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RESUMEN

La relacion entre capacidades productivas nacionales y atraccion y emision
de Inversion Extranjera Directa (IED), es un asunto poco explorado y que
gana relevancia ante las tensiones geopoliticas y la posible reorientacion de
inversiones en la economia mundial. Los resultados para una muestra de paises
de Iberoamérica confirman el efecto positivo del componente tecnologico,
acompafiado de cambio estructural, en ambas direcciones de la IED en el
periodo 2000-2021, mientras que las capacidades institucionales y del
sector privado estan mas directamente relacionadas con la IED recibida. Los
resultados también avalan el efecto potenciador de la IED extranjera recibida
en la emision de IED de los paises analizados.

Palabras clave: IED; Capacidades productivas y tecnologicas; Digitalizacion;
[beroameérica.
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ABSTRACT

The relationship between national productive capacities and the attraction
and outward flow of Foreign Direct Investment (FDI) remains an underexplored
area of research, gaining increasing relevance considering current geopolitical
tensions and the potential reorientation of global investment patterns. An
analysis based on a sample of Ibero-American countries corroborates the
positive impact of the technological component, in conjunction with structural
changes, on both inward and outward directions of FDI during the period 2000—
2021. In contrast, institutional capacities and private sector development
are found to be more directly associated with inbound FDI. Furthermore,
the findings substantiate the amplifying effect of received foreign FDI on the
outward investment activities of the countries under study.

Keywords: FDI; Productive and technological capacities; Digitalization;
Ibero-American economies.
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1. INTRODUCCION

El proceso de globalizacion economica esta vinculado a la IED, el
dinamismo del comercio internacional y la mayor relevancia de las Empresas
Multinacionales (EMN]) en los mercados internacionales. Tras una primera fase
de elevada concentracion de la IED en tan solo tres polos -Estados Unidos,
Europa y Japon-, las economias en desarrollo han ido ganando peso en las
dltimas décadas tanto en la recepcion como en la emision de inversiones
a nivel mundial. Esa diversificacion geografica de la IED opero a la vez que
el proceso de fragmentacion internacional de la produccion y el despliegue
de las Cadenas Globales de Valor (CGV); entre los elementos impulsores
encontramos el auge y expansion de las Tecnologias de la Informacion vy las
Comunicaciones (TIC) que en el seno de las CGV permitieron abrir una ventana
de oportunidad para los paises en desarrollo, a través de la industrializacion
parcial o especializacion en etapas intermedias de produccion sin necesidad
de abarcar todo el proceso de generacion de valor (ITU y UNDP, 2023).

La [ED tiene potenciales efectos sobre el desarrollo tanto de las economias
receptoras como emisoras; en particular, es prolijo el analisis sobre la
transferencia de tecnologia o de conocimiento segun el tipo de inversion y
sus determinantes, asi como de las motivaciones subyacentes de las EMN y
su impacto en los territorios (Narula y Dunning, 2010; Lall y Narula, 2004).
Ademas, la geopolitica hace mas interesante este analisis ante una posible
reorientacion de la [ED mundial -de llegada y de salida- condicionada por la
transicion verde y digital que enfatiza la combinacion de técnicas avanzadas
de produccion y operaciones con tecnologias inteligentes (UNCTAD, 2024c).

Estos aspectos otorgan mayor relevancia a un enfoque integrador de
las estrategias de innovacion de las empresas globales y su arraigo en los
contextos locales, en el que gana importancia el papel de los territorios y las
oportunidades de cooperacion entre diversos actores y mercados, asi como
entre filiales empresariales. Por ejemplo, la interrelacion entre empresas
extranjeras y nacionales facilita un flujo mas intenso de conocimiento,
especialmente cuando las primeras tienen un fuerte arraigo territorial, lo que
permite valorar las fuentes, direcciones y mecanismos del cambio tecnologico.
Ese arraigo territorial enfatiza la necesidad de valorar el nivel de capacidades
productivas alcanzadas y sus dimensiones a la hora de tomar decisiones sobre
las politicas publicas de atraccion de IED y de impulso a la innovacion.
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En este trabajo se realiza un analisis exploratorio del vinculo entre
inversion extranjera directa (IED) y capacidades productivas y tecnologicas
en la comunidad de paises iberoamericanos' atendiendo a un doble objetivo:
Por un lado, se pone el foco en los factores relacionados con el efecto de la
digitalizacion en la internacionalizacion empresarial y, por el otro, se atiende
al proceso de acumulacion de capacidades que define la senda del desarrollo
basada en la IED (Narula y Dunning, 2010); esta es consecuencia del efecto
que la IED procedente del extranjero tiene como acicate en la emision de IED
0 expansion internacional de las empresas locales. La contribucion de este
trabajo reside, por lo tanto, en enfatizar hasta qué punto el cambio tecnologico
contribuye a hacer explicito el potencial transformador de la IED en paises con
un disimil nivel de desarrollo. Aungue se trabaja en el plano agregado, hay que
destacar que la construccion de capacidades necesarias para dar el salto en
innovacion es un mecanismo micro que se configura en el plano local y que,
por lo general, esta sujeto a la existencia de desigualdades territoriales en el
ambito nacional.

El analisis empirico utiliza una muestra de Iberoamérica compuesta por
dos paises europeos (Espana y Portugal) y un conjunto de paises de Ameérica
Latina; la seleccion de esta muestra se justifica en el hecho de que uno de los
puntos de union de la comunidad iberoamericana es precisamente la evolucion
positiva de la IED y el desarrollo de capacidades cientificas y tecnologicas
en este espacio de cooperacion internacional (Alvarez et al., 2025; Alonso y
Alvarez, 2005). Los paises latinoamericanos incluidos son aquellos para los
que se cuenta con informacion estadistica disponible tanto del nuevo Indice
de Capacidades Productivas (PCl, seglin su sigla en inglés) desarrollado por la
Conferencia de Naciones Unidas para el Comercio y el Desarrollo (UNCTAD,
conocida por su sigla en inglés) como de algunos indicadores de desarrollo
elaborados por el Banco Mundial (BM). Finalmente, la muestra ha quedado
formada por los trece siguientes: Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia,
Costa Rica, El Salvador, Espafia, Guatemala, México, Pert, Portugal y Uruguay.
Habida cuenta de las diferencias de desarrollo de los paises de Iberoamérica,
el proposito es contribuir a despejar qué capacidades nacionales son mas
relevantes para la atraccion y emision de IED, con especial atencion en
los paises latinoamericanos dado que si bien tienen un mayor peso en la
composicion de lberoamérica también presentan mayores debilidades en
materia de capacidades.

