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RESUMEN

El presente estudio tiene como objetivo examinar el efecto de la calidad institucional sobre la Inversion
Extranjera Directa (IED) en las economias de la region andina de América Latina, mediante la utilizacion
de datos de panel y la aplicacion de estimaciones de Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO) agrupados,
modelo de efectos fijos, modelo de efectos aleatorios, estimadores de Minimos Cuadrados Generalizados
Factibles (FGLS) y Errores Estandar Corregidos por Panel (PCSE), para contribuir mediante hallazgos
significativos con la toma de decisiones encaminadas a favorecer las entradas de IED. La calidad institucional
esta representada por la corrupcion y el Estado de Derecho. Metodoldgicamente, la investigacion es de tipo
explicativa y emplea un enfoque cuantitativo-deductivo. Se utiliz6 datos de panel de cuatro paises andinos,
Ecuador, Peru, Colombia y Bolivia, desde 2000 a 2021 de forma anual. Los resultados de todos los modelos
evaluados mediante las estimaciones demuestran que los indicadores de gobernanza utilizados para medir la
calidad institucional influyen positiva y significativamente en la IED de las economias de la region andina de
América Latina. A partir de estos hallazgos se deduce que la calidad institucional constituye un eje clave para
atraer flujos de IED.

Palabras clave: Calidad institucional, [ED, corrupcion, estado de derecho, datos de panel.

ABSTRACT

This study aims to examine the effect of institutional quality on Foreign Direct Investment (FDI) in the economies
of the Andean region of Latin America, using panel data and the application of pooled Ordinary Least Squares
(OLS) estimators, fixed effects model, random effects model, Feasible Generalized Least Squares (FGLS)
estimators and Panel Corrected Standard Errors (PCSE), in order to contribute through significant findings to
decision making aimed at favoring FDI inflows. Institutional quality is represented by corruption and rule of
law. Methodologically, the research is explanatory and employs a quantitative-deductive approach. Panel data
from four Andean countries, Ecuador, Peru, Colombia and Bolivia, were used from 2000 to 2021 on an annual
basis. The results of all the models evaluated through the estimations show that the governance indicators
used to measure institutional quality have a positive and significant influence on FDI in the economies of the
Andean region of Latin America. From these findings, it can be deduced that institutional quality constitutes a
key axis for attracting FDI flows.

Keywords: Institutional quality, FDI, corruption, rule of law, panel data.
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INTRODUCCION

En las economias en desarrollo la Inversion Extranjera Directa (IED) propicia multiples beneficios, entre estos se pueden mencionar,
conforme para Avila-Lopez et al. (2020) llos principales beneficios que aporta la IED son la generacion de empleo y el capital que
reciben las economias, asi como, la tecnologia que incide en el capital humano de los paises receptores.

El efecto de los determinantes politicos sobre la IED se ha ha incrementado en los tltimos afios, sin embargo, éstos continian siendo
poco investigados en comparacion con los determinantes econdmicos (Moustafa, 2021). Por lo tanto, la principal motivacion del
presente articulo examinar el e es dejar evidencia del efecto de la calidad institucional sobre la IED en las economias de la region
andina de América Latina Economias Andinas. Considerando que, la calidad institucional es un factor lo suficientemente importante
para explicar por qué la IED prefiere algunos paises de la region en lugar de otros (Rodriguez-Pose y Cols, 2017). Ademas, la calidad
institucional de un pais es un componente significativo que influye en su crecimiento econémico (Hayat, 2019).

La literatura economica evidencia que la calidad institucional esta representada principalmente por los niveles de corrupcion y el
Estado de Derecho (Rodriguez-Pose y Cols, 2017). Por lo tanto, se tomd en cuenta inicamente estas dos medidas para representar
el efecto de la calidad institucional sobre la IED. Ademas, los indicadores de calidad institucional estan altamente correlacionados,
por lo tanto, no es posible incluir todos los indicadores en una sola ecuacioén (Buchanan et al., 2012; Ullah y Kha 2017; Sabir et al.,
2019).

