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RESUMEN

El presente trabajo tiene como objetivo estudiar de manera empirica el impacto de la
entrada de flujos de Inversion Extranjera Directa (IED) sobre el nivel de empleo bajo
relacion de dependencia laboral en el Ecuador. Para tal efecto, se plantea un modelo de
Regresion Lineal Multiple usando datos de panel para el periodo 2011-2017, el cual es
estimado por Minimos Cuadrados Generalizados. La especificacion del modelo incluye
los determinantes de la demanda laboral, es decir, salario real promedio, produccion
doméstica, e inversién nacional y extranjera. Los resultados obtenidos indican que la
relacion entre los flujos de IED y la generacion de empleo asalariado no es
estadisticamente significativa. Asimismo, se encontré que el salario real y la produccién

nacional son las variables mas importantes para dar impulso al empleo.

Palabras clave: Inversion extranjera directa, Empleo asalariado, Regresion lineal

multiple, Datos de panel.



ABSTRACT

The objective of this study is to analyze empirically the impact of the Foreign Direct
Investment (FDI) inflows to Ecuador on its level of dependent employment. To do so, a
Multiple Linear Regression model is proposed using panel data for the period 2011-2017,
which is estimated by Generalized Least Squares. The specification of the model
includes the determinants of labor demand, that is, average real wage, domestic
production, and national and foreign investment. The obtained results indicate that the
relationship between FDI flows and the generation of employment is not statistically
significant. Likewise, it was found that real wages and national production are the most
important variables to boost employment.

Keywords: Foreign direct investment, Employment, Multiple linear regression, Panel
data.



PREFACIO

La Inversion Extranjera Directa (IED) ha sido aceptada por las naciones no solo como
una importante fuente de recursos externos, sino también como una generadora de
efectos virtuosos dentro de las economias receptoras, tanto a nivel de crecimiento
econdmico, desarrollo tecnolégico, aumento de la productividad y creacién de empleos
de calidad (Vergara Gonzalez, de Jesus Almonte, & Carbajal Suarez, 2015). Sin
embargo, la evidencia empirica no parece coincidir completamente con esta afirmacion:
varios estudios demuestran que los beneficios asociados a la entrada de IED son
condicionales y dependen de varios factores (Denisia, 2010).

Es asi que, el propésito de esta investigacion es contribuir a la literatura empirica,
mediante un estudio sobre el impacto de la IED en el mercado laboral ecuatoriano
durante el periodo 2011-2017. Los resultados de este estudio pueden ser de gran
utilidad para desarrollar politicas de impulso a la generacion de empleo asalariado, asi
como optimizar las politicas de atraccién de inversiones.

Asi, el presente documento esta organizado de la siguiente manera. El Capitulo 1
enmarca el tema de la IED en el mundo actual y su reciente posicionamiento como uno
de los recursos mas importantes para incentivar el desarrollo de econdmico. Asimismo,
se incluye una breve descripcion del mercado laboral ecuatoriano con el fin de encontrar
una relacion de correspondencia con la IED. En el Capitulo 2, se realiza una revision
concisa de la literatura tedrica y empirica referente a los posibles efectos asociados a la
entrada de IED, especialmente sobre la demanda laboral del pais receptor.
Adicionalmente, se revisan de manera descriptiva la evolucién temporal de las cifras de
IED en el Ecuador en la ultima década. El Capitulo 3 presenta una descripciéon de los
datos y variables a incluir en el modelo econométrico, asi como la metodologia utilizada
para su especificacion, estimacion y validacion. Posteriormente, en el Capitulo 4, se
presentan los resultados obtenidos a partir de la estimacion de dicho modelo.
Finalmente, en el Capitulo 5 se establecen las conclusiones generales del estudio, junto
con recomendaciones de politica publica y pistas para futuras investigaciones.

Vi



CAPITULO 1

INTRODUCCION

1.1. Planteamiento del problema

El desplazamiento internacional de los flujos de capital y la internacionalizacion de la
produccion han funcionado como motor fundamental del llamado “proceso de
globalizaciéon” (Diaz Vazquez, 2003). En este sentido, las inversiones extranjeras con
fines productivos, principalmente bajo la forma de Inversion Extranjera Directa (IED),
han ido tomando una mayor importancia a nivel mundial debido al interés de los paises
para promover el crecimiento econémico y la generacion de empleos de calidad (Gémez
Meza, 2005).

Segun datos de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo
(UNCTAD), los flujos mundiales de IED se han incrementado, en promedio, en un 52%
en la ultima década con respecto al periodo equivalente anterior al afio 2008. Asimismo,
para las economias en desarrollo de América Latina y el Caribe el incremento promedio
fue de 112%. Este resultado, ha sido fruto de los esfuerzos de las economias por atraer
IED mediante politicas favorables para los inversores, como la liberalizacién de
condiciones de entrada, simplificacion de procedimientos, ofrecimiento de incentivos,
entre otras. De hecho, para el afo 2017, se adoptaron al menos 126 politicas de
inversion en 65 paises, de las cuales mas del 80% presentaban beneficios para los
inversores (Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo
[UNCTAD], 2018).

La IED ha sido un elemento clave para la estrategia de desarrollo en los paises
receptores, pues se estima que la atraccién de este capital podria reforzar la estructura
productiva, facilitar la apertura comercial y crear plazas de trabajo (Ernst, Berg, & Auer,
2007). Esta afirmacién se sustenta en el hecho de que se esta haciendo referencia a la
variable “inversién”, sin embargo, la IED no se traduce como un sinénimo de Formacion
Bruta de Capital Fijo, puesto que en su medicion se incluyen los préstamos a largo plazo,
la fusién o adquisicion de empresas ya existentes (FAS), y la ampliacion o constitucion
de nuevas empresas (inversion greenfield), siendo esta ultima la inica modalidad que
podria entenderse como inversion nueva que genere puestos de trabajo y con ello,
ampliar la capacidad productiva nacional (Diaz Vazquez, 2003). Por lo tanto, aun no se
ha logrado llegar a un consenso sobre si la IED genera efectos positivos o negativos en

la economia receptora, en términos de generacion de empleo.



A nivel tedrico, se dice que los flujos extranjeros de capital generan un mayor nimero
de puestos de trabajo, mejoran la capacitacion del personal, y con ello el capital humano.
Por otro lado, también se defiende la postura de que la IED precariza el empleo,
desplaza a las pequefas y medianas industrias locales y con ello reduce la demanda
laboral (Carrion, Fernandez, & Marco, 2012).

De hecho, la UNCTAD (2018) menciona que “las ventas de filiales extranjeras siguen
creciendo, pero los activos y los puestos de trabajo estan aumentando a un ritmo mas
lento”. En contraste, la Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL),
al 2018 presenta evidencia de la generacion de empleo formal y fijacién de salarios
superiores a la media en los sectores de manufacturas ligeras y servicios de exportacion
para paises de Centroamérica y Republica Dominicana (Comision Econdémica para
América Latina y el Caribe [CEPAL], 2018).

En el Ecuador, la IED ha presentado diversas fluctuaciones, sin embargo, como se
muestra en el Grafico 1, los periodos de crecimiento han predominado, logrando que los
flujos de IED sean cada vez mayores y que se realice un mayor esfuerzo en la
implementacion de politicas para la atraccion de este capital. En efecto, en el Grafico 1
se puede observar como desde el ano 2011 hasta el 2015 se observé un crecimiento
sostenido de la IED, siendo los afios 2008 y 2015 los de mayor afluencia de capital
extranjero con un monto aproximado de 1.057 y 1.322 millones de dolares,
respectivamente. Sin embargo, para los ultimos afios este escenario no ha sido tan
favorable. Segun la CEPAL (2018), la IED ecuatoriana se vio afectada en el ultimo afo
por la caida de las inversiones en el sector extractivo, puesto que pasé de recibir 500
millones de délares en el 2015 a 64 millones en el 2017, aproximadamente.

Tedricamente, esta alternancia deberia ser vislumbrada en el mercado de trabajo, no
obstante, la relacidn existente entre la IED y el mercado laboral ecuatoriano no es clara.
De hecho, en los afios de apogeo de dicha inversion, la calidad del empleo parece
deteriorarse, mientras que en los afios de menor flujo de capital extranjero sucede lo
contrario. Asi, en el afio 2010, la calidad del empleo parecié mejorar, a pesar de la caida
de los flujos de inversion extranjera, puesto que la tasa de ocupacion plena se
incrementd en 5,5 puntos porcentuales, mientras que la tasa de subocupacion total' y
desempleo disminuyeron en 2,27 y 1,45 puntos porcentuales, respectivamente (Instituto
Nacional de Estadisticas y Censos [INEC], 2011). Por el contrario, para el afio 2015, si
bien los ingresos por concepto de IED se presentaron como los maximos del periodo, el
nivel de empleo se mostrd deteriorado, pues la ocupacion plena se redujo en 2,78

"Incluye cifras de subempleo y otro empleo no pleno.
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puntos porcentuales, la subocupacion total aumentd en 0,81 y el desempleo crecio en
0,97 puntos (Instituto Nacional de Estadistica y Censos [INEC], 2015).

Grafico 1. Flujos de entrada de Inversion Extranjera Directa y
mercado laboral en el Ecuador (2007-2017)
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Por lo tanto, resulta de gran interés analizar si la Inversion Extranjera Directa es
realmente beneficiosa para el Ecuador en el tema de empleo, principalmente cuando
uno de los mayores problemas es el detrimento del mercado de trabajo debido a la

escasez de empleos formales.

