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Resumen

La inversion extranjera directa representa una gran fuente de atraccion de ingresos para un pais, lo
cual impulsa el crecimiento econémico e incrementa el tamafio del mercado. Por estas razones, el
presente estudio tiene la finalidad de conocer los factores que inciden en la inversion extranjera
directa en tres paises de América Latina aplicando herramientas metodol6gicas como, el modelo
estadistico de datos de panel en el periodo 2000-2020. Mediante la técnica de efectos fijos, se
estimo en qué grado afectan las variables; formacion bruta de capital fijo, tasa de crecimiento del
PIB, tasa de inflacion e indice de riesgo pais a la inversion extranjera directa (IED). De igual forma,
se aplicd un test de consistencia para verificar la solidez del modelo. Los resultados demostraron
que, en los paises de Ecuador, Per y Colombia solamente las variables formacion bruta de capital
fijo y tasa de crecimiento del PIB son estadisticamente significativas en la captacion de flujos de
IED.

Palabras clave: inversion extranjera directa (ied); tasa de crecimiento del PIB; formacion bruta de

capital fijo.
Abstract

Foreign direct investment represents a great source of income attraction for a country, which drives
economic growth and increases the size of the market. For these reasons, the present study aims to
determine the factors that affect foreign direct investment in three Latin American countries,
applying methodological tools such as the statistical panel data model in the period 2000-2020.
Using the fixed effects technique, it was estimated to what degree the variables affect; gross fixed
capital formation, GDP growth rate, inflation rate and country risk index to foreign direct
investment (FDI). Similarly, a consistency test was applied to verify the solidity of the model. The
results showed that, in the countries of Ecuador, Peru and Colombia, only the variables gross fixed

capital formation and GDP growth rate are statistically significant in attracting FDI flows.

Keywords: foreing direct invesment, GDP growth rate, gross fixed capital formation.



Introduccion

En las ultimas décadas la inversion extranjera directa ha tenido un crecimiento acelerado y con ello
el mercado mundial ha pasado a ser mas competitivo. Sin embargo, los paises emergentes son mas
atractivos a la hora de invertir. Cuando, los inversionistas deciden colocar su capital en paises
extranjeros, lo hacen con el fin de obtener no solo beneficios econémicos, sino también mejorar
sus procesos de produccion (Valenzuela-Klagges y Fuenzalida-O’Shee, 2020; Leon et al., 2020).
El estudio de la inversion extranjera directa es importante porque actia como un agente promotor
de cultura empresarial, es decir cuando un pais atrae IED, ademas de recibir capital adopta los
modelos de éxito de las empresas extranjeras que a futuro seran utilizados para dinamizar la

economia local ( Tinoco-Garcia y Guzman-Anaya, 2020; Slesman et al., 2021).

El ingreso de inversion extranjera directa en Ameérica Latina es parte fundamental para el
crecimiento econémico de paises como Ecuador, Perll y Colombia, debido a que se enfoca en
sectores como la mineria, manufactura e hidrocarburos, lo que contribuye a mejorar la capacidad
de fuerza de trabajo y la creacion de empleos mejor remunerados ( Roncal, 2018; Calderon-
Sanchez, Calle-Oleas y Moncayo-Flores, 2018). Por tal motivo, cada pais posee diferentes sectores
en los cuales presentan diversidad de areas netamente productivas y sostenibles las cuales pueden
ser destinadas a la explotacion de recursos que permitan la competitividad de cada pais por la
captacion de flujos de capital externos (Ojeda et al., 2018; Cerquera-Losada y Rojas-Velasquez,
2020).