La corrupcion es uno de los principales obstaculos para el desarrollo econdomico y social de las economias (Epaphra y Massawe,
2017). Por tal razon, en la presente investigacion utilizan se utiliza dos medidas de la corrupcion como son el Indice de percepcion
de corrupcion y el Indice de control de la corrupcion acorde a lo efectuado por Epaphra y Massawe (2017) y junto al indice de
Estado de Derecho, se plantea como objetivo examinar el efecto de la calidad institucional sobre la IED en las economias de la
region andina de América Latinalas Economias Andinas, mediante la utilizacion de datos de panel y la aplicacion de estimaciones de
Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO) agrupados, modelo de efectos fijos, modelo de efectos aleatorios, estimadores de estimadores
de Minimos Cuadrados Generalizados Factibles (FGLS) y Errores Estandar Corregidos por Panel (PCSE), para contribuir con
hallazgos significativos para la toma de decisiones encaminadas a favorecer las entradas de IED.

El presente estudio esta basado en datos de panel de cuatro paises andinos, Ecuador, Perti, Colombia y Bolivia, durante el periodo
2000 a 2021 de forma anual. Ademas, en las estimaciones se incorporaron factores econéomicos como el crecimiento econémico
representado por el Producto Interno Bruto (PIB) per capita y la estabilidad de precios representada por la inflacion, los mismos que
se emplearon como variables de control.

Para las economias de la region andina de América Latinalas Economias Andinas la IED constituye un ingreso importante, capaz
de propiciar el crecimiento econémico y financiar proyectos, puesto que al ser economias en desarrollo carecen del suficiente
financiamiento para aumentar su capital (Jumbo y Tillaguango, 2019). Por lo expuesto anteriormente, la presente investigacion
tiene como proposito, en primera instancia contribuir a la literatura existente del efecto de la calidad institucional sobre la IED y
principalmente aportar con hallazgos significativos para la toma de decisiones por parte de los hacedores de politica.

Revision tedrica

La literatura econdmica reciente se centra en el efecto de la calidad institucional sobre la IED (Buchanan et al., 2012; Rodriguez-Pose
y Cols, 2017; Paul y Jadhav, 2020; Peres et al., 2017). Para Rodriguez-Pose y Cols (2017) la calidad institucional esta representada
por el nivel de corrupcion y el Estado de Derecho, de tal manera que, una economia con bajos niveles de corrupcion en la que se
aplica el Estado de Derecho, tiene mas posibilidades de atraer flujos de IED.

Corrupcién

Segun Transparencia Internacional (2022) la corrupcion es una amenaza fundamental para la paz y la seguridad, dado que no es s6lo
una consecuencia, sino también una causa de conflicto, capaz de alimentarlo de varias maneras. Para el Banco Mundial (2020) la
corrupcion significa el abuso de un cargo publico para obtener beneficios privados, estos abusos comprenden desde sobornos hasta
el hurto de fondos publicos.
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En ese orden de ideas, Kasasbeh et al. (2018) sostienen que la corrupcion afecta principalmente la confianza de las personas en el
gobierno, ademas al causar pérdida de recursos econémicos afecta a los niveles de vida, reduce el incentivo para trabajar, ocasiona
que la gente sea menos productiva y puede aumentar el coste de los negocios para los inversores. En suma, la corrupcion implica
incurrir en abusos o acciones indebidas por parte de quienes ejercen cargos publicos, afectando de esta manera a los ciudadanos y la
economia en general, tanto en lo social como econdémico.

En ese sentido, Arif et al. (2020) manifiestan que la corrupcion genera incertidumbre para los inversores internacionales, por ende,
aumenta el riesgo, lo cual conduce a una disminucion de la IED. Ademas, Rico-Segura et al. (2020) sefialan que un alto nivel de
corrupcidn en los paises anfitriones, no solamente conduce a un bajo nivel de entradas de IED, sino también afecta la calidad de la
misma.

En un estudio efectuado por Alvarado et al. (2023) con el objetivo de correlacionar el efecto de la corrupcion sobre la IED, desde
el periodo 2010 a 2022 en diferentes paises, emplean un tipo de investigacion descriptiva correlacional y determinan que mayores
niveles de limpieza o ausencia de corrupcion inciden favorablemente en la IED. Asi mismo, Bekoe et al. (2022) investigan el efecto
de la corrupcion sobre las entradas de IED en Africa Occidental, desde 1999 a 2018, mediante un analisis de regresion por medio
de un panel Autorregresivo de Rezagos Distribuidos (ARDL) establecen que a largo plazo la corrupcion afecta negativamente las
entradas de IED en Africa Occidental.

