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INVERSION EXTRAN]JERA DIRECTA,
CRECIMIENTO ECONOMICO Y DESIGUALDAD
EN AMERICA LATINA*

Macarena Suanes y Oriol Roca-Sagalés™™

RESUMEN

Este articulo analiza la relacidn entre la inversién extranjera directa (IED), el creci-
miento econémico y la desigualdad de ingresos en América Latina. Con un panel
de datos para 18 economias durante el periodo 1980-2009, se estiman dos ecuacio-
nes que recogen la relacién entre la IED y el crecimiento econémico y la desigualdad
de ingresos, respectivamente. Los principales resultados obtenidos confirman el
impacto positivo de la IED sobre el crecimiento econémico, y evidencian impactos
significativos no lineales sobre la desigualdad de ingresos: si bien la IED provoca un
incremento en la desigualdad, a partir de determinados niveles de IED (en porcenta-
je del P1B) induce a una mayor equidad.

ABSTRACT

This paper analyzes the relationship between foreign direct investment (FDI), eco-
nomic growth and income inequality in Latin America. Using a data panel of 18
economies for the period 1980-2009, we estimate two equations that represent the
relationship between FDI and economic growth, and income inequality, respectively.
The main results obtained confirm the positive effects of FDI on economic growth,
and show nonlinear significant effects on income inequality: while FDI leads to an
increase in inequality, above some level of FDI (in% of GDP) it leads to greater equity.

* Palabras clave: inversién extranjera directa, crecimiento econdémico, desigualdad. Clasificacion
JEL: O1, F43. Articulo enviado el 6 de mayo de 2014 y aceptado el 9 de octubre de 2014.
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INTRODUCCION

aimportante afluencia de inversion extranjera directa (en adelante IED)!

dirigida a las economias en desarrollo durante las tltimas dos décadas
(hasta 2009), ha motivado un considerable nimero de trabajos que intentan
explicar su impacto sobre el crecimiento econémico y sus determinantes.
Sin embargo, el impacto de la IED sobre la desigualdad de ingresos ha reci-
bido escasa atencién por parte de la literatura econémica.

América Latina representa un caso de estudio especialmente relevante,
dado que en las ultimas décadas ha sido una de las regiones con mayor
afluencia de IED y donde ésta mds ha aumentado, segin datos de la Con-
ferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD,
por sus siglas en inglés) (2011). Asi, los niveles de IED (en porcentaje del
PIB) mds que se triplicaron en el periodo 1995-2009 respecto a 1980. Este
gran aumento cobra especial relevancia en una regién caracterizada por
frecuentes episodios de crisis acompaiiados de procesos de aceleracién del
crecimiento, que han tendido a ampliar las brechas que la separan de los pai-
ses desarrollados (CEPAL, 2008). De hecho, la imposibilidad para sostener
altas tasas de crecimiento por periodos prolongados ha generado, a su vez,
obsticulos importantes para resolver problemas de tipo distributivo. En
entornos altamente inequitativos, como los de América Latina, desarrollar
un proceso de crecimiento acelerado y continuo constituye un requisito
central para reducir la pobreza y la desigualdad (Banco Mundial, 2006).

En este sentido, existe cierto consenso en la literatura empirica acerca del
impacto positivo de la IED sobre el crecimiento de las economias en des-
arrollo (De Mello, 1997, 1999; Borensztein et al., 1998; Li y Liu, 2005; De
Vita y Kyaw, 2009; Feeny er al., 2013). No estd claro, en cambio, cuil es el
impacto de la IED sobre la desigualdad de ingresos, fenémeno que contintia
siendo muy persistente y presenta niveles especialmente elevados para el
caso de las economias de América Latina.

Dentro de los trabajos empiricos que estudian la relacién entre laIED y la
desigualdad analizando grupos de paises, la mayoria encuentra una relacién
positiva (Tsai, 1995; Te Velde, 2003; Choti, 2006; Basu y Guariglia, 2007;
Herzer et al., 2012; Lin et al., 2013); no obstante, algunos o no logran veri-

1 La 1ED se define como toda inversién que refleja el objetivo explicito de obtener un interés dura-
dero o de largo plazo de una entidad residente en una economia diferente a la del origen del inversor
(Glossary of Foreign Direct Investment Terms and Definitions, OECD).
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ficar la existencia de una relacidn entre estas dos variables o encuentran una
relacién negativa (Adam, 2008; Milanovic, 2003; Sylwester, 2005). A su vez,
existen diversos estudios a nivel de pais que arrojan evidencia de una mayor
desigualdad salarial provocada por un incremento de los salarios pagados
por las empresas extranjeras en relacion con los pagados por las nacionales;
también observan un aumento de la brecha salarial entre trabajadores cua-
lificados y no cualificados (Lipsey y Sjoholm, 2004; Mah, 2002; Te Velde,
2003; Aitken et al., 1996; Feenstra y Hanson, 1997).

La gréfica 1 ilustra la relacién entre la IED y el crecimiento, y entre la
IED y la desigualdad de ingresos de las economias de América Latina, to-
mando medias de dichas variables para el periodo 1980-2009 analizado en
este trabajo, y permite intuir una relacién positiva de la 1ED, tanto con el
crecimiento econdémico como con la desigualdad de ingresos (medida por
el indice de Gini).

Este articulo analizard si dichas relaciones son robustas mediante la esti-
macién de dos ecuaciones que recojan el impacto econémico de la IED sobre
el crecimiento econémico, por un lado, y por otro, el efecto de la IED en la
desigualdad, considerando ambas ecuaciones de manera independiente y
también mediante un sistema de ecuaciones que considere la posible inter-
dependencia entre dichas variables.

El articulo se organiza de la siguiente forma. En la seccién I se realiza
una revisién de la literatura tedrica y empirica. La seccién II presenta la
descripcidn de los datos utilizados y la estrategia empirica adoptada. Los
resultados obtenidos se presentan en la seccidon II1 y, por dltimo, se presen-
tan las principales conclusiones.

. INVERSION EXTRANJERA DIRECTA, CRECIMIENTO Y DESIGUALDAD

La literatura tedrica identifica diversos mecanismos mediante los cuales la
IED puede promover el crecimiento (De Mello, 1997 y 1999). En el marco
de los modelos de crecimiento endégeno, especificamente, la IED aumenta
la acumulacién de capital en el pais receptor por medio de nuevos insumos
y nuevas tecnologias (Blomstrom et al., 1996), y transfiere tecnologia des-
de las empresas extranjeras a las nacionales, desempefiando un papel fun-
damental en la explicacién del impacto de la 1ED en el crecimiento de las
economias en desarrollo (Borensztein ez al., 1998). A su vez puede tener un
impacto positivo indirecto sobre el crecimiento mediante su impacto en el
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GRAFICA 1. IED, crecimiento y desigualdad en América Latina

A. Relacion entre IED y crecimiento
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FUENTE: elaboracién propia con base en datos de World Development Indicators (IED), Penn Table
(crecimiento del PIB) y UNU-WIDER (Gini).
capital humano, aumentando el nivel de conocimientos y habilidades en la
economia nacional (De Mello, 1997).