Las politicas adoptadas en América latina con el objetivo de lograr un desarrollo econémico en
términos de inversion han tenido un indice de crecimiento neutral, lo cual ha mantenido las
expectativas bajas con respecto a la captacion de flujos de inversién (Landa y Arriaga, 2017
(Abambari et al., 2017)). En este contexto el indice de riesgo pais se considera un factor
fundamental para la inversion extranjera directa, debido a que los inversores extranjeros buscan
que una economia permanezca estable y sin crisis politicas para colocar su capital; esto garantizara
que los rubros de IED se mantengan en el largo plazo, de manera que el beneficio sea bilateral
(Limas y Franco, 2018; Calahorrano et al., 2020; Cedefio-Sanchez y Mendoza-Mero , 2020).

Segun la Comisién Economica para América Latina y el Caribe (CEPAL), los flujos de inversion

extranjera directa en Latinoamérica alcanzaron un récord historico superando los 100.000 millones



de dolares entre los afios 2000y 2007 (CEPAL, 2008). Mientras que, en 2008, el panorama mundial
atravesO efectos recesivos producto de la crisis financiera internacional, sin embargo, la IED
contindo incrementandose, por lo que en este afio se registré una entrada de IED correspondiente
a 128.301 millones de dolares. Por otro lado, la CEPAL (2013) indica que entre 2009 y 2012 los
flujos de IED se mantuvieron en un rango de 80.000 y 120.000 millones de dodlares

respectivamente.

Durante el afio 2013 América Latina y el Caribe registr6 un incremento de 6% de IED
correspondiente a 182.000 millones de ddlares, manteniendo su tendencia creciente, mientras que
para el 2014 la inversion extranjera directa empezé a perder dinamismo alcanzando un valor de
158.803 millones de ddlares como consecuencia de la desaceleracion del crecimiento econémico.
Para el afio 2015 el rubro de IED registro un repunte alcanzando un monto de 179.100 millones de
dolares (CEPAL, 2016). No obstante, esta cifra presenté una baja entre los afios 2016 y 2017
llegando a 167.043 y 161.673 millones de dodlares, sin embargo, en 2018 el flujo tuvo un repunte
alcanzando 184.287 millones de dodlares. Por otra parte, la IED en 2019 recibio un total de 160.721
millones de dolares, mientras que el ultimo afio se registré una enorme caida de flujos de inversion
extranjera a consecuencia de la pandemia de Covid-19, llegando 88.000 millones de dolares
respectivamente (UNCTAD, 2021).

Marco Teodrico

Respecto a los factores determinantes de captacion de inversion extranjera directa existen varios
trabajos investigativos que analizan los diferentes componentes que inciden en la decision de los
inversionistas del exterior (Fernandez et al., 2017). Dentro de la literatura empirica se encuentran
estudios con modelos estadisticos robustos que demuestran el comportamiento bilateral de

variables macroeconomicas respecto al ingreso de capitales extranjeros (Castillo et al., 2020).

Saavedra y Flores (2017), a través de un modelo de estimacion econométrico, evaluaron los
determinantes de captacion de flujos de inversion extranjera en paises latinoamericanos,
encontrando que el control de la violenciay el estado de derecho son factores gubernamentales que
inciden significativamente en la captacion de IED, incluso su efecto es mayor que el tamafio del
mercado y el grado de apertura comercial. Por otra parte, Cruz et al. (2019) identificaron que el

crecimiento del PIB constituye un determinante considerable respecto a la entrada de IED en paises



de América Latina. De acuerdo con la tedrica sobre el crecimiento econdmico (Solow, 1956) con
relacion a la IED, se realizd una estimacion de vectores autoregresivos con datos de panel dando
como resultado que el crecimiento del PIB es un determinante atractivo para inversionistas

extranjeros.