Estado de derecho

El Estado de Derecho es inherente a un conjunto de valores formales como la claridad, la irretroactividad, la publicidad, la
universalidad del alcance, la posibilidad de cumplimiento y la congruencia entre la ley expresada y la aplicacion oficial (Raz, 1979
citado en Lacey, 2019). De igual forma, el Estado de Derecho constituye un principio universal de garantia de los derechos humanos
y actualmente se ha convertido en el principal valor béasico para el desarrollo de una sociedad civil democratica moderna (Gafurova y
Almosova, 2021; Subkhonov, 2021). Asi mismo, es importante acotar que, segun Gafurova y Almosova (2021) el Estado de Derecho
garantiza el crecimiento econdmico sostenible de las sociedades, promueve la responsabilidad de los gobiernos de todo el mundo y
fomenta el respeto de los derechos humanos fundamentales.

La calidad institucional que promueva los derechos de propiedad y el Estado de Derecho, conlleva a mejorar las perspectivas
econdmicas y permite que un pais sea mas atractivo para los inversores extranjeros (Aziz, 2018). Para Sabir et al. (2019) el Estado
de Derecho fomenta las entradas de IED, debido a que, las normas y leyes son conjuntos de acuerdos mediante los cuales los paises
aplican politicas para atraer I[ED y proteger rendimientos futuros. De igual forma, unos tribunales fuertes y la adhesion al Estado
de Derecho contribuye a la estabilidad politica, que en definitiva es una preocupante para los inversores (Staats y Biglaiser, 2012).

Relacion de la calidad institucional y la ied

Diversos estudios que han abordado la relacion entre la calidad institucional y la IED han concluido que la calidad institucional
afecta significativa y positivamente a la IED (Chen et al., 2019; Chen y Jiang, 2021). Para Aziz (2018) una buena calidad institucional
tiende a mejorar la productividad, por lo tanto, estimula la IED, no obstante, una mala calidad institucional puede ser un obstaculo
para las entradas de IED, debido a que representa una amenaza para la inversion.

Especificamente, el efecto de la calidad institucional sobre la IED ha sido abordado por Peres et al. (2018) quienes examinan
dicho efecto en paises desarrollados y en desarrollo, usando la corrupcion y el Estado de Derecho como medidas de la calidad
institucional. Mediante datos de panel de 110 paises desde 2002 a 2012 y la aplicacion de MCO y la metodologia de variables
instrumentales determinan que, en los paises desarrollados la calidad institucional incide positiva y significativamente, mientras que
en las economias en desarrollo este efecto es insignificante debido a la débil estructura de las instituciones.

Asi mismo, Rodriguez-Pose y Cols (2017) utilizaron datos institucionales de 22 paises para demostrar que la calidad institucional
desempefia un papel preponderante en la IED en el Africa subsahariana. Utilizando datos panel y estimaciones de efectos fijos y
aleatorios logran determinar que la calidad institucional tiene un efecto positivo y estadisticamente significativo sobre la IED. De
tal manera que, paises con mejores sistemas de control de la corrupcion y que apliquen de forma eficaz el Estado de Derecho tienen
una capacidad duradera y consistente para atraer mayor IED.
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Deigual manera, Buchanan etal. (2012) realizaron un analisis de datos de panel de 64 paises entre 1996 y 2006 para examinar el impacto
de la calidad institucional sobre la IED. Mediante la aplicacion de MCO, la metodologia de variables instrumentales y estimaciones
de efectos fijos y aleatorios determinan que, la calidad institucional tiene un efecto positivo y estadisticamente significativo sobre
la IED. Por ende sugieren que, para atraer IED las economias ademas de ofrecer un correcto entorno macroeconémico es necesario
que también ofrezcan una buena calidad institucional.

Otros determinantes de la ied

Segtin la literatura econdmica existen otros determinantes que afectan la IED. Para Tocar (2018) los factores econdmicos desempefian
un papel importante en la explicacion de los flujos de la IED, debido a que la IED es en si misma un concepto econdmico. En suma,
la afluencia de la IED depende de varios factores, en este caso el presente estudio emplea factores economicos como el crecimiento
econdmico y la inflacion, para explicar conjuntamente con calidad institucional, el efecto de estas variables sobre la IED de las
Economias Andinas.

