saldar deuda
dejando desprotegidas las principales necesidades y los cambios necesarios en los sectores

productivos de cada pais.

Y finalmente, Paczos y Shakhnov (2022) al relacional la deuda externa, el gasto publico
y el crecimiento econémico, pudieron demostrar que la deuda externa tiende a tener un efecto
directo (positivo o negativo) en el crecimiento de una economia como respuesta a los shocks
externos e internos que se presentan a nivel mundial, al producirse una productividad negativa
la deuda tiende a elevarse lo que implica un incumplimiento de la deuda y las opciones de
politica pasa sanar el efecto son limitadas recurriendo a impuestos (distorsiona la economia)

para solventar los pagos, en caso de no cumplir la produccién.

4.2.2 Relacién Inversion Extranjera Directa con Crecimiento Econoémico

En cuanto a la relacion que tiene la IED con el crecimiento econémico es elevado, por
lo que, Matsumoto (2022) para 67 paises donde relacionan la IED, crecimiento econdémico y
las reservas extranjeras, postula que la IED tiene un efecto negativo sobre el crecimiento
econdmico, cuando las politicas de reserva son fuertes, promocionando el crecimiento y
bienestar limitado, asi mismo, resalta que las economias que se centren en la acumulacion de
reservas reducirdn el consumo a corto plazo. En la misma linea, Jaecbeom y Moseei (2020)
para un grupo de paises realiza una investigacion relacionando la IED, crecimiento econémico
y desarrollo financiero, concluyendo que la IED es significativa para el crecimiento, pero este
efecto se ve disminuido cuando el desarrollo de una economia es elevado, por el uso de créditos
privados, la relacion IED-PIB es positiva solo hasta cuando un pais alcanza un umbral minimo

de desarrollo financiero una vez superado este efecto se desvanece.

Por otra parte, Qureshi et al. (2020) para 54 paises modelando la relacién IED,
crecimiento economico, apertura comercial, crédito total del sector privado y volatilidad del
tipo de cambio, establece que un aumento del crecimiento econémico en las economias

desarrolladas implica un aumento de IED debido a menos obstaculizaciones de infraestructura
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y costos de transaccion, asi mismo, demuestra causalidad bidireccionalidad, mientras que, para
las economias en desarrollo la IED directa es obstaculizada por falta de institucionalidad,
traduciendo en retraso del desarrollo y menor avance industrial. De la misma forma, Arvin
(2021) estima crecimiento econémico, IED, absorcion de TIC y comercio internacional,
demostrando que la IED, como la apertura comercial y la absorcion de las TIC influyen
positivamente en el crecimiento econdémico a largo plazo en paises de la G20, esta relacion es
uniforme y solida entre las variables, por lo que impulsa el crecimiento econémico y la

especializacion de sectores productivos.

Por otra parte, Sokhanvar (2019) relacionando IED, crecimiento econémico demuestra
la no existencia de una relacion fuerte de la IED directa sobre el crecimiento econémico de la
zona europea, concretamente, los ingresos por turismo impulsa mas el crecimiento que tener
IED, si bien esta tiene un efecto positivo es a corto plazo, ya que esta tiende a disminuir después
de un shock en la economia, esto también se debe a que algunos sectores de la zona europea
(Bulgaria y Estonia) tienen problemas de infraestructuras y elevados gastos gubernamentales
disminuyendo el bienestar de la poblacién. En cambio, Makiela y Ouattara (2017) estudiando
un grupo de paises conformado por economias desarrolladas y en desarrollo propone una
relacion entre IED, PIB, apertura comercial, capital humanoy crecimiento poblacional urbana,
obtenido como resultado que la IED tiene efecto significativo sobre el crecimiento mediante el
cambio de insumos, mas no por la productividad de los factores (la productividad sigue siendo

importante) este resultado esté presente con mas fuerza en las economias en desarrollo.

Asi mismo, Latif et al. (2017) en su estudio realizado para las economias emergentes,
enlazando IED, crecimiento econémico y TIC encontrando como resultado que la IED influye
sobre el crecimiento econémico de forma positiva, ya que las economias que la absorben tienen
un aumento de desarrollo de tecnologia resultado que se presenta en todas las economias que
se incluyeron en el estudio, en el mismo sentido, una mejor calidad de infraestructura mejora
la atraccién de IED provocando un estimulo en el crecimiento econdémico. Por otra parte,
Qureshi et al. (2020) para 54 paises modela la relacion IED, crecimiento econoémico, apertura
comercial, crédito total del sector privado y volatilidad del tipo de cambio pudo establecer la
relacién donde un amento el crecimiento econdémico en las economias desarrolladas implica un
aumento de IED debido a menos obstaculizaciones de infraestructura y costos de transaccion
mas bajos, mientras que, para las economias en desarrollo la IED directa se ve obstaculizada

por la falta de institucionalidad traduciéndose en retraso de avance industrial y desarrollo.
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En cambio, Osei y Kim (2020) para un grupo de paises estudiando la IED, PIB per
capita, gasto gubernamental, inflacién y apertura comercial, explica que la IED tiene una
influencia positiva sobre el crecimiento econémico, es decir, que para que las economias
crezcan tienen que tener un cierto nivel de desarrollo financiero para que la IED sea
aprovechada en todas sus etapas, cabe recalcar que entre mas desarrollado sea este sistema el
impacto que tenga la IED sobre el crecimiento es menor por el nivel de créditos privados que
se otorgan dentro de la economia, este efecto solo se puede ver reflejado en paises de ingresos
medio e ingresos medios y altos. A continuacion, Wako (2021) en un estudio relacionando la
IED, PIB per cépita, valor agregado manufacturero e industrializacion para Africa sub
sahariana, demuestra que un crecimiento acelerado atrae IED demostrando ser rentable en
inversiones en los recursos naturales y calidad institucional brindando las condiciones seguras
de estado de derecho, rendicion de cuentas, en el mismo sentido, resalta que una acumulacion

de IED fomenta los niveles de corrupcidn por la asociacion entre nacionales.

En el mismo sentido, Ortiz (2018) en un estudio para Ecuador, relacionando el PIB per
capita, IED, libertad econdémica, capital fisico y Fuerza laboral, concluyen que existe una
relacion a largo plazo entre la IED y crecimiento y que estos cambios también son sensibles a
los cambios de la IED a corto plazo, también se encuentra causalidad unidireccional desde IED
hacia crecimiento. Encontrando también que la difusién de la tecnologia es necesaria para
mejorar a corto plazo logrando mayor eficiencia de los factores. Asi mismo, Moreira (2021)
relacionando IED, crecimiento econémico y formacion bruta de capital fijo, demuestran que
para la economia ecuatoriana la IED no tiene relevancia alguna para el crecimiento ecuatoriano
ya que se encuentra no significativa para el modelo, ya que es relativamente baja a comparacion
con otros paises y no permite impulsar sectores de gran importancia dentro de la economia, asi
mismo, la relacion a largo plazo si tienen un efecto en el crecimiento pero esta es baja
respondiendo a las restricciones politicas del pais, caso que no sucede con sus vecinos como

Colombia y Peru.

Por otro lado, Cerquera y Rojas (2020) menciona que la IED tiene un fuerte relacion
con el crecimiento economico pero que guarda cierto estado de equilibrio, es decir, que si se
presentan chogues en la econdmica externa hay ciertas variables que la empujan de nuevo hacia
el estado equilibrio y aungue el crecimiento econémico sea de mucha importancia para atraer
inversion estos flujos que se presentan no necesariamente se van a convertir en crecimiento,

dependiendo principalmente de la estabilidad macroecondmica y su capacidad para dirigirla,
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esta relacion discrepa con Cruz et al. ( 2019) que encontrd una relacion positiva entre la IED
y el crecimiento esto se debe principalmente que la inversion extranjera llega a potenciar ciertos

sectores y mas aun en las economias que estan desarrolladas.

En la misma linea, la inversion extranjera directa puede ser un promotor de crecimiento
y de desarrollo para las economias que las reciban, Ortiz ( 2018) plantea que para Ecuador no
existe una relacion o vinculo de IED sobre el crecimiento econdmico ya que tienen poca
significancia, este pensamiento es contradicho por Ortiz et al. (2019), que plantea una relacion
similar para el caso de la economia ecuatoriana, es decir, que la inversion extranjera directa si
produce un crecimiento econdémico cuando se presentan elevados niveles de inversion,
haciendo que se logre una mayor eficiencia de factores dando como resultado unas elevadas
tasas de crecimiento. Adicionalmente, Reyes (2021) en su andlisis de correlacién entre IED y
CE encuentra que esta relacion tiene una correlacion positiva para 12 paises de Latino América
ya que la IED funciona como un motor de desarrollo y crecimiento aprovechando flujos de
capital provenientes del extranjero, las transferencias de nuevos avances tecnoldgicos y
funcionalidades administrativas que incrementan los niveles competitivos para las economias

en un largo plazo con el correcto aprovechamiento y la redireccion de estos.

En el mismo sentido, Mamingi y Martin (2018) confirman la relacién positiva dentro
de la inversion directa con el crecimiento econémico, mientras que las economias que las van
a recibir sean propicias, es decir, que esta tendra un efecto negativo cuando las condiciones no
sean las adecuadas, asi mismo, tienen que tener una infraestructura publica para que sea un
impacto significativo, el gobierno tienen que brindar las condiciones para que la economia que
pretende receptar estas inversiones sea atractiva para los extranjeros, también tienen que dirigir
los recursos hacia a campos innovadores que fomenten el crecimiento y el avance tecnolégico.
Asi mismo, Lopez (2022) haciendo un test de causalidad entre la IED y PIB determiné que
para la Unién Europea, esta relacion solamente es unidireccional en donde un elevado nivel de
PIB si genera IED, pero esta relacién no se cumple de forma contraria, como respuesta que la
variable del PIB es mucho mas exogena, lo que implica que la IED no es protagonista del
crecimiento econdémico dentro de esta zona, mas bien refleja cambios con la situacion externa

y los cambios politicos como conjunto de paises.

Continuamente, Landa et al. (2022) en su estudio para México estipula que la IED no
es significativa para el crecimiento econémico cuando se estudia por sectores, ya que estos

flujos se concentran solo en algunos de estos, generando valor agregado para las empresas
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extranjeras mas no para las empresas nacionales y creando asi un patron de industrializacion
hacia afuera, resaltando ademas que la falta de direccionamiento, una normativa restrictiva y
de control de financiamiento obstaculizan gravemente los beneficios, sin dejar de mencionar
que la IED es volatil al tipo de cambio y a la incertidumbre. En el mismo sentido, Montenegro
(2022) haciendo una relacion para Latino América entre la inversion y desarrollo y el
crecimiento econdmico y la incorporacion del crecimiento poblacional urbano establece que,
el crecimiento de la poblacién urbana puede ser positivo para el crecimiento econémico, ya
que cuenta con variedad de capital humano, y genera un incremento de aumentar las

oportunidades laborales y de ideas de incremento de la productividad.