Avila-Lopez et al. (2020) en su trabajo investigativo sobre los determinantes de captacion de flujos
de inversion extranjera directa provenientes de China aplicado a siete paises de América Latina
basados en un analisis no experimental, explicativo descriptivo, en el que ademas se incluye la
aplicacion de la metodologia longitudinal de panel, obtuvieron que la variable de mayor peso es el
tamafio del mercado, méas conocida como Producto Interno Bruto o PIB, la cual es significativa
para la captacion de inversion extranjera directa proveniente de la Republica de China. Asimismo,
demostraron que los paises latinoamericanos que cuentan con gran cantidad de recursos naturales

no constituyen un factor atractivo para el inversionista asiatico.
Inversion Extranjera Directa

La inversion extrajera directa conforma los movimientos de capitales en las que participan
diferentes entidades economicas extranjeras, sean estas personas, empresas 0 gobiernos los cuales
pretenden implementar vinculos econémicos y duraderos que logren fomentar un crecimiento
economico dentro de los paises en los que inyectan su capital. En varias investigaciones (Acosta et
al., 2018; Mendoza y Conde 2019) se considera que la inversién extranjera directa facilita el
intercambio de tecnologia de paises con una economia creciente hacia paises con rentas bajas y

productividad escasa; lo que permite impulsar el crecimiento econémico de estos Gltimos.

En referencia, la inversion extranjera directa, a lo largo del tiempo ha sido conceptualizada de
diversas formas. Segun Elizalde et al. (2020) la inversidn extranjera directa es un medio por el cual
un inversionista elige adquirir un activo de otro pais, cuya finalidad es administrar e incrementar
su riqueza mediante la asociacion mercantil con otros empresarios. Los resultados de atraer IED
para un pais son beneficiosos, ya que se encuentran asociados al ingreso de nuevos capitales
privados, los mismos que generan mayor cantidad de plazas de empleo. Estos beneficios son
reconocidos por los tomadores de decisiones politicas como una herramienta de gran potencial para

el desarrollo economico. En este contexto la inversion extranjera directa también se considera un



elemento vital para fomentar el crecimiento econémico de un pais con miras a salir del concepto

tercermundista (Camacho y Bajafia, 2020).
Teorias relacionadas a la Inversion Extranjera Directa

Teoria de la Internalizacién

Para (Buckley & Casson, 1976; Martinez 1996) la idea principal de la teoria de la internalizacion
radica en las relaciones que poseen las empresas, la libre decision de intervencion en las diferentes
operaciones que se realizan de forma interna de manera ineficiente, puesto a que son estas las que
establecen la inversidn extranjera directa, sin embargo este tipo de operaciones son ejecutadas hasta
que los costes de transaccion representen un costo elevado con respecto a su integracién
organizacional y de igual forma, su crecimiento serd paulatino hasta que sus beneficios sean

superiores a sus Costos.
Paradigma ecléctico de Dunning

El enfoque ecléctico de (Dunning 1980; 1988) da paso a la inversion extranjera directa a traves del
aprovechamiento de un sin nimero de factores que permite a las empresas la ejecucion de IED en
las cuales deberan poseer ventajas de propiedad, de internalizacion y geografica en comparacion a
las demas empresas con igual actividad, ademas, algunas empresas poseen ciertas ventajas que

permiten un aprovechamiento en el cual se amplia su cadena de procesos.

Factores de la IED

Segun Mogrovejo (2005) la captacion de inversion extranjera directa en una economia, esta

determinada por factores macroecondmicos y de riesgo, como se muestra en la Tabla 1.



Tabla 1: Determinantes de la Inversion Extranjera Directa

Variables Signo Concepto

- Corresponde a la inversion de activos fijos
Formacion bruta de nuevo o existentes los préstamos de otros activos

capital Fij (+) ij [
pital Fijo fijos que son realizados por los sectores
empresariales, hogares o gobiernos.
I - Refleja el crecimiento y desarrollo de un pais
Tasa de crecimiento (+) -Tel . y P
medido a través del PIB.
. - Registro econémico en donde recopila las
Balanza comercial (+) . . . .
importaciones y exportaciones de un pais.
. . - Indice en el cual se mide la probabilidad que
Riesgo pais ) . . .
posee un pais hacia sus obligaciones.
. L - Indice que refleja la variacion de los precios de
Tasa de inflacion ) a J P

un pais durante un determinado periodo.