Empiricamente, existe cierto consenso en cuanto al impacto positivo de
la 1IED sobre el crecimiento econémico, sobre todo en el caso de las eco-
nomias en desarrollo. En este sentido cabe destacar el trabajo de Blom-
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strom et al. (1996), quienes encuentran un impacto positivo de la IED sobre
el crecimiento de las economias en desarrollo, y Balasubramanyam et al.
(1996), que mediante un andlisis de seccién cruzada, muestran que dicho
impacto positivo asociado a la IED es mds importante en economias que
promueven mds las exportaciones que las importaciones; y también Bo-
rensztein et al. (1998) encuentran un impacto positivo de la IED sobre el
crecimiento econdémico y sugieren que las variaciones en su impacto radi-
can, por una parte, en la habilidad que tienen las economias para absorber
el cambio tecnoldgico vy, por otra, en el stock de capital humano que tiene
la economia receptora de la IED. De Mello (1999), utilizando un panel para
32 economias, encuentra que la IED tiene un impacto positivo en el creci-
miento, difiriendo los mecanismos segtin si las economias pertenecen a la
Organizacion para la Cooperacién y el Desarrollo Econémicos (OCDE) o
no; y pone de relieve, ademds, que el impacto de la 1ED en el crecimiento
depende inversamente de la brecha tecnolégica entre lideres y seguidores. Li
y Liu (2005) confirman este resultado utilizando un panel para 84 economias
(siendo 63 en desarrollo) encontrando una relacién positiva en ambos tipos
de economias. En tanto, De Vita y Kyaw (2009), a partir de un panel de 126
economias en desarrollo para el periodo 1985-2002, comprueban que la IED
mejora el crecimiento en las economias en desarrollo de ingresos medios a
altos, pero no en las de bajos ingresos; y en un trabajo reciente Feeny et al.
(2013) analizan el impacto de la IED para la region del Pacifico, confirman-
do el efecto positivo aunque mostrando un impacto menor en esta region
respecto al promedio. Finalmente, Herzer et al. (2008) y Herzer (2012),
mediante un andlisis de técnicas de cointegracién, encuentran un impacto
no significativo (y negativo) de la IED en el crecimiento, pero determinando
diferencias en el impacto por paises.

La relacién entre la IED y la desigualdad de ingresos ha recibido menos
atencién por parte de la literatura econdémica debido fundamentalmente a
la limitada disponibilidad de datos. Dentro de la escasa literatura teérica se
pueden identificar algunos de los posibles canales a partir de los cuales la
IED puede afectar la desigualdad de ingresos, sobre todo mediante su im-
pacto en las rentas salariales. Mientras la teoria tradicional del comercio
(modelo Heckscher-Ohlin) predice que las entradas de IED se asemejan a
la liberalizacién del comercio en el que el factor relativamente abundante
se ve beneficiado vy, por tanto, la IED mejoraria las medidas de desigualdad
de ingresos al especializarse en actividades intensivas en mano de obra no
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cualificada, disminuyendo asi la brecha salarial con los cualificados. Este
argumento se basa en el supuesto de que los paises en desarrollo, particular-
mente en el caso de América Latina, tienen abundante mano de obra poco
cualificada (Robertson, 2000). Por el contrario, otros trabajos apuntan a
que la IED contribuye a aumentar la desigualdad de rentas entre trabajado-
res cualificados y no cualificados. Asi, Jensen y Rosas (2007) sugieren que
la IED puede afectar a la desigualdad por dos canales: por un lado, la IED
aporta capital al pais, disminuyendo asi la rentabilidad total del capital y
aumentando los rendimientos del trabajo. Por lo que al competir el capital
extranjero con el capital nacional por los trabajadores nacionales, aumentan
los salarios y disminuye la rentabilidad de las empresas nacionales, redu-
ciendo la desigualdad de ingresos mediante la disminucién de la brecha en-
tre rentas salariales y rentas del capital. Por otro lado, la IED puede tener un
impacto positivo en la desigualdad, ya que estas empresas receptoras de IED
tienden a pagar una prima salarial, sobre todo en el caso de los trabajadores
cualificados, dando lugar a un aumento de la brecha de ingresos entre tra-
bajadores cualificados y no cualificados y, por consiguiente, a un aumento
de la desigualdad. Ahora bien, si estas empresas extranjeras pagan también
una prima salarial a los trabajadores no cualificados, la IED contribuiria a
reducir la desigualdad de ingresos mediante el aumento de los salarios de los
trabajadores de menores recursos.

En particular, para el caso de las economias en desarrollo, los efectos de
la 1ED en las rentas salariales se asocian a tres canales fundamentales. En
primer lugar, se identifica un “efecto composicién” resultado de que las em-
presas extranjeras tienden a localizarse en sectores mds intensivos en mano
de obra cualificada, mejorando asi la posicion de estos trabajadores respec-
to a los no cualificados (Feenstra y Hanson, 1997). En segundo lugar, la IED
puede afectar la oferta de trabajadores cualificados mediante la capacitacion
y las contribuciones especificas a la educacion general (transferencia de co-
nocimientos). Y por ultimo, en términos de Berman et al. (1998), la IED
tiene probabilidades de inducir un crecimiento més rdpido de la producti-
vidad laboral tanto en empresas extranjeras (transferencia de tecnologia),
como en empresas nacionales (efectos secundarios), y si el crecimiento de la
productividad estd sesgado hacia sectores cualificados entonces aumentard
la brecha entre estos sectores. En este sentido, Te Velde (2003) encuentra
evidencia empirica a favor de que la IED incrementa la desigualdad salarial
en América Latina y por esta via también incrementa la desigualdad de in-
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gresos. Ademds, varios estudios empiricos por paises apoyan la hipétesis
de que la 1ED, fundamentalmente en economias en desarrollo, se asocia con
una mayor desigualdad de rentas salariales, y se verifica que la IED beneficia
mas a los trabajadores cualificados. Algunos ejemplos en esta direccidn son
los casos de Indonesia (Lipsey y Sjoholm, 2004), China (Zhang y Zhang,
2003), Corea (Mah, 2002) y México (Aitken er al., 1996; Feenstra y Hanson,
1997). Incluso gran parte de la evidencia empirica demuestra que la IED se
asocia con salarios mds altos para todos los tipos de trabajadores (Overseas
Development Institute, 2002).