Finalmente, Sylvaire et al. (2022) al relacionar el PIB per capita, la IED, indice de
desempleo, apertura comercial, inflacion y facilidad tecnolégica demuestran que la IED China
ha influido sobre el crecimiento econdémico africano positivamente ya que aportando a la tasa
de empleo y a la apertura comercial, en el mismo sentido, este efecto se ve reflejado en el
incremento de capital humano a través de la formacion técnica de trabajadores por medio de
competitividad y un mejor salario, recordando que la situacion es compleja y peligrosa en
Africa, debido a que al gobierno colonial, la religion y la cultura, existen diferencias

significativas en los sistemas y el desarrollo politico, econémico y legal de los paises.

5. Metodologia
5.1 Tratamiento de Datos

5.1.1 Anélisis de Datos

Los datos que se utilizan fueron extraidos de los Indicadores de Desarrollo Humano
(World Development Indicators) del Banco Mundial (2022) los mismos que estan clasificados
por medio de la técnica de datos de panel para 53 paises a nivel mundial. Se tom6 como variable
dependiente el crecimiento econémico expresada a través del PIB per capita la cual mide la
relacion entre la renta nacional de un pais para su poblacion medida como precios actuales;
como primera variable independiente la deuda externa que expresa el valor adeudado a los no
residentes, que se reembolsa en divisas, bienes o servicios la cual esta expresada como precios
actuales, en el mismo sentido, como segunda variable independiente se ha incorporado la
inversion extranjera directa que nos brinda informacion de las entrada neta de inversion, es
decir la suma de inversiones capital accionario, la reinversion de las ganancias, otras formas

de capital a largo plazo y capital a corto plazo.
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Para la construccion de un escenario acorde a la realidad econémica mundial se

incluyen variables de control como: la formacion bruta de capital medido en porcentaje del PIB

puesto que se necesita evidenciar si la acumulacion de capital es suficiente para el desarrollo;

comercio que representa una suma entre las exportaciones e importaciones de todos los bienes

y servicios que puede ofrecer un pais y se encuentra expresado como porcentaje del PIB ya que

es necesario evidenciar si el intercambio de bienes con otras economias es lo suficientemente

fuerte como para impulsar el crecimiento; y, crecimiento de poblacion urbana que corresponde

al porcentaje anual, ya que es importante analizar como la concentracion de poblacién en las

ciudades aportan a la produccion industrial y comercial y esto a su vez influye en el crecimiento

econdmico segn como se describe en la Tabla 1.

Tabla 1
Descripcion de Variables

Tipo Variables

Notacién  Unidad de medida

Definicion

[5)
c
2 PIB per | US$ a precios
c . nce
$  capita constantes 2010
A
, Deuda de % de INB
£ Externa
[«5)
2
c .,
:’.J_ Inversion
S Extranjera  ied % del PIB
— Directa
Formacién
Bruta de fbdk % del PIB
Capital
S Comercio  com % del PIB
IS
o
o
Crecimiento
de la 0
Poblacion cp AUl
Urbana

Medida macroeconémica de productividad y
desarrollo usando una division en relacion del
producto interno bruto con el numero de
habitantes de un pais

Relacion entre el volumen total de la deuda
externa con el ingreso nacional bruto.

Incluye entrada neta de la inversion y suma de
inversiones capital accionario, la reinversion de
las ganancias, otras formas de capital a largo
plazo y capital a corto plazo.

Los activos fijos incluyen los mejoramientos de
terrenos (cercas, zanjas, drenajes, etc.); las
adquisiciones de planta, maquinaria y equipo y
mejoramiento de infraestructura.

Comprende la suma de las exportaciones e
importaciones de bienes y servicios.

Poblacion urbana se refiere a las personas que
viven en zonas urbanas segun la definicién de la
oficina nacional de estadisticas. Se calcula
utilizando las estimaciones demograficas del
BM vy las proporciones urbanas de las
Perspectivas de Urbanizacion en el Mundo de
las Naciones Unidas.

Nota. Toda la informacion corresponde al Banco Mundial (BM, 2022).
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Dado que esta investigacion sera desarrollada por grupos de paises, se los ha clasificado
por medio de su nivel de ingresos, tomando como base el método atlas del Banco Mundial
(2022) que clasifica las economias en las siguientes categorias: paises de ingresos altos (I1A),
paises de ingresos medio altos (IMA), paises de ingresos medio bajos (IMB) y paises de

ingresos bajos (IB) como se muestra en la Tabla 2.

Tabla 2
Caracter de clasificacion

Grupo Ingreso $
Paises ingreso bajo <1046

Paises ingreso mediano bajo 1046 - 4095
Paises ingreso mediano alto 4096 - 12 695
Paises ingreso alto > 12 695

En esta investigacion se considerd un total de 53 paises a nivel mundial, de los cuales
23 paises son de ingresos medio bajos, 20 paises de ingresos medio altos y 10 paises de ingresos

bajos asi como se puede apreciar segun el detalle del Anexo 1.

A continuacion, se ejemplifica la Tabla 3 donde se muestran los estadisticos
descriptivos de las variables, las cuales permite observar de caracter general que existe
variabilidad de 2.352,59 entre los paises y una variabilidad de 1.005,94 dentro de los paises
con relacion al PIB per céapita. Continuamente la deuda externa muestra variabilidad entre
paises de 42,64 y una variabilidad de 54,16 dentro de los paises. Mientras que, la inversion
extranjera directa presenta una variabilidad de 1,33 entre los paises y de 2,81 dentro de los
paises analizados, asi mismo, se puede ver que para el comercio presenta una variabilidad de
27,66 entre los paises y de 14,35 dentro de ellos, por otro lado, con respecto a la formacion
bruta de capital presenta una variabilidad de 5,74 entre los paises y de 5,78 dentro de los paises
a nivel mundial y finalmente se puede mencionar en cuanto al crecimiento de la poblacion

urbana nos muestra que su variabilidad es de 1,18 entre los paises y de 1,02 dentro de los paises.
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Tabla 3
Estadisticos Descriptivos

Variable Media Desv. Estandar Min Max
8 General 2.538,72 340,29 15.073
[
2 o Entre paises 2.352,59 453,14 8.576,47
< PIB per capita (Ince) 3.053,40
g' Dentro paises 1.005,94 -664,81 9.549,93
General 68,63 2,55 1.233,1
Entre paises 42 54 13,42 263,33
o Deuda Externa (de) 59,06
S Dentro paises 54,16 -147,35 1.028,83
o
c
= General 3,11 -11,20 46,28
£ |nversion Extranjera ENtre paises 1,33 0,45 5,94
. . 2,40
Directa (ied)
Dentro paises 2,81 -13,18 43,77
General 7,90 1,53 60,16
Formacién Bruta de Entre pal'ses 99 60 5,44 13,15 40,16
Capital (fbdk) ’
Dentro paises 5,78 -2,32 61,01
General 30,94 1,22 175,80
E . Entre paises 27,66 20,13 127,49
S Comercio (com) 65,27
© Dentro paises 14,35 -2,29 134,13
General 1,55 -1,17 13,80
Crecimiento de la  Enre paises 1,18 0,44 5,56
poblacién urbana 3,17
(p) Dentro paises 1,02 0,15 11,63
1855
n 53
T 35

Nota: Esta tabla muestra los estadisticos descriptivos de las variables en logaritmo a excepcion de la
inversion extranjera directa y el comercio, N=nimero de datos; n=ndmero de paises; T= tamafio del
periodo medido en afos.
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5.1.2 Estrategia Econométrica.

5.1.3 Objetivo especifico 1: “Analizar la evolucion y la correlacion de la Deuda
Externa, Inversion Extranjera Directa y Crecimiento Econdmico nivel

Mundial en el periodo de 1985-2019 por medio de grdficas de evolucion.”

Para dar cumplimiento al primer objetivo de la investigacion se utiliza gréficas de
evolucion como de correlacion de las variables para el periodo 1985 a 2019; En el mismo
sentido, se utiliza el coeficiente de Pearson (1900), para medir la fuerza de relacion entre el
conjunto de variables mediante escala de razon o de intervalos. La formula del célculo para
dicho coeficiente es la siguiente

_ 2&X-X)(-1)
T (n-1)SkSy @

En donde, Y(X — X)(Y —Y) es la suma de los productos de las desviaciones de las
medias; (n — 1) es la muestra menos 1y S,S, son las desviaciones estandares muestrales.

Este coeficiente va desde -1,00 a +1,00, si estos valores como resultado denota la unidad se los
puede asumir como correlacion perfecta. Si el coeficiente se encuentra entre +0,80 la
correlacion es aceptable para asumir que las variables si presentan un nivel de correlacion. Por
lo tanto, la fuerza de la correlacion no depende del signo, inclusive si es 0, no se puede dar por

sentado que no hay correlacion entre las variables (Lind et al., 2012).

5.1.4 Objetivo especifico 2: “Estimar el impacto de la Deuda Externa, Inversion
Extranjera Directa y Crecimiento Econémico nivel Mundial en el periodo

de 1985-2019 utilizando métodos econométricos.”

Para llevar a cabo este segundo objetivo se aplica un analisis de datos panel reduciendo
al minimo los sesgos de omision de variables en el modelo y asi mismo, los errores de
medicion. Por lo cual, como punto de partida se aplican las pruebas de colinealidad entre las
variables independientes su relacion y definir si las mismas no estan explicando los mismos
parametros, un valor superior a 0,8 sugiere que estas variables estdn midiendo el mismo efecto

dentro de la variable dependiente.

Para la regresion basica para datos panel, misma que nos permitira estimar la relacion
entre la deuda externa, inversion extranjera directa y el crecimiento econémico la cual esta

planteada en la ecuacion (2)
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Ince;y =xg+ 4 Inde;; +; ied; + u;, (2)

Donde la variable dependiente es el crecimiento econémico (Ince;;), <, la constante
del modelo, o, Inde;, el coeficiente estimado para la deuda externa, «, ied; . hace referencia
al coeficiente estimado para inversion extranjera directa; del pais 1i,...,n, t representan el
periodo de analisis (1985 - 2019) y finalmente el término de error (u;.); cabe mencionar que
las variables se utilizan estan medidas en logaritmo (ce y de ) mientras que, ied se ha tomado

directamente como porcentaje de PIB.

Inmediatamente, para determinar si el modelo se debe estimar por mediante efectos
fijos o aleatorios se aplica el test de Hausman (1978), donde se podra verificar que modelo es
el correcto para esta investigacion que se esta realizando, el criterio para la decision es que si
P > 0,05 o negativa se estimara un modelo con efectos aleatorios caso contrario P < 0,05 se
estimara un modelo con efectos fijos (Acaro, 2019). Esta prueba se presenta en la ecuacion 3;
En donde Scy S son los vectores del coeficiente del estimador consistente y eficiente. Ve y Ve
son las matrices de covarianza del estimador, la primera es la de consistencia y la segunda es

de eficiencia, cuando la discrepancia en las matrices no es positiva se utiliza la inversa.

H = (Bc—Be) Ve = Vo)™ (Be — Be) ©)

Seguidamente, se aplica estimadores que nos permiten ampliar el horizonte temporal
dentro del analisis para corroborar los resultados obtenidos en los modelos anteriores,
proponiendo estimadores recientes de CCE-MG (Efectos Correlacionados Comunes) planteado
por Pesaran (2006) y AMG (Promedio de Grupos Aumentado) propuesta por Eberhard y Teal
(2010) que nos permiti6 verificar su elasticidad a corto plazo; en el mismo que se encuentra
especificada de la siguiente forma respectivamente .