Fuente: Elaboracion propia a partir del trabajo de Modrovejo (2005)

Materiales y Métodos

En el presente estudio se aplica una metodologia analitica, l6gica deductiva e histérica, dichos
métodos ayudan a identificar el problema y considerar las variables de estudio. Se integra también
la investigacion descriptiva y cuantitativa por medio de la cual se interpreta y describe la conducta
de las variables, de igual manera a través de un modelo de estimacion economeétrica se evidencia
la significancia del modelo. En este contexto, Gujarati y Porter (2010), afirman que los modelos

econométricos permiten establecer el nexo o relacion causal entre las variables de analisis.

Consecuentemente, se elabord una base de datos con informacion tomada del Banco Mundial
escogiendo el periodo 2000 — 2020, con el objetivo de analizar el comportamiento de los factores
que inciden en la inversion extranjera directa. Lo anterior conlleva a una modelacion econométrica
de datos de panel usando la técnica de efectos fijos para una muestra de tres paises de América
Latina. Las investigaciones realizadas por (Tonon et al., 2018; O. Ceballos, 2019; C. Ceballos et

al., 2020) indican que una estimacion de datos de panel otorga informacion sincronica de serie



temporal y corte transversal. Lo cual permite analizar con mayor precision los datos, reduciendo

en gran manera las inconsistencias que pudieran presentarse usando otro tipo de modelos.

En el presente estudio se dispone de un conjunto de tres economias a lo largo de un periodo de
tiempo prolongado. Con la finalidad de determinar los factores que atraen IED en Ecuador, Perd'y
Colombia para las dos décadas, se inicia con un modelo en el que la variable regresada es la IED y
las variables regresoras son formacion bruta de capital fijo, tasa de crecimiento del PIB, tasa de

inflacion e indice de riesgo pais. La expresion esta representada de la siguiente manera:
LogYyy = o + By LogXyis + B2 LogXaie + B3 LogXzir + BaXaie + i (1)
Donde:

LogY;; corresponde al logaritmo de la inversion extranjera directa en Ecuador, Per y Colombia,
expresada en miles de millones de dodlares, cuyos datos fueron tomados del Banco Mundial. Cabe
mencionar que es de gran relevancia su estudio, dado que representa las relaciones comerciales
entre paises, impulsando el crecimiento, desarrollo econémico y calidad de vida de un pais (Cedillo
etal., 2018).

LogXy;: corresponde al logaritmo de la formacion bruta de capital fijo expresado en miles de
millones de ddlares, obtenidos del Banco Mundial. Este elemento es muy importante para el
presente estudio dado que actlia como un componente primordial para la atraccion de inversion y
para la estimacion del PIB. Es decir, si los niveles de FBKF en un pais son altos, sera atractivo para

inversionistas extranjeros.

LogX,;: corresponde al logaritmo de la tasa del crecimiento del producto interno bruto expresado
en porcentajes por cada afio, cuyos datos fueron obtenidos del Banco Mundial. Es un indicador que
representa el tamafio de mercado y permite medir la productividad de un pais. La tasa de

crecimiento del PIB influye de manera positiva en la inversion extranjera directa.

LogXs;: corresponde al logaritmo de la inflacién expresada en porcentajes anuales, cuyos datos
fueron obtenidos del Banco Mundial. La inflacion es el indicador que refleja el aumento de los
productos, bienes y servicios en un periodo de tiempo determinado. Este indicador incide de

manera negativa en la atraccion de inversion extranjera directa. De igual forma, mediante los datos



porcentuales de este indicador se puede medir la solidez econdmica de un pais. Por lo tanto, si un

pais tiene una inflacion alta, perjudicara la captacion de flujos de inversion extranjera.

B.X4i: corresponde al indice de riesgo pais expresado en puntos basicos. Este indicador, representa
el nivel de posibilidad de que una economia no cumpla con sus obligaciones de deuda extranjera.
Por lo tanto, si los niveles de riesgo son altos la inversidn extranjera tiende a disminuir, por lo que

se considera que a mayor riesgo pais, es menor la atraccion de inversion extranjera directa.
W;¢ corresponde al término de error en t periodos.