Este estudio aporta evidencia empirica acerca del vinculo entre capacidades
productivas nacionales y las dos direcciones de la IED en Iberoamérica,
siguiendo un enfoque que ha sido escasamente estudiado hasta ahora. En un

1 La Cumbre Iberoamericana de 1991 establecio Iberoamérica como un espacio compartido para
el dialogo politico y la cooperacion. En la actualidad aglutina a 22 paises de América Latina, Espafia,
Portugal y Andorra. Como organizacion internacional, la Secretaria General Iberoamericana (SEGIB)
apoya a esta comunidad de habla hispana y portuguesa promoviendo intercambios internacionales
-de comercio y de IED- asi como cooperacion en materia de educacion, cultura y cohesion social.
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primer paso, se consideran las capacidades productivas nacionales de manera
agregada, al igual que la UNCTAD las materializa en una tnica métrica, el PCl.
No obstante, teniendo en cuenta que algunas de las categorias que se integran
en el PCl guardan una estrecha relacion teorica con la IED, el analisis se replica
considerandose algunas de éstas de manera individualizada. En términos de la
contribucion que este trabajo realiza a la literatura existente, se estudia tanto
la IED recibida como la emitida, entendiendo que ambas direcciones pueden
ser consideradas como factores potenciadores del desarrollo. Ademas, los
resultados obtenidos tienen especial aplicacion en aquellos territorios que,
contando con menor capacidad de atraccion de IED, tienen la oportunidad
de fortalecer el proceso de construccion de capacidades productivas vy
tecnologicas.

En la siguiente seccion se revisa la literatura mas relevante. En la seccion
tercera se presentan el analisis, algunos hechos estilizados derivados del
analisis descriptivo, y el modelo y método de estimacion. La seccion cuarta
contiene los resultados de las estimaciones y su discusion, y la quinta se
dedica a las conclusiones e implicaciones para las politicas publicas.

2. REVISION DE LA LITERATURA

2.1. INVERSION EXTRANJERA DIRECTA, EMPRESAS MULTINACIONALES Y DESARROLLO
ECONOMICO

La teoria ecléctica o aproximacion OLI, desarrollada a partir de los
factores explicativos del surgimiento de las EMN vy el hecho de que algunos
determinantes sean comunes a ambas direcciones de la IED (entrada y salida),
es una de las aproximaciones con mayor tradicion empirica. Este marco surge
tras la debilidad empirica de las propuestas de Mundell (1957) sobre el efecto
de igualacion de los precios relativos de los factores en el largo plazo, resultado
de la movilidad internacional del capital desde los paises con mayor dotacion
hacia aquellos con menor disponibilidad. A esta contribucion siguieron
explicaciones centradas en las imperfecciones del mercado, la tecnologia
(Hymer, 1970; Vernon, 1966; Posner, 1961) y los costes de transaccion
(Buckley y Casson, 1976). La combinacion de elementos procedentes de
estas aproximaciones llevo a Dunning a proponer una explicacion basada en
ventajas competitivas de las EMN: de propiedad (O), de localizacion (L) y de
internalizacion (I) (Dunning, 1980, 2000). Desde entonces, se han construido
diversas tipologias de IED segln estos elementos y las motivaciones de las
EMN —busqueda de mercados, recursos, eficiencia y activos— asi como los
efectos que generan en los territorios donde se implantan (Dunning, 2006;
UNCTAD, 1998, 2003, 2006b).

Aunque hay factores explicativos comunes a la IED entrante y saliente,
sus implicaciones para el desarrollo difieren segln se analice a un pais como
receptor o emisor. Predomina la vision de las economias en desarrollo como
receptoras, siendo escasos los estudios sobre su papel como emisoras. Pese
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a las distintas posturas (Owusu-Nantwi y Erickson, 2019), se ha confirmado
empiricamente una relacion sistematica entre |[ED y estructura economica, y
una coincidencia entre sus determinantes y el desarrollo economico. Existe
también una relacion recursiva entre la IED recibida y la capacidad inversora
en el extranjero, como plantea la teoria del Investment Development Path o
IDP (Cuervo-Cazurra'y Narula, 2015; Narula y Dunning, 2010; Dunning, 1981).

Los trabajos iniciales se centraron en la dependencia derivada del
dominio de los paises centrales sobre los periféricos (Gereffi y Evans, 1981);
la globalizacion economica fue un punto de inflexion en el que se asocian
€asos exitosos a Asia y experiencias de estancamiento a Latinoamérica. La
IED ha desempenado un papel crucial en el despegue de Malasia, Singapur o
Irlanda, pero tuvo menor impacto en otros tales como Corea del Sur y Taiwan
(Fagerberg et al., 2010). El desigual acceso a fuentes de conocimiento y la
limitada capacidad para desarrollar tecnologias propias (Narula y Dunning,
2010) reflejan los efectos asimétricos de la globalizacion. Ademas, la busqueda
de recursos de las EMN dificulta su vinculo con la innovacion, al tratarse de
inversiones de rapida rentabilidad y alta intensidad de capital. Aunque las
filiales extranjeras pueden generar spillovers tecnologicos positivos, estos
no son automaticos, sino que dependen de la existencia de capacidades de
absorcion en los paises receptores (Pereira et al., 2020; Mudambi et al., 201 3;
Archibugi y Pietrobelli, 2003). La generacion de estas capacidades exige el
desarrollo de capacidades productivas y tecnologicas, aspecto central de este
trabajo.

Parte de la evidencia empirica es de paises europeos de lberoameérica,
como Espafia (Alvarez y Molero, 2005). En América Latina, la historica
especializacion en commodities ha condicionado tanto la atraccion de IED
como las politicas publicas, marcadas por la denominada “bendicion o
maldicion” de los recursos naturales y el concepto de “enfermedad holandesa”
(Bresser-Pereira et al., 2020; Palma, 2019). Estudios como los de Galaso et al.
(2018) y Sanchez Diez et al. (2016) muestran que la capacidad de atraccion de
inversion y acceso a conocimiento es mayor en paises con posiciones centrales
en redes de fusiones y adquisiciones transfronterizas.