1.2. Justificacion

Las condiciones laborales en el Ecuador, se han visto deterioradas, sobre todo en los
ultimos anos, puesto que la tasa de subocupacion total presenté un notable aumento, al
mismo tiempo que el nivel de empleo adecuado se redujo casi en la misma cantidad, lo
que se podria traducir como una transicion de trabajadores con empleo adecuado hacia
el subempleo (Instituto Nacional de Estadisticas y Censos [INEC], 2017).

El origen de este problema radica en las politicas de austeridad implementadas por el

actual gobierno, con las cuales se busca disminuir el tamafio del sector publico, ahorrar

recursos al Estado y con ello reducir el déficit fiscal (Decreto Ejecutivo N°135, 2017).

Debido a esto, los hacedores de politica se han visto en la necesidad de buscar fuentes
3



externas que impulsen la generacion de empleo, y la IED se ha presentado como uno
de los caminos mas apropiados para lograr este objetivo, por lo cual, se han impulsado
politicas de atraccion de inversiones, como incentivos tributarios y convenios bilaterales,
para fomentar la entrada de capitales que contribuyan al cambio de la matriz productiva
y a la creacion de empleos de calidad (Decreto Ejecutivo N° 617, 2018).

En la literatura econémica se sostiene que la IED es capaz de generar un impacto
positivo tanto en la economia emisora como en la receptora, sin embargo, los estudios
empiricos que abordan este tema han demostrado que dichos efectos son complejos y
que pueden variar de un sector a otro.

Por ende, debido a la ambivalencia de la relacién entre empleo e IED, resulta de interés
realizar un estudio que proporcione evidencia empirica sobre los verdaderos efectos
que ha generado la entrada de capital extranjero en el Ecuador, con el fin de corroborar
si este camino es el mas adecuado para intentar mejorar la situacién laboral de la

poblacion.

1.3. Objetivo general
Estudiar empiricamente el impacto de la evolucién temporal de los flujos de Inversion

Extranjera Directa en la generacién de empleo en el Ecuador mediante la estimacion de
un modelo de regresion lineal multiple con datos de panel para el periodo 2011-2017.

1.4. Objetivos especificos

e Presentar evidencia tedrica y empirica sobre los efectos de la Inversion
Extranjera Directa en materia de empleo en el Ecuador y en paises semejantes.

e Analizar empiricamente la relacion entre Inversidbn Extranjera Directa y la
generacion de empleo bajo relacion de dependencia laboral en el Ecuador.

o Identificar otras variables macroecondmicas que influyen en la generacion de
empleo bajo relacion de dependencia laboral en el Ecuador.



CAPITULO 2

MARCO TEORICO-EMPIRICO

En este apartado, se estudia el desempefio de la Inversion Extranjera Directa sobre el
desarrollo econémico de los paises anfitriones, dando una mayor relevancia a los paises
de América Latina y el Caribe, para posteriormente, analizar de manera especifica su
papel dentro del Ecuador.

De esta manera, el Capitulo 2 se compone de dos partes principales. En la primera
seccion, se presenta evidencia tedrica y empirica sobre los posibles impactos asociados
a la entrada de capital extranjero, tanto a nivel de crecimiento econdémico, efectos
desbordamiento y demanda laboral. Mientras que, en la segunda parte, se realiza un
andlisis descriptivo de las cifras de Inversion Extranjera Directa en el Ecuador.

2.1. La Inversion Extranjera Directa y su importancia para el

pais receptor

La internacionalizacion del capital ha ido cobrando una mayor importancia con el pasar
de los anos. En la actualidad, enormes montos de capital financiero, comercial y
productivo se desplazan por distintas partes del mundo (Goémez Meza, 2005).

La busqueda y evaluacién de oportunidades para reducir costos, la ampliacion a nuevos
mercados, entre otros aspectos, han hecho de la Inversion Extranjera Directa una de las
estrategias mas populares entre los inversionistas (Banco Interamericano de Desarrollo
[BID], 2018a), y ademas, se ha posicionado como un recurso importante para las
economias receptoras, al punto que éstas se han sumergido en una dura competencia
para captar dicho capital (Ashraf, Herzer, & Nunnenkamp, 2015).

Formalmente, la Inversion Extranjera Directa (IED) se define como la inversion realizada
por una empresa residente en una economia (inversor directo) hacia una empresa
residente en una economia diferente a la del inversor directo (empresa de inversion
directa) con el fin de obtener una participacién duradera, es decir, una relacién a largo
plazo entre el inversionista directo y la empresa de inversién, y de esta manera tener
una influencia significativa sobre las decisiones de la empresa, mediante la participacion
de por lo menos el 10% de las acciones ordinarias o del total de votos (Organizacién
para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos [OCDE], 2011).



Los beneficios asociados a la entrada de nuevos capitales privados, en particular de
Inversion Extranjera Directa, han sido reconocidos por analistas y hacedores de politica
como una herramienta potencial para el desarrollo econémico (Christiansen, Oman, &
Charlton, 2003). Segun las Naciones Unidas (2002), en los acuerdos establecidos en la
Conferencia Internacional sobre la Financiacién para el Desarrollo, también conocida
como el Consenso de Monterrey, se menciona que:

Las inversiones extranjeras directas contribuyen a financiar el
crecimiento econémico sostenido a largo plazo. Son particularmente
importantes por las posibilidades que ofrecen de transferir
conocimientos y tecnologias, crear puestos de trabajo, aumentar la
productividad general, estimular la competitividad y el espiritu de
empresa y, en Ultima instancia, erradicar la pobreza mediante el

fomento del desarrollo y el crecimiento econémico. (p.6)

Igualmente, se dice que la IED funciona como un complemento de la inversion
domeéstica, y ademas puede financiar los déficits en cuenta corriente para los paises con
un modelo de crecimiento hacia afuera (Vergara Gonzalez et al., 2015).

En la literatura econdmica se distinguen multiples razones por las que la IED puede
conducir al desarrollo econémico del pais anfitrion. El BID (2018b) resume algunos de

los motivos mas relevantes:

i) Mayores flujos de inversion se traducen en mayor stock de capital?, de ahi en
mayores recursos productivos y con ello, en un impacto positivo en el crecimiento
econdémico y la demanda por trabajo.

i) Las empresas transnacionales generan eslabonamientos hacia adelante y hacia
atras, impulsando la productividad de las empresas locales y la generacién de
empleo.

iii) La presencia de empresas transnacionales estimula la competitividad de las
empresas locales, incentivandolas a mejorar su productividad e invertir en
tecnologias mas modernas.

iv) Las empresas de inversion transfieren tecnologia y know-how mas avanzado a

las empresas locales, generando beneficios tecnolégicos hacia el pais receptor.

2 Expresamente, la teoria econdmica considera a la entrada de capitales como un incremento en
el stock de capital fisico dentro de una economia (Cardoso & Dornbusch, 1989).
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No obstante, aunque la teoria presenta a la IED como un recurso favorecedor para las

economias, existen posturas que refutan la veracidad de estos argumentos.

Un ejemplo de ello son los beneficios tecnoldgicos. A pesar de que, tedricamente, el
modelo de Romer (1986) sobre las externalidades del capital, menciona que cuando
una empresa aumenta su stock de capital a través de la inversion, no solo aumenta su
propia produccion, sino que también aumenta la produccion de las empresas que la
rodean (Sala-i-Martin, 2000); contradictoriamente, existen planteamientos que
consideran que el motivo fundamental de la IED es evitar la difusién de los
conocimientos y procesos de la empresa de inversion, por lo tanto, puede resultar
ingenuo esperar que la economia receptora se beneficie de los desbordamientos de
conocimientos a partir de la sola presencia de este capital (Vergara Gonzalez et al.,
2015).

En el caso del empleo, los efectos asociados a este tipo de inversion son inciertos,
puesto que los resultados difieren dependiendo de la motivacién del capital. Para
abordar el tema, la literatura distingue entre dos tipos de |IED: horizontal y vertical.

La IED horizontal tiene por objetivo la duplicacién de las actividades domésticas en el
extranjero, a fin de producir lo mas cerca posible de los consumidores y asi reducir los
costos de transporte. Inicialmente, su efecto sobre el empleo sera positivo, pues las
empresas multinacionales necesitaran contratar trabajadores para que laboren en sus
nuevas filiales (Banco Interamericano de Desarrollo [BID], 2018b). No obstante, este
resultado podria ser contrarrestado en el largo plazo, pues su entrada podria desplazar
del mercado a las pequefias y medianas empresas locales, que son las que
tradicionalmente generan mas plazas de trabajo (BID, 2018b; Carrion et al.,, 2012;
Vergara Gonzalez et al., 2015).

Por otro lado, la IED vertical consiste en la division geografica de las actividades de la
empresa, con el fin de aprovechar el acceso a factores abundantes, y asi minimizar los
costos de produccion. Este tipo de inversion genera efectos importantes en el mercado
laboral, sobre todo en los paises trabajo-abundantes. Un ejemplo de ello es la inversién
proveniente de Estados Unidos hacia México, en donde empresas estadounidenses han
establecido operaciones de manufactura y ensamblaje en el norte de México, con el fin
de beneficiarse de mejores condiciones como las maquilas y de mano de obra barata
suficientemente capacitada para ejecutar actividades manufactureras (BID, 2018b).