Resultados

Los resultados de la investigacion determinaron que la captacion de inversion extranjera directa se
ha concentrado generalmente en los sectores primarios de los tres paises de América Latina, sin
embargo, los flujos de IED presentan comportamientos bastante atipicos como se muestra en la

Figura 1.

Figura 1: Inversion Extranjera Directa en Ecuador, Per y Colombia periodo 2000 - 2020
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Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del Banco Mundial

En ecuador la IED presenta un inicio lleno de crisis financiera debido a la adopcion de divisa de
forma permanente, logrando iniciar un auge en inversion dentro los cuatro afos siguientes a causa
de esta adopcion de moneda, posteriormente dicha evolucion se veria afectada por la inestabilidad
politica que se presentd hasta finales del afio 2007 con mayor incidencia en los sectores de
manufacturas, recursos naturales y servicios (Comision Econdmica para América Latina y el
Caribe, 2009).



Por otro lado, el comportamiento de la inversidn extranjera directa en Per( ha mantenido una
tendencia creciente pasando de 2.155 millones de dolares en 2002 a 6.923 millones de ddlares en
el afio 2008. Asimismo, a partir de 2012 la IED de Perd, alcanz6 un crecimiento sostenible hasta
el afio 2015 posicionandose en 8.314 millones de ddlares producto de la mayor captacion de capital
extranjero en el sector de la mineria. Mientras que para el periodo 2016 y 2018, presentd una
evidente reduccion por tercer afio consecutivo, colocandose en 6.488 millones de dolares en 2018
y una variacion relativa de -5.4% respecto al 2017. Por ultimo, en el 2019 la inversion extranjera
directa registré un total de 8.892 millones de dolares, representando un aumento del 37,05 % en
comparacion al 2018. Mientras que en 2020 los flujos de IED alcanzaron su punto méas bajo con
2.436 millones de dolares, estableciendose como la segunda baja mas acentuada que ha tenido este

pais, la primera registrada en 2014 con un monto de 2.823 millones de dolares.

Figura 2: Evolucion de la Formacién Bruta de Capital Fijo y Tasa de Crecimiento del PIB en

Ecuador periodo 2000 - 2020 (miles de millones de ddlares y porcentajes).
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Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del Banco Mundial

En la figura 2 se puede apreciar la tasa del crecimiento de PIB con respecto a la evolucion de la
formacion bruta de capital fijo, la cual ha presentado un incremento a partir del afio 2000 debido a
una mayor incidencia en la captacién de capitales por parte del sector privado con un promedio del
14,2 % de participacion entre periodo 2000 — 2019 mientras que la participacion que se tuvo por
parte del sector publico de la economia durante el mismo periodo, fue de 9% en la atraccion de
FBKF. Dentro de los sectores que mayormente han tenido mayor incidencia en la captacion de



FBKEF, fueron sectores como las industrias manufactureras, seguida de la generacién, captacion y

distribucion de energia eléctrica seguida y la administracion publica.

Figura 3: Evolucién de la Formacion Bruta de Capital Fijo y Tasa de Crecimiento del PIB en

Perd periodo 2000 - 2020 (miles de millones de dolares y porcentajes).
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco Mundial

Dentro de la Figura 4, se puede apreciar el comportamiento de la formacién bruta de capital fijo de
la economia peruana la cual ha tenido un crecimiento paulatino a inicio del siglo con mayor
incidencia en el sector de la construccion debido a que este es uno de los sectores con mayor
dinamismo, pues esta actividad envuelve otros sectores los cuales aportan al crecimiento y

desarrollo de pais.

Seguida de la insercion de maquinaria y equipo las cual representa una mayor viabilidad en la
inversién interna del pais que es destinada hacia sectores como la agricultura, pesca, mineria,
manufactura, y demas servicios los cuales conformas los sectores que mayormente aportan al PIB

del Pais.