Ahora bien, la literatura empirica que se ocupa de la relacién entre la IED
y la desigualdad a nivel macroeconémico no es concluyente. Ast, Tsai (1995),
mediante un andlisis de seccién cruzada para 53 economias, estima una re-
lacién positiva y significativa entre la IED y la desigualdad, aunque cuan-
do controla por variables ficticias (dummies) geograficas (América Latina
y Asia) encuentra que la relacién positiva podria estar capturando las dife-
rencias en desigualdad entre economias mas que el papel que estaria desem-
pefiando la IED. Por su parte, Choi (2006), mediante un panel de 119 paises
para el periodo 1993-2002, obtiene evidencia a favor de que un incremento
en la IED aumenta la desigualdad. En la misma direccién apunta el trabajo de
Basu y Guariglia (2007) que, utilizando un panel de 119 economias en des-
arrollo para el periodo 1970-1999, reportan una relacién positiva entre la IED,
el crecimiento econémico, la desigualdad de ingresos y el capital humano.
Adicionalmente, Herzer et al. (2012), mediante técnicas de cointegracion,
analizan el impacto de la IED en la desigualdad de ingresos de largo plazo
para cinco economias de América Latina (Bolivia, Chile, Colombia, México
y Uruguay), demostrando que la IED tiene un efecto significativo y positivo
sobre la desigualdad de ingresos en casi todas estas economias. Sin embargo,
en un trabajo mds reciente, Lin et al. (2013), para una muestra de economias
desarrolladas y en desarrollo, encuentra un umbral de capital humano por
debajo del cual la 1ED tiende a favorecer la igualdad de ingresos y que mds
alld de este umbral el efecto es el de aumentar la desigualdad. En contraste,
Milanovic (2003), utilizando datos de encuestas de hogares para 129 paises
en los afios 1988-1993-1998, encuentra que la IED no presenta efectos en la
distribucién del ingreso. Finalmente, Sylwester (2005), utilizando un panel
de 29 economias en desarrollo para el periodo 1970-1990, no encuentra evi-
dencia de una relacién positiva entre estas variables. En resumen, si bien la
evidencia empirica relativa a la relacién entre IED y desigualdad en las econo-
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mias en desarrollo no es concluyente, en ningtin caso apunta hacia un efecto
de provocar una reduccién en la desigualdad, sino mds bien lo contrario.

Las discrepancias en los resultados sobre la relacion entre la 1ED y la des-
igualdad pueden ser provocadas por la existencia de una relacién no lineal
entre ambas variables. Este argumento se basa en el modelo de Aghion y
Howitt (1998, capitulo 8), en el que se apunta que existen dos posibles etapas
de desarrollo de las economias asociadas a la existencia de cambios tecnoldgi-
cos. En una primera etapa, las empresas necesitan poca mano de obra cualifi-
cada, la necesaria para poder investigar respecto a las nuevas tecnologias y su
implementacion; en esta etapa se continda produciendo con la antigua tecno-
logia con lo cual la demanda de mano de obra cualificada es baja y se paga el
mismo salario que a los no cualificados. En una segunda etapa, las empresas
implementan con éxito las nuevas tecnologias y requieren de trabajo cualifi-
cado para producir con la nueva tecnologia. En la transicién entre las dos eta-
pas, la demanda de mano de obra cualificada se incrementa significativamente
generando un importante aumento del salario de éstos en relacion con el no
cualificado v, por consiguiente, un aumento importante de la desigualdad.
Este altimo argumento explicaria la forma de U invertida entre la desigualdad
y la IED que encuentran algunos autores. Asi, Figini y Gorg (2011) contrastan
dicha hipétesis utilizando un panel para 107 economyas, y encuentran eviden-
cia a favor de una relacién no lineal en forma de U invertida, entre la IED y
la desigualdad, que se produce tinicamente en los paises en desarrollo (paises
que no forman parte de la OCDE), mientras que en los paises desarrollados
(que si forman parte de la OCDE) la desigualdad se reduciria con la IED.

A su vez, es importante tener en cuenta la posible existencia de causali-
dad inversa y simultaneidad entre las variables de IED y la desigualdad de
ingresos. Asi, si bien la IED puede afectar la desigualdad de ingresos, tam-
bién es posible que haya efectos de retroalimentacién de la desigualdad en
la 1ED. Por ejemplo, la creciente desigualdad de ingresos podria reducir los
flujos de inversién fomentando la inestabilidad sociopolitica y la redistri-
bucién distorsionada (Alesina y Rodrik, 1994; Alesina y Perotti, 1996); o
bien, la elevada desigualdad podria impedir los flujos de IED debido a que la
mayoria de la poblacién pobre votaria a favor de la redistribucién y no de
subsidiar a empresas multinacionales (Janeba, 2004), mientras que las élites
politicamente influyentes pueden ejercer control sobre el regulador en pro
de laliberalizacién de la IED, para asi proteger sus actividades en btisqueda de
mayores rentas (Claessens y Perotti, 2007).
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Por tltimo, al discutir el impacto de los flujos de capital entre paises, es
necesario hacer referencia a la “paradoja de Lucas” (Lucas, 1990), que in-
dica varios factores por los que los flujos de capital de los paises ricos hacia
los pobres, y el crecimiento econémico de estos ultimos, no son los que
predicen los modelos clésicos. Las explicaciones tedricas se pueden agrupar,
segtin el autor, en dos categorias: el primer grupo incluye diferencias en los
fundamentos tedricos que afectan la estructura productiva de la economia,
como diferencias tecnoldgicas, desigualdad de los factores productivos, di-
ferencias en las politicas gubernamentales y en la estructura institucional. El
segundo grupo de explicaciones se centra en las imperfecciones del merca-
do, principalmente de riesgo soberano y de informacién asimétrica. En este
sentido, el trabajo de Alfaro et al. (2008) demuestra que en este contexto la
inversion extranjera directa es un canal mediante el cual las instituciones y
las politicas pueden influir en el desarrollo econémico de estas economias.
Otros autores, como el mismo Lucas, atribuyen a las diferencias en el stock
de capital humano entre las economias desarrolladas y en desarrollo un fac-
tor determinante para explicar la paradoja.

[1. DATOS Y ESTRATEGIA EMPIRICA

1. Datos

A partir de un panel no balanceado de 18 paises de América Latina, para
el periodo comprendido entre 1980 y 2009, se analiza la relacién de la 1ED
con el crecimiento econémico y con la desigualdad. Los paises que se in-
cluyeron en la muestra son: Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Costa Rica,
Colombia, Ecuador, Guatemala, Honduras, México, Nicaragua, Panami,
Peru, Repuablica Dominicana, El Salvador, Uruguay y Venezuela.

En el andlisis se trabaja con promedios trianuales de las variables por tres
razones: en primer lugar, debido a que no se esperan grandes cambios anua-
les en algunas de las variables de interés, como es el caso de la medida de
desigualdad de ingresos; en segundo lugar, porque de esta manera se reduce
la influencia del ciclo econémico, permitiendo centrarse en una relacién es-
tructural; y, por tltimo, porque permite maximizar la muestra ciertamente
limitada por la disponibilidad de datos de algunas variables, como es el caso
de la medida de desigualdad de ingresos, y al mismo tiempo hace posible
obtener un panel mds balanceado. En este sentido, cabe indicar que cada
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uno de los 18 paises incluidos debe tener un minimo de siete observaciones
(sobre un maximo de 10 observaciones trianuales correspondientes al pe-
riodo 1980-2009).

La variable IED se aproxima mediante el ingreso neto de capitales extranje-
ros en términos del PIB de la base de datos de World Development Indicators
(WDI)? que permite obtener, para la muestra de paises considerada, datos con
un alto grado de homogeneidad. Con el objetivo de mostrar el cambio expe-
rimentado por las variables de interés durante el periodo analizado, la grifica
2 presenta los ratios promedio de la IED por pais para los dos subperiodos
de la muestra (1980-1994 y 1995-2009) e ilustra el importante crecimiento
registrado por dicha variable en los tltimos 15 afios para todos los paises
de América Latina considerados. En promedio, el ratio de la IED en el PIB
creci6 un poco més que el triple durante el periodo de 1995-2009 respecto al
periodo anterior, destacando Panamd, Chile, Nicaragua y Bolivia como los
principales receptores de la IED (en relacién con el porcentaje del PIB del pais).