En América Latina, por ejemplo, la IED vertical parece haber dominado en México,
mientras que en Brasil se destaca la IED horizontal (Waldkirch, Nunnenkamp, & Alatorre

Bremont, 2009), sin embargo, sus resultados dentro de la region han sido poco
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favorables. Segun estimaciones de la CEPAL (2014), las inversiones extranjeras
originaron apenas el 5% de la creacion neta de empleos entre los afios 2003-2013,
debido a que este recurso se dirige, en gran parte, a actividades primarias las cuales
son relativamente mas intensivas en capital. De hecho, se calcula que, por cada millon
de ddlares invertido se crea un puesto de trabajo en el sector extractivo y dos en el

sector de manufacturas intensivas en recursos naturales.

En cualquier caso, el impacto de la IED sobre la economia receptora termina afectando
de forma determinante la calidad de vida de las personas que la reciben (Carrion et al.,
2012), por lo cual es necesario un estudio empirico para analizar y regular sus posibles
efectos.

2.1.1. Evidencia Teérica

Las principales corrientes de pensamiento econémico concuerdan en que la IED vy el
crecimiento econdmico presentan una relaciéon directa, de forma que, al aumentar la
inversion, aumenta el capital y con ello la riqueza del pais (Carrién et al., 2012).

Desde un enfoque tedrico, la relacion entre stock de capital, crecimiento econdémico® y
posteriormente demanda por trabajo, se establece a partir de la funciéon de produccion
neoclasica. Sachs & Larrain (2013), describen a la funcién de produccién como una
ecuacion estandar para todas las empresas dentro de una economia, la cual se
establece mediante la combinacion de distintos los factores, de manera que el producto
(Q) es una funcion del capital (K), el trabajo (L) y el grado de avance de la tecnologia
(7), tal que:
Q=0Q(K,L7) (1)
+ + +
Donde cada factor tiene una influencia positiva sobre el producto, de manera que un

incremento en la cantidad de cualquier insumo hace que @ también aumente.

La funcién de produccion neoclasica presenta ciertas caracteristicas fundamentales. En
primer lugar, se dice que si los factores de produccion, K y L, se incrementan en cierta
cantidad a, entonces el producto, Q, también aumentara en la misma cantidad.
Formalmente, se tiene que Q(aK,aL, 7) = aQ(K, L, t), lo que da lugar a la existencia de

rendimientos constantes a escala. En segundo lugar, los factores de produccién cuentan

3 El crecimiento econémico se considera como un incremento de la renta nacional real o de la
produccion agregada real de una economia en un periodo determinado (Sala-i-Martin, 2000).
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con productividades marginales positivas, pero decrecientes®*. Esto quiere decir que, el
incremento de un solo factor, mientras el resto se mantiene fijo, provoca una disminucion
de la productividad marginal de dicho factor. Por ultimo, la funcidon de produccion debe
satisfacer un conjunto de requerimientos denominados condiciones de Inada® (Sala-i-
Martin, 2000).

A partir de ello, la teoria neoclasica establece la funcion de demanda por trabajo, la cual
es utilizada por las empresas para conocer el nivel 6ptimo de trabajo que deberan
contratar para maximizar su utilidad. Asi, suponiendo que una empresa vende su
producto a un precio P y contrata trabajo a un salario nominal w, cada unidad adicional
de trabajo que se desee contratar, aumenta los costos laborales en un monto wAL y
genera una ganancia de PAQ, por lo cual resulta conveniente contratar trabajo en la
medida en que el costo extra sea menor a la ganancia adicional del producto. En

consecuencia, “la empresa debe contratar trabajo hasta que su producto marginal sea

igual al salario real, (%)” (Sachs & Larrain B., 2013).

Tedricamente, la productividad marginal del trabajo es igual a la demanda por trabajo
(PML = LP). Por lo que, para cualquier nivel dado de L, un mayor monto de K se traduce
en mayor produccion, mayor productividad marginal de L, y a su vez en un aumento en

la demanda laboral. El mismo efecto sucede cuando se presenta un avance tecnoldgico.

En resumen, la funcion de demanda por trabajo se presenta como una combinacion del
salario real (en relacién negativa), y de los niveles de capital y tecnologia (en relaciones
positivas), de modo que (Sachs & Larrain B., 2013):
w
P =17 (5.K1)

P
-+ +

(2)

Posteriormente, y a partir de la funcién de produccion neoclasica, se ha desarrollado el
modelo de crecimiento de Solow (1956), también llamado modelo de crecimiento
neoclasico. En este se aborda el tema de la atraccion de IED y su efecto en el

crecimiento econdmico a través del concepto de convergencia.

4 La productividad marginal de un factor es la derivada parcial de la funcion de produccién con
respecto al factor en cuestion. Asi se dice que, las productividades marginales del capital (PMK)
2 2

y trabajo (PML) son positivas ( Z—i >0, Z—f > 0), y decrecientes ( ZTS <0, ZTS < 0) (Sala-i-Martin,
2000).

5 Las condiciones de Inada exigen que la PMK tienda a cero a medida que K tienda a infinito, y
que tienda a infinito a medida que K tienda a cero. Esta condicion se aplica de manera analoga
para L (Sala-i-Martin, 2000).
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El modelo de crecimiento de Solow, y de muchos otros modelos que de él se derivan,
establece que la atraccion de capital hacia los paises mas pobres se deriva de la
diferencia existente en los niveles de capital por trabajador. De esta manera, la ley de
los rendimientos decrecientes implica que la productividad marginal del capital es mas
alta en los paises menos desarrollados, haciendo que sea mas atractivo invertir en
dichas economias y de este modo inducir a un desarrollo mas rapido y equitativo entre
los paises ricos y pobres. De ser asi, la inversion en las economias mas pobres se
seguira incrementando hasta el punto en que la relacion capital/trabajo se iguale, y con
ello también los retornos del capital y salarios (Nieto Potes, 2009).

No obstante, las cifras de IED a nivel mundial revelan que las inversiones estan en
buscan de los paises mas desarrollados, es decir, aquellos donde la productividad
marginal del capital es mucho mas baja y por lo que se esperaria, teéricamente, que los
capitales no se vean atraidos (Nieto Potes, 2009).

2.1.2. Evidencia Empirica
La literatura empirica ha probado que los beneficios asociados a la entrada de IED no
se presentan de manera automatica, tal y como se plantea en la teoria; sino que sus

efectos son condicionales y estan sujetos a diversos factores.

Especificamente, para que la IED contribuya de mejor manera al crecimiento econémico
del pais anfitridn, este ultimo debera contar con un nivel minimo de capital humano que
le permita absorber las tecnologias avanzadas de las empresas de inversion
(Borensztein, De Gregorio, & Lee, 1998), al igual que un nivel minimo de desarrollo de
los mercados financieros debido a que la IED promueve el crecimiento a través de este
canal (Alfaro, Chanda, Kalemli-Ozcan, & Sayek, 2004). Igualmente, la apertura
comercial se muestra como un requisito necesario para lograr este objetivo
(Balasubramanyam, Salisu, & Sapsford, 1996), asi como la necesidad de un nivel
minimo de ingresos en el pais receptor (Blomstrom, Lipsey, & Zejan, 1992).

De esta manera, los trabajos empiricos no han llegado a una conclusiéon unanime sobre
el tema, pues sus resultados varian acorde a la regidon de estudio. Concretamente,
autores como Blomstrom (1994) y Smarzynska (2002) encontraron evidencia de que la
entrada de IED genera efectos positivos en la competitividad de las empresas locales
en paises como México, Indonesia y Lituania. De igual manera, Borensztein (1998) y
Findlay (1978) consideran que la entrada de capital extranjero podria tener efectos
positivos importantes en la tecnologia, y de esta manera, contribuir al crecimiento

economico. Por el contrario, autores como Hanson (2001) y Greenwood (2002),
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consideran que los efectos positivos de la IED son minimos, mientras que, Lipsey (2002)
concluye que no existe una relacién coherente entre esta variable y el crecimiento
econémico (Denisia, 2010).

En cuanto al tema del empleo, los efectos netos son ambiguos y dependen de varios
factores. Para Soifer & Tomada (2000) el impacto de la IED sobre el empleo obedece a
la estrategia de industrializacion del pais anfitrién. En el caso de Argentina, la creacion
de empleo fue alta bajo el modelo de sustitucion de importaciones, sin embargo, los
autores mencionan que dentro de la actual estrategia de liberalizacion econémica, no
se puede asegurar un incremento de puestos de trabajo asociado a la llegada de nuevas

inversiones.

Desde otra perspectiva, autores como Ernst et al. (2007) asocian el nivel de empleo con
la forma de entrada de la IED. En su estudio se menciona el caso de Argentina, Brasil y
México en el periodo 1990-2004, donde, a pesar de la gran afluencia de inversion
extranjera directa, su efecto sobre el empleo fue minimo o incluso negativo. Esto se
debidé a que gran parte de la IED estuvo ligada a la fusion y adquisicion de empresas
derivadas de la privatizacion, lo que se tradujo en una reestructuracién del aparato
productivo, y con ello en medidas de racionalizacion y despido de trabajadores. No
obstante, los autores mencionan que la situacion de empleo en México fue mucho mas
favorable, lo que podria atribuirse a la creacién de empresas totalmente nuevas en el
sector manufacturero, especialmente en maquiladoras. Paralelamente, Gomez Meza
(2005) menciona que las esperanzas puestas en la inversion extranjera como motor del
crecimiento economico y generacion de empleo para América Latina fueron
sobreestimadas, pues la evidencia empirica demuestra que sus beneficios han sido
minimos dentro de la region.