Figura 4: Evolucién de la Formacion Bruta de Capital Fijo y Tasa de Crecimiento del PIB en

Colombia periodo 2000 - 2020 (miles de millones de dolares y porcentajes).
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco Mundial

En Colombia la formacion bruta de capital fijo posee un alza durante el periodo 2000 a 2014 los
cuales se deben a las diferentes actividades que se dieron en las sociedades no financieras por las
adquisiciones de activos como maquinaria y equipo las cuales son destinadas a los diferentes
sectores de produccion, ademas de las importaciones vehiculares como también el sector de la
construccion de edificaciones las cuales han tenido un crecimiento anual durante el periodo

previamente mencionado.
Estimacion del modelo estadistico de datos de panel

Se aplico una técnica de estimacion para datos de panel que permitié calcular la incidencia de
variables macroecondmicas como factores determinantes en la captacion de inversion extranjera
directa, mediante el método de efectos fijos, debido a que esta técnica mide la explicacion de las
variables regresoras o independientes en relacion con la variacion temporal de la variable
dependiente. De tal manera, la muestra contiene datos de corte transversal correspondientes a tres
paises de América Latina en los ultimos 21 afios, con un total de 62 observaciones. En la tabla 2 se

muestran los resultados de la estimacion de efectos fijos.



Tabla 1: Modelo de Estimacion de Efectos Fijos con Datos de Panel

Variable Dependiente LoglED
Variable independiente Coeficiente Probabilidad
LogFBKF 1.017348 0.000
TASA_CRECIMI_PIB .0854881 0.014
indice_Riesgo_Pais .0000313 0.895
TASA_INFLACION 0576822 0.041
_cons -3.303268 0.526
within = 0.3343
R- cuadrado between = 0.8393
overall =0.5043
Prob > F 0.0001
corr (u_i, Xb) 0.4714

Fuente: Elaboracion propia con base en STATA 16

Como se puede observar los paneles en su conjunto generan valores diferentes de cero en sus
coeficientes, por lo tanto, la probabilidad F es menor del 0.05, lo que indica que el modelo es
valido. Por otra parte, las variables escogidas explican individualmente a la inversion extranjera
directa en un 33%. Asimismo, las regresoras explican la captacion de flujos de IED entre paises en
un 83.93%. Mientras que en conjunto los tres paises explican a la IED en un 50.43%.

Referente a las variables regresoras, el modelo indica que existe una relacion directa respecto a la
regresada, entre las variables LogFBKF y TASA CRECIMI_PIB, cumpliendo con la teoria
economica, de igual forma son estadisticamente significativas con el modelo, debido a que su p-
valor es menor del 0.05. Mientras que la variable TASA INFLACION es significativa, sin
embargo, el signo que refleja su coeficiente no es el esperado en el modelo, al igual que la variable
indice_Riesgo_Pais, que ademas esta presenta un nivel de significancia mayor al 0.05, lo cual no
es aceptable en la estimacion.

Estos resultados dan paso a la aplicacion de una prueba de consistencia mas conocida como Test
de Hausman (Rosales et al., 2013), la cual permite elegir el estimador méas adecuado entre efectos
fijos y efectos aleatorios (Chamorro-Garcia y Hernandez-Garcia, 2019). En la Tabla 3, se puede

observar la aplicacion del Test de Hausman, donde se mide la consistencia del modelo.



Tabla 2: Test de Hausman, Prueba de Consistencia

Resumen de Prueba Chi-Sq. Estadistico Chi-Sq. d.f. Prob.
Seccion Transversal aleatoria 49.83 Probabilidad 0.0000

Fijo Aleatorio Var (Diferencia)
LogFBKF 1.017348 1.407569 -.3902203
TASA_CRECIMI_PIB .0854881 1170581 -.03157
indice_Riesgo_Pais .0000313 -.000587 .0006183
TASA_INFLACION 0576822 .0739092 -.016227

Fuente: Elaboracion propia con base en STATA 16

Los resultados demuestran que la Prob>chi2 es igual a 0, lo que indica que es menor del 0.05 de

aceptacion. Por lo tanto, se acepta la Hi: Se admite la estimacién mediante efectos fijos, por lo que

no existen errores sistematicos en el modelo. En la Tabla 4 se presenta la estimacién del modelo

mediante efectos fijos.