Como indicador de desigualdad de ingresos se utiliz6 el indice de Gini
obtenido del World Income Inequality Database (WIID),? base de datos que

GRAFICA 2. Inversion extranjera directa en porcentaje del PIB
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FUENTE: elaboracién propia basada en datos de wDI.

2 http://data.worldbank.org/data-catalog/world-development-indicators
3 De la versién 2c UNU-WIDER.
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reporta en muchos casos mis de una estimacién del indice de Gini por afio
y pais. Asi, con el fin de utilizar datos lo mds homogéneos y comparables,
las observaciones fueron seleccionadas, en primera instancia, teniendo en
cuenta la clasificacién de calidad elaborada por este mismo instituto, eli-
minando las observaciones de menor calidad (clasificacién 4). Asimismo,
se controlé por la definicién de ingreso utilizada (priorizando la de in-
greso disponible), por la cobertura por drea geogrifica y poblacional, y
también con base en la fuente utilizada. Por Gltimo, para algunos paises se
actualizaron los datos de desigualdad con la base de datos SEDLAC* mante-
niendo el mismo criterio de seleccién antes mencionado. En la grifica 3 se
presentan los promedios en el indice de desigualdad por pais para los dos
subperiodos de la muestra (1980-1994 y 1995-2009). La inspeccién visual
de dicha grifica pone de relieve que Uruguay, Venezuela y Costa Rica se
encuentran dentro del grupo de paises que presentan coeficientes de des-
igualdad relativamente mds bajos, mientras que Bolivia, Brasil y Colombia
presentan los indices mds elevados. En relacién con la evolucién temporal,
cabe destacar que, a pesar de la importante persistencia de este fendmeno,
Paraguay, Ecuador, Argentina y Bolivia sufren un incremento significati-
vo en la desigualdad en el periodo comparado, mientras que Nicaragua,
México, Guatemala y Brasil presentan una significativa reduccion en los
niveles de desigualdad. Esta distinta evolucién temporal podria responder
en parte a la implementacién de politicas especificas en cada pais. También
se ha utilizado como indicador de desigualdad econémica el indice de Gini
proveniente de Standardized World Income Inequality Database (SWIID)
desarrollado por Solt (2009). Se trata de un indice de desigualdad de ingreso
que se estima a partir de la combinacién de datos provenientes de distintas
bases de datos y que tiene como principales ventajas su extensa cobertura
temporal y homogeneidad de las series.” En concreto, se ha utilizado la
desigualdad de ingresos después de la intervencién publica, es decir, des-
pués de impuestos y transferencias (Gini neto). En este sentido, cabe indi-
car que dicho indice de desigualdad tiene una correlacién muy alta (0.86)
con el indice WIID para el caso de los 18 paises incluidos y el periodo de 30
afos analizado.

4 Base de datos socioeconémicos para América Latina y el Caribe. Véase en http://sedlac.econo.unlp.
edu.ar/esp/

5 En la web de swiiD (http://myweb.uiowa.edu/fsolt/swiid/swiid.html) se puede encontrar una am-

plia explicacion de las bases de datos utilizadas para la construccién de dicha base de datos, asi como
detalles referentes a su cobertura.
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GRAFICA 3. Indice de Gini por pais
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FUENTE: elaboracién propia basada en datos de UNU-WIDER.

2. Estrategia empirica

La estrategia empirica va a considerar dos aproximaciones distintas para
estimar los efectos distributivos y sobre el crecimiento econémico de la IED.

Asi, por una parte, en los dos apartados que siguen, se estiman dos ecua-
ciones independientes, una de crecimiento y otra de desigualdad, que per-
miten evaluar independientemente el impacto de la IED en ambas variables.
Y por otra parte, y de acuerdo con los argumentos que sefialan la posibili-
dad de que la desigualdad y el crecimiento econémico se determinan mu-
tuamente, en el tercer apartado de dicha seccién se considera la posibilidad
de que existe cierta interdependencia entre dichas variables.

a) Designaldad e inversion extranjera directa. Para analizar la relacion
entre la IED y la desigualdad de ingresos, este articulo se basa en los trabajos
empiricos que analizan, por un lado, los determinantes de la desigualdad
de ingresos (Castell6 y Doménech, 2002; Liy Zou, 1998; Li et al., 1998; y
Lundberg y Squire, 2003), y por otro lado, en los trabajos que estudian el
impacto de la IED en la desigualdad, siguiendo el mismo enfoque empirico
que los trabajos de Basu y Guariglia (2007), Choi (2006) y Tsai (1995). Ast,
como paso previo, el test de causalidad de Granger aplicado a los datos de
la muestra de 18 economias de América Latina permite rechazar que la IED
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cause la desigualdad, pero no a la inversa, mostrando que la desigualdad es
una consecuencia y no la causa de la IED, resultado que por otra parte cabe
destacar que coincide por el obtenido por Herzer et al. (2012) para el caso
de cinco paises de América Latina y para un periodo similar. Ante esta evi-
dencia empirica, se procede a estimar la siguiente ecuacion:

Desigualdad;, = ay + aIED;, + a,X,;,+ u ;+ e, (1)

en la que la variable dependiente es una medida de la desigualdad de ingre-
sos para el pais 7 en el periodo t; la ITED mide la inversion extranjera directa
(en porcentaje del PIB) en el pais i en el periodo #; X es un vector que incluye
las principales variables de control, #; representa los efectos fijos por paises
y e, corresponde al término de error.

De acuerdo con la literatura, se introdujeron las variables de control que
pueden afectar tanto a la desigualdad de ingresos como a la IED y, por tanto,
cuya omisién puede causar sesgos en la estimacidn del impacto de la IED en
la desigualdad de ingresos. Las variables de control incluidas son el comercio
(en términos del PIB), el capital humano, el crecimiento de la poblacién, el
gasto publico (en términos del PIB) y un indicador de la masa monetaria.

Respecto a la variable comercio, éste se define como las importaciones y
exportaciones totales en términos del PIB y los datos provienen de la base
WDI. La teoria tradicional del comercio, como el modelo Heckscher-Ohlin
(H-O) sugiere que, con el aumento del comercio, la desigualdad salarial en
los paises en desarrollo que suelen ser relativamente abundantes en mano
de obra no cualificada tiende a disminuir. Cuanto mds abierta fuera una
economia al comercio internacional, mis evidente seria el efecto sobre la
desigualdad salarial. Sin embargo, la literatura que estudia la relacién entre
la 1ED y la desigualdad predicen el efecto contrario, porque se supone que la
IED tiende a localizarse en los sectores mas cualificados, aumentando asi
la brecha salarial entre los trabajadores no cualificados y cualificados (Te
Velde, 2003). En segundo lugar, como proxy de la variable capital humano
se utilizé el promedio de afios de educacién secundaria en la poblacién.
Los datos proceden de la base de datos de Barro y Lee (2013).¢ La literatura
que estudia la relacion de la desigualdad y el capital humano predice que a
mayor nivel educativo de la poblacién se reduce la desigualdad de ingresos
(véase, por ejemplo, Castello y Domenech, 2002). En tercer lugar, se consi-