En linea con lo anterior, Elizalde et al. (2022) sostienen que el crecimiento econdmico o PIB es una de las variables mas utilizadas en
la explicacion de la IED. Por lo tanto, Castillo et al. (2020) sostienen que el crecimiento econémico vuelve atractiva una economia
para los inversionistas, por ende, tiene un efecto positivo sobre la IED. De igual forma, Goyal (2022) menciona que dado el efecto
positivo del crecimiento econdmico sobre la IED, es necesario que las economias intenten desarrollar condiciones alentadoras para
atraer mayores entradas de IED.

Por otra parte, la inflacion destaca por ser una determinante significativa en la explicacion de la IED, dado que, impacta en el poder
adquisitivo de los consumidores, lo cual se relaciona con la demanda de bienes, por lo tanto, una economia con bajos incrementos
inflacionarios resulta atractiva, puesto que refleja estabilidad macroeconémica (Elizalde et al., 2022). La inflacién tiene un efecto
adverso sobre el crecimiento productivo, consumo y empleo en las economias (Castillo et al., 2020). Especificamente la inflacion
presenta una relacion inversa con la IED en el corto plazo (Elizalde et al., 2022). Para Kasasbeh et al. (2018) la capacidad que tenga
una economia para controlar la inflaciéon permitira reducir los riesgos de inversion, por ende, la estabilidad de precios es importante
para los inversores como un indicador de estabilidad econdmica capaz de fomentar las entradas de IED.

Por lo expuesto en parrafos anteriores, Hossain (2016) emplea las variables crecimiento econdmico medido por el PIB per cépita y
la inflacién como variables de control en su investigacion efectuada para determinar la relacion entre la IED y la corrupcion en un
panel de datos de 48 paises desde 1998 a 2014, mediante los modelos estimados establece que el crecimiento econdémico tiene un
efecto positivo y estadisticamente significativo sobre la IED, en tanto que, la inflacion tiene un efecto negativo y estadisticamente
significativo sobre la IED.

Asi mismo, Sabir et al. (2019) investigaron el impacto de la calidad institucional sobre la IED en paises de renta baja, media-baja,
media-alta y alta desde 1996 a 2016 e incluyeron dentro sus estimaciones las variables crecimiento econdémico representado por el
PIB per cépita y la inflacion. Los resultados de estas dos ltimas variables dejaron evidencia que el crecimiento econémico afecta
positiva y significativamente la IED, en tanto que, la inflacién present6d un efecto negativo sobre la IED, sin embargo, carecid de
significancia estadistica.

METODOLOGIA

La presente investigacion es de tipo explicativa correlacional dado que se examind el efecto de la relacion entre variables mostrd
la relacion entre las variables estudiadas (Bernal, 2010)(Bernal, 2010). Y se utilizé un enfoque cuantitativo-deductivo en el que,
mediante la obtencion de datos historicos de las variables estudiadas, se efectudé mediciones y analisis estadisticos para explicar su
comportamiento y alcanzar conclusiones logicas (Hernandez et al., 2014). El presente estudio utilizé datos de panel de cuatro paises
andinos, Ecuador, Pert, Colombia y Bolivia, desde el periodo comprendido entre 2000 a 2021 de forma anual, los mismos que
fueron recopilados de fuentes oficiales como el Banco Mundial (2022) y Transparencia Internacional (2022).

Para determinar el efecto de la calidad institucional sobre la IED se emple6 principalmente estimaciones de MCO agrupados,
modelo de efectos fijos, modelo de efectos aleatorios, estimadores de FGLS y PCSE. El analisis empirico se centr6 especialmente
en determinar el efecto de la calidad institucional (corrupcion y Estado de Derecho) sobre la IED, sin embargo, en las estimaciones
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se emplearon variables de control, tales como, el crecimiento del PIB per capita y la inflacion. De esta manera, se obtuvo la siguiente
ecuacion de regresion correspondiente a un modelo log-lin (Hossain, 2016; Epaphra y Massawe, 2017; Chen y Jiang, 2021).

log(IED) = By + B11PCO;t + B2CCit+ B3ESDE;: + B4PIBpci: + BsINFLi + n; + €t (1)