El reciente aumento de la IED en Latinoamérica se debe en parte al auge
de materias primas criticas para las tecnologias digitales y verdes (UNCTAD,
2023b, 2024c), cuya demanda crece por los acuerdos comerciales entre
China y la region (Lopez y Lopez, 2023). Pero la distribucion de estos flujos
es desigual, con divergencias entre Sudamérica y América Central. Esta Gltima
combina la especializacion en el sector primario con manufacturas de bajo valor
como la maquila, donde los cambios recientes han sido limitados, a diferencia
del dinamismo en Sudameérica (CEPAL, 2024; Gereffi y Evans, 1981).

Las llamadas “multilatinas” se expandieron internacionalmente debido
a estrategias desarrollistas posteriores a la “Década Perdida” y a politicas
derivadas del Consenso de Washington (Jager, 2019; Aguilera et al., 2017;
Finchelstein, 2017). Actualmente, economias como Brasil, Chile y México
han pasado de ser preponderadamente receptoras a desempenar también
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un papel activo como emisoras de IED, aunque con escasa diversificacion
geografica (Alvarez et al., 2025; Carril y Milgram, 2018). Dado que la IED
puede fortalecer la competitividad de empresas y capacidades tecnologicas
nacionales (Cantwell, 1995; Lall, 1992), su expansion hacia nuevos
mercados puede generar efectos positivos en los paises de origen, conocidos
como spillovers inversos (Chen et al., 2012; Sanna-Randaccio y Veugelers,
2007).

En resumen, la reorientacion de los flujos de IED y el avance tecnologico
permiten reforzar un marco de cooperacion en Iberoamérica ante desafios
estratégicos que exigen consolidar externalidades positivas. En este contexto,
las capacidades productivas inciden en la atraccion y emision de IED, como se
analizara a continuacion.

2.2. CAPACIDADES NACIONALES, PRODUCTIVAS Y TECNOLOGICAS

La literatura sobre capacidades nacionales de produccion para el desarrollo
de los paises ha sido ampliamente discutida. Entre los enfoques teoricos
destaca la concepcion asentada en el fortalecimiento de las capacidades
tecnologicas en la que se otorga un papel crucial a las instituciones (Lall,
1992). En esta linea, y como consecuencia de una mayor sofisticacion del
aparato analitico, estudios mas recientes vinculan las capacidades nacionales
con el proceso de innovacion (Natera, 2020).

En el analisis de la capacidad productiva a nivel empresarial o de clisters,
asi como de las ventajas competitivas en Latinoamérica, ha sido dominante el
enfoque microeconomico y de oferta (Dutrénit et al., 2020; Dutrénit y Vera-
Cruz, 2007; Giuliani et al., 2005; Figueiredo, 2003). Solo algunos estudios
centrados en las capacidades nacionales han puesto el foco en los agregados
economicos nacionales, las instituciones y el desarrollo social (Natera, 2020;
Archibugi y Coco, 2004). Atendiendo al papel de la tecnologia en el marco
de las capacidades productivas nacionales, la literatura en América Latina se
ha aproximado a través del concepto de heterogeneidad estructural (Cimoli,
2005; Pinto, 1965; Prebisch, 1949), ante la diversidad tecnologica de sectores
economicos, empresas y actividades, teniendo en cuenta que es una region
heterogénea y desigual tanto a nivel nacional como al realizar la comparacion
intrarregional (Katz, 2023).

En un plano multidimensional, la relacion entre capacidades, incentivos e
instituciones permite enfatizar las diferencias tanto entre territorios al interior
de los paises como entre los distintos paises de la region y en el ambito
internacional. Desde un enfoque de Sistemas Nacionales de Innovacion (SNI),
tales diferencias obedecen a la existencia de disimiles capacidades de ciencia
y tecnologia, y la configuracion del entramado institucional (Natera, 2020;
Dutrénit et al., 2019; Lall, 1992). En el caso particular de América Latina, los
SNIno generan las suficientes capacidades de Ciencia, Tecnologia e Innovacion
(CTI), y esa insuficiencia imposibilita alcanzar el umbral de capacidades que
seria necesario para impulsar el desarrollo. Por esta razon, en el trabajo de
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Dutrénit et al. (2011) se sugiere que las politicas de CTl en la region deben
tener en cuenta las condiciones iniciales que configuran particularidades
estructurales para alcanzar dicho umbral de masa critica necesario.

Respecto a las capacidades productivas, éstas se definen como aquéllas
que permiten a los paises producir bienes y prestar servicios, y se consideran
fundamentales para el comercio internacional y las cadenas globales de
valor. La UNCTAD ha realizado el esfuerzo de construir un indice compuesto
multidimensional en el que se combinan las distintas “fuentes productivas,
capacidades empresariales y vinculos de produccion” que intervienen como
insumo en la definicion de capacidades productivas (UNCTAD, 2006a, p. 61).
Desde esta perspectiva, y como mejora de trabajos previos, el organismo
internacional actualizo la primera version del Indice de Capacidades
Productivas de 2021 (PCI21, segln su sigla en inglés), combinando el ambito
productivo y nacional en ocho categorias?: Capital Humano, Capital Natural,
Energia, Transporte, TIC, Instituciones, Sector Privado, y Cambio Estructural
(UNCTAD, 2023c).

Algunas categorias incorporadas en las capacidades productivas tienen
un estrecho vinculo con la IED y el desarrollo econdmico. En primer lugar,
los recursos naturales han tenido tradicionalmente una fuerte relacion con
la llegada de IED (Narula y Dunning, 2010), especialmente relevante en el
contexto latinoamericano. En segundo lugar, las capacidades de TIC y de
cambio estructural, son algunas de las mas representativas de la brecha
de desarrollo existente entre las distintas regiones de la economia mundial
(UNCTAD, 2021). No obstante, dado que la medicion de las capacidades TIC
esta mas orientada al acceso a las nuevas tecnologias y no al valor afiadido y
las ganancias de eficiencia que se derivan de su uso, también los indicadores
de cambio estructural e instituciones permiten aproximar los efectos que se
obtienen por ejemplo a través de la digitalizacion en servicios; asi como 10s
relacionados con la facilidad para hacer negocios (UNCTAD, 2024c).

