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RESUMEN

Los estudios empiricos de la Inversion Extranjera Directa (IED) han gene-
rado evidencia ambigua sobre el signo y la magnitud que ésta ejerce sobre
el crecimiento economico. En este trabajo se usa un enfoque de redes para
evaluar si la interconectividad de los flujos de IED, medida a través de la
centralidad en redes, tiene un efecto sobre el crecimiento. Se utiliza una
base de datos por origen y destino del flujo de IED entre 175 paises en el
periodo comprendido entre 2001 y 2012. Los resultados indican un efecto
negativo para la centralidad local (grado) y positivo para las medidas de
centralidad global sobre el crecimiento economico. Este ultimo resultado
sugiere que la propension de la IED a generar efectos positivos sobre el
crecimiento reside en la mayor interconectividad de los paises con otros de
mejor posicionamiento relativo en las redes globales de inversion.
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12 PArRDINI, MONTES ROJAS

ABSTRACT

Empirical papers on Foreign Direct Investment (FDI) produced ambiguous
evidence on the sign and magnitude that it has on economic growth. This
paper uses a network approach to evaluate if interconnectedness measures
of FDI flows, namely network centrality, have an effect on growth. It uses a
database of 175 countries for the 2001-2012 period. Results indicate that
there is a negative effect of local centrality (degree) and a positive one for
global centrality measures on economic growth. The latter result suggests
that the ability of FDI to produce positive effects on economic growth relies
on the degree of interconnectedness of the countries to others with a relati-
vely better position in the global investment network.

Keywords: Foreign direct investment; networks; economic growth.

JEL Code: F15; F21.

I. INTRODUCCION

El economista Kenneth Arrow realiz6 una analogia que podria haber
resultado llamativa en la economia en la que ¢l vivia: la difusion tecnold-
gica puede ser un fendmeno similar a la transmision de una enfermedad
infecciosa, porque necesita del contacto entre individuos que portan el
conocimiento para materializarse (Arrow, 1971). En las economias moder-
nas, estas unidades individuales pueden ser representadas por las firmas o
corporaciones multinacionales que transfieren tecnologia de sus procesos
productivos entre sus filiales localizadas alrededor del mundo a través de
la Inversion Extranjera Directa (IED), y tal como expuso Findlay (1978),
¢sta ultima es la herramienta principal para reducir el gap tecnologico entre
regiones de distinto desarrollo relativo. Por ende, la IED es fundamental
para comprender el progreso tecnoldgico, uno de los factores fundamentales
del crecimiento econdmico.

Sin embargo, el impacto de la IED y su creciente importancia en
el desarrollo de las economias abiertas ha sido un eje de discusion de la
teoria econdmica desde hace algunas décadas, dado que la globalizacion
ha reforzado sus efectos y consecuencias en una amplitud sin precedentes.
A su vez, este suceso ha sido acompafiado por una mayor apertura de las
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naciones al mercado mundial de bienes y servicios, lo cual ha permitido que
el ingreso de IED a los paises haya crecido sostenidamente desde la década
del 80, cuando se encontraba en alrededor del 0.5% del PBI, hasta alcanzar
picos del 5.2% previo a la crisis del 2008 y luego mantenerse entre el 2% y
el 3% del PBIL.!

La razon por la cual la literatura econdomica se ha interesado en el
fenomeno de la IED parte de la conjetura, usualmente aceptada, de que ésta
produce efectos favorables sobre la economia receptora porque generalmen-
te solo aquellas firmas mas productivas pueden expandirse al extranjero y,
en consecuencia, se concluye que esto permite acceder a las mejores prac-
ticas y al conocimiento de frontera necesario para encaminarse en el largo
sendero del desarrollo economico. Por otra parte, la IED se ha convertido
en la fuente mas grande de financiamiento externo para las economias en
desarrollo, sobrepasando la asistencia internacional, las remesas y las in-
versiones de portafolio. En 2016, mas del 40% de los 1.75 billones del flujo
de IED fue dirigido hacia los paises en desarrollo, proveyendo una gran
cantidad de capital privado. Ademas de ser una fuente de financiamiento,
sus beneficios confieren el know-how técnico, las capacidades de gestion
y management que brindan el potencial de transformar a las economias a
través de la innovacion, el aumento de la productividad y la creacion de
trabajos con mejores salarios y de mayor estabilidad.? A estos beneficios se
los conoce como spillovers, por su denominacion en la literatura en inglés.

En consecuencia, el presente trabajo realiza un abordaje alternativo
para analizar los efectos de la IED en cuanto a la centralidad de los flujos
en redes sobre el crecimiento economico. El estudio de las redes economi-
cas permite entender mejor la estructura y la dindmica del funcionamiento
de la economia, ya que los sistemas econdmicos se construyen sobre in-
terdependencias que se implementan a través de redes internacionales de
inversion, conocimiento, comercio, etc. Se necesita, entonces, un enfoque
que destaque la complejidad sistémica que caracteriza a la economia global,
y que a su vez sirva para expandir las teorias modernas (Schweitzer et al.,
2009). Las redes, naturalmente, suelen dar cuenta de caracteristicas propias
de los sistemas complejos que se representan en ella y que muchas veces

1. Ratio de ingreso neto de IED sobre el PBI, datos del Banco Mundial (https://data.worldbank.org/
indicator/bx.klt.dinv.wd.gd.zs)
2. Ver Global Investment Competitiveness Report (1,2 y 3)
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14 PArRDINI, MONTES ROJAS

son independientes del analisis de los componentes que la conforman. Esto
complementa el andlisis empirico de los efectos de a IED, dado que diver-
sos trabajos han considerado que la interaccion de los paises con otros que
cuentan con niveles de tecnologia y conocimiento mas avanzados, asi como
los patrones de comunicacion entre ambos, constituyen un factor fundamen-
tal en el entendimiento de las relaciones de causa y efecto que explican el
crecimiento y el desarrollo econdmico.