Doénde, i es el subindice de cada pais, t es el subindice del tiempo, 1| son los efectos no observados especificos del pais, B 0 es el
término constante, B 1, 2, B 3, B 4, B_5 son los parametros desconocidos a estimar, log (IED) se refiere al valor logaritmico de
la IED neta, IPCO es el Indice de percepcion de la corrupciéon que desde 2000 a 2011 oscilé entre 0-10 donde cero indicaba altos
niveles de corrupcion percibida y diez sefialaba bajos niveles de corrupcion percibida, no obstante, desde 2012 en adelante oscila
entre 0-100 e indica que la menor puntuacion (0) sefiala un alto nivel de corrupcién y la mayor puntuacion (100) sefiala mayor
limpieza o sin corrupcion, CC se refiere al indice de control de la corrupcion y oscila entre -2,5 y 2,5 indicando que -2,5 significa
un control débil de la corrupcion, mientras que 2,5 sefiala un control fuerte de la corrupcion, ESDE es el Estado de Derecho y oscila
entre -2,5 y 2,5 el cual indica que -2,5 se refiere a un Estado de Derecho débil y 2,5 se refiere a un Estado de Derecho fuerte, PIBpc
es el crecimiento del PIB per cépita expresado en porcentaje, INFL es la tasa de inflaciéon medida como variaciéon porcentual del
indice de precios al consumidor y € es un término de error aleatorio.

Para el analisis de datos de panel se emple6 un modelo de MCO agrupados, asi como los estimadores de efectos fijos y efectos
aleatorios comtiinmente mas utilizados en este tipo de andlisis, sin embargo, estos modelos deben cumplir supuestos basicos de
distribucion normal, como ausencia de autocorrelacion, heterocedasticidad y correlacion contemporanea. Para elegir el mejor método
de estimacion se aplicé la prueba de especificacion de Hausman (1978). Finalmente, para solucionar alguno de los problemas antes
mencionados se utilizaron estimadores de FGLS y PCSE, la segunda de éstasestas técnicas se emple6 principalmente debido a que,
tiene en cuenta la heterocedasticidad a nivel de panel y la correlacion contemporanea de observaciones entre los paneles (Hossain,
2016). Ademas, los estimadores PCSE son mas precisos que los estimadores de FGLS (Beck y Katz, 1995).

RESULTADOS

Primeramente, en la Tabla 1 se exponen las estadisticas descriptivas de las variables estudiadas, en la cual, se destaca que las variables
IED, CC y ESDE presentaron 84 observaciones, para estas dos tltimas variables se debi6 a la falta de datos en el afio 2001, mientras
que para el caso de IED los datos de Bolivia en los afios 2005, 2019 y 2020 y Ecuador en el afio 2000 correspondieron a cifras
negativas, por lo tanto, no existe logaritmo de un nimero negativo. Cabe indicar que, el valor medio de la variable IED expresada en
logaritmo es 21,34%. El valor medio del IPCO es 17,63 puntos, de igual forma el valor medio de las variables CC y ESDE es -0,51
y -0,70 puntos en ese orden. Y la media de las variables PIBpc y INFL es 2,19% y 5,29% en ese orden respectivamente. Asi mismo,
los resultados descriptivos dejan evidencia que en su mayoria todas las variables tienen desviacion estandar relativamente pequeiia,
por lo tanto, no existe dispersion de los datos y se tiene mayor seguridad y consistencia de los resultados estimados.

Tabla 1: Estadisticas descriptivas de las variables estudiadas

Variables Observaciones | Media Desviacion Estandar | Minimo Maximo
log (IED) 84 21,3468 1,3778 17,9965 23,5089
IPCO 88 17,6386 16,1614 2 39

CcC 84 -0,5101 0,2032 -0,9408 -0,1406
ESDE 84 -0,7035 0,2901 -1,2334 -0,2174
PIBpc 88 2,1911 3,6548 -12,2358 11,9687
INFL 88 5,2941 10,7473 -0,3389 96,0941

Fuente: Elaboracién propia.

Posteriormente, se efectud una correlacion entre las variables estudiadas, para principalmente determinar a priori el efecto de las
determinantes independientes sobre la IED. Estos hallazgos se presentan en la Tabla 2 y dejan evidencia especialmente que, que a
un nivel de confianza del 99%, 99% la calidad institucional representada por la corrupcion y el Estado de Derecho, tienen un efecto
positivo y estadisticamente significativo sobre la IED. En menor proporcion el crecimiento econdmico medido por la variable PIBpc
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presenta un efecto positivo y estadisticamente significativo a un nivel de confianza del 95%. En cuanto a la inflacion, ésta tiene un
efecto negativo sobre la IED, sin embargo, carece de significancia estadistica.