6 Véase http://www.barrolee.com/
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dera el gasto publico para controlar por el impacto de la politica fiscal sobre
la desigualdad de ingresos, dado que seria esperable que un mayor gasto
publico redujera la desigualdad de ingresos (Atkinson y Brandolini, 2006).
Como proxy de desarrollo financiero se utiliz6 la medida M2 en términos
del p1B. Finalmente, se incluye el crecimiento de la poblacién para controlar
por el tamafio de las economias (Basu y Guariglia, 2007). Las estadisticas
descriptivas y la definicién y fuente de las variables se presentan en los cua-
dros Al y A2. Cabe indicar que estas variables de control son basicamente
las mismas que se consideran en Barro (2000) y Beck et al. (2007), con la
excepcidn de la variable inflacién. La no inclusién de esta ultima variable se
explica por la elevada volatilidad que presenta en la muestra de economias
consideradas durante el periodo de andlisis, y que no permite recoger la
influencia de la evolucién de los niveles de precios sobre la relacién entre
desigualdad e IED.”

Para la estimacién de la ecuacién (1) se consideraron distintas especifi-
caciones. En primer lugar, se consideré un modelo con efectos fijos de pais
que permite controlar por heterogeneidad inobservable entre paises y por la
posible omisién de variables relevantes. El problema con este tipo de mode-
los es que suponen de manera implicita que la IED es estrictamente exdgena a
la desigualdad. Esto puede ser un supuesto fuerte si la IED se correlacionara
con otras variables observables o inobservables que afectan a la desigualdad
y que no estdn controladas en la estimacién, o si la IED es una funcién de la
desigualdad mis que un determinante de la misma. Bajo el supuesto de que
la correlacién de la IED con el término de error es fija en el tiempo, al con-
trolar por efectos fijos por pais, se estaria superando este problema. La no
consideracién de un modelo de efectos aleatorios se debe a que este Gltimo
implicaria que nuestra serie de datos es una muestra aleatoria tomada de en-
tre una poblacién grande, lo que no es el caso, dado que nuestras unidades
de corte transversal (las 18 economias de América Latina) no son intercam-
biables (Hsiao, 2003). En segundo lugar, se estimé por minimos cuadrados
en dos etapas (TSLS) con el objetivo de controlar por la potencial existencia
de endogeneidad entre la variable dependiente y la explicativa. Como varia-
ble instrumental se seleccioné el valor de las variables al inicio de periodo
trianual, datos que se espera que no estén correlacionados con los errores.

7 Otras razones que explican la no inclusién de la variable inflacién son que dicha variable no con-
templa el elevado grado de dolarizacién que algunos de los paises de la muestra presentan, ni tampoco
la influencia de la evolucién del tipo de cambio real.
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Finalmente, se estimé el modelo por método de momentos generalizado
(GMM) desarrollado por Arellano y Bond (1991, 1995). Estimar en primeras
diferencias esta técnica permite tener en cuenta la heterogeneidad inobser-
vable por paises y también controlar por la posible existencia de problemas
de endogeneidad, utilizando las variables del modelo rezagadas en uno o
més periodos como variables instrumentales. A los efectos de poder eva-
luar cudndo el modelo estd bien especificado, se utilizaron el test de Sargan,
que mide si el modelo estd correctamente especificado y si los instrumentos
son validos, y la prueba M2, que mide la autocorrelacién de segundo orden
(Arellano y Bond, 1991; y Blundell y Bond, 1998).

Por dltimo, siguiendo el enfoque de Figini y Gorg (2011), se contrasto la
existencia de una relacién no lineal entre la 1ED y la desigualdad, mediante
la ecuacién:

Desigualdad,, = a, + a,IED;, + a,IED}, + a3 X, + u; + e;, 2)

Al igual que en la ecuacién anterior, la variable que se debe explicar es la
desigualdad de ingresos para el pais 7 en el periodo ¢, la 7ED es la inversién
extranjera directa (en porcentaje del PIB), la 7ED? recoge la relacidn no lineal
entre estas variables y, por tltimo, X es un vector que incluye las principales
variables de control que se asumen correlacionadas con la desigualdad. Si-
guiendo el enfoque de Figini y Gorg (2011), y para una mayor consistencia
con el modelo (1), se consideraron como variables de control la apertura
comercial, el crecimiento de la poblacidn, el capital humano, el nivel de gas-
to publico, y la masa monetaria (M2). El término #; representa los efectos
fijos por paises y e, corresponde al término de error. La ecuacidn (2) se
estim$ mediante las tres especificaciones anteriormente explicadas: efectos
fijos, TSLS y GMM en primeras diferencias.

b) Crecimiento e inversion extranjera directa. La ecuacién que recoge la
relacién entre IED y crecimiento econdémico para las economias de América
Latina se defini6 partiendo del enfoque de crecimiento enddgeno, siguiendo
los modelos desarrollados por Barro (1990) y Barro y Sala-i-Martin (1992).
Y para la inclusién del efecto de la 1ED se siguieron los trabajos empiricos
de Basu y Guariglia (2007), De Mello (1999) y Clark et al. (2011). Asi, se
considera la siguiente ecuacion:

Crecimiento,, = ay+ a,Lpib;,_ |+ a,IED;,+ a; X;, + u; + v, + e, (3)
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La variable dependiente representa la tasa de crecimiento del producto in-
terior bruto per cdpita para el pais i en el periodo ¢, 4, se corresponde con
el coeficiente que mide el efecto del PIB real per cdpita al inicio en el perio-
do (Lpib) y que permite captar los efectos de convergencia en las economias
(véase Barro, 1991), y a, representa el efecto de la IED. El vector X incluye las
principales variables de control que se consideran en la literatura basadas en
el modelo de Solow, y que son bdsicamente las mismas que en la ecuacién (1);
es decir, comercio, crecimiento de la poblacidn, capital humano, gasto publi-
co, M2 (en términos del PIB), a las que se afiade la inversién bruta en capital
(en términos del PIB).® Los términos #; y v, representan los efectos fijos por
paises y por afios, respectivamente, y ¢;, corresponde al término de error.

Aligual que para la ecuacién de desigualdad, la ecuacién (3) se estimé consi-
derando distintas especificaciones. Asi, en primer lugar se estimé mediante
efectos fijos, con el objetivo de controlar por heterogeneidad inobservable
y omisién de variables relevantes. Se incluyeron efectos fijos de pais y, a
diferencia de las ecuaciones (1) y (2), también se consideraron efectos fijos
temporales debido a la alta variabilidad que presentan las variables macro-
econdémicas en el tiempo (véase cuadro Al del apéndice). Con el fin de su-
perar la posible existencia de sesgo de endogeneidad, se estimé la ecuacion
utilizando una estimacién en dos etapas (TSLS), utilizando el valor de las
variables al inicio del periodo como variables instrumentales. Y, finalmen-
te, se considerd también la estimacién de la ecuacidn (3) por System GMMm
(Blundell y Bond, 1998). Esta técnica presenta varias ventajas respecto a
otros estimadores. En primer lugar, permite controlar por heterogeneidad
inobservable; en segundo lugar, permite controlar por la potencial existen-
cia de endogeneidad al incluir el valor rezagado de las variables explicativas
como instrumentos; y por ultimo, y a diferencia del GMM en primeras dife-
rencias, permite combinar en un mismo sistema regresiones en niveles con
primeras diferencias. Esto resulta una ventaja ya que si las variables resultan
ser altamente persistentes en el tiempo, entonces los rezagos de las varia-
bles se debilitan como instrumentos y por tanto las primeras diferencias
pueden conducir a estimaciones sesgadas.’

c) Crecimiento, designaldad e inversion extranjera directa. En esta sec-

8 En los cuadros A1y A2 del apéndice aparecen los estadisticos descriptivos y la definicién y fuente
de las variables incluidas, respectivamente.