De hecho, la capacidad institucional es fundamental tanto para el desarrollo
economico como para la llegada y emision de capitales (Hernandez y Marin,
2022; Rodrik et al., 2004). La razon es que las instituciones son garantes
del adecuado clima regulatorio que afecta a la interrelacion con los territorios
locales en los que se asientan las EMN (Mudambi et al., 2013; Globerman
y Shapiro, 2002). Al tiempo, los procesos de innovacion dependen de la
interrelacion entre los actores del entorno, de las instituciones articuladoras
de los SNI dado que la innovacion no se desarrolla de manera aislada sino
como resultado de interacciones y vinculaciones en el territorio (Freeman,
1995). Por ultimo, es positiva la relacion entre el PCl y la renta per céapita, lo
que justifica su consideracion como elemento causal de desarrollo (UNCTAD,
2021).

2 El PCI ha sido revisado en 2023 y se ha generado una segunda version (PCl 23) que amplia
la muestra a 194 economias (una mas respecto al PCl 21) y reduce de 46 a 42 el nimero de
componentes (UNCTAD, 2023a).
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Con estos antecedentes, es plausible pensar que el comportamiento
de la IED recibida y emitida en lberoamérica esta asociado al proceso de
construccion de capacidades, en particular de aquellas relacionadas con
el cambio estructural y las tecnologias digitales, asi como con el marco
institucional. Ademas, cabe esperar que su efecto sea positivo para ambas
direcciones de la IED en Iberoameérica, incluso en mayor medida que las que
derivadas de las rentas obtenidas de los recursos naturales. Al tiempo, también
es plausible pensar que la IED recibida genera un efecto positivo en la emision
de IED de los paises analizados hacia el resto del mundo, lo que vendria a
confirmar los postulados de la IDP en la comunidad iberoamericana, objetivo
del analisis que se presenta a continuacion.

3. ANALISIS EMPIRICO
3.1. ANALISIS DESCRIPTIVO

Las tendencias seguidas por la IED vy las capacidades productivas en los
paises objeto de estudio, permiten esbozar algunos hechos estilizados en
relacion con el comportamiento de la inversion y las brechas tanto productivas
como tecnologicas en Iberoamérica en el periodo comprendido entre 2000°
y 2022.

La evolucion de la IED, considerando el indicador de stock o posicion,
describe patrones similares en la emision y recepcion de inversiones tanto en
valores relativos como absolutos -Grafico 1. En el eje izquierdo se presenta la
participacion del stock de IED iberoamericano respecto al total mundial, que
describe una trayectoria ascendente hasta 2008-2010, disminuyendo hasta
2021 y mostrando una leve recuperacion en 2022 y 2023. El stock de IED en
valores absolutos, en el eje derecho, muestran una tendencia alcista en ambas
direcciones de la IED, aunque es mas relevante en la IED recibida, siendo
atribuibles las disminuciones mas pronunciadas a la crisis financiera global
y a la caida de los precios de las commodities. No obstante, la tendencia de
crecimiento ha sido sostenida en el tiempo y se ha acentuado particularmente
en los altimos anos, mejorando su peso relativo en relacion con la economia
mundial, 1o que alienta perspectivas positivas para los proximos afos (CEPAL,
2024).

Apesarde ese buen comportamiento de la I[ED en lberoamérica considerada
en su conjunto, es elevada la concentracion de inversiones en unas pocas
economias de la region. De hecho, los cuatro paises que tienen un mayor
volumen de stock de IED en ambas direcciones son Brasil, Espana, México y
Portugal. En los Gltimos afos destacan igualmente algunos emergentes tales
como Chile y, en menor medida, Colombia, mientras que es dramatico el
descenso de la participacion de Argentina y Venezuela (UNCTAD, 2024a).

3 En el ano 2000 se excluye Brasil por falta de informacion estadistica.
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GRrAFICO 1. EVOLUCION DEL STOCK DE |ED -RECIBIDA Y EMITIDA-. |BEROAMERICA (PORCENTAJE Y TOTAL)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de la informacion estadistica de UNCTAD.

Por su parte, el PCI incorpora un conjunto de dimensiones relevantes
para el desarrollo y que han sido validadas por la teoria economica vy la
evidencia empirica previa. Los cambios mas sobresalientes en la creacion de
capacidades productivas en las Gltimas dos décadas (UNCTAD, 2024b) se han
dado en Nicaragua y Pert -Grafico 2. Sin embargo, ha sido mas moderado el
aumento en Argentina y Espafa, paises con capacidades elevadas. El Gnico
pais iberoamericano que ha destruido capacidades productivas en el periodo
es Venezuela, a partir del cambio de rumbo de las politicas economicas en
2015 y el contexto geopolitico.

Por sus implicaciones directas en la competitividad y la digitalizacion, las
TIC constituyen un aspecto clave de las capacidades productivas. En este
ambito, los paises del Este y Sudeste Asiatico han ido ampliando la brecha
respecto a las economias de Iberoamérica que parecen haber quedado
estancadas en los niveles prepandémicos -Grafico 3. La presencia de Espana
y Portugal no altera significativamente esa brecha respecto a la de Ameérica
Latina a pesar de que los dos paises europeos lideren en capacidades
tecnologicas en el seno de Iberoamérica, siendo Uruguay y Chile los que
destacan en este indicador entre los latinoamericanos (UNCTAD, 2024Db).
Estos hechos apuntan al enorme potencial que tiene el desarrollo tecnologico
para incrementar su ritmo de desarrollo, aprovechando la oportunidad que
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brinda la digitalizacion para ampliar las posibilidades de una mayor y mejor
insercion internacional en segmentos de mayor valor anadido que revierta en

ganancias de competitividad.

GRAFICO 2. EVOLUCION DE LAS CAPACIDADES PRODUCTIVAS DE IBEROAMERICA, 2000 v 2022
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Fuente: Elaboracion propia a partir de la informacion estadistica de UNCTAD.

GRAFICO 3. CAPACIDADES TECNOLOGICAS, POR REGIONES
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Fuente: Elaboracion propia a partir de la informacion estadistica de UNCTAD.
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3.2. INFORMACION ESTADISTICA

En el Cuadro 1 se presentan tanto los indices como las variables que se
incorporan al modelo empirico a estimar, asi como su definicion, las fuentes
de informacion estadistica y los signos que cabria esperar en las estimaciones
de los modelos. Sobre la variable dependiente, es aconsejable realizar el
analisis con valores estructurales de la IED (sfock) dado que éstos reflejan
mas adecuadamente la relacion entre capacidades nacionales productivas y la
atraccion y emision de IED en el transcurso del tiempo.