Tabla 3: Modelo de Estimacién de Efectos Fijos

Variable Dependiente LoglED
Variable independiente Coeficiente Probabilidad
LogFBKF 1.017348 0.000
TASA_CRECIMI_PIB .0854881 0.014
_cons -3.303268 0.526
within =0.2278
R- cuadrado between = 0.9505
overall = 0.4888
Prob > F 0.0001
corr (u_i, Xb) 0.5320

Fuente: Elaboracion propia con base en STATA 16

En referencia la ecuacion es la siguiente:

LogIED = 1.360986 + 0.8329355LogFBKF + 0.0919003TASA_CRECIMI_PIB + w; (2)

Indicando que:



La estimacion de datos de panel mediante efectos fijos sobre los factores que inciden en la inversion
extranjera directa muestra que solamente las variables LogFBKF y TASA CRECIMI_PIB aportan
de manera positiva a la captacion de flujos de inversion extranjera directa, ademas son
estadisticamente significativas con un p-valor menor del 0.05. Asimismo, la probabilidad F refleja

un valor de 0, siendo menor del 5% aceptable, por lo tanto, la estimacion es robusta.

La inversién extranjera directa y la variable LogFBKF, presentan un vinculo directo, dado que, si
la formacion bruta de capital fijo aumenta en una unidad porcentual, la IED se incrementara en
0.83%. Por otro lado, la variable TASA_CRECIMI_PIB, mantiene una relaciéon no tan fuerte
respecto a la IED, esto significa que si la tasa de crecimiento del PIB incrementa en una unidad
porcentual la inversidn extranjera directa se incrementara en 0.09%.

Discusion

Ecuador si bien es un pais netamente agricola la IED se ha mantenido inmersa en los sectores de
productivos en donde regiones como Europa, América del norte, la comunidad andina, y
recientemente Asia han tenido una mayor contribucion en cuanto a la inversion extranjera directa
durante el periodo previamente seleccionado, por cuanto Ecuador a inicios de su cambio de divisa
ha contraido un mejor ingreso de inversion durante sus primeros afios los cuales fueron destinados
a la explotacion de minas y canteras, manufacturas, comercio y la agricultura, logrando asi generar
confianza empresarial causada por medidas politicas, posteriormente la IED ha tenido una serie de
decrecimientos provocados por la inestabilidad politica que se ha vivido entre 2004 y 2007 en las
cuales se ve afectada la inversion para luego estabilizarse con medidas tomadas, en donde el
crecimiento fue significativo para luego en 2010 decaer debido a la crisis financiera en la cual
estuvo sumergida la economia mundial, si bien es cierto para los afios actuales ecuador presenta un
panorama preocupante a causa de revueltas politicas que se han generado, logrando asi una minima

participacion de inversion en sectores mineros, manufactureros, transporte y actividades como el

comercio, almacenamiento y telecomunicaciones.

Para Pert formar parte de la Alianza del Pacifico, mantener tratados comerciales con varios paises
y manejar una politica centrada en la apertura comercial, han dado paso para que este pais sea
receptor de capital extranjero. En este contexto la IED peruana ha crecido considerablemente las
Gltimas décadas; entre 2010 y 2020 la inversidn extranjera directa ha presentado fluctuaciones

ciclicas promotoras de inversiones en diversos sectores, registrando la mayor captacion de IED en



el afio 2012. Mientras que la baja mas pronuncia fue en 2020 donde se vieron afectados los sectores
del turismo y la mineria. Sin embargo, el panorama actual de la IED peruana es superior en
comparacion a la década de los afios 90. Esto se da porque Peru actualmente maneja lineamientos

claros en lo referente a la inversion extranjera, por ello es bastante atractivo.