Se construyen las redes anuales para el periodo 2001-2012 de los
flujos de IED, y se realiza un anélisis de la centralidad de los nodos o paises
de esas redes para obtener variables que capturen caracteristicas relaciona-
das con la posicidn relativa de cada pais y su capacidad de captar la IED
que traslada el know-how y otros factores que influyen sobre el crecimiento
econdémico. Esta centralidad se usa como factor explicativo del crecimiento
economico (PBI per capita). Esto tltimo se enmarca en la necesidad explici-
tada por Bolivar et al. (2019) de llenar el “gap” en el estudio de los flujos de
IED que ha dejado de lado las caracteristicas relacionales de los paises inte-
grados a la red global, a los patrones de poder que existen entre ellos y como
esto impacta en la performance econdémica de los mismos. La contribucion
de este trabajo radica en encontrar evidencia empirica sobre el impacto de
estos factores identificandolos en las estructura de red e incorporandolos al
analisis del crecimiento econdmico para aportar al estudio de los flujos de
IED, el crecimiento econdémico y las redes complejas.

El resultado principal de este estudio es que el efecto de las medidas
globales de centralidad sobre el crecimiento econdmico es positivo, en linea
con una vision amplia de la red mundial de IED que incorpora tanto los as-
pectos normativos de los paises, sus politicas y relaciones, como los aspectos
especificos de las industrias que en ellos se localizan. Por otro lado, el efecto
de la centralidad local es negativo, lo cual indica que no es tan importante la
cantidad de paises con los que se intercambian flujos de IED, sino més bien
la ubicacién y procedencia de esos flujos en la el contexto de la red global.

El trabajo se organiza de la siguiente manera. En la Seccion II se
hace un repaso de la bibliografia y en la Seccion 111 se realizara un analisis
descriptivo de la red y los datos utilizados. En la Seccion IV se presentan
los modelos econométricos y en la Seccidon V se realiza una interpretacion
de sus resultados. Finalmente, en la Seccion VI se concluye.
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I1. REVISION BIBLIOGRAFICA

Avanzado el siglo XX, la teoria predominante era aquella que ex-
plicaba el crecimiento como una variable exdgena, ya sea a partir del cre-
cimiento de los factores de la produccion o de la productividad total de
factores, véase Solow (1956) y Swan (1956) como el modelo fundacional.
Luego, se busco explicar el crecimiento como una variable endogena. Por
ejemplo, Romer (1986) expone un modelo que permite que el crecimien-
to econdmico no sea necesariamente convergente a una tasa estable, sino
que a través de la acumulacidon de conocimientos generados por las firmas
que introducen nuevas tecnologias e invierten en innovacion se genera un
proceso cuyas externalidades positivas y spillovers de conocimiento per-
miten alcanzar tasas crecientes en el tiempo.> En un trabajo subsiguiente,
Romer (1993) toma en cuenta la existencia de dos tipos de gaps entre los
paises avanzados y los rezagados: el gap de objetos, cuando un pais carece
de objetos fisicos tales como maquinarias y tecnologia, y el gap de ideas,
cuando este carece de los conocimientos necesarios para crear valor en una
economia moderna. Esto provoca una ruptura entre el punto focal al que se
dedican los estudios empiricos, pues el gap de objetos conduce la atencion
al ahorro y la acumulacion, mientras que el gap de ideas conduce la atencion
hacia los patrones de interaccion y comunicacion entre los paises. Dado que
considera al gap de ideas como la clave para entender el desarrollo relativo,
el conocimiento técnico toma un caracter mas protagoénico en el proceso
del desarrollo econdmico y la incorporacion de tecnologia respecto de la
frontera internacional se convierte en uno de los procesos fundamentales
para las economias que desean embarcarse en el camino del crecimiento
haciendo un “catch-up” hacia aquellas que mueven la frontera internacional.

3. Los spillovers de la IED pueden ocurrir a través de 5 canales principales: i) el canal de demos-
tracion o imitacion; ii) movilidad en el mercado laboral; iii) exportacion; iv) competencia; v)
encadenamientos hacia atras y adelante con firmas domésticas (Crespo et al., 2007). Sin embargo,
hay muchos condicionantes que determinan si los spillovers se producen o no, y gran parte de
la literatura y la modelizacion tedrica se ha dedicado a intentar determinar qué aspectos de las
economias receptoras son esenciales para que esto suceda. La capacidad de absorcion y el gap
tecnologico condicionan el efecto derrame porque si se establecen firmas de gran productividad
en un pais, pero los trabajadores no se encuentran capacitados para comprender y adoptar los
procesos, es factible que la IED no logre canalizarse en mejoras de la productividad (Borensztein
et al, 1998). Asimismo, las caracteristicas propias de la IED pueden ser determinantes: no es lo
mismo cuando se produce por una fusion o adquisicion que cuando se produce como una inver-
sion de greenfield (se considera greenfield cuando la multinacional abre una subsidiaria en el pais
de destino en donde construye instalaciones, contrata nuevos empleados, etc.).
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16 PArRDINI, MONTES ROJAS

En este proceso es donde las corporaciones multinacionales adquieren un
rol protagdnico, porque son las encargadas de trasladar las practicas e ideas
mas avanzadas hacia los paises en desarrollo.