La muestra, formada por 13 paises iberoamericanos de acuerdo con la
informacion estadistica disponible para el conjunto de indicadores utilizados,
permite trabajar con un panel de datos balanceado. El periodo de analisis es
el comprendido entre 2000 y 2021, condicionado éste por la disponibilidad
de informacion de algunas variables explicativas vinculadas al PCl y la renta de
los recursos naturales.

CUADRO 1. DEFINICION DE VARIABLES Y FUENTES

Variables Definicion Fuente  Signo esperado

Var. Dep.

IED recibida (IED.rec) IJg/igswon Extranjera Directa recibida, stock (dolares UNCTAD

IED emitida (IED_emi) Eg;gsmn Extranjera Directa emitida, stock (dolares UNCTAD

Var. Indep.
Indice de Capacidades Productivas: Energia, Capital

PCI Humano, TIC, Instituciones, Capital Natural, Sector UNCTAD N
Privado, Cambio Estructural y Transporte.
Indice de capacidades productivas TIC: suscripcio-

TIC nes en banda ancha, telefonicas, lineas fijas, servido- ~ UNCTAD .
res seguros de internet y nimero de usuarios.
Rentas totales de recursos naturales: porcentaje del

RRNN promedio ponderado de la suma de las rentas del BM N
petroleo, gas, carbon, mineria y forestal
Indice de capacidades productivas en instituciones:
control de corrupcion, efectividad gubernamental,

Instituciones (Instit) estabilidad politica, calidad regulatoria, Estado de BM N
Derecho, participacion y rendicion de cuentas. Indi-
cador basado en Worldwide Governance Indicators.

Cambio Estructural (Cb_Es- Indice de c‘gpacwdades _productlvas de ;amb\o NCTAD

truc) estructural: cqncentrauon de exportaciones, com- UNC N
plejidad economica, FBCF* y ratio industrial.
Indice de capacidades productivas en el sector

. privado: crédito interno, coste de comercio de

Sector Privado . A
contenedores, tiempo de exportar e importar, UNCTAD

(Sc_Priv) : I - A : +
ejecucion de contratos, tiempo de iniciar un negocio,
solicitudes de marca y patentes.

. Grado de apertura comercial: es la suma de
Apertura Comercial exportaciones e importaciones de bienes y servicios, BM

(Ap_Com)

expresada como porcentaje del PIB.

Fuente: Elaboracion propia.

4 Formacion Bruta de Capital Fijo.

©



EL EFECTO DE LAS CAPACIDADES PRODUCTIVAS Y TECNOLOGICAS NACIONALES EN LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA

En virtud del enfoque adoptado y de acuerdo con la literatura, los
componentes del PCl que se incluyen como regresores en el modelo
econométrico que estima su efecto en la IED recibida y emitida son los
siguientes: TIC, Cambio Estructural, Sector Privado e Instituciones; el Capital
Humano, el Transporte y la Energia se descarta porque sobrepasan los niveles
de tolerancia de multicolinealidad, quedando su efecto capturado por las
capacidades institucionales. Por su parte, se ha optado por incorporar la
variable principal de renta del Indice de Capacidades Productivas en recursos
naturales para evitar un sobreajuste del modelo en relacion con los demas
componentes del PCI. También se incluye como variable de control un indicador
de Apertura Comercial tanto en las estimaciones generales del PCI como al
descender a estimar las categorias particulares de capacidades productivas
(Dunning, 2006, 2000; Helpman et al., 2004). El Cuadro 2 muestra los
descriptivos basicos de las variables incluidas en el analisis.

CUADRO 2. DESCRIPTIVOS BASICOS DE LAS VARIABLES INCORPORADAS EN EL MODELO

Variable Obs. Media Desv. Est. Min. Max.
IED_rec 286 143647.77 196075.3 1403 804418
IED_emi 286 70721.762 135275.53 1 656504
PCl 286 48.209 6.994 31.849 60.731
TIC 286 43.611 14.652 14.219 74.218
RRNN 286 3.505 3.631 .035 17.349
Instit 286 58.919 14.392 38.073 84.505
Cb_Estruc 286 59.266 10.723 38.457 89.325
Sc_Priv 286 50.266 10.48 34223 73.703
Ap_Com 286 55.76 17.237 21.852 89.815

Fuente: Elaboracion propia.

3.3. MODELO Y METODO DE ESTIMACION

Para estudiar el efecto de las capacidades productivas en el comportamiento
de la IED en Iberoameérica, se ha procedido a realizar una estimacion de datos
de panel (T=22 y N=13), balanceado y estatico. El modelo empirico que
se propone sigue una forma funcional basica donde la IED como variable
dependiente representa el acervo de inversion recibida (IED_rec) y emitida
(IED_emi) en cada estimacion, respectivamente. En un primer paso, se
consideran las capacidades productivas (PCI) en términos generales y se
incluye la Apertura Comercial (Ap_Com) como variable de control con el
proposito de recoger el potencial efecto tariff jumping de la IED, mientras que
en la estimacion de la [ED emitida se incorpora también la IED recibida para
comprobar su incidencia de acuerdo con el marco IDP°. A continuacion, se

5 Se ha optado por no incorporar el PIB a pesar de ser habitual en este tipo de estimaciones para
evitar posibles problemas de multicolinealidad con el PCI.
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estima el modelo incluyendo las siguientes dimensiones desagregadas del PCl:
TIC, renta de recursos naturales (RRNN), Cambio Estructural (Cb_Estruc), Sector
Privado (Sc_Priv), e Instituciones (Instit). Las ecuaciones finales, realizadas en
dos etapas, son las siguientes:

LNIED rec;; = By + BiLNPCI;; + B,LNAp_Comy, + Ay + Vie + Mie (n
LNIED emiy = By + 1LNPCI;; + B,LNAp_Com;, + B3LNIED recyy + Ay + Vie + Wit 2)

LNIED reci; = fo + FrLNTIC, + B,LNRRNN; + BsLNInstity, + B,LNCb_Estrucy + fsLNSc_Privi + (2)
BeLNAp_Comyy + Ay + Vie + Hir

LNIED_emi; = By + BLLNTIC;y + B,LNRRNN;, + B3LNInstit;, + B,LNCb_Estruc;, + BsLNSc_Priv; +
BsLNAp_Com;, + B,LNIED rec;y + Ay + Vir + Mir [4)

Se han tomado logaritmos naturales de las variables para prevenir
posibles relaciones espurias, asi como homogeneizar la serie, descartandose
indicios fuertes de colinealidad a partir de la matriz de correlacion entre
regresores® (Gujarati y Porter, 2009). Dado que los modelos MCO tienden a
ser preponderadamente sesgados e inconsistentes en presencia de datos de
panel, en el Cuadro A2 del Anexo, se presentan los resultados de la prueba
Breusch-Pagan Lagrangian Multiplier (BP LM) para verificar esta limitacion.
Asimismo, se reportan los resultados del criterio robusto de la prueba de
Hausman (1978), utilizada para determinar la conveniencia entre efectos
aleatorios vy fijos. En el Cuadro A3 del Anexo, se presentan los resultados de
las pruebas de diagnostico de los supuestos basicos.