9 Arellano y Bover (1995) y Blundell y Bond (1998) demuestran que los rezagos de las variables en

niveles no estdn altamente correlacionados con la primera diferencia, y que incluso al estimar la ecuacién
en niveles con las diferencias rezagadas como instrumentos se pueden mejorar las estimaciones.
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cién se presenta un enfoque distinto que permita tener en cuenta la posible
interdependencia entre las variables crecimiento y desigualdad. Asi, en pri-
mer lugar se considerd la inclusién en las ecuaciones (1) y (2) del crecimien-
to como variable explicativa adicional, y en la ecuacién (3) se incorporé
la desigualdad. Los resultados obtenidos, independientemente del método
de estimacién aplicado (EF, TSLS o GMM) muestran en todos los casos la
no significatividad estadistica de dichas variables, y ademds los coeficientes
estimados referentes al resto de variables en los dos apartados anteriores
(tanto la IED como el resto de variables control), no experimentan ningin
cambio destacable, manteniéndose por tanto los resultados que se muestran
en el cuadro 1.1° Dichos resultados se toman como evidencia de que ambas
variables no se determinan de manera conjunta, pero alternativamente si se
considera la posible interdependencia empirica entre el crecimiento eco-
némico y la desigualdad mediante los errores, haciendo la estimacién de
un modelo SUR. En concreto, en un modelo SUR se asume que los errores
de las diferentes ecuaciones, en cualquier punto del tiempo, se encuentran
correlacionados debido a la presencia de factores comunes no-observables.
En este contexto, y comparado con la aproximacién de considerar cada una
de las ecuaciones por separado, el sistema SUR explota las ganancias de efi-
ciencia derivadas de asumir interdependencia de los términos de error de las
dos ecuaciones.!!

Asi, se consideran dos sistemas, el primero estd conformado por las ecua-
ciones (1) y (3) y se resume en el siguiente:

Designaldad,, = ay+ a,IED;,+ a; X, ,+ ¢;,
Creaimiento;, = by + b Lpid;, _+ b,IED;,+ b; X, + ¢;,

Y el segundo sistema se compone de las ecuaciones (2) y (3), es decir, con-
siderando la relacién cuadritica en la ecuacién de la desigualdad de ingresos.

[1l. RESULTADOS EMPIRICOS

En esta seccidn se presentan los resultados empiricos obtenidos con el pa-
nel no balanceado de 18 economias de América Latina para el periodo

10 Los resultados no se presentan pero estin disponibles poniéndose en contacto con los autores.
1 Para una introduccién a la metodologia de estimacién SUR, véanse Zellner (1962, 1963), y Zellner
y Huang (1962).
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1980-2009. En el cuadro 1 se reportan los principales resultados obtenidos
para las ecuaciones de crecimiento y de desigualdad consideradas separa-
damente. En este sentido, un primer resultado destacable es que las dis-
tintas regresiones apuntan resultados muy similares, independientemente
de la especificacidn utilizada, poniendo de relieve un impacto positivo y
significativo de la IED tanto sobre la desigualdad como sobre el crecimiento
econémico. En el cuadro 2 se reportan los principales resultados de estimar
un modelo SUR cuyos resultados sin duda apuntan en la misma direccién
que los obtenidos con las ecuaciones consideradas separadamente. En este
sentido, es importante sefialar que cuando se han realizado las estimacio-
nes utilizando la variable Gini neto proveniente de la base de datos de Solt
(2009), los resultados estimados son muy similares a los que aparecen en
ambos cuadros, y no dnicamente en lo que se refiere a la significatividad y
magnitud de los coeficientes relativos al caso de la IED, sino también para el
resto de variables control incluidas.!?

Cabe sefalar que, con el objetivo de comprobar si los resultados estin
sesgados por la inclusion de algtin pais de la muestra en particular, las esti-
maciones de los diferentes modelos se han repetido quitando uno por uno
los distintos paises de la muestra y se ha comprobado que los resultados se
mantienen, lo cual indica que ningun pais en particular estaria sesgando los
resultados.’ Las siguientes subsecciones describen los resultados obtenidos
correspondientes a las diferentes ecuaciones consideradas.

1. Inversion extranjera directa y desigualdad

En relacién con las ecuaciones de desigualdad, las regresiones 1, 2 y 3 del
cuadro 1 permiten verificar que a mayor IED, mayor desigualdad de ingre-
sos en América Latina, resultado que estd en linea con los de otros trabajos
empiricos aplicados a economias en desarrollo (Tsai, 1995; Te Velde, 2003;
Choi, 2006; Basu y Guariglia, 2007; Herzer et al., 2012). Una posible expli-
cacién de este resultado seria, tal como apunta Te Velde (2003), que la IED se
ubicaria en mayor medida en sectores de mano de obra cualificada, aumen-
tando asf la brecha salarial entre trabajadores cualificados y no cualificados
y, por esta via, la desigualdad salarial y de ingresos.

12 Los resultados obtenidos utilizando como variable de desigualdad el Gini neto de Solt (2009) no
se presentan por limitaciones de espacio y los autores los ponen a disposicién del lector interesado que

los solicite.
13 Los resultados no se presentan pero estin disponibles poniéndose en contacto con los autores.
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La columna 1 del cuadro 1, que reporta los resultados de un modelo de
efectos fijos por pafis, sugiere que si el ingreso de IED en términos del PIB se
incrementa en 1%, el indice de Gini que mide la desigualdad se incrementa
0.37 puntos porcentuales. Este resultado es especialmente relevante si se
tiene en cuenta la baja variabilidad que tiene el indice de Gini en el tiempo,
como se constatd en la seccién descriptiva de los datos. Tal como se men-
ciond en la seccidn anterior, a efectos de tener en cuenta la posible existencia
de endogeneidad, se estimé también el modelo mediante TSLS utilizando las
variables al inicio del periodo como variables instrumentales. En la colum-
na 2 del cuadro 1 aparecen los resultados que confirman la relacién positiva
y estadisticamente significativa entre la IED y la desigualdad. Por dltimo, se
estimé un modelo dindmico mediante el estimador GMM en primeras dife-
rencias (véase la columna 3 del cuadro 1), utilizando como instrumentos
los rezagos de las variables explicativas consideradas en el modelo. Al igual
que en las anteriores especificaciones, la IED mantiene el signo positivo y la
significancia. Cabe sefialar que el orden de magnitud del coeficiente de la IED
es en las tres regresiones muy similar.