Entre otros estudios, Vacaflores (2011) considera esta relaciéon mediante un modelo
dinamico con datos de panel para un grupo de paises de América Latina® en el periodo
1980-2006. Los resultados aseguran que la IED tiene un efecto positivo y significativo
en la generacién de empleo, el cual es particularmente importante para las economias
menos desarrolladas, los periodos de baja inflaciéon y para el ultimo periodo de la

muestra.

Los autores Vergara Gonzalez et al. (2015) utilizan un modelo de regresion multiple con
datos de panel para analizar el sector industrial de la regién norte de México. En su

estudio se sefala que la IED no parece ser un factor determinante para impulsar el

6 La muestra esta conformada por doce paises de la region: Argentina, Bolivia, Brasil, Chile,
Colombia, Costa Rica, México, Nicaragua, Paraguay, Peru, Uruguay, y Venezuela.
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empleo, excepto en la industria eléctrica, en la cual se presentd una relacion positiva y
significativa. Cabe mencionar que este sector se caracteriza por ser una actividad
intensiva en mano de obra. Igualmente, Waldkirch et al. (2009) estudian el sector
manufacturero no maquilador de este mismo pais, utilizando un modelo dinamico de
panel para trabajadores de cuello azul y de cuello blanco’. Los resultados arrojan que
la IED tiene un impacto positivo, aunque cuantitativamente modesto, en el empleo
manufacturero para ambos tipos de trabajadores.

Fajnzylber & Fernandes (2009) estudian el impacto de las actividades econdémicas
internacionales sobre la demanda laboral calificada en Brasil y China a través de una
estimacion por minimos cuadrados ordinarios. Los resultados sugieren que las
empresas brasilefias con actividad de IED muestran una demanda de mano de obra
calificada significativamente mayor con respecto a las empresas nacionales, al mismo
tiempo que los salarios son mas elevados. Para el caso de China, las empresas
extranjeras se especializan en la produccion de bienes intensivos en mano de obra no
calificada, por lo cual, la demanda de trabajadores calificados de las empresas
extranjeras no difiere significativamente de las empresas locales.

Por otro lado, Bonilla Olano (2010), en su estudio sobre la incidencia del sector externo
en el nivel de ocupacion en Colombia y mediante un modelo de regresiéon multiple en
series de tiempo, encontré que la IED no presenta una correlacion significativa con el
nivel de empleo nacional.

Espin, Coérdova y Lopez (2016) utilizan un modelo de regresion estimado por minimos
cuadrados ordinarios y un analisis descriptivo para ciertas ramas de actividad, para
estudiar el impacto de la IED sobre la tasa de empleo adecuado en el Ecuador para el
periodo 2007-2014. Los resultados muestran que esta relacion no es estadisticamente

significativa inclusive en el largo plazo.

Finalmente, Javorcik (2012) estudia la calidad de los empleos creados mediante la
entrada de IED, encontrando que las empresas multinacionales tienden a pagar salarios
mas altos a sus trabajadores, a comparacion de las empresas locales. Segun Barba
Navaretti & Venables (2004) esta diferencia salarial se explica, entre otras cosas, porque
las empresas de inversién directa poseen una mayor proporcion de trabajadores

cualificados.

7 Los trabajadores de cuello azul se ocupan principalmente de las tareas manuales, mientras que
los trabajadores de cuello blanco ejecutan labores profesionales y administrativas.
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2.2. Lalnversion Extranjera Directa en el Ecuador

A lo largo de los afos, se ha observado que los flujos de Inversion Extranjera Directa se
mueven de manera heterogénea hacia las distintas economias alrededor del mundo. En
América Latina y el Caribe (ALC), las economias mas grandes han sido las receptoras
de los flujos mas altos de este capital. Segun datos publicados por la CEPAL, Brasil y
México se posicionan como los paises de mayor atraccion de IED de la region, tal que,
durante el periodo 2007-2017, dichos paises recibieron en promedio, un monto de
57.528 y 20.304 millones de dodlares, respectivamente.

No obstante, la importancia relativa de la IED ha sido mayor para las economias mas
pequefias, en su mayoria, para los paises de Centroameérica y el Caribe. En efecto, en
el Grafico 2 se observa que, la entrada de este capital extranjero con respecto al PIB
nacional representa un 2,75% para Brasil y un 1,78% para México. Mientras que, para
paises pequefios como Antigua y Barbuda, y Panama, su importancia se eleva a 8,93%
y 7,82% de su PIB nacional, respectivamente.

Asimismo, en el Grafico 2, se observa que el Ecuador se ubica entre los paises que
reciben el menor flujo de IED de la region, junto con Venezuela y, Trinidad y Tobago.
Para estos paises, el promedio de entrada de capital extranjero no supera el 1% del PIB

nacional.

Grafico 2. Inversion Extranjera Directa en América Latina y el Caribe
como porcentaje del PIB nacional (promedio 2007-2017)8
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe
Elaboracion: La autora

8 Las cifras se expresan en precios corrientes.
Los datos de IED se encuentran disponibles hasta el afio 2016 para Trinidad y Tobago, y hasta
el 2015 para Venezuela.
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Especificamente, la evolucion de los flujos de IED en el Ecuador durante la ultima
década, se puede apreciar en el Grafico 3. En éste se muestran las diversas
fluctuaciones que ha tenido este capital dentro del pais, y se puede notar que, a pesar
de los notables incrementos en términos absolutos, su importancia relativa es minima,
siendo su punto mas alto el afio 2008, con un equivalente al 1,71% con respecto al PIB.
En el dltimo afo, la entrada de IED represent6 apenas el 0,59%.

Grafico 3. Evolucion de los flujos de entrada de Inversidon Extranjera
Directa en el Ecuador (2007-2017)
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Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: La autora

Con el fin de entender de mejor manera el origen de dichas fluctuaciones de capital, en
el Grafico 4 se ha desagregado la evolucion de los flujos de IED. Segun su modalidad
de inversion, las transacciones de IED se clasifican en acciones y otras participaciones
de capital, utilidades reinvertidas y otro capital.

Acorde al Manual de Balanza de Pagos de Bolafos, et al. (1993-2000), las acciones y
otras participaciones de capital abarcan el capital social de las sucursales, las acciones
de las empresas filiales y asociadas y otras participaciones de capital, como por ejemplo
maquinaria proporcionada por el inversionista directo que forme parte del capital fijo de
la empresa de inversién directa.

Por su parte, las utilidades reinvertidas, comprenden la participacién del inversionista
directo en las ganancias que las filiales, empresas asociadas o sucursales, no hayan
distribuido como dividendos o que no se hayan remitido al inversionista directo.

Finalmente, la cuenta de ofro capital constituye las transacciones generadas por deudas

entre empresas afiliadas. En el caso de Ecuador, esta cuenta también incluye las
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asignaciones de las matrices de las empresas petroleras a sus filiales dentro del

territorio ecuatoriano®.

Grafico 4. Inversion Extranjera Directa en el Ecuador por modalidad
de inversién (2007-2017)
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En el Grafico 4, se observa un notable incremento de la inversidon extranjera bajo la
modalidad de acciones y otras participaciones. En este contexto, las fusiones y
adquisiciones transfronterizas han jugado un importante papel para llegar a este

resultado. A continuacion, se detallan algunas de las mas relevantes:
Ano 2014:

= La empresa peruana de cementos UNACEM, adquirié la planta Lafarge
Cementos S.A. por un monto de 517 millones de dodlares.

= En el ambito financiero, Promerica Financial Corporation de Panama adquirio el
56% del Banco de la Produccion por un total de 130 millones de dodlares.

= La empresa mexicana Arca Continental junto con Coca-Cola, adquirieron la
totalidad de la compafia de productos lacteos Holding Tonicorp por una
valuacién de 400 millones de délares (CEPAL, 2015).

9 Dichas asignaciones se convierten en activos financieros de las matrices (cuentas por cobrar)
y pasivos de las filiales (cuentas por pagar) (Bolafios, et al., 1993-2000).
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Ano 2015:

= Laempresa peruana Cementos Yura, parte del Grupo Gloria, adquiri6 el 64% de
Unién Cementera Nacional (UCEM) por un monto de 230 millones de dolares.

= En el sector de alimentos, la mexicana Sigma Alimentos, del Grupo Alfa, adquirio
la empresa Elaborados Carnicos (ECARNI), productora y comercializadora de
carnes frias (CEPAL, 2016).

Ano 2016:

= La operadora de terminales maritimos Dubai World, se hizo acreedora de la
concesion del primer puerto de aguas profundas en el pais, de donde se espera
obtener una inversion de 1.000 millones de ddlares (CEPAL, 2017).

Ao 2017:

= La adquisicién del 70% de la empresa nacional de camarones Alimentsa por
parte de la empresa danesa Schouw & Co., por un monto de 127 millones de
dolares (CEPAL, 2018).

A pesar, de que gran parte del crecimiento se concentrd en las contribuciones de capital,
la reinversién de utilidades también presenta una estabilidad en sus ingresos, por lo que
se asume que existe confianza por parte de los inversores al decidir seguir trabajando
en el pais. No obstante, en la cuenta denominada otro capital, existen valores negativos
en gran parte de los periodos de analisis, por lo cual, a éstos se los considera como
des-inversion (Espin et al., 2016).

Finalmente, en el Grafico 5 se desglosa a la IED por pais de origen, donde se observa
que México se ha posicionado como el principal inversionista del Ecuador durante la
ultima década, con un promedio de 130 millones de dodlares invertidos. Ademas, paises
europeos como Holanda y Espafia también se han mostrado interesados en invertir en
el pais, aportando un total de 79 y 73 millones de délares, respectivamente.