Para los modelos de efectos aleatorios (re, segln su abreviatura en
inglés), se verifica la existencia tanto de dependencia transversal cruzada
como de autocorrelacion, mientras que para los modelos preferentemente
de efectos fijos (cuya abreviatura en inglés es fe), se constata también la
homocedasticidad. Considerando la violacion de todos estos supuestos y
la estructura del panel (T>N), el método de estimacion mas adecuado en
este contexto es el procedimiento derivado del modelo clasico de Minimos
Cuadrados Generalizados Factibles propuesto por Parks en 1967 (FGLS-
Parks, abreviado en inglés). Este método se ha considerado como estimador
optimo e insesgado, en tanto que es asintoticamente eficiente en estos casos
y especialmente cuando T/N > 1.5 al asumir heterocedasticidad grupal,
correlacion serial de primer orden y dependencia cruzada invariable en el
tiempo (Moundigbaye et al., 2018).

6 Vease Cuadro Al en el Anexo.
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4. RESULTADOS Y DISCUSION

El Cuadro 3 muestra los resultados de la estimacion del modelo haciendo
uso del PCl agregado y puede comprobarse que es estadisticamente
significativo y ejerce un efecto positivo como factor de atraccion de IED hacia
las economias locales; por su parte, la apertura comercial muestra igualmente
el signo esperado.

En la columna (2) se comprueba que las capacidades productivas
nacionales también son un elemento clave en la emision de IED en los paises de
Iberoameérica, mostrando un efecto positivo que resulta ser mas relevante para
la atraccion de capitales foraneos. La IED recibida se incorpora también como
variable explicativa de la emision de IED atendiendo a su relacion inicial con el
desarrollo economico (Elish, 2022; Narula 'y Dunning, 2010; Dunning, 1981). El
marco teorico del IDP hace explicita esta relacion al concebirse la recepcion de
IED extranjera en los paises como un paso que antecede a una etapa posterior
basada en emision neta de IED caracterizada por un mayor dinamismo de
internacionalizacion empresarial. De hecho, los resultados obtenidos aqui
son coincidentes con la evidencia disponible previa (Cuervo-Cazurra y Narula,
2015) y muestran la existencia de un ciclo de retroalimentacion positiva entre
las dos direcciones de los flujos de IED.

Se confirma, por lo tanto, que la IED recibida junto a las capacidades
productivas nacionales influyen positivamente en la expansion internacional
de las empresas en lberoamérica, lo que también esta en linea con trabajos
previos. Ademas, es coherente que un mayor proteccionismo comercial
juegue a favor del incremento de las inversiones recibidas y que incluso lo
haga en el caso de la IED emitida por el efecto del comercio intraempresarial
que es consecuencia de la integracion en las CGV. En todo caso, es mayor
el efecto negativo del peso de los flujos de comercio internacional en la IED
emitida lo que responderia a la busqueda de nuevos mercados internacionales
donde invertir por parte de las EMN, efecto que se ve reforzado por la
condicion predominantemente estructural primario exportador caracteristico
de Latinoameérica, y que condiciona la internacionalizacion de las EMN
iberoamericanas; dicho de otro modo, los resultados apuntan que la opcion
de llevar a cabo actividades exportadoras puede resultar mas atractiva que la
que supone asumir los costes de la expansion internacional via IED.

CUADRO 3. RESULTADOS DEL MODELO PCl GENERAL

M )

L_IED_rec L_IED_emi
L_PCl ] ‘(3288*6] ' ](5232)*
L_Ap_Com “?bl_'g% I*J * “Oig e;z]. 41* *
L_IED_rec ()(b?(])i;;;

(Continaa)
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(M 2

L_IED_rec L_IED_emi
cons 6.195%** -3.473*
R (1.485) (1.970)
Efectos_Afio Si Si
Efectos_Pais St St
N 286 286

“p<0.1,"7p<0.05 " p<0.01
Fuente: Elaboracion propia.

Respecto a las dimensiones especificas de las capacidades productivas, se
prestaaquiespecialatencion alas capacidades tecnologicasy al efecto recursivo
de la IED recibida para explicar la emision de |IED desde Iberoamérica. Para
ello, se ha optado por comprobar el efecto diferencial del cambio estructural
por su vinculacion con las TIC en cada una de las estimaciones, tanto de IED
recibida como emitida. Los resultados se muestran en el Cuadro 4.

Es significativo el efecto de las capacidades tecnologicas referidas a la
disponibilidad de TIC, y éstas generan un efecto positivo en la atraccion de
IED, pudiendo observarse que la digitalizacion en Iberoameérica parece ligada
al cambio estructural, por ejemplo, al considerar especificamente el sector
servicios tal y como se avanzo anteriormente en la seccion de revision de la
literatura. También el indicador de TIC es significativo en la explicacion de la
emision de IED, siendo de hecho mayor y mas robusto el resultado en esta
direccion de las inversiones. Una interpretacion inmediata es que la generacion
de capacidades que estas tecnologias habilitan constituye un elemento clave
de internacionalizacion empresarial en los paises analizados de lberoameérica;
de hecho, el proceso de digitalizacion puede potencialmente permitir una
mayor integracion en las CGV.