En paralelo, se desarrollo una vasta literatura que ha estudiado la
relacion entre la difusion tecnologica protagonizada por las empresas trans-
nacionales y la IED. Por ejemplo, en Findlay (1978) se esboza un modelo
en donde la difusidon de tecnologia, la apertura a la IED y el rol de las mul-
tinacionales sirve para explicar el crecimiento. Wang (1990) incorpora estas
ideas a un modelo de crecimiento econdmico de dos paises, asumiendo que
el incremento en el conocimiento aplicado a la produccion es una funcion
de la IED dado que esta facilita el cambio tecnologico. Borensztein et al.
(1998) estudian como la IED impacta sobre el crecimiento econémico incor-
porando el rol del capital humano como factor explicativo de la capacidad de
absorcion de nuevas tecnologias que tiene una economia dada, y concluyen
que los incrementos de la productividad y el conocimiento de la economia
receptora de la IED estan ligados al nivel de capital humano preexistente
que actiia como factor limitante de dicho impacto sobre el crecimiento. Sus
resultados, ademas, acentian que el canal principal a través del cual la IED
impacta este ultimo es el progreso tecnolégico y no la acumulacion de ca-
pital.

Una vision alternativa, de caracter mas institucionalista, fue expues-
ta por Alfaro et al. (2004). Este trabajo puso mayor énfasis en la calidad de
los mercados financieros como el canal fundamental para que la IED gene-
re efectos positivos sobre el crecimiento, desde una perspectiva mas bien
schumpeteriana. La conclusion es que el potencial que tiene la IED para
generar encadenamientos hacia atras (backward linkages) se ve impedido
por el grado de desarrollo de los mercados financieros.

El andlisis de la IED con un enfoque de redes se suele centrar en las
firmas multinacionales como unidad de decision, siendo ésta la que toma la
iniciativa de explotar ventajas de propiedad, localizacion e internacionaliza-
cion. Por ejemplo, De Masi et al. (2018) construyen la red de IED outflows
para las empresas italianas buscando detectar los nodos claves del sistema y
analizar las distintas estrategias de internacionalizacion de las firmas lideres;
Chen et al. (1998) examinan la importancia de la decision de localizacidon
de la IED para firmas taiwanesas a través de la teoria de los enlaces estra-
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tégicos de Nohria y Garcia Point (1991). A nivel de paises, Bolivar et al.
(2019) estudian la red global de IED construyendo una red del stock de IED
para 229 economias y su relacion con los tratados bilaterales de inversion, y
concluyen que las caracteristicas de los paises como el tamafo, la apertura
comercial, los niveles de capital humano y la estabilidad institucional no
solo influencian la asignacion de IED, sino también la estructura de la red y
las relaciones de poder entre los nodos.

IT1. DATOS Y VARIABLES

II1.1. Datos

Para la realizacion de este trabajo se utilizo como fuente la base de
Estadisticas Bilaterales de la UNCTAD (Conferencia del Trabajo y del De-
sarrollo de las Naciones Unidas) del 2014, ya que esta reune informacion
de 206 paises recolectada de fuentes de informacion propias de cada pais
sobre la IED, cruzados en algunos casos con fuentes de otros paises para
compensar faltantes.

La base original se encontraba separada por pais, dividido en “in-
flow”, “outflow”, “instock™ y “outstock”. Para unificar la informacion, se
eligio la informacion de “inflow” que se traspaso a una base unica, siendo
esta eleccion principalmente porque los paises, generalmente, realizan un
registro mas minucioso de la inversion entrante, dado el impacto que esta
tiene sobre la contabilidad nacional. Por otra parte, la eleccidén del ingreso
de IED en lugar del egreso responde a la necesidad de representar la trans-
ferencia de tecnologia que se produce desde el exterior hacia el pais bajo
analisis, dado que no hay razon para considerar que el egreso de IED genere

el efecto contrario (Borensztein et al., 1998).

Por su parte, los datos sobre las variables de Producto Bruto Interno
(PBI) e ingreso neto de IED fueron extraidos de World Development Indi-
cators (WDI). En la Tabla 1 se exponen las estadisticas descriptivas basicas
de las variables que se utilizan para los modelos de regresion. La variable
Crec. PBI pc es la tasa de crecimiento anual medida como diferencia de los
logaritmos de PBI pc a precios constantes. Se reportan también las principa-
les medidas de redes usadas, descritas en la siguiente seccion.
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18 PArRDINI, MONTES ROJAS

Tabla 1: Estadisticas descriptivas por variable

Variables N Promedio  Desv.est. Min Max
PBIpc (constant U$S 2010) 2,579  14,309.53  21,537.28  194.87 170,376
IED (%PBI) 2,45 6.515 23.26 -58.32 587.1
Crec. PBI pc 2,374 0.0239 0.0581 -0.978 0.797
Degree-In 2,287 10.61 11.92 0 69
Eigen-Centrality 2,287 0.239 0.225 0 1
PageRank 2,287 0.00517 0.00568  0.00108  0.0801

Fuente: elaboracion propia en base a UNCTAD y WDI...

I1L.2. Redes y centralidad

Las estructuras de red proveen la posibilidad de modelizar la inte-
raccion de una forma especifica, que escapa a los andlisis econdmicos mas
tradicionales. Una red, por su naturaleza, expresa la relacion entre los ele-
mentos que la conforman, y por ende, la dependencia e interconexion de
los mismos es un aspecto distintivo del cual surgen una multiplicidad de
conclusiones que no son posibles de encontrar en otro tipo de andlisis.

Para este trabajo, se recolectd informacion del flujo de inversion ex-
tranjera directa entre todos los paises del mundo disponibles en la base de
datos de la Conferencia sobre el Comercio y el Desarrollo de las Naciones
Unidas (UNCTAD, por sus siglas en inglés) con el objetivo de poder elabo-
rar graficos de red para cada uno de los afios comprendidos entre el 2001 y el
2012 (afios para los cuales la informacion esta disponible) y extraer de ellos
diversas medidas de cohesion e interconexion que permitan profundizar el
contraste empirico de los efectos de la IED sobre el crecimiento econdmico.