CCE — MGy =+ Bixie + 0y + 8% + @ify + & (4)

AMG =+ XAxis + @i f + STy Xp + &5t ()

Endonde, «; representa la heterogeneidad invariable, X;Ax;; el promedio de la seccidn
transversal, ;; representa el término de error (ecuacion 6); A operador diferencial, ¢;f;
determina la diferencia en las variables, X;Ax;; caracteriza la pendiente de cada regresion, &;;

representa el término de error (ecuacion 5).
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Y finalmente, para el cumplimiento con este objetivo, se aplico los estimadores FMOLS
(Minimos Cuadrados Completamente Modificados) y DOLS (Minimos Cuadrados Dinamicos)
propuesto por Stock y Watson (1993) los mismos que nos permitieron establecer cuél es el
equilibrio y el impacto a largo plazo los cual realizan célculos libres de problemas de
endogeneidad y correlacion serial, la representacion formal de las ecuaciones son las siguientes

respectivamente
.Bfm = [Z{=1(xit — %) ((xie — %) ]_1[Z?=1(xit - f)?; - TA;_eu] (6)
Yie =+ xiB + Xiey Cij Axieyj + Vit (7)
En donde, y; representa a la variable dependiente; “i” y “t” representan los términos
de la seccidn transversal y el periodo de tiempo; x;; — x son los vectores de represores, X
representa a las variables explicativas (ecuacion 6), en el mismo sentido, i y “t” representan

los términos de la seccion transversal y el periodo de tiempo, respectivamente, Ax;.,; es el

numero de retrasos, «; determinada por la constante de la regresion.

5.1.5 Objetivo especifico 3: “Determinar la relacion causal entre la Deuda
Externa, Inversion Extranjera Directa y el Crecimiento Econdmico a nivel

mundial durante el periodo 1985-2019 utilizando técnicas econométricas”

Para dar cumplimiento con el objetivo tres se parte de la aplicacion del test de raiz
unitaria de segunda generacion para verificar la estacionalidad de las variables, en las que
constan la especificada por Pesaran, Smith y Yamagata (2009); seguidamente se aplica el test
correccion de error de Westerlund (2005), con el resultado obtenido se puede establecer la
relacion de equilibrio de las variables como son de la deuda externa e inversion extranjera
directa sobre el crecimiento econémico . Este modelo formulado por Westerlund (2005), es el

siguiente:
Vie = 8ida; + & (Vie—1 — BiXie—1) Titqi VijXie—j + €ie 8)

Donde, t: son los periodos de estudio; i son los paises de estudio; el término d;

representa el componente deterministico para los cuales hay tres casos: primer caso d, = 0 por
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lo que no tiene términos deterministicos; el segundo d, = 1, asi se genera Ay;, una constante,
y finalmente en el tercer caso d, = (1 — t)'que se genera Ay;; con una constante y una
tendencia. Bajo la suposicion de que el vector k-dimensional de X;; es aleatorio e independiente
del error &;; medidos poriyt.

Adicionalmente para determinar el efecto causal del modelo se realiza el Test de
Causalidad de Granger (1988) procedimiento propuesto por Dumitrescu y Hurlin (2012) con
este test permitira establecer la direccion de causalidad entre las variables antes mencionadas,
la prueba se plantea de la siguiente manera:

Y, =a;+ XP_ a)Y, it +XP_ b X, it + Ut 9)

Para analizar esta ecuacién (9) menciona que, si el comportamiento presente y el pasado
de una serie temporal Y predice el comportamiento X, se dice que existe causalidad
unidireccional en el sentido de Granger, asi mismo, en la misma logica si X predice el
comportamiento del Y esto quiere decir que existe una causalidad bidireccional entre las dos
variables, a; denota los efectos individuales, b; denota los parametros de retraso y pendiente

que esta diferenciada entre grupos.

6. Resultados

6.1 Objetivo Especifico 1: “Analizar la evolucion y la correlacion de la Deuda Externa,
Inversion Extranjera Directa y Crecimiento Econdémico nivel Mundial en el periodo de

1985-2019 por medio de grdficas de evolucion.”

6.1.1 Evolucion del crecimiento econdmico, la inversion extranjera directa y la deuda
externa

Para poder analizar la evolucién del crecimiento econdmico, deuda externa e inversion
extranjera directa se utilizé el PIB per capita, la deuda externa a precios actuales las mismas
que estan expresadas por medio de logaritmo para minimizar las fluctuaciones presentes, asi
mismo, se incorpora la inversion extranjera directa que se encuentra bajo la medicion como

porcentaje del PIB.

En la Figura 2 se muestra la evolucion del crecimiento econdmico durante el periodo
de 1985 a 2019, Como primera caracteristica se resalta su tendencia creciente que se le atribuye

a los cambios presentados en 1985 cuando la Union Soviética busco una reestructuracion
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politica y econémica para ganar terreno al capitalismo, estrategias hechas por medio de la
liberacion mercado, sin dejar por fuera completamente al socialismo, mas adelante, en 1989 se
logré romper con la guerra fria que se mantenia con EE.UU. dando un nuevo orden mundial

multipolar, cambio que afect6 directamente a las relaciones internacionales de manera positiva.

Conjuntamente, Chica reestructurar los cimientos del socialismo ya existente lo que la
impulsa a crecer econémicamente posicionandose como la segunda economia mas grande a
nivel mundial con caracteristicas de libre mercado, comercio internacional y ventaja en su
ubicacion geografia, asi mismo, a la creacion de cautelosas y precisas politicas nacionales e
internacionales que favorecio el comercio y los precios y se proponian ya el derecho a la
propiedad privada sosteniendo un proceso de industrializacion que se han ido desarrollado a lo

largo de los afios.

En el mismo sentido, para el periodo 1997 — 2001 el crecimiento acelerado del planeta
presentd un estancamiento, como resultado de la disminucion de los precios del petréleo siendo
los mas afectados los productores de este carburante, especificamente, el efecto directo se vio
reflejado en sus economias de medio oriente (economias totalmente dependientes de este rubro)
que percibian una demanda débil y bajos ingresos, por otro lado, algunas economias se
sostuvieron parcialmente inamovibles (economias importadoras de crudo) ya que ellos estaban
adquiriendo y consumiendo el crudo a menor precio insumo de vital para algunos sectores

productivos.

Para el afio 2003 el crecimiento econémico evoluciono positivamente, los precios del
crudo se estabilizaron provocando que muchos de los paises aprovecharan estos ingresos
adicionales para invertir en desarrollar infraestructura y ajustar la balanza comercial con sus
exportaciones; Para 2007 la crisis inmobiliaria y la presencia de miles de impagos para créditos
hipotecarios concedidos por parte de EE.UU. fue el detonante de la crisis, sus efectos se
reprodujeron como epidemia logrando una propagacién por casi todos los paises a nivel
mundial, estos efectos reportados comprenden cierre de miles de empresas, desplome de
millones de activos, aumento considerable de la tasa de desempleo en el sector de la
construccion, reduccion de produccion de manufacturas, desplomes de la balanza comercial y

una elevada deuda que desembocé en un lento crecimiento econémico.

Finalmente, después de subsanar los efectos de la crisis se mostrd un escenarios
positivos que durd poco tiempo, ya que para el 2015 presenta una nueva caida como resultado

de la guerra comercial que se mantenia entre las dos potencias econdémicas mas grandes del
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mundo (China - EE.UU.) que restringen muchas libertades comerciales, esto incluido una
nueva caida de los precios de las materias primas en donde las economias que dependian de
ellas disminuyeron sus exportaciones, en la actualidad el crecimiento econdémico se ve
ralentizado por la pausa que provoco la pandemia COVID-19.

Figural
Evolucién del Crecimiento Econdmico

PIB per capita
78

7.6

74

T T T T T T T T T T T T
1985 1988 1991 1994 1997 2000 2003 2006 2009 2012 2015 2018
Ano

Nota: El crecimiento econdmico estd medido con el PIB per capita y consiguiente expresado en
logaritmo

En la Figura 2, se presenta la evolucién anual de la inversion extranjera directa a nivel
mundial entre 1985 a 2019 donde se puede observar un comportamiento ciclico a lo largo del

periodo analizado observar una volatilidad o inestabilidad de la variable.

En la década 1980-1990 las economias desarrolladas abrieron sus fronteras y
reduciendo las barreras que limitaban los flujos de capital que provenian desde el exterior
ofreciendo facultades y subsidios a los fondos para generar competitividad a nivel mundial, asi
mismo, muchas de las islas pasaron a ser Estados con un sistema de gobierno soberano y
democratico, las economias desarrolladas comenzaron a financiar su crecimiento inicial con
entradas de capital. La IED hasta los afios 2000 presento una evolucion positiva a consecuencia
de la liberacion de las politicas de flexibilizacién del mercado para que se permitiese todo tipo
de entradas de IED comprendiendo los cambios favorables al funcionamiento del mercado, asi
mismo, el plan de concesionar ciertas empresas a personal cualificado brindaba mayores
incentivos de atraccion ayudaba a estrechar lazos internacionales con las multinacionales en

materia de inversidn para el impulso tecnoldgico.
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Por otra parte, para el afio 2003 se presenta una caida en IED a nivel mundial,
evidenciando que las tres economias mas desarrolladas del mundo disminuyeron los flujos de
inversion a causa de la recesion en exponiendo la debilidad econémica al no poder responder
a tan grandes cambios de politicas de control para que las empresas domésticas no perdieran
espacio frente a la elevada competencia extranjera frente a ciertos sectores productivos

acostumbrados a mecanismos obsoletos y anticuados

Més adelante, durante el periodo 2003-2007 la presencia de la crisis financiera a nivel
mundial desacelerd el ritmos de crecimiento que tenia la economia, disminuyendo las
inversiones y movilidad de tecnologia a destinos como Africa, América Latina, Asia
meridional y sudoriental que han presentado el mayor deceso de inversion desde el 2002; Las
inversiones realizadas desde paises desarrollado hacia los paises subdesarrollados ha perdido
fuerza y su representatividad logrando una mayor diversificacion de este servicio y
equilibrando estos rubros que disminuye la IED, asi también, las economias emergentes han
decidido invertir en produccién doméstica, avanzar con el sector de servicios incrementando
cada vez mas el niUmero de paises que requiere menos ayuda internacional para las produccion,

en 2019 se presenta un ciclo decreciente cada vez mas agravado.

Figura 2

Evolucidn de la Inversion Extranjera Directa
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Nota: La Inversion Extranjera Directa esta medida como entradas netas de capital y porcentaje del PIB
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Por otro lado, se analiza la evolucion de la deuda externa a nivel global durante el
periodo 1985 —2019. En la década de los 80 la deuda externa incrementa, como respuesta a los
elevados intereses impuestos por grandes naciones como lo es Reino Unido y EE.UU.,
haciendo que las economias dependientes de materias primas eleven la masa de deuda,
incrementando los montos a pagar dichos que no podian ser cubiertos por los bajos precios del
crudo que restringia ain mas las entradas de ingresos y poniendo en riesgo de impago a las

economias.