En el caso de Estados Unidos, su valor promedio de inversién es negativo debido a que,
en los afios 2008, 2009 y 2010 se presentaron altos montos de des-inversién, que no

han logrado ser compensados mediante la inversion en activos de los afios posteriores.
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Grafico 5. Inversion Extranjera Directa en el Ecuador por pais de
origen (promedio 2007-2017)
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Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: La autora

En general, a pesar de los esfuerzos por captar recursos, la IED presenta estadisticas
poco alentadoras, por lo cual, se podria esperar que los efectos tedricos asociados a la

entrada de capital no sean de lo mas favorables para el pais.

17



CAPITULO 3
DATOS Y METODOLOGIA

3.1. Datos

La principal fuente de datos utilizada en este estudio es la informacion econdémica del
Banco Central del Ecuador (BCE), ente oficial encargado de las estadisticas
macroeconomicas del pais, del cual se obtuvo informacién anual de Empleo bajo
relacién de dependencia laboral, Salario promedio, Producto Interno Bruto, Formacion
Bruta de Capital Fijo e Inversién Extranjera Directa por 15 ramas de actividad econémica
en el Ecuador para el periodo 2011-2017, agrupadas de la siguiente manera:

Tabla 1. Ramas de actividad econémica segun codigo ClIU 4.0

Cédigo ClIU 4.0 Industria

A Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca
B Explotacién de minas y canteras
Cc Industrias manufactureras

D, E Suministro de electricidad y agua
F Construccion
G Comercio
H Transporte y almacenamiento
I Alojamiento y servicios de comida
J Correo y comunicaciones
K Actividades financieras y de seguros
L Actividades inmobiliarias

M, N Actividades profesionales, técnicas y administrativas
P Servicios de ensefianza
Q Servicios sociales y de salud

R, S Entretenimiento, recreacion y otras actividades de servicios

Elaboracion: La autora

Los datos a utilizar fueron extraidos de las Tablas Oferta-Utilizacion (TOU)" y de las

Matrices Especiales' emitidas por el Banco Central del Ecuador en sus Cuentas

10 Las TOU registran la forma en la que los bienes y servicios son suministrados por las industrias
nacionales e importaciones, asi como su distribucién hacia los diferentes usos intermedios o
finales, incluyendo las exportaciones. Esta tabla contiene informacién sobre produccién y
generacion del ingreso por industria, la cual es obtenida a través de datos detallados de censos
o encuestas (Sistema de Cuentas Nacionales, 2008).

" Las Matrices Especiales de las Cuentas Nacionales incluyen la Matriz de Contabilidad Social
(MCS), Matriz Insumo Producto (MIP) y las Matrices de Formacion Bruta de Capital Fijo (FBKF).
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Nacionales. Ademas, la informacién sobre Inversion Extranjera Directa fue facilitada por
la Gestién de Balanza de Pagos y Comercio Exterior de esta misma entidad. Esto se
debe a que los datos publicados de esta ultima variable se encuentran agregados a 9
ramas productivas, por lo cual se solicité informacién en el mayor nivel de desagregacion
posible, con el fin de expandir la base de datos. Asi, se logré obtener datos de Inversion
Extranjera Directa a 21 ramas de actividad segun el ClIU 4.0.

Ahora bien, dado que los datos obtenidos de las TOU y de las Matrices Especiales se
encuentran detallados en 69 y 46 industrias, respectivamente, se vio en la necesidad de
agregar dicha informacién con el fin de unificar la base de datos y crear un panel
balanceado. Para esto se utilizé el correlacionador de industrias establecido en la
Clasificacion de la Contabilidad Nacional Ecuatoriana, con lo que se logré la agrupacion
de la informacioén en las 15 ramas de actividad presentadas en la Tabla 1.

Finalmente, debido a la disponibilidad de datos, este estudio se enfoca Unicamente en
la Inversién Extranjera Directa del ambito societario, es decir, abarca las acciones y
otras participaciones de capital, y las utilidades reinvertidas, excluyendo asi, a los
préstamos entre empresas afiliadas y las asignaciones de las matrices petroleras a sus

filiales del territorio ecuatoriano.

3.2. Descripcion de variables

Las variables a utilizar se seleccionaron conforme a la literatura econémica revisada y
descrita en el Capitulo 2, a fin de especificar el modelo de forma que identifique
correctamente el impacto de la Inversion Extranjera Directa sobre el nivel de empleo,

controlando las diferentes variables macroeconémicas que afectan el mismo.

3.2.1. Variable dependiente

Empleo: Obtenida de las TOU. La variable dependiente es una variable discreta que
representa el numero total de personas empleadas bajo relacion de dependencia
laboral, o total de asalariados, en cada rama productiva del Ecuador. Esta variable es la

suma del numero de asalariados declarados y no declarados.

En el Grafico 6 se presenta la evolucion temporal del nimero de personas empleadas
bajo relacion de dependencia laboral por rama de actividad. Se puede notar que el
trabajo asalariado se ha concentrado mayormente en el sector comercio, sobre todo en
los ultimos afos, en los cuales se ha observado un notable incremento de esta cifra. Por

otra parte, los sectores agricultura, ganaderia, pesca Yy silvicultura, industrias
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manufactureras, y ensefianza han mantenido un nivel de empleo relativamente elevado
y estable a lo largo del periodo. El empleo en el sector de la construcciéon ha mermado
en los ultimos dos afos, sin embargo, sus cifras se siguen vislumbrando altas en
relacion al resto de sectores.

Grafico 6. Evolucion temporal del numero total de asalariados
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Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: La autora

3.2.2. Variable de interés

Inversién Extranjera Directa Societaria: Es una variable continua medida en miles de

ddlares, y representa los flujos de Inversion Extranjera Directa que ingresan al pais,
exceptuando las transacciones de deuda entre empresas afiliadas. Es decir, esta
variable toma en cuenta unicamente el capital social de las sucursales, las acciones de
empresas filiales, otras aportaciones de capital, y la reinversion de utilidades (Bolafios,
et al., 1993-2000).

Cabe mencionar que la variable se presenta deflactada con el fin de eliminar los efectos

del nivel de precios y trabajar con valores reales’.

Asi, la evolucion temporal de los flujos de Inversion Extranjera Directa Societaria por

rama productiva se presenta en el Grafico 7, donde se puede observar que la actividad

2 Para ello se dividio los flujos nominales de Inversion Extranjera Directa Societaria para el
deflactor del PIB, por cada rama de actividad.
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economica que recibe mayor inversidn extranjera es la explotacion de minas y canteras,
sin embargo, su comportamiento se muestra variable debido a que este tipo de inversion
se encuentra ligado a los precios de los minerales (CEPAL, 2015).

Grafico 7. Evolucion temporal de los flujos de Inversion Extranjera
Directa Societaria por rama de actividad
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Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: La autora

3.2.3. Variables de control

Las variables de control utilizadas en este estudio fueron elegidas a partir de la revision
de la literatura econdmica relacionada previamente detallada en el Capitulo 2. Asi, la

Tabla 2 resume las variables a emplear, con su respectiva descripcion y fuente de
informacion.

Tabla 2. Descripcion de variables de control

Variable Descripcion Fuente de Informacion

Variable continua medida en

miles de ddlares.

Se obtiene como el promedio Tablas Oferta Utilizacion
ponderado entre el salario medio (TOU)

de asalariados declarados y no

declarados.

Salario promedio
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Variable continua medida en
miles de ddlares.
Valor Agregado Bruto Representa el Producto Interno Tablas Oferta Utilizacion
(VAB) Bruto por rama de actividad, el (TOU)
cual se toma como aproximacion
de la produccion nacional.

Variable continua medida en
Formacion Bruta de  miles de ddlares. Matrices Especiales de
Capital Fijo (FBKF)  Se toma como aproximacion de las Cuentas Nacionales
la inversién nacional.

Elaboracion: La autora

Las variables de control se encuentran en precios corrientes, por lo que se utilizo el
indice de Precios al Consumidor (IPC) y el deflactor del PIB, respectivamente, para
deflactar las variables y asi controlar el nivel de precios'.

Referente a los signos esperados, la teoria econdmica sefiala que la demanda de
trabajo mantiene una relacion negativa respecto al salario real y una relacién positiva
respecto a la produccion. Es decir que, mientras el salario real sea mayor, menor sera
la cantidad de trabajo que una empresa querra contratar, por consiguiente, una
reduccion en la demanda de trabajo implica una disminucion en la produccion (Sachs &
Larrain B., 2013; Maluenda, 1991; Flores & Morandé, 2005). En cuanto a la inversion,
la literatura no senala un resultado especifico puesto que, por un lado, se esperaria que
al incrementar esta variable se observe un impacto positivo en la actividad econémica y
con ello se aumente la demanda de trabajo, pero por otro lado, existe la posibilidad de
que dicha inversion se destine a innovacién tecnoldgica, produciendo un
desplazamiento de la mano de obra y con ello una reduccién en la demanda laboral
(Maluenda, 1991).