La definicion de cada red anual se puede simplificar de la siguiente
manera: sea la red IED,z, (N,g), para la cual N={1,2,...,n} es el conjunto
de los paises o nodos, y sean {g;j} los enlaces o links que conectan a los
mismos. En este caso, los links son los flujos de IED del pais i al pais ;.
Las redes IEDyz, son siempre redes direccionadas, dada la naturaleza del
analisis. En todos los casos se han omitido los links con flujos nulos, lo que
permite que la cantidad de nodos difiera a lo largo del periodo analizado.
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En el estudio de las redes hay muchos aspectos que son susceptibles
de analizar, entre ellos, la centralidad y la cohesion. La centralidad intenta
expresar la importancia relativa que tiene un nodo respecto de la red, y exis-
te una multiplicidad de formas de calcularla segin cual sea el aspecto que
se busque destacar. Por ejemplo, una medida simple de centralidad local es
el grado de un nodo, que es la cantidad de links que inciden sobre €l, y se
puede dividir en “in” y “out” cuando la red es dirigida, es decir, la cantidad
de links que “entran” o “salen” de un determinado nodo, respectivamente.

Por otro lado, hay medidas de centralidad que expresan la importan-
cia relativa de un nodo respecto de la posicion global que este ocupa en la
estructura de la red. A continuacion, se definen las mas utilizadas:

» “Betweenness” (intermediacion) mide la cantidad de veces
que el nodo se encuentra entre otro par de nodos interconectados entre
si. Si definimos la distancia geodésica entre dos nodos como el camino
mas corto para llegar de un nodo al otro en un sendero dirigido, en-
tonces la betweenness indica cuantas veces se encuentra el nodo en los
senderos que unen a todos los pares de nodos pertenecientes a la red.
Por ejemplo: para llegar de A->C y de A->D, siempre se debe pasar
por B, por lo tanto, B podria tener una medida alta de intermediacion
incluso cuando su grado sea bajo.

* “Closeness” (cercania) mide la cercania relativa de un nodo res-
pecto del resto de los nodos de la red. La distancia, nuevamente, se mide
como la cantidad de links que hay entre el nodo y el resto de los nodos
de la red, de lo cual se extrae un promedio y se normaliza entre 0 y 1.

» Medidas de ranking y prestigio: existen una gran cantidad
de medidas propuestas por distintos autores, pero en este trabajo se
utilizaron solamente medidas de Eigen-Centralidad y PageRank, que
generan una medida que se basa en la centralidad de los nodos a los
cuales el nodo analizado se encuentra conectado.

Los detalles matematicos del calculo se exponen en el Apéndice
A, pero resulta importante comprender cudl es el aspecto que cada medida
intenta destacar para lograr desentraiar la utilidad que pueden tener en el
analisis del flujo de inversion.
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20 PArRDINI, MONTES ROJAS

La centralidad medida por el grado del nodo (degree) es una me-
dida local, es decir, solo expresa la centralidad respecto de los nodos que
inciden de forma directa sobre el mismo. Esta se divide en entrante (in) y
saliente (ouf). Intuitivamente, puede suceder que haya paises que reciban
IED proveniente desde pocos paises (en cuyo caso su grado “in” serd bajo),
pero que estén conectados a paises que sean fundamentales en la geopolitica
internacional y el desarrollo tecnologico, y por ende accedan a las practicas
e innovaciones de frontera. Entonces, este pais probablemente arroje una
medida de centralidad mas elevada, visto que el sendero que deberia realizar
la inversion y tecnologia de punta para arribar desde un pais importante es
mas corto que en el caso de un pais que se encuentra muy conectado con sus
vecinos en una region de bajo desarrollo. Si bien la situacion actual, debido
a la globalizacion, es muy diferente a la que se daba en otras épocas, podria
interpretarse que muchos intentos de diversos imperios durante los siglos
XIX y XX de formar monopolios y alianzas estratégicas con sus colonias
o excolonias tendian a formar redes muy conectadas pero cuasi cerradas, y
podria estudiarse como el grado de desarrollo tecnoldgico del pais central
de la red influy6 en la tecnologia a la cual accedieron los paises periféricos
y como esto impacto sobre el desarrollo de largo plazo de los mismos. Por
ejemplo, podria verse la diferencia que esto generaba entre la Common-
wealth y el Imperio Espafiol, algo que trabajos como los de Acemoglu,
Johnson y Robinson (2001) han intentado explicar a través de una distintas
metodologias.

Por su parte, la centralidad “betweenness” o de intermediacion, pre-
sentada por Freeman (1979) es una medida global porque intenta capturar
la proporcién de las veces que un nodo o pais se encuentra entre medio del
sendero mas corto entre cada par de nodos conectados. En una red de IED, la
intermediacion es generalmente considerada una medida de poder en un sen-
tido relacional, pues un pais que arroje una medida muy alta indica que las
transferencias tecnoldgicas y de conocimiento suelen estar intermediadas por
¢l. En consecuencia, la intermediacion es una medida global de centralidad.

La centralidad por cercania o “closeness” mide cuan cerca esta un
nodo de cada uno de los otros, considerando que la distancia es la cantidad
de links que separan a cada par de nodos. Esta medida, sin embargo, no
sera utilizada en el analisis dado que esta no se encuentra bien definida para
graficos multiples (multigraphs).
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Por ultimo, las medidas de prestigio buscan representar, de forma
mas compleja, la centralidad de un nodo teniendo en cuenta cuan centrales
son sus nodos vecinos. Para el presente trabajo se eligieron las medidas
de Eigen-Centralidad, tal como fue propuesta por Bonacich (1983), y las
medidas de PageRank (Page et. al., 1999).