Mas adelante, en 1990 hasta principios de 2001, la deuda experimenta recesion a nivel
general ya que la crisis que se presentaba en el continente asidtico alcanzé a varios paises
haciendo que el precio del dolar como moneda oficial se depreciara, generando que los
préstamos bancarios se restringieron asi como los titulos de deuda redujeron su precio, sumado
a esto influia el acuerdo firmado en 2001 por el (Fondo Monetario Internacional) FMI donde a
23 paises, 19 de ellos Africanos se les condonara el 100% del servicio de la deuda mejorando

las perspectivas en los sectores productivos .

En el mismo sentido, para el 2008 las economias se encontraban restringidas para la
busqueda de préstamos gracias a los elevados tipos de intereses, lo que terminé enfriando la
deuda, mientras que para las grandes economias era un periodo de busqueda constante para
generar inversiones con gran utilidad, mientras que por otro lado, para los paises deudores era
momento adecuado para suavizar y ampliar sus opciones para nuevos financiamientos, asi
mismo, los precios de materias primas elevaron su valor y las reservas de los paises en vias de
desarrollo (los mas endeudados) fueron tentados a buscar financiamiento para mejorar su
infraestructura, como resultado la deuda que ingresaba fue incrementando y complicando

nuevamente el ciclo de pagos, haciendo que la deuda se agravara cada vez hasta la actualidad.
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Figura 3

Evolucién de la Deuda externa
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Nota: La Deuda externa esta medida como Deuda Externa total y posteriormente convertida el
logaritmo

6.1.2 Correlacion del crecimiento econdmico, inversioén extranjera directa y deuda
externa.
Segun la Figura 4, se muestra la dispersion de las variables del crecimiento econémico
y la deuda externa, como vista global se observa una correlacion negativa, por lo que se puede
concluir que a medida que incrementa la deuda externa en los paises incluidos en el analisis

disminuyen el crecimiento econémico nivel general (Anexo 2).

A su vez, para los paises de ingresos medios bajos (IMB) presentan una correlacion
negativa en la que se expresa que al incrementar los servicios de deuda el crecimiento
econdmico se vera afectado de forma negativa, en el mismo sentido, se puede observar que
para el grupo de ingresos medios altos (IMA) y para los paises con ingresos bajos (IB), esta
tendencia es ligeramente positiva es decir que al incrementar los niveles de deuda externa el
crecimiento econdmico se vera estimulado lo que crecera conforme crezca la otra variable, esto
en respuesta a las deudas que se contraen con el exterior para poder financiar obras nacionales
y proyectos productivos que estimulen la economia doméstica, cabe mencionar que los paises

se encuentran concentrados en el nivel en que la deuda provoca efectos negativos.
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Figura 4

Correlacion entre el Crecimiento Econdmico y Deuda Externa por nivel de Ingresos
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Nota: Es una relacion entre el crecimiento econémico y deuda externa convertidas en logaritmo y
separada por grupos de paises segln su nivel de ingreso

Por otra parte, en la Figura 5, se muestra la correlacion entre el crecimiento econémico
y la inversion extranjera, resaltando que para el panel global la relacion es positiva, es decir
que a medida que estos paises atraigan inversion hacia sus economias estas se veran
estimuladas creciendo de manera positiva por el aprovechamiento de nuevo capital financiero
que ingresa, bajo el mismo contexto, para los paises de IMB, IMA como para IB, esta relacion
se mantiene mostrandonos una correlacion positiva entre el crecimiento econémico y la
inversion extranjera directa , en especifico, a medida que incrementa la inversion extranjera
directa esta es aprovechada por los sectores productivos y bien absorbida para incrementar los
niveles de productividad impulsando el crecimiento econémico, cabe mencionar que para los
paises de IB esta inversidn es aprovechada en niveles muy pequefios ya que las dispersion se
encuentra mas concentrada en los niveles bajos de la inversion, a comparacion de los otros

grupos que la dispersion es mas equilibrada.
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Figura 5
Correlacion entre el Crecimiento Econdmico e Inversion Extranjera Directa.
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Nota: Es una relacion entre el crecimiento econdmico e inversion extranjera directa convertidas en
logaritmo y como porcentaje del PIB respectivamente y separada por grupos de paises segun su nivel
de ingreso.

6.2 Objetivo Especifico 2: “Estimar el impacto de la Deuda Externa, Inversion Extranjera
Directa y Crecimiento Econdémico nivel Mundial en el periodo de 1985-2019 utilizando

meétodos econométricos.”

Para dar cumplimiento con este objetivo se aplicé el test de Hausman (1978) cuyos
resultados muestran la presencia de un cierto nivel de correlacion entre las variables
explicativas con el término de error y algunos individuos incluidos en el analisis tienen un
efecto en los estimadores y el método correcto es por medio de efectos fijos (FE) para el modelo

Global e 1B, mientras que para los modelos de IMB e IMA el correcto es efectos aleatorios

(RE) visibles en el Anexo 3.

Seguidamente, para la deteccion de problemas estructurales como la autocorrelacion,
heterocedasticidad y dependencia de seccion cruzada se aplico el test de Wooldridge (2010);
test de Wald (1939); v, los test de Pesaran, Friedman y Frees, respectivamente, lo que nos
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brinda informacion sobre la presencia de anomalias dentro de las estimaciones por las que se

las procede a corregir por medio de la técnica de minimos cuadrados generalizados (GLS).

Tabla 4

Test de Diagnostico

GLOBAL IMB IMA IB
Prueba de Hausman 0,039 0,070 0,74 0,61
Efectos Fijos Si No No Si
Efectos Aleatorios No Si Si No
Test Autocorrelacion Serial 0,00 0,00 0,00 0,00
Test Heterocedasticidad 0,00 0,00 0,00 0,00
Test de Correlacién Contemporanea 0,00 0,00 0,00 0,00

Nota: La tabla representa todos los test de diagndstico que se le aplicaron previo a la estimacion GLS,
la informacién mas detallada se encuentra en el Anexo 4, Anexo 5y Anexo 6

En la Tabla 5 se ejemplifican los resultados de los modelos econométricos para las
variables principales como para la inclusion de variables de control para un mejor ajuste del

modelo.

Para el modelo M1 Global, la de que es estadisticamente significativa con relacién
inversa, es decir, a medida que incrementa la de a nivel global, el crecimiento econémico
disminuira en aproximadamente 0,0246%. Esto ocurre porque principalmente al adquirir méas
servicios de deuda los efectos negativos se ven trasladados hacia la poblacién en general, lo
que implica que las adquisiciones del servicio de deuda estan siendo trasladadas hacia sectores
no productivos que no generan ningun tipo de utilidad. Por otro lado, la ied a nivel global no
presenta significancia alguna sobre el crecimiento, esto puede ocurrir como respuesta a que las
inversiones de empresas extranjeras entorpecen la competitividad de empresas nacionales y

disminuyen la inversién privada limitando su avance.

Conjuntamente, en el M2 Global incluyendo variables de control como fbdk y com
demuestran ser estadisticamente significativas con relacion directa provocando que el
crecimiento econdmico crezca en 0,25% y 0,054% respectivamente, lo que implica que la
inversiones en formar mas infraestructura dentro del territorio nacional son productivas
conjuntamente con el comercio que favorece el intercambio de productos nacionales y la
apertura comercial, por otro lado, el cp reduce crecimiento en 4,13%, como resultado a la
acumulacién de personas en las urbes se incremente, esto tiene como implicacién el incremento

de servicios basicos, elevacion de la pobreza e incremento de la delincuencia.
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Continuamente, para el modelo M3 de IMB la de tienen una relacion inversa
significativa sobre el crecimiento logrando que disminuya en 0,013%, lo que implica que la
mala manipulacion fiscal estd provocando que se contraiga mas deuda lo que se ve traducido
en una mayor carga impositiva para los ciudadanos, mientras que por otro lado la ied en este
grupo de paises no resulta significativa, lo que implica que no se esta haciendo lo necesario
para que los intercambios de tecnologia sean aprovechados y provocando que las empresas

domesticas se vean en desventaja.

Consiguiente, el modelo M4 de IMB traduce que la fbdk y el com produzca un
incremento sobre el crecimiento en 0,13% y 0,012% respectivamente, evidenciando que este
grupo de paises aprovecha las inversiones de formacion de capital para potenciar industria
interna permitiéndole evolucionar lo que implica conjuntamente una mayor competitividad en
productos de exportacion, caso contrario, el cp disminuye el crecimiento en 2,44% por la
demanda de nuevos servicios basicos, mayor inversion y gasto en educacién y salud, lo que

implica un mayor malestar para la poblacion en general.

Por otro lado, en el modelo M5 de IMA se muestra que la de es significativa para
estimular el crecimiento de manera inversa, es decir, que este disminuird en 0,058% como
respuesta al sobreendeudamiento ante instituciones financieras y a su vez su mal
direccionamiento hacia proyectos de caracter social o incluso de infraestructura para mejoras
nacional, caso contrario, la ied presenta una relacion directa, provocando que el crecimiento
de estas economias crezcan en 0,11% ya que cuentan con un nivel elevado de ingreso, elevado
nivel tecnolégico, sistema financiero desarrollado y normativa reguladora y clara ante las
entradas de capital y otros tipos de financiamiento, lo que implica una mayor utilidad de

capitales por inversiones en otros paises.

En la misma linea, el modelo M6 de IMA se observa que la fbdk estd directamente
conectada con el crecimiento ya que el estimulo de crecimiento es de 0,44% por el elevado
desarrollo de infraestructura interna que poseen, lo que implica que empresas extranjeras se
vean interesados en invertir dentro de la misma, lo que implica una mayor evolucién de la
industria interna y de la productividad para una mejor comercializacion de productos
domésticos ya que el com estimula el crecimiento en 0,012%, caso contrario ocurre con el cp
que provoca una disminucion del crecimiento en 1,62% como conexion del desarrollo
estructural que tiene la ciudad lo que implica que las personas van a migrar de distintos lugares

por mejores oportunidades laborales.
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En la misma linea de analisis, en el M7 de IB resalta que la de efectivamente tiene un
efecto negativo sobre este grupo de paises haciendo que disminuya en 0,058% caso que se da
respuesta a que este grupo de paises son mas vulnerables a la busqueda de financiamiento
externo lo que implica una mayor vulnerabilidad de acceder a condiciones precarias que no
aportan al crecimiento y desarrollo de estas comunidades, mientras que por otro lado la ied no
son significativas para el modelo explicando que para este grupo lo que impulsa el crecimiento

son otras fuentes de recursos.