Tabla 2. Correlacion de variables

Variables 1 2 3 4 5 6

1 log (IED) 1,0000

2 IPCO 0,2998*** 1,0000

3 CC 0,6773%** -0,0863 1,0000

4 ESDE 0,6791%** 0,1494 0,4979%*** 1,0000

5 PIBpc 0,1980%* -0,2243%%* -0,1871* -0,0373 1,0000

6 INFL -0,1011 -0,2046%* -0,1407 -0,0287 -0,0283 1,0000

Nota: Significancia estadistica *(10%), **(5%) y ***(1%). Fuente: Elaboracién propia.

Los resultados de los modelos estimados mediante MCO agrupados, efectos fijos y aleatorios se muestran en la Tabla 3. La regresion
de MCO agrupados expone que todas las variables independientes tienen un efecto positivo y estadisticamente significativo tanto de
manera individual como conjunta en la explicacion de la IED. De esta forma, 76,51% de las variaciones de la IED son explicadas por
las variables seleccionadas. Cabe indicar que, el modelo no se ve afectado por cuestiones de multicolinealidad, dado que la prueba
estadistica de multicolinealidad VIF presenta un valor de 1,27. Es decir, el valor medio del VIF cae dentro del limite aceptable de
10 (Chatterjee y Hadi, 2006).

Asi mismo, los coeficientes estimados de las variables estudiadas por medio de los estimadores de efectos fijos y aleatorios son
positivos y presentan significancia estadistica a excepcion de la variable inflacion en el modelo de efectos fijos. El test de Hausman
(1978) con un valor inferior a 5% indica que el mejor estimador es efectos fijos (Ranger y Much, 2020; Yusra et al., 2019). Por
ende, existe presencia de variables invariantes en el tiempo. Sin embargo, este estimador no cumple con el supuesto de ausencia
de correlacion contemporanea. Por lo tanto, se procedi6 a utilizar estimadores de FGLS y PCSE para obtener precision en los
resultados.

Tabla 3: Resultados estimados con datos de panel
Variable dependiente log (IED)

Técnicas de estimacion

Variables MCO agrupados Efectos fijos Efectos aleatorios
IPCO 0,0299%** 0,0252%** 0,0298%**
(0,0053) (0,0043) (0,0053)
CC 3,2620%** 0,9013* 3,2620%**
(0,4707) (0,5277) (0,4707)
ESDE 2,1976%** 0,9936%** 2,1976%**
(0,3344) (0,3260) (0,3344)
PIBpc 0,1054%** 0,0848*** 0,1054%**
(0,0236) (0,0196) (0,0235)
INFL 0,0580* 0,0405 0,0580*
(0,0326) (0,0281) (0,0326)
Constante 23,4768 ** 21,6778*** 23,4768 **
(0,2998) (0,3637) (0,2998)
Observaciones 80 80 80
R-cuadrado 0,7651 - -
Prob>F 0,0000 0,0000 -
E Q
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Prob > chi2 - - 0,0000
R-cuadrado (Within) - 0,4212 0,3386
R-cuadrado (Between) - 0,9848 0,9928
R-cuadrado (Overall) - 0,6527 0,7651
Multicolinealidad (media vif) 1,27 - -
Test de Hausman (Prob chi2) - 50,54 (0,0000)
Autocorrelacion (Prob > F) - 0,1842
Heteroscedaticidad (Prob>chi2) - 0,6682 -
Correlacion contemporanea (Prob) - 0,0003 -

Nota: Significancia estadistica *(10%), **(5%) y ***(1%). Entre paréntesis, error estindar.
Fuente: Elaboracién propia.

Los resultados de las estimaciones por medio de FGLS y PCSE se presentan en la Tabla 4. Aunque en diferente proporcion ambos
estimadores indican que las variables seleccionadas tienen un efecto positivo y estadisticamente significativo sobre la IED. A
excepcion de la variable INFL que carece de significancia estadistica cuando se usa el estimador PCSE.