En la Tabla 2 se puede observar un resumen descriptivo de cada me-
dida de centralidad en el periodo elegido para el presente anélisis, del 2001
al 2012. Dado que no existe una convencion sobre la forma adecuada de
elegir una medida de centralidad que se adapte a las distintas caracteristicas
topologicas de una red, se calcularon 21 medidas de centralidad con el obje-
tivo de lograr un anélisis exhaustivo de los datos.

Tabla 2. Estadisticas descriptivas

Variables N mean sd min max
Degree-In 2,329 10.57 11.91 0 69
Degree-Out 2,329 10.57 18.37 0 124
Degree-All 2,329 21.14 28.63 1 189
Closeness-In 2,329 0.000103 2.93e-05  2.49¢-05  0.000145
Closeness-Out 2,329 0.000237  0.000127  2.49e-05  0.000433
Closeness-All 2,329 0.00247 0.000342 0.00137 0.00398

Closeness-In (Weighted) 2,329 0.000103 2.93e-05 2.49¢-05  0.000145
Closeness-Out (Weighted) 2,329  0.000237  0.000127  2.49¢-05  0.000433
Closeness-All (Weighted) 2,329 0.00247 0.000342 0.00137 0.00398

Betweenness 2,329 180.0 648.0 0 7,052
Betweenness (Undirected) 2,329 109.7 440.1 0 5,206
Eigen-Centrality 2,329 0.238 0.225 0 1
Eigen-Centrality 2,329 0.198 0.213 0.000128 1
PageRank

(Directed-Weighted) 2,329 0.00515 0.00566 0.00108 0.0801
PageRank

(Undirected-Weighted) 2,329 0.00515 0.00638 0.000915 0.0601

Fuente: elaboracion propia
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Se puede observar que el grado promedio para el periodo analizado
es 21, es decir, que en promedio cada pais estd conectado con 21 paises
entre inversion saliente y entrante, aunque también se observa que el valor
minimo es 1, o sea que existen paises que se encuentran conectados con un
solo pais. Se puede apreciar también que el méximo grado “out” es conside-
rablemente mayor que el maximo grado “in”.

En el Grafico 1 se presenta la relacion entre el grado entrante y sa-
liente, Degree-In y Degree-Out, respectivamente, para el promedio de los
periodos analizados. El Gréfico 2 muestra Degree-In y la Eigen-Centralidad
para el promedio de los periodos analizados. El Gréfico 3 presenta la rela-
cion de Degree-In con PageRank. En las figuras se sefialan algunos paises
con altos grados de centralidad y de interés, como por ejemplo muchos pai-
ses latinoamericanos.

En la cima del ranking para ambas medidas se encuentran Estados

Unidos, Francia, Alemania, Luxemburgo y China. En el caso del grado, se
observo en muchos casos que los paises que poseyeron muchas colonias

Grafico 1: Degree-In y Degree-Out promedio durante el periodo analizado.
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Grafico 2: Degree-In y Eigen-Centralidad promedio durante el periodo analizado
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Grafico 3. Degree-In y PageRank promedio durante el periodo analizado.
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durante el periodo de gran expansion imperial del silgo XIX contaban con
un alto grado, incluso cuando sus otras medidas de centralidad ponderadas
daban mas bajas. Respecto de Luxemburgo, es 16gico suponer que existen
razones de naturaleza fiscal que generan medidas de centralidad ficticiamen-
te elevadas. Por otro lado aparece una clara relacion entre grado entrante y
saliente. Esto significa que paises que invierten mucho IED en otros paises
también reciben. En los graficos se resalta el caso de Argentina, que en am-
bos casos aparece con valores de centralidad media.

Cabe destacar que en ambos casos se observa una fuerte relacion
entre las medidas de centralidad de redes. Esto es asi porque las medidas de
grado son un insumo necesario para las medidas de centralidad global, como
de autovalor. Este hecho determina que para aislar el efecto individual de
cada uno se deba incorporar estas medidas al mismo tiempo, evaluando el
posible y esperable efecto de alta multicolinealidad.

IV. MODELO ECONOMETRICO

Las especificaciones presentadas se asimilan a aquellas propuestas
en los trabajos de Borensztein et al. (1998) y Alfaro et al. (2004), pero se han
hecho modificaciones por la disponibilidad de datos y por la falta de datos
recientes de los controles utilizados por aquellos para el nivel de capital
humano y educaciéon. En esta seccion se presentaran dos especificaciones
que difieren solamente en el control por convergencia.

La eleccion de las medidas de centralidad se realizé teniendo en
cuenta lo que se desea captar con una red de flujos de inversion de 1IED.
El grado es importante dado que refleja, de manera local, cuantos paises
invierten en una economia y nos permite visualizar rapidamente el grado de
apertura que esta exhibe a la economia global. Sin embargo, no se espera
que el impacto sobre el crecimiento econdmico sea muy grande porque esta
medida no expresa ningun tipo de ponderacion por el monto invertido o por
la procedencia de los fondos, es decir, no existe diferencia entre la inversion
proveniente de un pais desarrollado y de otro que sea irrelevante en términos
de los spillovers de conocimiento y la transferencia tecnoldgica, que son
los factores que podrian impactar sobre la productividad y luego sobre el
crecimiento.
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Como medidas globales, la eleccion de incluir variables que pon-
deren el prestigio relativo de los vecinos de cada pais (o nodo) se basa en
el hecho de que los paises que reciben inversion proveniente de una gran
cantidad de paises que sean centrales en la red mundial da cuenta del po-
tencial poder politico e institucional dentro del cual esta economia se inte-
gra, haciendo que la transferencia tecnoldgica sea mas plausible entre estos
“clubes” de paises que invierten activamente entre si. Analogamente, este
razonamiento se asocia de forma consistente con una vasta literatura de la
teoria del crecimiento econdémico que formaliza los modelos de clubes de
paises de mayor crecimiento y desarrollo, por ejemplo, ver Baumol et al.