Finalmente, el modelo M8 de IB muestra que la Unica fuente de financiamiento de este
grupo es la fbdk y de com ya que incrementan el crecimiento en 0,18% y 0,014%
respectivamente , lo que implica que las inversiones en desarrollo de la infraestructura
industrial y la comercializacion de materias primas principalmente estan teniendo efecto sobre
el desarrollo del pais, mientras que por otra parte el cp no es significativo para el crecimiento
econdmico ya que esto se ve limitado por el desarrollo de ciudades urbanas poco desarrolladas

lo que no atrae a la poblacién .
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Tabla b

Modelacion GLS
VARIABLES MODELO GLOBAL MODELO DE IMB MODELO DE IMA MODELO DE IB
M1 M2 M3 M4 M5 M6 M7 M8
de -0,00025™" -0,00029™" -0,00013™" -0,00015™" -0,00059™" -0,00055™" -0,00058™" -0,00055™"
(-25,80) (-25,26) (-7,32) (-9,34) (-11,15) (-9,50) (-4,99) (-4,88)
ied -0,00005 -0,00098™" -0,00042 -0,00089™" 0,0012" 0,00055 -0,0002 -0,001
(-0,46) (-7,07) (-1,55) (-3,96) -4,04 -1,82 (-0,22) (-1,08)
fbdk 00026™" 0,0014™" 0,0044™" 0,0019™"
-30,7 -8,51 -20,65 -3,84
com 0,00055 0,00012 0,00012™ 0,00014™
-14,95 -1.8 -3,31 (-4,05)
cp -0,0413™ -0,0244™ -0,0162™ -0,0042
(-43,03) (-13,98) (-6,59) (-0,74)
Constante 7,696 7,740 7,497 7,538 8,55 8,49 6,490 6,464
-525,46 -1126,51 -453,69 -665,81 -620,56 -560,08 -179,57 -175,43
Observ. 1855 1855 805 805 700 700 350 350
N de Paises 53 53 23 23 20 20 10 10
chi2 665,7 12542,8 57,08 1642 135,9 1427,2 25,12 124,2

Nota: t parametros estadistico " p < 0,05, ™ p < 0,01, ™ p < 0,001
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Para concluir con el cumplimiento de este objetivo se realiz6 un analisis de corto plazo
(AMG y CCE-MG) vy de largo plazo (FMOLS y DOLS) obteniendo asi el impacto de las
variables de interés sobre el crecimiento econdmico a nivel global como para grupos de paises.
En la Tabla 6 se presentan la elasticidad a corto plazo de la de, lo cual muestra que en entro de
este horizonte temporal los cambios producidos sobre la acumulacion de la deuda provoca un
impacto negativo sobre el crecimiento de los paises, explicados principalmente por la bdsqueda
constante financiamiento para hacer frente a las responsabilidades inmediatas que se tiene, méas
no, a un plan de inversion de proyectos productivos lo que implica un méas funcionamiento del
de las politicas fiscales y de los departamentos técnicos dedicados al analisis de

direccionamiento de dinero.

Por otro lado, la ied a corto plazo a nivel global como para los paises de IMA el impacto
que ejerce es positivo generando que cualquier incremento que se pueda dar en las inversiones
extranjeras sean positivas y conlleven a un crecimiento, principalmente como respuesta a una
buena manipulacion al sistema financiero y a las politicas de entrada de capitales; por otro lado
esto no sucede con los paises de IMB e IB ya que en ellos lo que estimula el crecimiento son

ventas de materias primas y mineria entre las mas destacadas.

Tabla 6

Elasticidad a Corto Plazo

GRUPO AMG GRUPO CCE-MG
GLOBAL IMB IMA 1B GLOBAL IMB IMA 1B
de -0,001""  -0,00094"*  -0,0015"" -0,0013™ -0,0013"" -0,00099" -0,0016™ -0,0015™
ied 0,0021" 0,001 0,0017" 0,004 0,002 0,001 0,0021"* 0,004
cdp 0815™ 0,939™ 0,916™ 0,931
ce_avg 0.86™" 0,97 0,99 0,91™
de_avg 0,00 0,00 0,001 0,001
ied_avg 0,00 0,001 -0,002 0,002
Const  0,014™ 0,0096™ 0,0112° 0,015™ 0,002 0,00 0,00 0,001
Obsv. 1802 782 680 340 1802 782 680 340
N paises 53 23 20 10 53 23 20 10

Nota: t estadistico " p <0,1™ ; p < 0,05™; p < 0,01; ¢_d_p: proceso dindmico comun; avg: regresores
promediados de seccion transversal

Finalmente, en la

Tabla 7 se muestran que la de tiene un impacto negativo sobre el crecimiento econémico a
nivel global como para los grupos de paises en el largo plazo de acuerdo con ambos estimadores

(FMOLS y DOLS), es decir, que la acumulacion de deuda dentro de las economias tiende a
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volverse impagable, lo que implica suspension de los pagos parciales o completos,
traduciéndose en un elevado riesgo, mala calidad crediticia frente a entidades financieras

complicando el acceso a créditos de financiamiento.

Por otro lado, la ied si tiene efecto sobre el crecimiento, y a diferencia del corto plazo
esta a largo plazo si se traduce en un impacto positivo sobre el crecimiento econémico a nivel
global como para los grupos de paises, ya que las empresas, los recursos financieros, los niveles
de tecnologia y los nuevos conocimientos sobre mercados son aprovechados lo que implica
que las empresas van a tener la opcién de copiar y replicar esos nuevos conocimiento

incentivando una mayor productividad de las empresas locales frente a las extranjeras.

Bajo Este contexto, el impacto de la de como de la ied dependera de cada economia y
de las condiciones en las que estas se puedan absorber y dirigir a sectores productivos y
mejoramiento de infraestructura, en el mismo sentido, es necesario la creacién de politicas que
den continuidad a largo plazo de los proyectos de desarrollo potenciando ya que tanto la de
cémo la ied estimulan la economia de acuerdo con el horizonte temporal que se lo aplique y de

acuerdo a las condiciones en las que estas puedan ser receptadas.

Tabla 7

Elasticidad a Largo Plazo

FMOLS DOLS

Coeficiente t-Estadistico Coeficiente t-Estadistico

Panel General

Deuda Externa -0,00™ -18,16 -0,00™ -17,62
Inversion Extranjera Directa 0,05™ 21,02 0,06™ 12,23
Panel IMB

Deuda Externa -0,01™ -28,42 -0,01™ -23,69
Inversion Extranjera Directa 0,05™ 15,30 0,06 7,22
Panel IMA

Deuda Externa -0,00™ 4,64 -0,00™ -2,40
Inversion Extranjera Directa 0,05™ 12,66 0,07 8,72
Panel 1B

Deuda Externa -0,00™ -5,28 -0,00™ -1,25
Inversion Extranjera Directa 0,03 7,28 0,04 4,87

Nota: t estadistico ™ p < 0,05.
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6.3 Objetivo Especifico 3 “Determinar la relacion causal entre la Deuda Externa, Inversion
Extranjera Directa y el Crecimiento Econdmico a nivel mundial durante el periodo 1985-
2019 utilizando técnicas econométricas”

Previo a las estimaciones de causalidad se ejecuto el test de homogeneidad de la
pendiente propuesto por Pesaran y Yamagata (2008) en donde la H, menciona que los
coeficientes de la pendiente son homogeéneos, resultados que muestran que la P < 0,05 lo que
permite establecer que los coeficientes de la pendiente son heterogéneos, es decir, que estos
muestran distintas naturalezas entre si para todos los grupos analizados lo que permite seguir

con la determinacion de la causalidad de las mismas (Anexo 7).

Los resultados mostraron que a nivel global tienen un comportamiento estacionario para
todas las variables con excepcion de la ce que presentando ya el problema de raiz unitaria, este
problema persiste en el analisis para grupos de paises de MB y IB por lo que es necesario
corregir el problema para no incurrir en la obtencidn de resultados espurios en los posteriores
pasos; el grupo de IMA la de se suman la variable del comercio com por lo que también se
sugiere una correccion de este error por grupos (Tabla 8). Una vez detectados todos los
problemas de estacionariedad en las variables analizadas, se procedi6 a la correccion de ellas
por medio de la aplicacion de primeras diferencias a nivel global como para grupos de paises,

resaltando que los problemas se han resuelto y estas son aptas para las estimaciones (Tabla 9).

Tabla 8

Prueba de Raices Unitarias de Segunda Generacion

TEST HIPOTESIS PANEL Valor-Critico VARIABLES

o CE DE IED FBDK COM CP
(o2}

S = GLOBAL -2,12 2,01 -256 -3,72 -2,62 -2,32 -2,45
= 5 si no no no no no
< Q

= 2 IMB

g 3 -2,11 -1,98 -258 -3,65 -2,20 -2,26 -2,80
N 2 si no no no no  no
> 3

~ [

E S IMA -2,11 -2,34 -1,89 -350 -246 -2,02 -2,22
n 8 no Si no no Si no
g 2

g % B -2,19 -1,22 -2,73 -3,67 -2,24 -2,11 -2,16
o Si no  no no Si Si

Nota: NO = que no posee raices unitarias; SI = posee raices unitarias
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Tabla 9

Pruebas de Raices Unitarias de Segunda Generacion con primeras diferencias.

TEST HIPOTESIS __ PANEL __ Valor-Critico VARIABLES

= CE DE IED FBDK COM CP
> 212 462 -523 -564 -551 -539 -398
(58] o ' ’ ’ ’ ' ' '

g 5o GLOBAL no no no no  no no
P 2% -2,11 -417 -475 -579 -556 -536 -3,74
£8 =S no no no no  no no
£ES 58 IMA 211  -448 -520 597 542 -523 -3,68
= s ¢ no  no no no no no
= * IB 216  -546 534 -482 -563 -577 -381
S-) no no no no no no

Nota: NO = que no posee raices unitarias; SI = posee raices unitarias.

Seguidamente, se aplico el test de Westerlund (2005) para determinar la presencia de
cointegracion las principales variables de la investigacion nivel global como y en los grupos
de paises (IMB, IMA y IB), asi mismo, se incorporé variables de control para evidenciar los

cambios que se pueden presentar en dicha cointegracion.

Los resultados obtenidos a nivel global resaltan existe de cointegracion de las variables
y que en el largo plazo estas equilibradas y explicadas entre si para todo los paneles, mientras
que para algunos de los paneles esta evidencia es consistente como se muestra en la Tabla 10,
bajo este contexto, se incorpora variables de control (fodk, com, cp) en las que el analisis es
totalmente replicable y llegando a la misma conclusidn a nivel global como para los grupos de
paises, identificando que todo este grupo de variables si explican el crecimiento econémico a

largo plazo.

Tabla 10
Test de cointegracién de Westerlund (2005).

GLOBAL IMB IMA 1B

Variables T?(?SOS Algunos Todos Algunos Todos Algunos Todos los  Algunos

los los
paneles paneles paneles  Paneles  paneles

Paneles Paneles Paneles

DE 0,0000° 0,0000° 0,0006° 0,0100° 0,0000° 0,0000° 0,0010°  0,0004"
IED 0,0000° 0,0000° 0,0004" 0,0091° 0,0000° 0,0000° 0,0011"  0,0005
FBDK 0,0000° 0,0000° 0,0002° 0,0104° 0,0002° 0,0001° 0,0010°  0,0004"
COM 0,0000° 0,0000° 0,0003° 0,0079" 0,0000° 0,0000° 0,0011"  0,0005
CP 0,0000° 0,0000° 0,0002° 0,0054" 0,0000° 0,0000° 0,0009° 0,0003"

Nota: t parametros estadistico * p < 0,05 Se aplico la cointegracion para las variables explicativas como
para las inclusiones de las variables de control.
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Finalmente, se aplic el test de causalidad de Granger (1988). Los resultados segun la
Tabla 11 muestran que a nivel global resaltan la existencia de una relacién causal bidireccional
tanto de la de como de la ied sobre el crecimiento esta relacion se ve evidenciada conforme
sean los acuerdos y las condiciones con las que se adquiera la deuda con los organismos
internacionales, y las condiciones adaptativas y de direccionamiento que tenga las economias
ante los cambios que otorga la inversion extranjera directa sobre temas tecnoldgicos y

conocimientos administrativos.