En la Tabla 3 se resumen los resultados esperados para este conjunto de variables,
conforme a los estudios citados previamente.
Tabla 3. Variable y signo esperado
Variable Signo esperado Estudios de referencia
Flores & Morandé (2005);

Salario promedio (-) Maluenda (1991);
Sachs & Larrain (2013);

13 El salario promedio fue deflactado mediante el IPC, mientras que para el Valor Agregado Bruto
y la Formacion Bruta de Capital Fijo se utilizo el deflactor del PIB.
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Flores & Morandé (2005);
Valor Agregado Bruto (+) Maluenda (1991);
Sachs & Larrain (2013)

Formacion Bruta de
— (+-) Maluenda (1991)
Capital Fijo

Elaboracion: La autora

3.3. Metodologia

Para identificar estadisticamente la existencia de una relacién entre la Inversion
Extranjera Directa y el nivel de empleo, se propone la utilizacion de un modelo de
regresion lineal multiple estimado por MCO en donde se pueda constatar la significancia
estadistica de las variables independientes y su impacto cuantitativo y cualitativo sobre
la variable dependiente. Sin embargo, debido a la posible existencia de diferencias
especificas en las distintas ramas de actividad, amerita que la metodologia se extienda
a un enfoque con datos de panel que logre incorporar y controlar la heterogeneidad de
los sectores (ver Anexo 1).

Los modelos de datos de panel se formulan como una combinacion entre datos de corte
transversal y series de tiempo. Asi, siguiendo a Baltagi (2005) la especificacion del
modelo se expresa en la relacion ( 3 ).

ylt=0(+ Xltﬁ+ ult i=1,...,N;t=1,...,T (3)

Donde i representa a los individuos, que en este caso seran las ramas de actividad,
mientras que t denota el tiempo. Ademas se tiene que, a es un escalar, § es un vector
kx 1y X; es lai-ésima observacion en el tiempo t para las variables explicativas de k.
Las perturbaciones del componente de error seran consideradas como bidireccionales,
acorde a la ecuacion ( 4 ).

Ui = W A + v (4)

Donde pu; denota los efectos individuales inobservables, A; representa los efectos
inobservables en el tiempo, vy, v;; es el resto del término de perturbacion estocastica. El
parametro A; captura los efectos especificos del tiempo que no estan incluidos en la

regresion y que son comunes para todos los individuos.
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Ahora bien, a fin de controlar la heterogeneidad presente en los modelos de datos de
panel debido a los efectos individuales inobservables, se da lugar a dos casos
especificos a partir del modelo general: efectos fijos y efectos aleatorios.

Modelo de Efectos Fijos

La distincion crucial del modelo de efectos fijos se basa en la posible existencia de
correlacion entre los efectos individuales y; y las variables independientes X;;, por lo
que se asume que cov(X;;, i1;) # 0. De esta manera, se considera al término, y;, como un
elemento especifico de cada individuo que puede ser estimado junto con la constante
(Arellano & Bover, 1990).

En el mismo contexto, Baltagi (2005) menciona que para estos modelos se supone que
U; Y A¢ son parametros fijos a estimar y el resto de la perturbacion, v;;, es independiente
e idénticamente distribuido 1ID(0,02). Ademas, se asume que el término X;, es

independiente de v;; paratodo iy t.

Segun Hsiao (2003), la generalizacién de este modelo se basa en la introduccion de
variables ficticias por cada efecto individual que se desee controlar. Asi los términos y;
y A pasaran a ser vectores de variables dicotomicas para cada individuo y periodo de
tiempo, respectivamente. A este método se lo conoce como el Modelo de Variable
Ficticia de Minimos Cuadrados, o LSDV'* por sus siglas en inglés.

No obstante, el procedimiento computacional de este modelo no requiere que las
variables ficticias sean incluidas explicitamente como variables explicativas. Por ello, se
propone extraer las medias respecto al tiempo, para cada individuo, y posteriormente
aplicar la estimacién por Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO) a los datos

transformados, de manera que:

Z(Xit - X)X — X))

t=1

oy 7
[Z Z(Xit - X) O - }71')] (5)
=1

Bw = [
i=1

N T
=1

L

A este ultimo método se lo denomina estimacion within o intra-grupos debido a que solo
se utiliza la informacion dentro de cada grupo para formar el estimador'®. La estimacién
por MCO de los parametros del modelo de efectos fijos son los mejores estimadores
lineales insesgados (MELI).

4 Least Squares Dummy Variable.
15 A pesar de tener distintos procedimientos computacionales, ambos estimadores conducen a
la ecuacion (5 ) y con ello al mismo resultado numérico (Aparicio & Marquez, 2005).
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Cabe indicar que este modelo no puede incluir el efecto de las variables que no cambian
a través del tiempo, puesto que su valor se vuelve nulo al momento de transformar los
datos (Baltagi, 2005).

Modelo de Efectos Aleatorios

Por otra parte, el modelo de efectos aleatorios asume la condicion de que los efectos
individuales p; no estan correlacionados con las variables independientes X;;, es decir,
cov(Xi,u;) = 0. Asi, se considera al término p; como un elemento que varia
aleatoriamente dentro de cada grupo, por lo que pasa a formar parte del término de
perturbacion. Por esta razon, también se lo conoce como modelo de errores compuestos
(Arellano & Bover, 1990).

En este sentido, se supone que los componentes del término de error, p;, A; Y v, Son
independientes entre si e idénticamente distribuidos. Asimismo, se asume que X;; es

independiente de y;, A, y v;; para todo i y t (Baltagi, 2005).

Ademas, a partir del término de error establecido en la ecuacién ( 4 ), el modelo de
efectos aleatorios supone ortogonalidad, exogeneidad, no autocorrelacion y
homocedasticidad, como se formaliza en la relacion ( 6 ) (Hsiao, 2003).

Eu; = ENy = Evy =0,
Epide = Envyy = EXNvye = 0,

0? sii=j
E--={” ’
FEI= 0 sii#], (6)
2 .
t=s
EAA:{O')\ si ,
ths 0 sit#s,

B = {77 e comivarts

Para los modelos de efectos aleatorios, las estimaciones por MCO resultan ser
insesgadas y consistentes, pero ineficientes. Es por ello que, estos modelos se estiman
mediante el método de Minimos Cuadrados Generalizados (MCG), pues de esta manera
se logra obtener estimadores MELI. Basicamente, la estimacion por MCG se presenta
como una media ponderada entre los estimadores within y between, siendo este ultimo
un estimador entre grupos debido a que ignora la variacion dentro del grupo y, se define
de la siguiente manera (Hsiao, 2003):

ﬁb=

N “1r N
Y E-DE-X| | E-DGi- y)l (7)
i=1

i=1
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La ventaja de este tipo de modelos es que reduce en gran medida el nimero de

parametros a estimar, lo que disminuye la pérdida de grados de libertad (Greene, 2002).

3.3.1. Especificacion del modelo
Dicho esto, la relacion entre empleo e Inversion Extranjera Directa se puede expresar,
a partir de la ecuacion ( 3 ), acorde a la ecuacion ( 8 ).

Empleo;; = a + piSalarioy + B,VAB; + B3FBKFy + P EDy + uy (8)

Donde:

Empleo;; representa el numero de trabajadores bajo relacion de dependencia laboral.
Salario;; es el salario real promedio anual por trabajador.

VAB;; es el Valor Agregado Bruto deflactado.

FBKF;; es la Formacién Bruta de Capital Fijo deflactada.

IED;; representa los flujos de Inversion Extranjera Directa Societaria deflactados.

u;; es el término de error.

El subindice i representa a los individuos, que en este caso son las ramas de actividad,

mientras que t indica el tiempo.

3.3.2. Validacién del modelo

Con el fin de encontrar el modelo mas apropiado para la especificacion propuesta, se
aplicara el test de Hausman (1978). Este test compara los f obtenidos por medio de
efectos fijos y aleatorios, para probar la presencia de diferencias sustanciales entre
dichos estimadores. En este sentido, la hipdtesis nula sugiere la existencia de no
correlacion entre los y; y las variables explicativas X;;, en ese caso, los estimadores de
efectos fijos y aleatorios son consistentes, pero solo los efectos aleatorios son eficientes;
mientras que, bajo la hipdtesis alternativa los estimadores de efectos fijos son
consistentes, pero los efectos aleatorios no lo son. Asi, la aplicacion del test de
Hausman para el modelo especificado anteriormente, resuelve que no se puede
rechazar la hipétesis nula, por lo que se concluye que la utilizacion de efectos aleatorios
es mas adecuada (ver Anexo 2).
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A continuacion, se realizara la prueba de Breusch & Pagan (1980) conocida como los
Multiplicadores de Lagrange para efectos aleatorios. Este test prueba la presencia, o
no, de diferencias significativas entre los individuos mediante una comparacion entre un
modelo de efectos aleatorios y una regresion agrupada estimada por MCO. La hipétesis
nula a probar sera que la varianza de y; es igual a cero, es decir aﬁ = 0. Los resultados
de esta prueba se mantienen en concordancia con el test de Hausman, pues se logra
rechazar la hipdtesis nula, llegando a la conclusion de que el modelo de efectos
aleatorios se prefiere al pool de datos. Este resultado, asi como el de los test post
estimacién se detallan en el Anexo 3.

Una vez modelada la heterogeneidad individual y temporal, se procedera a identificar y
corregir otros problemas de especificacion, como autocorrelacion, heterocedasticidad y
correlacion contemporanea, que podrian significar la violacion de los supuestos de
Gauss-Markov.

Para esto, se aplica el test de Wooldridge (2002) a fin de detectar la existencia de
autocorrelacion o correlacion serial, la cual se presenta cuando los errores v;; no son
independientes con respecto al tiempo. En caso de mostrar este problema, se podra
corregir mediante la generalizacion del componente de error propuesto por Lillard &
Willis (1978), a través de un modelo con un término de error que incluya un término p
autorregresivo de grado 1. De esta manera, el término de error sera v;; = pv;,_1 + €;;
(Baltagi, 2005).