(1986) y Quah (1996).
El primer modelo considerado es el siguiente:

(1) CREC;,=Bo+ B1.IED;; + Bo.DEGREE-IN; .; + B3.EIGEN-C; ;

+ B4.PAGERANK; .7 + u;;

en el cual la variable dependiente es CREC mide el crecimiento del
PBI per cépita entre el periodo #-7 y ¢, medido como primeras diferencias de
logaritmos, y las variables explicativas son: IED, que es el ingreso neto de
IED como porcentaje del PBI, DEGREE-IN, el grado “entrante”, EIGEN-C,
que es la Eigen-Centralidad, PAGERANK, que es el PageRank del nodo,
todas expresadas para el pais i en el momento ¢.

Para la estimacion de los parametros se realiz6 una regresion de efec-
tos fijos dado que se contaba con una base de datos de panel, y por lo tanto
surge la necesidad de controlar por aquellos efectos constantes que respon-
den a caracteristicas de los individuos (paises) que no dependen del tiempo,
es decir, las heterogeneidades propias de cada observacion analizada en el
tiempo. Esta regresion permite obtener estimadores insesgados, suponiendo
la exogeneidad estricta del error sobre las variables explicativas.

El panel utilizado no est4 balanceado ya que la muestra carecia de
ciertos afios en algunas observaciones. Un problema podria surgir si la au-
sencia de datos se correlacionara con el error u, pero para los paises ana-
lizados en general esto responde a circunstancias de discontinuidad en el
registro y los casos son pocos.
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Las medidas de centralidad intentan capturar distintos aspectos de la
red pero exhiben una alta correlacion entre ellas, lo cual se puede observar
en los Graficos 2 y 3. Por esta razon, se fueron agregando por separado a la
especificacion para intentar aislar sus efectos.

El grado, como medida local, no se espera que tenga un coeficiente
de gran relevancia dado que no estd ponderado, y por lo tanto, es espe-
rable que de un coeficiente que no aporte al analisis del efecto sobre el
crecimiento economico. Esto puede ser interpretado teniendo en cuenta que
puede haber diversos determinantes para la decision de IED que no nece-
sariamente supongan una transferencia de tecnologia. La IED hacia un pais
puede incrementar por factores tales como venta de activos que no implica
la creacion de nuevas plantas o la expansion de empresas multinacionales.

Sin embargo, las medidas globales de centralidad brindan una in-
terpretacion mas interesante, dado que las medidas de Eigen-Centralidad y
PageRank destacan la centralidad de un nodo considerando la centralidad
de sus vecinos, es decir, detecta la formacion de cliques. Los cliques son
subgraficos de la red cuyos nodos se encuentran altamente conectados entre
si. La deteccion o medicion de la formacion de cliques resulta determinante
ya que existe mucha literatura que destaca la formacion de clubes de creci-
miento econdmico, algo que es esperable que se replique en los graficos de
IED, dado que la inversion reciproca entre paises de alto grado de comple-
jidad tecnoldgica es muy alta. La tendencia de las empresas multinacionales
de alta productividad a invertir en paises de alto grado de desarrollo y di-
namismo productivo ha incrementado considerablemente, sobre todo desde
que la posibilidad de realizar out-sourcing de servicios ha sido facilitada por
el desarrollo de las telecomunicaciones.

Por lo tanto, es esperable que la centralidad de un nodo en términos
de los flujos de IED y su conexidn con otros paises que también cuentan con
un alto grado de centralidad en la red refleje una asociacion importante con
los spillovers de conocimiento e inversién productiva. Un aumento de la
centralidad en este sentido, implicaria una mayor conexion con paises cuyas
empresas invierten fuertemente en sectores intensivos en conocimiento.

Por otro lado, el segundo modelo a considerar es el siguiente:
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(2)  CREC;;=Po+ B1 PBlpci s+ B2 IED; .7 + B3 DEGREE-IN;;
+ B4 EIGEN-C; .; + s PAGERANK, ,; + u;;

en el que la interpretacion de los parametros es la misma, a diferen-
cia que se incluye como control la variable PBIpc, que es el PBI per capita
en dolares constantes de 2010 en el periodo anterior, cuya motivacion surge
de la literatura de convergencia.

V. RESULTADOS

Los resultados obtenidos de la regresion para el modelo 1 se encuen-
tran en la Tabla 4. Se realizaron tres especificaciones diferentes de modelos
de efectos fijos por pais, y se estudi6 el efecto de las siguientes variables de
control: la IED, el grado entrante (Degree-In), Eigen-Centralidad y Page-
Rank.

A partir de los resultados, la tercera regresion fue aquella que con-
solid6é un modelo con mejores estimadores de los efectos de las medidas de
centralidad sobre el crecimiento econémico.