Respecto a las variables de control, se destaca la variable de capital hu-
mano, cuyo coeficiente estimado es negativo y significativo, lo que indica-
ria que a mayor nivel educativo de la poblacidn, la desigualdad disminuye,
resultado que estd en linea con la literatura de capital humano (véase Basu 'y
Guariglia, 2007; Blomstrom y Kokko, 2003; y Castello-Domenech, 2002).
La confirmacién de este efecto reductor de la desigualdad que ejerce la
educacién para las economias de América Latina es un resultado suma-
mente importante, puesto que permite identificar un canal efectivo para
luchar contra la desigualdad, y por tanto sefala un aspecto que se debe
tener en cuenta disefiar politicas econémicas cuyo objetivo sea una mayor
equidad. Por otra parte, la variable comercio aparece con un coeficiente
positivo (aunque no robusto), que indicaria que a mayor apertura comer-
cial, mayor desigualdad. Por su parte, la variable poblacién muestra un
signo negativo, aunque dicho resultado no es robusto, mientras que la va-
riable que recoge la masa monetaria y que se incluye como proxy del des-
arrollo financiero (M2 en porcentaje del PIB) no es significativa en ninguna
de las especificaciones. Por ultimo, la variable gasto del gobierno presenta
signo negativo, lo que implicaria que a mayor gasto menor desigualdad,
aunque, al igual que en el caso de la variable poblacién, dicho resultado no
es robusto.
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Las columnas 4, 5 y 6 del cuadro 1 reportan los resultados de estimar una
relacidn no lineal entre la 1ED y la desigualdad de ingresos, confirmando
que la IED tiene un efecto positivo y significativo, y también muestra que
el coeficiente del término cuadritico (IED?) es negativo y significativo, lo
que indicaria la existencia de una relacién céncava entre ambas variables.
Este resultado implica que a partir de un determinado nivel de IED (en por-
centaje del PIB), la relaciéon de la IED con la desigualdad de ingresos pasa a
ser negativa. Es decir, pasado determinado umbral de IED que reciba una
economia, la IED dejaria de provocar un aumento en la desigualdad, y pasa-
ria a tener el efecto contrario disminuyéndola. Este resultado apunta en la
misma direccién que los resultados obtenidos por Figini y Gorg (2011) que
sefalan la existencia de dicha relacién no lineal para el caso de economias
en desarrollo.

En resumen, considerando las distintas especificaciones, los coeficientes
estimados para la IED y el término cuadrético sugieren que ésta tiende a
aumentar la desigualdad en las economias de América Latina, pero a partir
de un determinado nivel de la IED que, dependiendo de la especificacidn,
estarfa entre 4 y 5.5% del PIB, ésta tenderia a provocar una reduccién en la
desigualdad. En la grafica A1 del apéndice, en el que aparece la evolucién de
la IED por paises, se puede verificar que habria por lo menos cuatro o cinco
economias de la muestra que podrian superar dichos umbrales (éste seria
el caso de Panamd, Chile, Nicaragua, Honduras y Costa Rica). En estas
economias, la IED podria provocar una reduccién de la desigualdad, mien-
tras que en el resto de las 18 economias de América Latina consideradas, el
efecto de la IED serfa incrementar la desigualdad de ingresos. En este senti-
do, cabe destacar que, cuando se excluyen de la muestra esas cuatro-cinco
economias, el término cuadritico deja de ser significativo, mientras que la
IED sigue mostrando un signo positivo y significativo.

2. Inversion extranjera directa y crecimiento econémico

En relacién con los efectos de la IED sobre el crecimiento econémico, las
columnas 7, 8 y 9 del cuadro 1 ponen de relieve un claro impacto positivo y
significativo de la IED sobre el crecimiento econémico para Latinoamérica,
resultado que estd en linea con gran parte de la literatura empirica (Boren-
sztein et al.,1998; De Mello, 1999; De Vita y Kyaw, 2009; y Li y Liu, 2005).

La columna 7 del cuadro 1 muestra los resultados de controlar por efec-
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tos fijos de pais y periodo. Debido a que en el modelo de crecimiento se
incluye un rezago del PIB real per cdpita como variable explicativa, se espera
que exista cierto sesgo en la estimacidn, presentando problemas de endoge-
neidad. A efecto de observar la posible presencia de endogeneidad se estimé
por TSLS controlando por las variables al inicio del periodo (columna 8 del
cuadro 1) y con un modelo GMM dindmico (columna 9 del cuadro 1), como
sugieren Blundell y Bond (1998), y Bond et al. (2001). Es importante sefialar
que, independientemente de la especificaciéon econométrica, los coeficien-
tes estimados de la IED son positivos y significativos y de una magnitud
similar.

Respecto a las variables de control, el coeficiente que mide el impacto del
PIB real per cépita al inicio del periodo sobre el crecimiento econémico, es
negativo y significativo, como predice la literatura de crecimiento (Barro,
1991 y 2008; y Castell6-Climent, 2010). Por su parte, la inversién bruta
de capital, justo como sugieren los modelos de crecimiento (Barro, 1997),
tiene un impacto positivo en el crecimiento, aunque dicho resultado no es
robusto. En este sentido, dicho resultado podria cuestionarse si se conside-
ra que la inversién en capital podria recoger en parte el impacto de la IED
y, en este caso, estaria sesgando los resultados. Sin embargo, el coeficien-
te de correlacién entre estas dos variables es muy bajo (véase cuadro A3),
lo que descartaria esta hip6tesis. La variable M2 presenta signo negativo
(aunque no siempre significativo), lo que contradeciria los resultados de
otros trabajos empiricos (Basu y Guariglia, 2007); en este sentido, la alta
volatilidad que presenta esta variable en las economias de América Latina
(véase cuadro Al del apéndice) podria explicar en parte este sorprenden-
te resultado. Respecto a la variable comercio, ésta presenta signo positivo
mostrando que a mayor comercio, mayor crecimiento, lo cual es esperable
en economias con un nivel de apertura comercial muy elevado, si bien dicho
resultado no es robusto (s6lo es estadisticamente significativo en una de las
tres estimaciones).

3. Inversion extranjera directa, desigualdad y crecimiento econémico

El cuadro 2 resume los principales resultados al estimar dos sistemas de
ecuaciones utilizando técnicas de regresién de ecuaciones aparentemente
no relacionadas (SUR por sus siglas en inglés) que tienen en cuenta la he-
terocedasticidad y la correlacién contemporinea de los errores mediante



698 EL TRIMESTRE ECONOMICO

métodos de informacién completa. Los sistemas se dividen en dos: uno
compuesto por las ecuaciones de crecimiento y desigualdad lineal (ecuacio-
nes 1y 3), y otro por las ecuaciones de crecimiento y desigualdad no lineal
(ecuaciones 2 y 3). Los resultados se muestran en las columnas 4, 5, 6 y 7
del cuadro 2, y nuevamente permiten confirmar los resultados previamente
obtenidos; a saber, que la IED tiene un efecto relevante y con signo positivo
sobre la desigualdad y el crecimiento en las economias de América Latina,
provocando un incremento en ambas variables. Ademds, se confirma la re-
lacién cuadritica para el caso de la IED respecto a la desigualdad, mostrando
que los efectos que la IED provoca sobre la desigualdad van a depender del
nivel de la IED, de manera que va a reducir la desigualdad cuando el nivel
de la IED esté por debajo de un determinado umbral (en este caso, segin los
coeficientes que aparecen en la columna 6 del cuadro 2, estaria cercano a
una IED de 7% del PIB), pero para niveles de la IED superiores al mismo, los
efectos se traducirfan en una reduccién en la desigualdad.