Por otro lado, los paises de IMB se observa una relacion unidireccional que va desde la
de hacia el crecimiento econdmico, demostrando que efectivamente es uno de los
condicionantes sobre e tanto en el corto como en el largo plazo, conjuntamente, la ied presenta
una relacion bidireccional, ya que estas inversiones son aprovechadas para generar un nuevo
modelo de negocios lo que impulsa el crecimiento lo que implica tener estabilidad econémica
para brindar las condiciones necesarias y crediticias para mantener a los inversionistas por

largos periodos de tiempo.

En la misma linea de anélisis, los paises de IMA muestran una relacion causal
unidireccional que va desde en crecimiento econémico hasta la de, demostrando que mientras
se crezca econOmicamente y se cuente con estabilidad crediticia las autoridades se veran
tentados a buscar préstamos con el fin de mantener los recursos propios por lo que se genera
acumulacion de deuda, asi mismo, la ied tienen una relacion unidireccional con el crecimiento
econémico, lo que implica que efectivamente los ingresos de nuevos capitales u otros
elementos de empresas extranjeras hacia el territorio si generan crecimiento econémico dentro

de las economias que las acogen.

Finalmente, para los paises de IB nos brinda informacion de como la deuda externa si
es causa de crecimiento econdémico, ya que la base principal es que estas economias buscan
recursos para sanar deudas inmediatas u otras crisis no contempladas , en el mismo sentido del
analisis , la ied su efecto causal es unidireccional con el crecimiento, que van desde la ied
hacia el crecimiento economico, este efecto puede ser positivo o negativo de acuerdo a las
condiciones temporales en las que ingrese hacia el pais, ya que en pequefios periodos de tiempo

puede ser perjudicial para las empresas domésticas no competitivas frente a las extranjeras.
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Tabla 11

Test de Causalidad de Granger procedimiento propuesto por Dumitrescu y Hurlin (2012).

P- Valor
Direccion Causal GENERAL IMB IMA IB
CE — DE 0,00 0,40 0,00 0,60
DE — CE 0,00 0,00 0,20 0,00
CE — IED 0,00 0,00 0,40 0,13
IED — CE 0,05 0,00 0,00 0,00

Nota: t parametros estadistico ™ p < 0,05; Se aplico el test de causalidad para las variables explicativas.

7. Discusién

7.1 Objetivo Especifico 1 “Analizar la evolucion y la correlacién de la Deuda Externa,
Inversion Extranjera Directa y Crecimiento Econdémico nivel Mundial en el periodo de
1985-2019 por medio de grdficas de evolucion.”

La discusion de este objetivo se centra en el comportamiento que han tenido las
variables a lo largo del periodo de tiempo ya sea de evolucién como de correlacion.
Demostrando que dentro del periodo analizado, el crecimiento econdmico como la deuda
externa tienen una tendencia creciente para todos los paises que se han incluido en el analisis,
respondiendo a maultiples avances tecnoldgicos, repotenciacién de sectores productivos,
cambios de modelos econdmicos, sin dejar de mencionar las fuertes crisis que se han expandido
a diferentes paises a lo largo de la historia, en el caso de inversion extranjera directa las
fluctuaciones son mas evidentes siendo més sensible a los shocks macroeconémicos a nivel

mundial.

A lo largo de los afios el crecimiento a nivel mundial se ha incrementado gracias a
multiples factores como son la liberacion de mercados, derecho a la propiedad privada,
desarrollo de nuevas tecnologias e innovaciones y cambios en la matriz productiva. Resultados
que concuerdan con Organizacion de Naciones Unidas [ONU] (2020) y Banco Mundial (2020)
donde manifiestan que el crecimiento economico ha evolucionado con tendencia positiva,
gracias a los avances tecnolégicos, inversiones y conocimiento, misma que ha ido perdiendo
fuerza en 2019 donde el crecimiento del PIB se redujo en 2,3 %y 2,5%, el nivel més bajo desde

la crisis financiera mundial en 2007. Donde se puede concretar que el aumento del crecimiento
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en el mundo se ha dado por la transferencia de nuevos conocimientos tecnoldgicos lo que ha

incrementado la participacion de la produccion a nivel mundial.

Seguidamente, la deuda externa ha presentado tendencias mas fluctuantes a lo largo del
periodo analizado explicada por las elevadas tasas de interés en los 80, la crisis petrolera, crisis
asiatica e inmobiliaria en 2008 haciendo que las economias busquen la forma de recurrir a
financiamiento para cubrir pagos de mas deuda. El Banco Mundial (2020) establece que en 50
afios las economias emergentes y en desarrollo han experimentado una evolucion de la de en
115% del PIB en 2010, mientras que, para 2018 fue de 180% del PIB, asi mismo, Azcona
(2021) muestra que para cubrir los agujeros fiscales producto de las caidas de las actividades
economicas y la falta de una reestructuracion y refinanciacion de las deudas existentes han
provocado que esta se eleve, siendo asi, en 2019 se presenta con 84% del PIB. Implicando que
las economias buscan financiamiento para cumplir con sus necesidades inmediatas, resaltando
en una carga fiscal para la poblacion en general retrasando el crecimiento y el bienestar de los

habitantes en general.

Asi mismo, la inversion extranjera directa evidencia ser mas volatil a cualquier shock
macroecondémico que pueda sufrir un pais, estas pueden ser inestabilidad politica , leyes
demasiado rigidas o la mala absorcion y redistribucién de las mismas para mejorar la capacidad
productiva. Resultado que concuerda con la Conferencia de las Naciones Unidas sobre
Comercio y Desarrollo [UNCTAD] (2019) y CEPAL (2021) que resaltan que la inversion
extranjera si es variable en el tiempo, ya que registr6 en 2019 el valor de 1,0 billones de d6lares
(35% menos que en 2005), debido al fortalecimiento de politicas de repatriacion de capitales
de empresas multinacionales y asi mismo al fortalecimiento de las politicas que se aplican para
salvaguardar a los niveles de tecnologias minimos y conocimientos nacionales. Lo que queda
en constancia que las economias que no cuentan con las condiciones de simular o adaptarse a

estas se veran afectadas de forma negativa dentro de su sistema empresarial nacional.

En cuanto a la correlacién entre el crecimiento econdmico y la deuda externa es
negativa, lo que implica que la deuda contraida desde el extranjero no son un estimulante para
las economias domésticas ni mucho menos generar productividad que haga frente a los costos
incurridos. Resultados que contradicen al argumento de Cuzco et al. (2019) quién menciona
que la correlacionada entre este grupo de variable es positiva, ya que si el PIB de una economia
se estimula y crece la deuda externa también se vera estimulada a crezca ya que se vera con las

garantias necesarias para hacer frente a los costos que se incurra en contraer deuda. Esta
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contradiccion existe debido a que las economias buscan financiamiento a corto plazo para sanar
deudas a corto plazo, dicho efecto no se ve reflejado en la acumulacion de la deuda, lo que
implica que las responsabilidades crediticias pasaran de gobierno a gobierno entorpeciendo un

crecimiento prolongado.

Adicionalmente, la inversion extranjera y el crecimiento econémico tienen una
correlacion positiva a nivel global, donde los flujos de inversion que ingresan a una economia
sirven para impulsar sectores productivos e incrementar tanto su productividad por medio de
tecnologia o conocimientos de negocios nuevos, este resultado es congruente con Reyes (2021)
haciendo la misma relacion , establece que esta relacion esta justificada ya que es un factor
impulsor de crecimiento por medio del aumento del nivel tecnoldgico, capital, conocimiento
administrativo y empresarial mismo que conlleva a impulsar las mejoras de las condiciones
locales. Haciendo énfasis que todas las mejoras de productividad, tecnologia o de capital
ayudan a impulsar el crecimiento empresarial, mejora de instituciones y de capital humano

como respuesta a una mejor cualificacion de adaptacion.
7.2 Objetivo Especifico 2 “Estimar el impacto de la Deuda Externa, Inversion Extranjera

Directa y Crecimiento Econémico nivel Mundial en el periodo de 1985-2019 utilizando

’

meétodos econométricos.’

Anivel global y para los grupos de paises del estudio, la deuda externa tiene un impacto
negativo sobre el crecimiento econdmico, demostrando que la deuda externa no es parte
fundamental para la reactivacion econdmica, este resultado es congruente con Kassouri et al.
(2021) quiénes afirman que la DE tiene la forma de U invertida con un maximo del 50% del
PIB como umbral, mismo que al superarse, dejara de ser un instrumento de apoyo para generar
crecimiento y pasara a ser un instrumento que obstaculiza para el mismo, por la degradacion
de los mercados financieros. De esta manera queda evidenciado que las economias buscan
financiamiento sin un plan de inversién para hacer frente a los costos de contraerlos, lo que se
traduce en el mal funcionamiento de los departamentos técnicos encargados del andlisis de este

rubro.

Conjuntamente, la inversion extranjera directa no tiene ningln efecto sobre el
crecimiento econémico nivel global como para los grupos de pais de IMB e IB, mientras que,
este escenario es diferente para los paises de IMA, donde, este efecto si es relevante y parte los

factores que impulsan el crecimiento economico, gracias a su nivel industrial que puede
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fomentar un mayor nivel de encadenamiento a nivel transformandolo en un sector atractivo
para la atraccion de inversion extranjera. Resultado similar con Jaebeom & Moseei (2020)
quien resalta que a nivel mundial las inversiones extranjeras tienen un efecto positivo en el
crecimiento, mismo que disminuye cuando las economias desarrollan sus sistemas financieros
minimo y sostenible capaces de otorgar mas créditos para financiar desarrollo en las empresas

locales.

En la misma linea, para los paises de IMB el impacto de la deuda externa sobre el
crecimiento econdmico es negativo, tanto a corto plazo como a largo plazo, ya que las
economias no tienen el desarrollo suficiente para absorber los costos que implica contraer
deuda; resultado que es congruente con Edo et al. (2019) y Delgado et al. (2022) quienes
mencionan que el efecto positivo solo se ve en el corto plazo, ya que en el largo plazo
incrementa el riesgo de impago, la deuda se acumula y el desarrollo sostenible se entorpece la
solucion de las necesidades de la poblacion; mientras que Khémiri y Noubbigh (2021)
contradice este argumento corroborando con un mediante un estudio para Africa Subsahariana
(IMB) un impacto positivo, respondiendo al buen direccionamiento de los fondos hacia el
sector minero. Dejan en concreto que la deuda externa puede ser un instrumento de ayuda para
impulsar el crecimiento econdmico mientras esta sea bajo condiciones adecuadas de acuerdo a
las diferencias econémicas y bajo las condiciones minimas para absorber los costos de la

misma.