Segtin, Beck y Katz (1995) los estimadores PCSE son mas precisos que los estimadores de FGLS. Por lo tanto, se profundiz6 en los
resultados de este modelo. Los hallazgos de PCSE sefialan que las variables seleccionadas explican un 92,85% las variaciones de
la IED. En suma, a un nivel de confianza del 99% todas las variables independientes a excepcion de la inflacion, inciden de manera
positiva y estadisticamente significativa sobre la IED.

De esta manera, el incremento de un punto de la variable IPCO, es decir, una mayor puntuacién del indice de percepcion de
corrupcion, genera un incremento de la IED en 2,79% aproximadamente. Asi mismo, el incremento en un punto de la condicionante
CC, es decir, el aumento del Indice de control de la corrupcidén ocasiona un incremento de la IED en 291,05% aproximadamente. En
tanto que, el aumento de un punto de la variable ESDE, es decir, una mayor puntuacion del indice de Estado de Derecho genera que
la IED aumente en 181,16% aproximadamente. Los hallazgos dejan evidencia que en las economias estudiadas una mayor limpieza
o0 ausencia de corrupcidn, asi como un control fuerte de la corrupcion, acompafiado de un Estado de Derecho fuerte favorecen el
aumento de entradas de IED.

En cuanto a las variables de control, los resultados sugieren que el incremento del 1% tanto del PIBpc como de la determinante INFL
permiten que la IED aumente en 8,06% y 4,64% en ese orden respectivamente. No obstante, como se explico anteriormente el efecto

de la inflacion sobre la IED carece de significancia estadistica.

Tabla 4: Resultados estimados con datos de panel, usando FGLS y PCSE

Variable dependiente log (IED) Técnicas de estimacion
Variables Panel corregido (FGLS) Panel corregido (PCSE)

IPCO 0,0299%** 0,0279%**

(0,0051) (0,0069)

CC 3,263%** 2,9105%**

(0,4573) (0,5328)

ESDE 2,1976%** 1,8116%**

(0,3216) (0,4043)

PIBpc 0,1054%** 0,0806%***

(0,0227) (0,0181)
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INFL 0,0580%* 0,0464
(0,0314) (0,0332)
Constante 23,4768%** 23,1224%*%*
(0,2884) (0,3923)
Observaciones 80 80

R-cuadrado - 0,9285
Wald chi2 (5) 260,540 118,590
Prob > chi2 0,0000 0,0000

Nota: Significancia estadistica *(10%), **(5%) y ***(1%). Entre paréntesis, error estindar.
Fuente: Elaboracién propia.

DISCUSION

Los hallazgos del presente estudio sugieren que la calidad institucional tiene un efecto positivo y estadisticamente significativo sobre
la IED en las economias de la region andina de América LatinaEconomias Andinas. Estos resultados coinciden con los obtenidos
por Peres et al. (2018), Rodriguez-Pose y Cols (2017), Buchanan et al. (2012) y Sabir et al. (2019) quienes también determinaron
mediante sus investigaciones que la calidad institucional tiene un efecto positivo y estadisticamente significativo sobre la IED.

Sin embargo, es importante mencionar que en el presente estudio la calidad institucional estuvo representada por la corrupcion y
el Estado de Derecho conforme lo estipulado por Rodriguez-Pose y Cols (2017). Por lo tanto, para examinar el efecto de la calidad
institucional sobre la IED en las economias de la region andina de América Latina Economias Andinas, se utilizé dos medidas de la
corrupcion como fueron el Indice de percepcion de corrupcion y el Indice de control de la corrupcion acorde a lo desarrollado por
Epaphra y Massawe (2017) y el Indice de Estado de Derecho. Ademas, en las estimaciones se empled variables de control como el
crecimiento econdémico y la inflacion (Hossain, 2016; Sabir et al. 2019). Por lo tanto, es pertinente contrastar de manera individual
el efecto de cada variable sobre la IED, a partir de los resultados del presente estudio y la literatura existente.