La variable IED (FDI net inflows) es estadisticamente significativa
en todas las especificaciones. Respecto a la interpretacion del coeficiente
de regresion, al ser la variable dependiente una variable medida en diferen-
cias de logaritmos, los coeficientes de la regresion se interpretan como la
semi-elasticidad del crecimiento econdmico respecto del porcentaje de IED
entrante sobre el PBI. Por lo tanto, un aumento de un 1% en IED/PBI genera-

4. El concepto de convergencia surgi6é cuando los teoricos del crecimiento endégeno argumentaron
que el supuesto de rendimientos decrecientes del capital del modelo neoclasico implicaba conver-
gencia entre los paises. A su vez, la convergencia se separ6 entre el concepto de beta convergencia
(B-convergencia) y sigma convergencia (c-convergencia). La beta convergencia existe cuando
existe una relacion inversa entre la tasa de crecimiento de la renta y el nivel inicial de la misma,
mientras que sigma convergencia existe cuando la dispersion de la renta real pero capita entre
los paises se reduce a través del tiempo. Luego de que la evidencia mostrara que no existia
B-convergencia, los neoclésicos presentaron un nuevo concepto, el de convergencia condicional.
Basicamente, la critica al concepto de convergencia suponia que todos los paises contaban con
los mismos parametros estructurales, es decir, convergian al mismo estado estacionario dadas
sus preferencias institucionales y tecnologicas. El concepto de convergencia condicional, por
el contrario, permite que los paises converjan a distintos estados estacionarios. Por esta razon,
esperamos que el parametro B1 de la segunda especificacion arroje un valor negativo, es decir, que
la correlacion entre la renta inicial y el crecimiento de cada pais sea negativa.
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Tabla 4: Resultados del modelo 1
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Variables (1) (2) (3)
IED (% of PBI) (t-1)(a) 0.150** 0.163** 0.167**
(0.0736) (0.0758) (0.0758)
Degree-In (t-1) -0.00176%** -0.00201***
(0.000387) (0.000401)
Eigen-Centrality (t-1) 0.0728*** 0.0655**
(0.0269) (0.0270)
PageRank (t-1) 1.040%**
(0.434)
Constante 0.0238*** 0.0267%%* 0.0257%**
(0.00111) (0.00496) (0.00497)
Obs. 2,232 1,799 1,799
R2 0.002 0.015 0.019
Paises 190 177 177

Notas: errores estandar en paréntesis. *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1. (a)
Los coeficientes originales estan multiplicados por 1000.

ria un incremento promedio de 0.15% a 0.167% del crecimiento econdémico
(notar que los coeficientes para esta variable estan re-escalados por 1000).

Por otro lado, si bien se destaco en la seccion anterior que el grado
no seria importante en términos del analisis, es relevante sefalar que su
coeficiente resulto estadisticamente significativo, con un efecto negativo. El
signo negativo muestra que, en parte, con el objetivo de explicar los efectos
sobre el crecimiento econdmico, hay muchos aspectos que una medida local
y no ponderada deja de lado, por lo que el coeficiente sugiere que un aumen-
to de la centralidad medida por el grado provocaria una disminucion de la
tasa de crecimiento, lo cual es dificil de interpretar tedéricamente. En cierta
manera este resultado muestra que no necesariamente tener mas conexiones
de IED lleva a mayor crecimiento.

La variable de Eigen-Centralidad es de principal interés dentro del
modelo especificado porque los altos valores en esta indican que el nodo no
solo se encuentra muy conectado, sino que aquellos nodos con los que se
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conecta son también muy centrales. Esto, a nivel de la red de este trabajo,
implica que el pais se conecta con otros paises cuya posicion relativa es im-
portante, y en consecuencia, la inversion que fluye entre estos paises puede
indicar un alto contenido de tecnologia y conocimiento. El coeficiente esti-
mado da un valor de 0.0655. Para una mejor interpretacion de la estimacion,
se considerara en términos de variacion respecto de los desvios estandar,
que permitird una interpretacion mas intuitiva de la magnitud e influencia
que la Eigen-Centralidad del flujo de IED puede tener sobre el crecimiento
econdémico. Entonces, si se incrementara la Eigen-Centralidad en la mag-
nitud de su propio desvio estandar (0.225), esto provocaria un aumento del
crecimiento economico de 0.0147 (0.225+0.0655), es decir, de 1.47%.

Por su parte, la tltima variable proveniente de la red que fue incluida
es el PageRank, que no difiere sustancialmente de la Eigen-Centralidad ya
que ambos ponderan las relaciones indirectas de la red, es decir, un valor
mas alto implica no solamente mayor centralidad del nodo, sino también
de aquellos nodos con los que se conecta. Una diferencia importante es que
PageRank tiene en cuenta la direccion de la IED y esta ponderado por el
monto, lo cual lo hace ain mas sugestivo. El coeficiente estimado para la
medida de PageRank arrojo un valor de 1.040, estadisticamente significati-
vo. En este caso, un aumento en la magnitud de su propio desvio estandar

(0.00568) provocaria un incremento del crecimiento econdémico del 0.59%
(0.00568+1.040).

La segunda regresion se realizd sobre el modelo especiftado en la
ecuacion (2). Los resultados se encuentran en la Tabla 5.

En este caso también se realizaron tres regresiones, siguiendo anélo-
gamente la incorporacion de variables de centralidad como en el caso de la
regresion (1). El coeficiente para el primer control, el rezago del PBI per ca-
pita, da estadisticamente significativo. Tal como predice la teoria, su signo es
negativo. Dado que el panel no es lo suficientemente grande en su dimension
temporal se analizan también modelos de paneles dindmicos Arellano-Bond
y Blundell-Bond y se obtienen resultados similares. Dado que no se observan
grandes sesgos de Nickel se reporta solamente el modelo de efectos fijos.