Seguidamente, se aplicaran las pruebas de heterocedasticidad de Wald puesto que,
segun Greene (2002), a diferencia del test de Breusch & Pagan, el test de Wald funciona

aun cuando el supuesto sobre la normalidad de los errores es violado.

Finalmente, se utiliza el test de Pesaran (2004) para identificar correlacion
contemporanea, debido a que en los datos de panel podrian existir caracteristicas
inobservables de dos 0 mas individuos correlacionadas entre si en el mismo periodo de

tiempo.

Estos problemas de especificacion se pueden solucionar de manera conjunta mediante
estimadores de Minimos Cuadrados Generalizados Factibles (FGLS), o con Errores
Estandar Corregidos para Panel (PCSE). Sin embargo, Beck (2001) demostr6 con
amplios argumentos que los errores estdndar de PCSE son mas precisos que los de
FGLS. Desde entonces, varios estudios han preferido utilizar estimadores corregidos
por PCSE en sus modelos con datos de panel.
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CAPITULO 4

DISCUSION DE RESULTADOS

Los resultados obtenidos a partir de la estimacién del modelo de Regresion Lineal
Multiple especificado en la seccion 3.3.1, se presentan en la Tabla 4. La heterogeneidad
inobservada fue controlada utilizando la metodologia de efectos aleatorios y los
coeficientes fueron estimados mediante PCSE.

Tabla 4. Estimacion del Modelo de Regresion Lineal Mdltiple con
Efectos Aleatorios y PCSE

Variable Coeficiente
Salario real promedio -12330,9***
(2593,2)
Valor Agregado Bruto 0,0653***
(0,0073)
Formacion Bruta de Capital Fijo -0,0072
(0,0081)
Inversion Extranjera Directa -0,0072
(0,0716)
Constante 107659,7***
(37094.,4)
N 105
R? 0,6319
Wald chi2 129,6
Prob > chi2 0,0000

Los errores estandar se presentan entre paréntesis
*p < 0.05, **p < 0.01, ***p < 0.001

Elaboracion: La autora

En primer lugar, se observa la bondad de ajuste del modelo mediante el test de Wald.
Esta es una prueba de significancia conjunta, por lo que, al rechazar la hipotesis nula,
se dice que las variables incluidas en el modelo son diferentes de cero, por ende,

presentan un efecto significativo sobre la variable dependiente.

De acuerdo con los coeficientes estimados, se puede notar que la variable de interés no
es estadisticamente significativa (ver Tabla 4, coeficiente asociado a la variable

Inversion Extranjera Directa), por lo que se sugiere que la entrada de flujos de IED no
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incide en la generacion de empleo bajo relacion de dependencia en el Ecuador (Espin
et al., 2016), a pesar de que, en la teoria econdmica se establece que la IED puede
generar impactos positivos en las economias receptoras, particularmente en la creacion
de empleo asalariado.

Este resultado podria ser explicado por la entrada de IED bajo la modalidad de fusiones
y adquisiciones, pues segun las cifras revisadas en el Capitulo 2, este tipo de inversion
tiene una presencia importante en el pais. Ademas, se debe tener en cuenta que las
nuevas inversiones o flujos de IED podrian estar acompafadas de una reestructuracion
del aparato productivo, incluyendo innovacién tecnolégica que represente beneficios a
nivel de productividad, pero desplazamientos de mano de obra.

En efecto, en la seccién 3.2.2 se observd que gran parte de los flujos de IED que
ingresaron al Ecuador se dirigieron a la actividad de explotacién de minas y canteras.
Este sector productivo cuenta con un numero reducido de trabajadores bajo relacion de
dependencia, sin embargo, su salario real promedio es el mas elevado a comparacion
del resto de industrias (Javorcik, 2012). Tal comportamiento puede ser visualizado en
los graficos de medias del Anexo 1.

Seguidamente, se analiza la influencia estadistica de las variables de control, con el fin
de identificar otras variables que afecten el nivel de empleo asalariado.

La FBKF no resulto ser estadisticamente significativa (ver Tabla 4, coeficiente asociado
a la variable Formacién Bruta de Capital Fijo), por lo cual, parece ser que la inversion
nacional no ha tenido un impacto significativo sobre la creacion de trabajo asalariado,
pese al impulso que se ha dado a proyectos de inversion, sobre todo en el sector

eléctrico'®.

Por otro lado, los resultados del salario real promedio y el VAB son altamente
significativos (ver Tabla 4, coeficientes asociados a las variables Salario real promedio
y Valor Agregado Bruto), por lo que se puede decir que éstas son las variables mas
importantes para impulsar el empleo bajo relacién de dependencia en el Ecuador. De
manera cualitativa, los resultados empiricos coinciden con la literatura revisada, tal que,
un mayor nivel de produccién nacional requiere una mayor cantidad de mano de obra;
por el contrario, un mayor nivel salarial implica una menor cantidad de demanda de
trabajo (Sachs & Larrain B., 2013; Maluenda, 1991; Flores & Morandé, 2005).

6 Un ejemplo de ello es la Central Hidroeléctrica Manduriacu construida entre mayo del 2012 y
marzo de 2015. Segun cifras del Ministerio de Energia y Recursos Naturales no Renovables, el
proyecto gener6 2450 fuentes de empleo directo durante la fase de construccion.
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La interpretacion cuantitativa de estos coeficientes es compleja, debido a que en el
modelo de efectos aleatorios se incluyen tanto los efectos entre-grupos e intra-grupos.
De manera general, el coeficiente estimado de una variable independiente, X,
representa el efecto promedio de dicha variable sobre la variable dependiente, Y,
cuando X cambia en una unidad, a través del tiempo y entre individuos (Torres Reyna,
2007).

Cabe mencionar que los resultados obtenidos son robustos, puesto que, tras realizar un
andlisis de sensibilidad mediante la estimacion de dos especificaciones alternativas del
modelo, los resultados se mantienen. En el Anexo 4 se presenta la descripcion de estos

modelos alternativos y sus coeficientes estimados.

Asimismo, se plantearon dos modelos adicionales a partir de la especificacion original,
en los cuales se presenta a la IED en un mayor nivel de desagregacion: por acto
juridico’ y por lugar de procedencia del capital’®.

En la Tabla 5, se muestran los resultados obtenidos de las estimaciones alternativas.
En la columna 1, se presentan los coeficientes del modelo con la IED desagregada por
acto juridico, mientras que la columna 2 incluye las estimaciones por lugar de
procedencia. Al igual que el modelo original, los coeficientes fueron estimados por PCSE

y la heterogeneidad controlada por efectos aleatorios.

Los resultados empiricos indican que incluso bajo una mayor desagregacion de la IED,
ésta no presenta significancia estadistica en ninguna de sus modalidades (ver Tabla 5,
columna 1, variables Aumento de capital y Constitucion, y, columna 2, variables
Norteamérica, Resto de América, Europa y Resto del mundo). De esta manera, se
corroboran los resultados anteriores y se dice que los flujos de entrada de IED no
representan una fuente de generacion de empleo asalariado en el Ecuador.

Cabe aclarar que, para el modelo estimado por acto juridico, se esperaria que al menos
la IED destinada a la constitucion de nuevas empresas sea significativa, sin embargo,
la medicion de esta variable también incluye la fusion y adquisicion de las mismas. En
este sentido, la union de dos o mas firmas ya existentes podria dar como resultado, por
ejemplo, una absorcion de las empresas mas pequefas conservando la razén social de

la empresa mas grande, o0 a su vez se podria establecer una nueva razén social, la cual

7 Desde el punto de vista de su acto juridico, es decir, del destino de los flujos de capital
extranjero, la IED puede destinarse para aumento de capital de empresas ya existentes, y/o para
la constitucion de nuevas empresas.

8 Para encontrar el efecto de la IED por lugar de procedencia, se agruparon los datos por pais
en cuatro grupos primordiales: Norteamérica, Resto de América, Europa y el Resto del mundo.
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seria registrada en las estadisticas de constitucion de empresas, sin que ésta sea
realmente una empresa totalmente nueva.

Tabla 5. Estimacion de Modelos Alternativos, por acto juridico y lugar
de procedencia de la IED

Coeficientes

Variable
(1) (2)
Salario real promedio -12359,1*** -13534,8***
(2621,9) (2522,8)
Valor Agregado Bruto 0,0655*** 0,0657**
(0,0072) (0,0065)
Formacion Bruta de Capital Fijo -0,0077 -0,0253**
(0,0082) (0,0098)
Inversion Extranjera Directa por acto juridico
Aumento de capital -0,0046
(0,0743)
Constitucion -0,1772
(0,7045)
Inversién Extranjera Directa por lugar de procedencia
Norteamérica 0,0436
(0,3207)
Resto de América 0,2824
(0,2236)
Europa 0,0102
(0,1387)
Resto del mundo -0,2553
(0,9288)
Constante 108200,6 135183,3
(37278,6) (35772,6)
N 105 105
R? 0,6335 0,6614
Wald chi2 131,4 1954
Prob > chi2 0,0000 0,0000

Los errores estandar se presentan entre paréntesis
*p <0.05, **p < 0.01, ***p < 0.001

Elaboracion: La autora
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En cuanto a las variables de control, se encuentra robustez para los resultados
obtenidos respecto del salario real promedio y el VAB (ver Tabla 5, coeficientes
asociados a las variables Salario real promedio y Valor Agregado Bruto). Sin embargo,
la FBKF se vuelve significativa en el modelo de desagregacion por lugar de procedencia
de la IED (ver Tabla 5, columna 2, coeficiente asociado a la variable Formacién Bruta
de Capital Fijo). Este resultado puede ser consecuencia de una disminucion de los
grados de libertad, provocados por la inclusion de un mayor numero de variables en el

modelo en relacion a la cantidad de observaciones.