Por otro lado, la inversion extranjera directa para el mismo grupo de paises reporta un
impacto positivo en el largo plazo sobre el crecimiento econémico, mismas que a corto plazo
no representa ningun beneficio en concreto, por el minimo aporte que mantiene en el desarrollo
productivo de las empresas locales. Para la Zona Europea, Sokhanvar (2019) identifico que la
inversion extranjera efectivamente no tiene un efecto contundente sobre el crecimiento
econdmico, ya que cuenta con otros estimulantes como el turismo y las manufacturas con valor
agregado, productos menos volatiles que la IED. Sin embargo, es necesario mencionar que el
efecto de la inversidn extranjera dependera de qué tan expuesta esté una economia a los shocks
econdmicos, inestabilidad gubernamental y a problemas de infraestructuras, elementos que

vuelven volatil esta variable, lo que implica salida de ellas hacia otras economias mas estables.

En el mismo sentido, para los paises de IMA la deuda externa tiene un efecto negativo
sobre el crecimiento econdmico, ya que este grupo de paises al contar con un financiamiento

garantizado por su nivel industrial avanzado acumulan deuda con el fin de mantener recursos
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propios, resultados que coinciden con Chasi (2017), Soto (2020) y Gomez (2022) que expone
que esta relacion deuda externa y crecimiento es negativa para la economia ecuatoriana (IMA),
ya que el pais al no tener ahorros suficientes e ingresos permanentes no volatiles generan gastos
no productivos y la deuda solo sirve para subsanar mas deuda, mismas que ha sido contraida
por elevados intereses, estos efectos solo se presentan de acuerdo a las caracteristicas y
condiciones econdmicos de cada pais. Escenario que evidencia el mal funcionamiento de la
administracion central, lo que implica que los costos de dichas deudas se veran reflejados en la
poblacion mediante impuestos, y en politicas de austeridad lo que generard mas desempleo.

Sumado a lo anterior, la inversion extranjera presenta un impacto positivo sobre el
crecimiento en el corto plazo y largo plazo, en respuesta al sistema financiero minino y a las
buenas condiciones politicas de entrada de capital que ofrecen estas economias, contrario a los
resultados expuestos por Cerquera y Rojas (2020) y Landa et al. (2022) que aseveran que la
inversion extranjera directa no precisamente se traducird en crecimiento, ya que una gran
cantidad de inversidn se concentran en ciertos sectores econdmicos que generan valor agregado
para las empresas extranjeras, mas no, para las empresas nacionales, resaltando ademas que la
falta de direccionamiento, una normativa restrictiva y de control de financiamiento
obstaculizan gravemente los beneficios. Lo que implica que para que las economias aprovechen
estos flujos deben de estar acordes con las condiciones minimas que exigen las inversiones
extranjeras, para permanecer por largos periodos de tiempo potenciando sectores productivos
que ayuden a evolucionar el sistema empresarial y la forma de generar comercio con valor

agregado.

En el mismo sentido, para el grupo de paises de IB se mantiene esta relacién negativa
de la deuda externa sobre el crecimiento econdmico, este efecto se puede evidenciar tanto en
el corto como en el largo plazo, en respuesta a que este tipo de economias tienden a poseer
institucionalidad débil, conflictos politicos continuos, mal historial crediticio y mal manejo de
politicas, Wang et al. (2021), Qureshi et al. (2020) y Paczos y Shakhnov(2022) demuestran
resultados similares, argumentando la existencia de una relacién negativa entre el crecimiento
econdmico y la deuda externa, esto se debe a la mala calidad institucional que no puede
contener los efectos negativos, ni tampoco la erosion econdémica que esta implica, misma que
conlleva a un incremento en la prima de riesgo volviendo mas dificil el acceso a créditos para
poder financiarse. En concreto, la deuda externa tiene un impacto mas severo sobre este grupo

de paises, ya que, su principal fuente de financiamiento para proyectos sociales son los créditos
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internacionales, lo que implica que accederan a las condiciones impuestas por los organismos

prestatarios, mismas que no son acordes con su realidad econdémica.

Sumado a lo anterior, la inversion extranjera directa solo representa un efecto positivo
en el largo plazo sobre el crecimiento econdémico, la recepcidn de inversion extranjeras, genera
mejoras en las inversiones empresariales, y en nuevos niveles tecnolégicos lo que genera
nuevos incentivos para la transformacion de materias primas en valor agregado siempre y
cuando estas esten el tiempo suficiente para que las empresas se adapten y copien estos nuevos
conocimientos, resultados que se contrastan con Osei y Kim (2020) quien corrobora este efecto
negativo sobre el crecimiento econémico en el corto plazo, mencionando que el desarrollo
financiero no estd evolucionado para adaptarse tan rapido a los flujos de inversiones
extranjeras. Quedando claro que los capitales golondrina dentro de una economia generan
degradacion del sistema productivo, sacando del mercado a empresas que no cuenten con la
capacidad competitiva para adaptarse, lo que implica dafios en el sistema productivo y de la

oferta de productos nacionales.

Al incorporar variables de control, como son la formacion bruta de capital que fomenta
el mejoramiento de plantas y maquinarias de un pais tienen un efecto positivo sobre las
economias estudiadas, Moreira et al. (2021) quien hace una relacion para la economia
ecuatoriana argumenta que la formacién de capital es mas productiva para generar crecimiento
mismo, que es financiado por ingresos nacionales o deuda externa para estimular el
crecimiento, quedando demostrado que las mejoras en la infraestructura nacionales son

condiciones necesarias para atraer flujos de capital desde economias mas desarrolladas.

En el mismo sentido, el comercio como mecanismo de intercambio de bienes y servicios
hacia el exterior, arroja resultados positivos sobre el crecimiento econémico a nivel global
como para los grupos de paises, argumentd que es respaldado por Makiela y Ouattara (2018)
quien menciona que al incluir una apertura comercial no solo se estimula el crecimiento
econémico de un pais , sino que este efecto se ve traducido en atracciéon de la inversion
extranjera, esto implica que la apertura de fronteras fortalece las relaciones con las economias
a nivel mundial, volviéndose parte de la globalizacion con el intercambio de insumos en lo se

mantenga ventaja comparativas frente a otras economias.

Finalmente, los resultados demuestran que el crecimiento de la poblacion urbana de un
pais tiene un efecto negativo sobre el crecimiento economico principalmente por el incremento

de la demanda de servicios basicos o de incremento en los niveles de desempleo o subempleo,
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este argumento es contrapuesto por Montenegro (2022), quien establece que el incremento de
la poblacion urbana si genera crecimiento econdémico, ya que concentra una gran variedad de
capital humano lo que permite nuevas oportunidades de generar ideas para incrementar la
productividad. Lo que implica que si bien el crecimiento urbano es aprovechado, esto puede
incrementar la desigualdad, la pobreza y el empleo informal por las zonas aledafias al casco

urbano.

7.3 Objetivo Especifico 3 “Determinar la relacion causal entre la Deuda Externa, Inversion
Extranjera Directa y el Crecimiento Econdmico a nivel mundial durante el periodo 1985-
2019 utilizando técnicas econométricas”

Los resultados obtenidos demuestran la existencia de relacion causal bidireccional entre
la deuda externa y el crecimiento econdémico a nivel global, los resultados concuerdan con
Martins (2021) y Khémiri y Noubbigh (2021) que mencionan que si una economia esta en auge
recurrir a deuda para la creacion de nuevos bienes y servicios conservando asi sus recursos
propios y tomando en cuenta que los costos de contraer deuda estas cubiertos por la generacion
de crecimiento. Caso que se atribuye al buen manejo de inversiones en la creacion de nuevos
bienes y servicios, inversiones en sectores productivos los cuales, consecuentemente pagaran
por si mismo la deuda y los costos que ella implica, manteniendo una bidireccionalidad con el

crecimiento.

Por otro lado, para un grupo de paises de IMB y de IB esta relacién ya se vuelve
unidireccional que va desde la deuda externa hacia el crecimiento econémico. En ese sentido,
Edo et al. (2019) sostiene que contraer deuda a corto plazo tienen un efecto positivo estimulante
en el crecimiento econdmico, no sostenible en el largo plazo, ya que los interés que se generan
provocan riesgos de impago lo que ocasiona trabas para un desarrollo sostenible, en la misma
linea de analisis, Wang et al. (2021) y Qureshi y Liagat (2019) argumentan que efectivamente
para los paises de IB si hay una relacion unidireccional entre la deuda y el crecimiento la misma
que a largo plazo, provoca una fragilidad econdmica por no poseer la suficiente calidad

institucional para contener los efectos.

Conjuntamente, los paises de IMA, presentan una causalidad unidireccional que va
desde el crecimiento econdmico hacia la deuda, en ese sentido, Delgado et al. (2022) concluye
que la deuda externa si genera cambios (1,5%) en el PIB siendo beneficiosa pero en pocas

cantidades y no como fuente principal de crecimiento, ya que al pasar un cierto umbral esta
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entorpece la tan anhelada industrializacion por la ineficiencia de politicas o por falta de
cumplimiento con diferentes acuerdos. Lo que se puede evidenciar que los paises de IMA al
poseer un sistema industrial avanzado pueden afrontar los costos de las deudas y asi mismo,
puede acceder a creditos con mucha més facilidad que otras economias con mala capacidad

crediticia y de pago.

Al analizar la inversion extranjera directa y el crecimiento econoémico se obtuvo que a
nivel global como para los grupos de paises de IMB, resultados congruentes con Qureshi et al.
(2020) mencionando que el crecimiento econdmico incrementa la inversion extranjera
resultado de menores obstaculizaciones de infraestructura, institucionales y menos costos de
transaccion; asi mismo, Latif et al. (2017) y Sylvaireet al. (2022) apoya esta relacion
mencionando que las economias que absorben la inversidn extranjera por medio de desarrollo
tecnoldgico y de capital, potencializan sus sectores generando una mayor productividad.
Quedando estipulado que cualquier mejora en productividad o en el sector empresarial,
incentiva a la generacion de empleo, al incremento de capital humano y a una mayor

competitividad frente a otras empresas transnacionales.

Y finalmente, para el grupo de paises de IMA y IB se encontrd que esta relacion es
unidireccional que va desde crecimiento hacia la inversion extranjera directa,, resultado
avalado por Wako (2021) que menciona que para el grupo de paises de IMA, un elevado nivel
de crecimiento genera inversion extranjera directa, principalmente por la calidad institucional,
conjuntamente, Lopez (2022) demuestra que esta relacion si es unidireccional pero, que va
desde la inversion extranjera directa hacia el PIB, como respuesta que la variable del PIB es
mucho mas exogena, lo que implica que la inversion extranjera directa no es protagonista del
crecimiento econdémico dentro de estas zonas, mas bien refleja cambios con la situacion externa
y los cambios politicos como conjunto de paises. Cabe mencionar que cualquier exceso de
entrada de inversion extranjera tiende a generar corrupcion, por acuerdos extraoficiales con

empresas extranjeras que buscan acuerdos mas flexibles.