CONCLUSIONES

En este articulo se analiza la relacién empirica de la inversién extranjera
directa (IED) con el crecimiento econémico y la desigualdad de ingresos
utilizando un panel para 18 economias de América Latina. Los resultados
obtenidos confirman, por una parte, los efectos positivos de la IED sobre el
crecimiento econémico, lo que estaria ciertamente en linea con los princi-
pales resultados puestos de relieve en la literatura (Borensztein ez al., 1998;
De Mello, 1999; De Vita y Kyaw, 2009; Herzer et al., 2008; Liy Liu, 2005).
Por otra parte, se comprueba la existencia de una relacién positiva entre la
IED y la desigualdad de ingresos, lo que implica que si bien la IED contribu-
ye al crecimiento econdémico, al mismo tiempo aumenta la desigualdad de
ingresos entre la poblacidn. Este tltimo resultado avala la evidencia obteni-
da por otros trabajos que encuentran una relacién positiva entre estas varia-
bles para las economias en desarrollo (Basu y Guariglia, 2007; Chot, 2006;
Herzer et al., 2012; Te Velde, 2003; Tsai, 1995). Cabe destacar que, para el
caso de las economias de América Latina, el impacto de la IED tanto sobre
el crecimiento como sobre la desigualdad es considerablemente mayor v,
sin duda, mds robusto que el del nivel de apertura comercial del pais.

Otro importante resultado respecto al impacto de la IED en la desigual-
dad, es que se comprueba la existencia de una relacién no lineal entre am-
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bas variables, resultado similar al obtenido por el trabajo de Figini y Gérg
(2011) para el caso de economias en desarrollo. Asi, las estimaciones reali-
zadas ponen de relieve que, para el caso de las economias de América Lati-
na, existe un cierto umbral de la IED (entre 4 y 5.5% del PIB) a partir del cual
la 1ED pasaria a reducir la desigualdad. Por tanto, estos resultados estarfan
indicando que si bien en la mayoria de los 18 paises de América Latina la
IED aumentaria la desigualdad, en aquellos con altos niveles de IED (en-
tre los que se encontrarian Panamd, Chile, Nicaragua, Honduras y Costa
Rica), estos altos niveles de IED reducirian la desigualdad. En este sentido,
es importante destacar que al realizarse las estimaciones con datos de me-
dias trianuales, se estdn estimando relaciones estructurales, y por tanto, este
ultimo resultado estarfa indicando que en aquellas economias de América
Latina que logren elevadas tasas de IED con una cierta estabilidad, el impac-
to de ésta no sélo serd de un mayor crecimiento econémico, sino también
de una mayor igualdad de ingresos.

Por tltimo, debe mencionarse que cuando se estudia la interdependencia
entre la IED, el crecimiento y la desigualdad mediante un sistema de ecuacio-
nes aparentemente no relacionado (SUR) se mantienen los principales resul-
tados obtenidos anteriormente, es decir, que el aumento de la IED genera un
aumento en el crecimiento y deteriora la distribucién del ingreso.

En resumen, los resultados puestos de relieve en este articulo implican
una contribucién relevante a la literatura empirica fundamentalmente al
aportar evidencia relativa a los efectos de la 1ED sobre el crecimiento eco-
némico y la desigualdad para América Latina, regién para la que no existen
practicamente estudios a nivel agregado, con la destacable excepcion del
reciente trabajo de Herzer et al. (2012) aplicado a cinco economias de Amé-
rica Latina. Finalmente, el hecho que la IED sea un claro determinante tanto
del crecimiento econémico como de la desigualdad de ingresos, y especial-
mente que este Ultimo dependa del nivel de IED que reciba un pafs, genera
un campo potencial de debate y de investigacién para los responsables del
disefio de la politica econdmica, especialmente en sus vertientes més redis-
tributivas.
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APENDICE ESTADISTICO
CUADRO Al. Estadisticas descriptivas

Variable Media Desv. Minimo Maximo  Observaciones
IED Total 2.356 2.286 -7.239 10.71 N = 179
Entre 0.973 1.112 4.431 n =18

Dentro 2.080 —8.968 9.815 T = 9.944
Designaldad Total 51.44 5.060 38.90 61.09 N = 148
Entre 4.126 43.04 58.27 n = 18

Dentro 2.719 42.58 58.01 T = 8222
Crecimiento Total 1.170 3.307 -8.413 10.65 N = 180
Entre 1.088 -0.297 3.225 n = 18
Dentro 3.133 -7.276 11.78 T =10
Inversion Total 19.93 5.309 10.05 39.43 N 180
Entre 3.910 11.93 27.89 n = 18
Dentro 3.698 11.40 31.47 T = 10
Gasto publico Total 9.942 6.564 2.673 42.40 N = 180
Entre 6.306 3.346 27.23 n = 18
Dentro 2.305 3.795 25.11 T = 10
Comercio Total 58.75 34.89 10.53 179.7 N = 180
Entre 32.51 18.52 150.8 n = 18
Dentro 14.60 7.604 114.1 T = 10
Capital humano Total 24.64 9.407 7.400 42.55 N = 180
Entre 7.880 9.815 37.90 n 18
Dentro 5.433 11.84 40.81 T = 10
Poblacion Total 1.812 0.647 0.0272 3.169 N = 180
Entre 0.530 0.482 2.472 n =18
Dentro 0.390 0.914 2.697 T 10
M2 Total 30.72 12.84 8.054 80.74 N = 180
Entre 9.692 20.09 58.91 n = 18
Dentro 8.695 5.697 54.98 T = 10

FUENTE: elaboracién propia basada en datos de WDI, WiID, Penn Table, Barro y Lee (2010).

CuaDRO A2
Definicion de variables Fuente

Designaldad Indice de Gini UNU-WIDER versién 2.c
Crec. PIB Crecimiento real del PIB real per cdpita Penn Table versién 7.0
lpib PIB real per cdpita en logaritmos Penn Table versién 7.0
IED Inversion extranjera directa en porcentaje del PIB World Development Indicators
Capital humano Porcentaje de la poblacién con educacién Barro y Lee

secundaria 25 o mds del total
Gasto piblico Gasto del gobierno en porcentaje del PIB Penn Table versién 7.0
Poblacion Tasa de crecimiento de la poblacion World Development Indicators
M2 Tasa de M2 en porcentaje del PIB World Development Indicators
Inversion Inversién bruta en capital fijo en porcentaje del PIB Penn Table versién 7.0
Comercio Importaciones + exportaciones en porcentaje World Development Indicators

del P1B

FUENTE: elaboracidn propia basada en datos de wDI, WiID, Penn Table, Barro y Lee (2010).
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GRAFICA Al. IED en porcentaje del PIB por paises
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