CUADRO 4. RESULTADOS DEL MODELO DE COMPONENTES DEL PCl

[N\
®

Q] (2) (3) (4)
L_IED_rec L_IED_rec L_IED_emi L_IED_emi
L1e 0.0203 0.238"" 15647 15187
- 0.113) 0.107) (0.222) (0.222)
L RN 0.0267 20.0265 0.00596 00218
- (0.0178) (0.0181) (0.0375) (0.0339)
12725+ 0.299
LCb_Estruc (0.144) (0.320)
Uit 1.308% "+ 14247 1653 6167
- (0.158) (0.158) (0.330) (0.333)
000+ 08167+ 0349 0.404"
L_Sc_Priv o5 (0.146) (0.230) (0.229)
L o com 040477 034477 03797 0.4307**
AP (0.0655) (0.0687) (0.143) (0.134)
08777 0.8677 "
LIED_rec (0.0626) (0.0602)
(Continta)
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M @) (3) (4)
L_IED_rec L_IED_rec L_IED_emi L_IED_emi
cons -2.665*** 1.805%* 2.605 1.451
- 0.917) (0.754) (1.792) (1.448)
Efectos_Afio Si Si S S
Efectos_Pais St St St St
N 286 286 286 286

"p<0.1,"p<0.05 " p<0.01
Fuente: Elaboracion propia.

En estalinea, es relevante el efecto de la I[ED recibida en las estimaciones de
la IED emitida, confirmandose la existencia de un efecto de retroalimentacion
positiva para el desarrollo de acuerdo con el marco IDP y, por su parte, la
apertura comercial adopta la significatividad y el signo esperado en ambos
modelos.

Las estimaciones también permiten observar que la renta de los recursos
naturales no juega un papel relevante ni en la atraccion ni en la emision de
IED, algo contrario a lo que cabia esperar. Sin embargo, otros componentes
de las capacidades productivas tienen un papel significativo, destacando el
hecho de que el componente de cambio estructural esté asociado a las nuevas
tecnologias digitales y juegue a favor de la internacionalizacion empresarial.
Este aspecto se vincula al impacto positivo que ejercen los diferenciales
de productividad sobre la emision de IED impulsados por cambios o
transformaciones que inciden en la mejora de capacidades debido al empuje
de las TIC (UNCTAD, 2024c).

Cabe subrayar que las capacidades institucionales y las del sector
privado desempefian un papel notorio en la atraccion de IED, acorde con
la evidencia empirica previa (Bailey, 2018; Dunning, 2006; Rodrik et al.,
2004), confirmandose el signo esperado. Sin embargo, respecto a estas
categorias del PCI, hay que realizar algunas matizaciones sobre su papel en
la internacionalizacion empresarial aproximada por la IED emitida desde
Iberoamérica. En particular, el sector privado sélo resulta significativo al
vincularse a procesos de cambio estructural y el coeficiente de las instituciones
adopta un signo negativo que alude al efecto de escape o fuerza que impulsa
la salida de capitales ante marcos institucionales inestables como son los
correspondientes a América Latina, lo que es acorde con la evidencia anterior
para la region (Cuervo-Cazurra, 2016).

Por dltimo, teniendo en cuenta que este trabajo se realiza a nivel agregado,
a la hora de interpretar los resultados es importante resefar la presencia de
desigualdades territoriales tanto en los paises europeos como latinoamericanos
que componen lberoamérica. Es decir, hay que tomar los resultados con
cautela en el ambito de los paises ya que las ciudades -y atin mas en el caso
de grandes concentraciones urbanas tales como Ciudad de México, Sao
Paulo o Bogota- presentan algunos elementos comunes que merece la pena
destacar. En particular, comparten la caracteristica de ser centros urbanos
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atractivos para la IED y contar con activos que permiten un mejor desarrollo
de capacidades en el ambito de la CTl dada la mayor presencia relativa de
universidades y organismos de investigacion, el ascenso de las cualificaciones
del capital humano y de acceso a las tecnologias digitales. No ocurre lo
mismo con la capacidad de influencia de las rentas de los recursos naturales
en la IED dado que la disponibilidad de éstos es mayor en las zonas rurales,
siendo plausible pensar que una mayor profundizacion en la construccion de
capacidades en estos territorios podria contribuir positivamente a la dinamica
de la IED y sus efectos en el desarrollo.

5. CONCLUSIONES

Este estudio muestra que las capacidades productivas y tecnologicas
generan un efecto positivo en el comportamiento de la IED recibida y emitida
en Iberoamérica. Ademas, es robusto el resultado que confirma el papel de la
I[ED extranjera como un factor relevante en la construccion de capacidades,
alentando la internacionalizacion empresarial de la region a través de I1ED.

A pesar de haber descendido su peso relativo en el total mundial,
Iberoamérica ha mostrado un comportamiento dinamico de la IED en las
Gltimas décadas y los resultados aqui obtenidos ponen de relieve que la mejora
de capacidades productivas constituye una estrategia acertada para reducir
la brecha respecto a otras regiones mas dinamicas de la economia mundial
y también la existente entre los paises iberoamericanos; a este respecto,
cabe pensar en alentar el proceso de construccion de capacidades como un
mecanismo que opere a favor de la reduccion de desigualdades en tecnologias
que son clave para la competitividad tanto en el plano internacional como
intrarregional.

El analisis realizado confirma el potencial de las capacidades productivas
como factor explicativo relevante tanto de la llegada como de la salida de
IED desde Iberoamérica. De hecho, se comprueba que, a mayor desarrollo
de capacidades productivas mayor es la probabilidad de internacionalizacion
empresarial mediante IED, enfatizando la importancia del desarrollo de
capacidades de Iberoamérica para cerrar la brecha tanto tecnologica como
productiva respecto a los paises mas desarrollados. Ese tipo de estrategia
permitira a su vez dinamizar los flujos de IED en ambas direcciones y aumentar
las posibilidades de internacionalizacion e integracion de empresas de distinto
tamano en las CGV.

Los resultados también avalan que es menos plausible que la renta
de recursos naturales haya generado un efecto de atraccion y emision de
IED. Este aspecto es especialmente relevante e invita a subrayar que de no
contemplarse un mayor desarrollo tecnologico y asi abandonar una estructura
productiva de bajo valor anadido, se estaria ante el riesgo de “reprimarizacion”
o0 desindustrializacion, y consecuentemente de estancamiento de los
niveles salariales y de desarrollo productivo ante el atractivo que muestra
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Iberoameérica y, en particular, América Latina por la disponibilidad de materias
primas criticas para la doble transicion, verde y digital.

Entre los hallazgos alcanzados también se observa la existencia de
efectos causales disimiles en funcion de la direccion de la IED en el contexto
iberoamericano. A este respecto, tanto las capacidades institucionales como
las del sector privado desempefan un papel fundamental en la atraccion de
inversiones, mientras que en la emision de IED son las capacidades vinculadas
a las tecnologias digitales las que se manifiestan como mas relevantes, junto
al efecto de retroalimentacion que genera la presencia de EMN extranjeras en
los paises analizados.