Entre la comunidad cientifica, hay escasa informacion con referencia a la comprobacion
de la causalidad de Granger, y las que se ha encontrado se han inmerso en esta investigacion,
por lo que se ha presentado dificultad para debatir los resultados obtenidos con otros autores

especializados en el tema.
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8. Conclusiones

En la presente investigacion, luego de haber completado con todos los objetivos, se
llegd a las siguientes conclusiones: Se comprobd que el crecimiento econdémico se presenta en
forma creciente como resultado de la industrializacion, apertura comercial, libre movilidad de
capitales, acumulacion de capital fisico y humano e incremento de inversiones en mejoramiento
de progresos técnicos e innovacion. En cambio, la deuda externa ha ido disminuyendo a lo
largo de los afios, como producto de las politicas para establecer umbrales de endeudamiento,
y asi mismo, por el mejoramiento de infraestructura que atrae inversiones por parte de externos
hacia el interior de las economias, Conjuntamente se comprobd que la inversion extranjera
directa no presenta comportamiento tendencial, producto de la volatilidad que esta conlleva,
producto de inestabilidad macroeconémica, riego pais, cambios en el tipo de cambio, costos
laborales y ventajas comparativas del pais receptor. Por otro lado, se analiza la correlacion de
la deuda externa e inversion extranjera directa sobre el crecimiento las mismas que presentan
una elevada correlacion negativa y positiva, respectivamente, demostrando que entre mas
elevado sea el crecimiento de una economia, menor sera la deuda que conlleve, y asi mismo,
mayor serd el monto de inversion que atraiga. Dicho esto, se comprueba el cumplimiento de la

primera hipotesis.

Por otro lado, se confirmé que la deuda externa tiene un efecto negativo significativo
sobre el crecimiento econémico a nivel global, IMB, IMA e IB. De este modo, una ampliacion
del monto de la deuda externa provocara una disminucion del crecimiento de estas economias
como producto de la mala administracion financiera, especificamente los préstamos no bien
encaminados hacia sectores productivos que puedan contener los costos de esta. En lo que
respecta a inversion extranjera directa su efecto es negativo significativamente, producto de la
falta de tecnicismo para copiar los niveles de las nuevas tecnologias, y ademéas las malas
politicas que no convergen en un equilibrio del interés entre las empresas locales y extranjeras
entorpeciendo el crecimiento econémico a nivel global, IMB vy IB; a diferencia de IMA que
por su disefio industrial y su mejor sistema financiero son capaces de aprovechar los nuevos
conocimientos extranjeros haciendolos mas productivos y verificando su efecto positivo dentro
de la economia. Plasmado este argumento se puede comprobar que la segunda hipétesis si se

cumple en esta investigacion.

Conjuntamente, se puede confirmar que las variables del estudio tienen una relacion de

equilibrio en el largo plazo, revelando que la deuda externa mantenido por varios periodos de
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tiempo degrada las economias, los riesgos de impago incrementan y las condiciones de contraer
mas deuda son cada vez mas rigidas como consecuencia de no contar con un plan bien
estructurado del direccionamiento de los préstamos hacia sectores productivos que generen
ganancias a largo plazo. Mientras, para la inversion extranjera directa, este impacto sobre las
economias es positivo y esta equilibrado en el largo plazo, como resultado del aprovechamiento
de los nuevos conocimientos, capital y tecnologia que impulsa y mejora el sector productivo
capaz de transformar materias primas en valor agregado. Esto significa que la segunda hipotesis
si se cumple en el largo plazo, ya que en el corto plazo lo hace de forma parcial, ya que la deuda
externa cuenta con valores significativos, mientras que, la inversion solo lo hace a nivel global
y para paises de IMA como consecuencias de su nivel industrial sélido, capaz de soportar la

volatilidad de esta variable.

Finalmente, se puede argumentar que si existe relacion bidireccional entre la deuda
externa y la inversion extranjera directa sobre el crecimiento econdmico a nivel global,
demostrando que el crecimiento econdmico si se ve estimulado por estas variables y viceversa,
para los grupos de paises esto cambia comprobando que para IMA y IB esta relacion se
mantiene en unidireccional, mientras que, para IMB la relacién solo se cumple en con la
inversion extranjera, ya que el monto de la deuda solo se presenta en forma unidireccional para
este grupo. Esto significa que, la tercera hipdtesis planteada para esta investigacion solo se
cumple parcialmente, y que para los grupos de ingresos dependera de las condiciones

econdmicas y politicas en las que se encuentre.
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9. Recomendaciones

Primero, al comprender que la deuda externa tiene una alta correlacion negativa de 12%
sobre el crecimiento econdémico, se recomienda establecer un plan ejecutable donde se
desarrollen lineamientos claros del direccionamiento del financiamiento a adquirirse, es decir,
que el financiamiento que provenga de entidades extranjeras vaya dirigido a mejorar la
infraestructura interna, inversiones en el sector construccion y hacia proyectos generadores de
ingresos y utilidades que puedan hacer frente a los costos de contraer deuda dejando el
protagonismo de gasto corriente sobre las inversiones, el mismo que puede ser dirigido por
ministerios o departamentos encargados de finanzas y de obras publicas, conjuntamente, se
debe establecer un comité conjunto conformado por delegaciones sociales y departamentos de
contraloria encargado de fiscalizar el destino de la deuda, con el fin de evitar mal versacion de
los fondos.

Es vital crear un comité internacional mediador entre los prestamistas y prestatarios
donde se puedan establecer las condiciones, las capsulas y las estrategias necesarias para
otorgar un financiamiento conveniente para las partes, conformado administrativamente por
los propios paises integrantes, entidades financieras de renombre (Banco Mundial, FMI, etc.)
quienes sera lo que deleguen un tribunal u otros miembros para estudio de su caso, el mismo
que debe hacerse mediante el estudio exhaustivo datos en tiempo real y veraces de las
condiciones en las cuales se estableceran los intereses a pagar, ya que cada economia tiene
condiciones diferentes, estos estudios permitira establecer los montos de pagos de cada uno en
forma individual, y aboliendo los montos excesivos de intereses a pagar. En el mismo sentido,
esta sede debe establecerse en un punto estratégico donde pueda contar con toda la tecnologia

a disposicion para dar cumplimiento a sus obligaciones.

Se debe priorizar el desarrollo de infraestructura y de la creacion de una normativa clara
de acuerdo a las condiciones de inversionistas extranjeros y desarrollo interno del pais, para
que las utilidades o capitales sean reinvertidos dentro del mismo, lo que permite aprovechar
los flujos de capital, las nuevas tecnologias e innovaciones, los conocimientos administrativos
empresariales y modelos de negocio para que las empresas locales puedan copiar y adaptarse
y asi mismo, los inversionistas extranjeros que deseen traspasar recursos hacia otras economias
receptoras, aunque no tengan los mismos planes de inversion se debe buscar politicas acordes
a sus beneficios y a la retribucion de ganancias, estas capsulas se las puede hacer conjuntamente

con la normativa para beneficiarse ambas partes.

53



Es importante darle protagonismo al sector empresarial mediante el acondicionamiento
de algunos incentivos; i) mediante la otorgacion de créditos a las empresas privadas y publicas
ya consolidadas, las mismas que se puedan sentir incentivadas a competir con las empresas
extranjeras que se establezcan en el pais; ii) Al considerarse la IED una de las variables mas
volatiles el estado debe asegurar la estabilidad macroecondmica interna, mediante el
incremento de exportaciones de bienes de valor agregado de creacién doméstica, v, iii) un
estimulo importante a considerar es la consideracién de reducir las barreras arancelarias para
que los paises desarrollados (los de origen) se vean estimulados a mover tecnologia y nuevas

formas de generar productos.

En estudios posteriores se recomienda agregar una cantidad mayor de paises en el
andlisis, ya que la informacion disponible es un obstaculo para incluir en el analisis a grupos
de paises de ingresos altos, asi mismo, se recomienda incluir variables como el riesgo politico
0 estabilidad macroeconomica (inflacion, tipo de cambio), donde se amplie el horizonte
analitico de la investigacion y poder hacer inferencia a componentes especificos sobre el

crecimiento econémico.
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11. Anexos

Anexo 1
Clasificacion por ingresos por el método ATLAS

Clasificacion ATLAS

PIMB PIMA PIB
Argelia Brasil Burkina Faso
Bangladesh Botswana Chad
Belice China Gambia
Benin Colombia Guinea
Bolivia Costa Rica Madagascar
Camerdn Ecuador Mali
Egipto Fiji Niger
El Salvador Gabon Republica Centroafricana
Eswatini Guatemala Sudan
Filipinas Jamaica Togo
Ghana Jordania
Honduras Mauricio
India México
Indonesia Panamé
Kenia Paraguay
Marruecos Pert
Mauritania Republica Dominicana
Nicaragua Tailandia
Nigeria Tonga
Pakistan Turquia
Senegal
Tlnez
Sinbawe

Nota. Se ha tomado tres puntos como referencia de clasificacion, debido a que no ha existido paises
para las variables establecidas.

Anexo 2
Prueba de correlacién de Pearson

Ince de ied fbdk com cp
Ince 1
de -0,1228 1
ied 0,1561 -0,0346 1
fbdk 0,2571 -0,0396 0,2622 1
com 0,3526 0,0611 0,3224 0,1703 1

cp -0,4468 0,0665 -0,0723 0,0282 -0,1472




Anexo 3
Test de Hausman

Area CHI2 PROB-CHI EFECTOS
GLOBAL 6,49 0,03 Fijos
IMB 5,31 0,07 Aleatorios
IMA 160,88 0,73 Aleatorios
IM 13,74 0,61 Aleatorios
Anexo 4
Test autocorrelacion serial mediante Test de Wooldridge.
Area F Test Conclusién
GLOBAL 168,05 0,00 EXISTE
IMB 206,98 0,00 EXISTE
IMA 234,64 0,00 EXISTE
IM 132,01 0,00 EXISTE
Anexo 5
Test de Heterocedasticidad de Wald
Area Chis PROB-CHI Conclusién
GLOBAL 16536,64 0,00 EXISTE
IMB 7985,96 0,00 EXISTE
IMA 630,1 0,00 EXISTE
IM 208,78 0,00 EXISTE
Anexo 6
Test de Correlacion contemporanea
TEST
Area Pesaran Friedman Frees Conclusion
F PROB F PROB F PROB
GLOBAL 87,69 0,00 708,68 0,00 27,11 0,00 EXISTE
IMB 40,255 0,00 347,284 0,00 7,494 0,00 EXISTE
IMA 12,387 0,00 126,238 0,00 3,028 0,00 EXISTE
IM 25,511 0,00 224,301 0,00 4,210 0,00 EXISTE
Anexo 7
Test de Homogeneidad de la pendiente Pesaran y Yamagata (2008)
Delta P-valor
47,594 0,00
adj. 53,211 0,00
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Anexo 8

Mapa de Cobertura
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Anexo 9
Ambito geogréfico de la investigacion

BIBLIOTECA: Facultad Juridica, Social y Administrativa
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Anexo 10
Certificado de Inglés

Cariamanga, 30 de enero de 2023.

Yo, Jackeline Victoria Davila Vega, con nimero de cedula 1103084107, Licenciada en
Ciencias de la educacion idioma inglés.

CERTIFICO:

Haber realizado la traduccion textual el resumen del documento adjunto, correspondiente
al trabajo de titulacién denominado "Impacto de la deuda externa e inversion extranjera directa en
el crecimiento economico a nivel mundial periodo 1985-2019", Elaborado por Alex Miguel Cueva
Jiménez, con numero de cédula 1105175465.

Es todo lo que puedo certificar en honor a la verdad, facultando al portador del presente documento
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