La variable ingreso neto de IED muestra un valor poco mayor que aquel
observado en la regresion (1) y su signiftatividad estadistica es la misma.
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Tabla 5: Resultados de la Regresion 2

Variables (1) (2) 3)
PBI pc (constant 2010 US$) (t-1)  -0.00454***  -0.00458***  -0.00445%**
(0.000551) (0.000636) (0.000641)
IED (% PBI) (t-1)(a) 0.166** 0.169** 0.171**
(0.00724) (0.00747) (0.00747)
Degree-In (t-1) -0.000868**  -0.00105**
(0.000401) (0.000419)
Eigen-Centrality (t-1) 0.0316 0.0281
(0.0271) (0.0272)
PageRank (t-1) 0.654
(0.431)
Constant 0.0802**x* 0.0904*** 0.0880%***
(0.00694) (0.0101) (0.0102)
Obs. 2,232 1,799 1,799
R2 0.034 0.046 0.047
Paises 190 177 177

Notas: errores estandar en paréntesis. *** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1. (a)
Los coeficientes originales estan multiplicados por 1000.

En el caso Degree-In la significatividad estadistica es también la mis-
ma, pero el coeficiente arroja un valor mas pequefio manteniéndose negativo
su efecto. Por su parte, se observa que las variables de Eigen-Centralidad y
PageRank no son estadisticamente significativas, aunque se mantienen con
valores positivos. Interpretamos esta pérdida de significatividad como que
la centralidad de la red en los flujos de IED depende del grado de desarrollo
de los paises, medido esto con el PBI per cépita.

Se utilizé también un modelo en el cual se incluyd la interaccion
entre los niveles de IED y las medidas de red. En todos los casos las inte-
racciones no fueron estadisticamente significativas. Este resultado se puede
interpretar como que mientras el crecimiento econdomico se veria afectado
positivamente por los niveles de IED, la magnitud del efecto de la IED no
dependeria de la ubicacion del pais dentro de la red.
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V1. CONCLUSIONES

Este trabajo incursiona en un area de investigacion que conecta la
inversion, el crecimiento y la ciencia de redes, que aun se encuentra esca-
samente explorada. Con el salto cualitativo que esta ultima ha experimen-
tado la capacidad de procesamiento de datos de gran escala (Big Data) y la
generacion constante de nuevas fuentes, seria fundamental que en trabajos
sucesivos se pueda alcanzar una mejor calidad de datos de IED por origen
y destino, algo que en efecto dificulté el andlisis presentado, proponiendo
nuevos desafios a la hora de aglomerar la informacidn en una sola base para
su posterior procesamiento estadistico.

Los resultados de los modelos de regresion muestran que las medi-
das de centralidad de IED estan asociadas a mayores tasas de crecimiento
de PBI per capita. Esto implica que los paises pueden implementar politicas
estratégicas para fomentar flujos de entrada de IED que estan asociados a
mayor centralidad, y con ello aumentar el efecto sobre el crecimiento. En
otras palabras, el efecto de entrada de IED en un pais no es independiente de
la red global de IED. Los valores observados en las medidas de Eigen-Cen-
tralidad y PageRank también proponen un desafio al nivel de los bloques de
integracion regional.
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VIII. APENDICE A: ALGUNAS DEFINICIONES DE CENTRALIDAD EN REDES

Sea la Red IED,s, (N,g), para la cual N={1,2,...,n} es el conjunto de
los paises o nodos, mientras que g;; son los enlaces o links que conectan a los
mismos.

La matriz A es una matriz de adyacencias cuyos elementos tomaran
el valor a;=1 si hay inversion extranjera directa del pais i al pais j y a;=0
en el caso contrario. AT es la matriz transpuesta. Se utiliza la matriz A para
calcular las medidas de centralidad “out” y la matriz AT para las medidas de
centralidad “in”.

Para las medidas de centralidad ponderadas se utilizaran, analoga-
mente, las matrices W y WT, cuyos elementos son los w;; que representan el
monto de IED desde el pais i hacia el pais ;.

La centralidad por grado es un conteo simple de la cantidad de elemen-
tos que inciden sobre un nodo, y se define mediante las siguientes formulas:

(1) Degreeln (k) = dN
(2) DegreeOut (k) = douT
para todo keN .

La centralidad Betweenness o de intermediacion se define como la
cantidad de veces que un vértice se encuentra en el sendero mas corto que une
a dos vértices. El sendero mas corto también es conocido como la distancia
geodésica. Las férmulas son las siguientes:

InBetweenness(k)= } iz [6™(i,t/k) /c™(i,1)]

OutBetweenness(k)= Y i [6°YT(1,¢/k) /oOVT(i,1)]

Para la cual o(i,#) es la cantidad de senderos mas cortos entre los
nodos i y j, mientras que o(i,t/k) es la cantidad de geodésicas que pasan a

través del nodo k.

La centralidad por cercania o Closeness es una medida que busca re-
presentar cuan cerca se encuentra un nodo de todos los demas nodos de la red.
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Closeness(k)=1 /(3 N dist(k,u) )

Para la cual dist(k,u) es la distancia geodésica entre el nodo k£ y cada
nodo u distinto de & de la Red.

La Eigen-Centralidad se basa en la idea de que la centralidad del nodo
k depende de la centralidad de los nodos con los que este se conecta.

InEigen-Centralidad(i)= ) ; a;; InEigenvector(j)
OutEigen-Centralidad(?)= . ; a; OutEigenvector(y)

En la cual InEigenvector(i) en InEigenvector(;) son los vectores que
expresan la medida de centralidad.

Por ultimo, se define la medida de PageRank como en el trabajo de
Page et al. (1999), donde cada nodo vecino conserva una fraccion de la cen-
tralidad del nodo.

InPageRank(i)= . > ;[ a; / OutDegree(j)].InEigenVector(y)

OutPageRank(i)= B.}’ ; [ a;; / InDegree(j)].OutEigenVectory)

En los que B representa un factor que indica cuanto de su centralidad
transfiere el nodo a sus vecinos, y para f=1 PageRank converge a la centra-

lidad Eigenvector.

Para definiciones mas detalladas, ver Kolaczyk (2009) y Jackson (2008).
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