En el presente estudio, las variables Indice de percepcion de corrupcion y el Indice de control de la corrupcion, tuvieron un efecto
positivo y estadisticamente significativo sobre la IED. En este caso, Azam y Ahmad (2013), Arif et al. (2020) y Epaphra y Massawe
(2017) también encontraron que la variable indice de percepcion de corrupcion, incide positiva y significativamente sobre la IED.
Asi mismo, Zangina y Hassan (2020), Qureshi et al. (2021) y Epaphra y Massawe (2017) determinaron que indice de control de la
corrupcion tiene un efecto positivo y estadisticamente significativo sobre la IED. Es decir, el aumento o mejora de estos indices lo
cual significaria mayor limpieza o mayor control de la corrupcion favorece las entradas de IED.

De igual manera, el efecto positivo y significancia estadistica de la variable Estado de Derecho sobre la IED, concuerda con los
resultados mostrados por Hossain (2016) y Kasasbeh et al. (2018), quienes incorporaron esta variable en la explicacion de la IED
y dejaron evidencia de su efecto positivo y estadisticamente significativo. Por ende, para atraer IED a las economias es necesario
propiciar y garantizar el cumplimiento de un sélido Estado de Derecho.

En cuanto a las variables de control, crecimiento econémico e inflacion, los hallazgos del presente estudio sugieren que el
crecimiento econdémico tiene un efecto positivo y estadisticamente sobre la IED, asi mismo el efecto de la inflacion es positivo, sin
embargo, carece de significancia estadistica. Estos resultados concuerdan con los obtenidos por Hossain (2016) y Moustafa (2021)
quienes concluyeron que el crecimiento econémico representado por el PIB per capita tiene un efecto positivo y estadisticamente
significativo sobre la IED. No obstante, la literatura econdmica concluye que la inflacion tiene un efecto negativo y estadisticamente
significativo sobre la IED (Rivera et al., 2021; Moustafa, 2021). Por tal razon, respecto a la inflacion, en el presente estudio el efecto
de esta variable difiere con la literatura econémica. Sin embargo, es importante acotar que, Sabir et al. (2019) encontraron que la
inflacion tiene un efecto negativo sobre la IED pero carece de significancia estadistica.
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CONCLUSIONES

El presente estudio ha examinado el efecto de la calidad institucional sobre la IED en las economias de la region andina de América
LatinaEconomias Andinas, mediante la utilizacion de datos de panel y la aplicacion de estimaciones MCO agrupados, modelo de
efectos fijos, modelo de efectos aleatorios, estimadores de FGLS y PCSE, contribuyendo de esta forma con hallazgos significativos
para la toma de decisiones encaminadas a favorecer las entradas de IED.

En todos los modelos evaluados la calidad institucional representada por dos medidas de la corrupcion y el Estado de Derecho
presentaron un efecto positivo y estadisticamente significativo sobre la IED, de tal manera que, una mayor limpieza o ausencia de
corrupcion, al igual que un control fuerte de la corrupcion acompaiiados de un Estado de Derecho fuerte benefician las entradas de
IED en las economias de la region andina de América Latina Economias Andinas. Respecto a las variables de control, los hallazgos
dejan evidencia que el crecimiento econdmico tiene un efecto positivo y estadisticamente significativo sobre la IED. No obstante, el
efecto de la inflacion carece de significancia estadistica.

De esta manera, la principal consecuencia de los resultados de la presente investigacion, es que la mejora de la calidad institucional,
mediante la ausencia o control de la corrupcién, un fuerte Estado de Derecho y el aumento del crecimiento econdmico pueden ser
estrategias importantes para favorecer las entradas de IED. En resumen, la calidad institucional desempeia un papel preponderante
al momento de atraer IED en las Economias Andinas.

Cabe indicar que, los resultados del presente estudio, ademas de contribuir a la literatura existente del efecto de la calidad institucional
sobre la IED, aportan con hallazgos significativos para la toma de decisiones por parte de los hacedores de politica. La lucha contra
la corrupcidn, asi como la garantia de un Estado de Derecho, son un eje clave para fomentar la llegada de IED en las economias
de la region andina de América Latina Economias Andinas, por lo tanto, los gobiernos deben implementar politicas y estrategias
que permitan hacer frente a la corrupcion y fortalecer el Estado de Derecho. Dado que, como lo menciona Peres et al. (2018) tanto
inversores internacionales como las empresas multinacionales siempre tienen en cuenta importantes indicadores de gobernanza a la
hora de invertir en economias en desarrollo, la no mejora estos indicadores complicaria la llegada de IED, lo cual ademas dificultaria
el desarrollo econdémico.
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