Estos resultados permiten esbozar algunas ideas que pueden ser
incorporadas en el planteamiento de politicas publicas. Aunque cualquier
recomendacion estaria sujeta a la especificidad territorial, cabe realizar algunas
reflexiones con caracter general que podrian ser tomadas en consideracion
para Iberoamérica. En particular, los resultados de este trabajo sugieren
acciones que recaen en el ambito de las politicas publicas de atraccion de IED,
por ejemplo, mediante la articulacion de medidas que favorezcan los flujos
de entrada de inversiones siempre que tales medidas no sean de caracter
generalista; en este sentido, resulta mas recomendable poner especial atencion
a qué pueden aportar las EMN extranjeras a la construccion de capacidades
productivas locales tales como aquellas en materia tecnologica.

En el ambito de las politicas de innovacion, cabria apuntar la necesidad
de reforzar el armazon institucional para imprimir un mayor atractivo
a los territorios y en particular para la recepcion de IED con proposito de
construccion de capacidades (por ejemplo, siguiendo una perspectiva de
sistema de innovacion), que permita fortalecer las relaciones entre actores
mediante una mayor cooperacion entre sector privado y cientifico-tecnologico
a traves de, por ejemplo, el impulso a alianzas publico-privadas.

Finalmente, nuestros resultados aqui obtenidos sobre la relacion de las
capacidades productivas conlalED iberoamericana, invitan a estudiar en futuras
investigaciones el impacto de las TIC a nivel sectorial y micro, entendiéndolo
como un condicionante de la insercion y la mejora de posiciones (upgrading)
en las CGV, propiciando el ascenso hacia mayores cotas de competitividad.
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ANEXO

CuADRO A 1. MATRIZ DE CORRELACIONES

Variables M 2 (3) (4) ) 6) (7) (8) 9)
(1) LLIED_rec 1.000
(2) L_IED_emi 0.910* 1.000
(0.000)
(3) L_PCI 0.635* 0.613* 1.000
(0.000)  (0.000)
(4) L_TIC 0.590* 0.524* 0.807* 1.000

(0.000)  (0.000) (0.000)

(5) L_LRRNN -0.125% -0.167* -0.470* -0.323*  1.000
(0.035)  (0.005) (0.000) (0.000)

(6) L_Instit 0.326* 0.383* 0.832* 0.504* -0.514* 1.000
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)

(7) L_Cb_Estruc ~ 0.746*  0.740* 0.623* 0.416* -0.580* 0.480* 1.000
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)

(8) L_Sc_Priv 0.460* 0.439* 0.829* 0.633* -0574* 0.719* 0567* 1.000
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)

(9) L_Ap_Com -0.289* -0.333* 0.154* 0.061 -0.245* 0.256* -0.046 0.503* 1.000
(0.000) (0.000) (0.009) (0.300) (0.000) (0.000) (0.443) (0.000)

*sig. p<0.05

CuaDRO A2. RESUMEN DE LOS TEST DE SELECCION PARA MODELOS ESTATICOS.

Modelo y Test Valor Probabilidad Hipotesis Decision
chibar2(01) = HO: El modelo MCO es apropiado HO: Se rechaza
1, BP LM - Pr = 0.0000 H1: El modelo de efectos aleatorios es H1: No se pue-
2071.29 ;
apropiado de rechazar
HO: El modelo de efectos aleatorios es
apropiado HO: No s
1, Hausman chi2(2) = 376  Pr=0.1524 prop . rechaza
H1: El modelo de efectos fijos es apro-
. H1: Se rechaza
piado
chibar2(01) = HO: El modelo MCO es apropiado HO: Se rechaza
2, BP LM 371 58 - Pr = 0.0000 HI1: El modelo de efectos aleatorios es H1: No se pue-
: apropiado de rechazar

HO: El modelo de efectos aleatorios es HO- Se rechaza

: _ _ apropiado . :
2, Hausman chi2(3) = 12.65 Pr = 0.0055 H1: El modelo de efectos fijos es apro- H1: No se pue
piado de rechazar

(Continda)
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Hipotesis

Decision

HO: El modelo MCO es apropiado
H1: El modelo de efectos aleatorios es
apropiado

HO: Se rechaza
H1: No se pue-
de rechazar

Modelo y Test Valor Probabilidad
chibar2(01) = _

3, BPLM 584 16 Pr = 0.0000

3, Hausman chi2(6) = 47.15 Pr = 0.0000

HO: El modelo de efectos aleatorios es
apropiado

H1: El modelo de efectos fijos es apro-
piado

HO: Se rechaza
H1: No se pue-
de rechazar

HO: El modelo MCO es apropiado
H1: El modelo de efectos aleatorios es
apropiado

HO: Se rechaza
H1: No se pue-
de rechazar

chibar2(01) = _
4, BP LM 395 50 Pr = 0.0000
4, Hausman chi2(7) = 15.62 Pr =0.0288

HO: El modelo de efectos aleatorios es
apropiado

H1: El modelo de efectos fijos es apro-
piado

HO: Se rechaza
H1: No se pue-
de rechazar

Fuente: Elaboracion propia.

CuAaDRO A3. RESULTADOS DE LAS PRUEBAS DE DIAGNOSTICO PARA LA CSD,

HETEROCEDASTICIDAD .

AUTOCORRELACION Y

Autocorrelacion
(Wooldridge test)

Heterocedasticidad

(Wald test)

F(1,12) = 115.644
Prob > F = 0.0000

F(1,12) =221.235
Prob > F = 0.0000

chi2 (13) = 81044.24
Prob>chi2 = 0.0000

F(1,12) = 168.382
Prob > F = 0.0000

chi2 (13) = 362.98
Prob>chi2 = 0.0000

csb
Modelos (BPLM test)
e chi2(78) = 555.796
: Pr - 0.0000
) e chi2(78) = 253.991
' Pr - 0.0000
5 e chi2(78) = 429.394
' Pr - 0.0000
chi2(78) = 271335
4 fe Pr = 0.0000

F(1,12) - 205944
Prob > F = 0.0000

chi2 (13) = 7971.33
Prob>chi2 = 0.0000

Fuente: Elaboracion propia.

7 Las hipotesis nulas son HO: Independencia de seccion cruzada, HO: No autocorrelacion, HO:

Homocedasticidad.