En resumen, se evidencia que los resultados obtenidos en este estudio son robustos y
reflejan una influencia nula de la IED sobre la demanda de trabajo en el Ecuador,
mientras que el salario real promedio y el VAB son variables altamente significativas
para fomentar la generacion de empleo asalariado en el pais.
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CAPITULO 5

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

5.1. Conclusiones

Este estudio ha tenido como objetivo encontrar el impacto de la evolucion temporal de
los flujos de Inversidon Extranjera Directa en el Ecuador, especificamente sobre la
generacion de empleo asalariado. Si bien los resultados no son concluyentes, puesto
que podrian variar dependiendo del enfoque de estudio, la evidencia empirica
presentada en este documento proporciona elementos suficientes para reflexionar sobre

el verdadero papel que juega la IED dentro de la economia ecuatoriana.

Asi, los resultados obtenidos permitieron comprobar que, inclusive bajo una
desagregacion por acto juridico y lugar de procedencia de la IED, no existe una relacion
significativa entre dicho capital y la demanda de trabajo. Es decir que, la entrada de
flujos de IED no es un factor determinante en la generacién de empleo bajo relacion de
dependencia laboral en el Ecuador. Adicionalmente, se pudo comprobar que las
variables macroeconomicas de mayor relevancia para impulsar la generaciéon de empleo
asalariado son el Valor Agregado Bruto y el salario real promedio, de manera que, la
demanda laboral ecuatoriana depende positivamente del nivel de produccion nacional y
negativamente del salario promedio de los trabajadores.

Por consiguiente, los resultados sugieren la pertinencia de enfocar los esfuerzos de la
politica econdmica en promover la generacion empleo a través del incremento de la
produccién local, mediante politicas de apoyo a las empresas nacionales,
especialmente a las pequefias y medianas industrias, para que éstas puedan expandir
su produccién tanto a nivel interno como externo. También es importante estimular el
consumo de productos nacionales en el mercado interno.

Posteriormente, el crecimiento econdémico asociado al aumento de la produccién
agregada real, atraera la atencion de inversionistas extranjeros interesados en formar
parte de empresas ecuatorianas que les generen rentabilidad. Asimismo, el pais se
encontrara en mejores condiciones para absorber y maximizar los beneficios asociados
a la entrada de IED, dado que, como se presentd en la revision de la literatura empirica,
dichos beneficios no son automaticos sino condicionales, y su eficacia esta sujeta a
ciertos requerimientos minimos sobre el nivel de ingresos, capital humano, apertura

comercial y desarrollo de los mercados financieros.
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5.2. Recomendaciones

En base a lo establecido en este documento, se plantean algunas recomendaciones,
tanto de politica publica, como pistas para futuras investigaciones.

5.2.1. Recomendaciones de politica

Las politicas de atraccion de inversiones tienen como objetivo captar recursos
extranjeros, como la IED, con el fin de beneficiarse de las externalidades positivas que
de ella se derivan. En general, estas politicas se basan en incentivos tales como la
reduccion de impuestos, creacion de zonas francas, entre otros. Sin embargo, este tipo
de medidas tienen un alto costo fiscal y su efectividad no es del todo clara (Barcena,
2015).

En el Ecuador, la politica de atraccion de inversiones mas reciente es la Ley de Fomento
Productivo (Decreto Ejecutivo N° 617, 2018), la cual continda con la practica de ofrecer
incentivos. Precisamente, esta ley plantea la reduccion y exoneracion de tributos como
el impuesto a la renta y el impuesto a la salida de divisas para las empresas de inversion

directa que cumplan con ciertas condiciones establecidas en el reglamento.

Asi, tomando en cuenta lo expuesto anteriormente junto con los resultados obtenidos
en este estudio, se recomienda que los hacedores de politica enfoquen sus esfuerzos
en atraer |IED, no solo a través de incentivos, sino mediante politicas que generen el
ambiente propicio para los inversores, tales como mejoras en la estructura productiva y
en el clima de negocios. Ademas, con esta practica se esperaria crear las condiciones

adecuadas para que el pais pueda beneficiarse de las externalidades de la IED.

5.2.2. Pistas para futuras investigaciones

Este trabajo se ha enfocado en estudiar el impacto de la IED sobre el mercado laboral
ecuatoriano. Sin embargo, el ambito de estudio de la IED es bastante amplio y resulta
de gran interés estudiar los verdaderos efectos que ha generado este capital sobre el
resto de variables macroecondmicas, sobre todo, en una época en la que se presenta a
la inversion extranjera como un instrumento clave para el desarrollo econdmico
(Naciones Unidas, 2002).

Dado que los resultados de este estudio demuestran que no existe una relacién directa

entre la IED y la generacién de empleo asalariado, y que la produccion nacional es la

variable de mayor importancia para impulsar la demanda laboral, se podria

complementar este trabajo analizando la relacion entre la IED y la generacién indirecta
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de empleo a través de la produccién nacional. Asimismo, se recomienda extender el
periodo de andlisis acorde a la disponibilidad de los datos, y de ser posible, diferenciar
entre empleo cualificado y no cualificado.

En cuanto a los efectos tedricos de la IED, seria interesante indagar sobre su relacién
con el crecimiento econdémico, con el objetivo de probar la existencia o no de una
dependencia bidireccional, puesto que en la teoria se establece que la inversion
extranjera impulsa el crecimiento econémico, pero por otro lado se dice que el
crecimiento econodmico es el que estimula la entrada de IED (Oladipo, 2013).

En general, se recomienda ampliar los estudios empiricos relacionados a los impactos
generados por los flujos de IED en el Ecuador, sobre variables como la productividad,

el nivel de salarios, la balanza comercial, entre otros.
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ANEXOS

Anexo 1. Heterogeneidad entre sectores mediante graficos de medias
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Elaboracion: La autora

En los graficos de medias se observa que las diferencias entre industrias existen, por lo

cual se justifica la utilizaciéon de un modelo con datos longitudinales que incorpore y

controle dicha heterogeneidad. Cabe indicar que los valores graficados estan libres de

los efectos de precios.

41



Anexo 2. Resultado del test de Hausman

Coeficientes

Efectos Fijos Efectos Aleatorios
Salario_real -10586,18 -11052,09
VAB_def 0,0735154 0,0718812
FBKF_def -0,0081726 -0,0092091
IED_def -0,0079984 -0,0048485
Ho: La diferencia en los coeficientes no es sistematica
Chi2(1)=0,14

Prob > chi2 = 0,7056
Elaboracion: La autora

Dado que la hipétesis nula no puede ser rechazada, el test de Hausman sugiere que los
efectos aleatorios son mas adecuados que los efectos fijos para controlar la
heterogeneidad del modelo.

Anexo 3. Resultados de los test post estimacion

Test LM de Breusch- Pagan Ho: La varianza entre chibar2 (01) 274,85
para efectos aleatorios individuos es nula Prob > chi2 0,0000
Test de autocorrelacion de  Ho: No autocorrelacion  F (1,14) 23,552
Wooldridge de primer orden Prob > F 0,0003
Test de heterocedasticidad . - chi2 (15) 25362,33
de Wald Ho: Homocedasticidad 5 > chiz 0,0000
Test de Pesaran para HO:,LOS reS|du_os no Test Pesaran -1,021
. . estan correlacionados
correlacion contemporanea Prob 0,3071

entre individuos
Elaboracion: La autora

El test de Breusch- Pagan logra rechazar la hipétesis nula, concluyendo que se prefiere
la utilizaciéon de efectos aleatorios a comparacion del pool de datos.

En cuanto a las pruebas de correcta especificacion, los test de Wooldridge, Wald y
Pesaran, muestran evidencia suficiente para afirmar que el modelo presenta problemas

de autocorrelacion y heterocedasticidad, pero no de correlacion contemporanea.
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Anexo 4. Analisis de sensibilidad de resultados

Coeficientes

Variable
Modelo 1 Modelo 2
Salario real promedio -13271,3*** -16382,2***
(2699,1) (2617,3)
Valor Agregado Bruto 0,0442*
(0,0053)
Formacion Bruta de Capital Fijo -0,0255*
(0,0119)
Inversion Extranjera Directa 0,0131
(0,0941)
Deflactor -1803,8***
(482,5)
FBKF como porcentaje del VAB -55401,2*
(21898,4)
IED como porcentaje del VAB 415181,8
(268344,5)
Constante 398797,4*** 416918,7***
(66760,5) (41350,2)
N 105 105
R? 0,6104 0,3160
Wald chi2 134,8 45,79
Prob > chi2 0,0000 0,0000

Los errores estandar se presentan entre paréntesis
*p <0.05, **p < 0.01, ***p < 0.001

Elaboracion: La autora

En el Modelo 1, se incluyen las variables VAB, FBKF e IED a precios corrientes, sin
embargo, se afiadié al Deflactor del PIB como una variable de control.

Por otro lado, en el Modelo 2, se elimina la variable VAB, puesto que su efecto pasa a
ser incluido en las variables de inversion, de manera que se emplea FBKF y la IED como
porcentaje del VAB.

Se puede notar que los resultados de la variable de interés y las variables de control se
mantienen, a excepcion de la FBKF, la cual presenta significancia estadistica al 95% de
confianza, no obstante, su efecto cualitativo sobre el empleo es negativo.
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