Por otra parte, en Colombia el papel de la inversion extranjera directa se ha mantenido diferente a
los demas paises de la regidn. El escenario colombiano en los Gltimos afios ha sido atractivo para
las firmas extranjeras; lo cual se debe a la legislacion sobre la IED de este pais, basandose en
incentivos tributarios y regimenes simplificados. Por otro lado, los tratados comerciales que
mantiene con otras economias también le han favorecido. Al igual que el resto de paises, Colombia
también resulté afectada por la crisis internacional de 2009, no obstante, entre el periodo 2005 a
2017 la IED presenta una tendencia creciente. Dentro de las bajas mas relevantes que presento la
captacion de inversion extranjera directa, esta el afio 2018 donde la IED se redujo a causa de la
guerra comercial entre China y Estados Unidos que también causo incertidumbre al panorama
mundial. Mientras que en 2019 registr6 un crecimiento significativo, consolidandose como una de
las economias mas estables de Latinoamérica. En particular, Colombia es considerada uno de los
paises de América Latina mas atractivos de IED, a pesar de la pandemia de Covid 19, este pais en

2020 ocupo el tercer lugar entre los paises de la region que mas recibid capitales extranjeros.

Por otro lado, el modelo de estimacidn con las variables que resultaron significativas y consistentes,
demuestra que las variables macroeconémicas formacion bruta de capital fijo y tasa de crecimiento
del PIB son determinantes de la IED en paises de América Latina, ademas son mas relevantes que
variables como la tasa de inflacion e indice de riesgo pais. Esto no significa que estas variables no
sean relevantes en la explicacion de IED; sin embargo, el estudio realizado evidencia que tienen

mayor peso las variables macroeconémicas mencionadas anteriormente.

En referencia, la importancia de la investigacion no solo se ve reflejada por la estimacion
econométrica que corrobora la significancia de los indicadores macroecondémicos; sino que
también permite visualizar la tendencia de los factores que inciden en la IED en cada pais. Lo
anterior permite dar respuesta a las interrogantes de ¢En qué pais invertir?, ;Cuéales son los sectores

mas atractivos en cada pais?, ;Qué condiciones tiene cada pais?

Por otra parte, se observo que paises con mayor tamafio de mercado como Colombia y Perq;

tuvieron mayor entrada de capitales extranjeros. Mientras que para el caso de Ecuador los flujos de



IED son mas bajos en comparacion a los paises vecinos. Esto es producto de las reformas tributarias
como por ejemplo los impuestos a las salidas de divisas que afectan negativamente al pais. Por lo
tanto, se sugiere que para futuros analisis podria considerarse introducir mas variables que permitan

estimar de mejor manera los factores que inciden en la IED en paises latinoamericanos.
Conclusiones

Mediante la interpretacion de los diferentes cuadros estadisticos se puede evidenciar que dentro de
los flujos de la IED receptadas por los Ecuador, Per y Colombia se destacan por la captacion
FBKEF los cuales son destinados a los procesos productivos como en el caso de Ecuador la acogida
de capitales dentro del sector manufacturero y generacion de energia, para el caso de Per( y
Colombia se tiene una mayor incidencia de capitales en el ambito de la construccion y maquinarias
que son destinadas para la produccidn agricolas, construccion civil y demas actividades, las cuales
han generado a lo largo de los afios un crecimiento constante, atribuyendo asi a la inversion
extranjera directa dentro de los sectores tradicionales de explotacion de recursos renovables y no

renovables.

Por ultimo, el analisis de informacién recopilada de fuentes bibliograficas y la aplicacion del
modelo de efectos fijos permitié confirmar que las variables estimadas como factores que inciden
en la inversion extranjera directa presentan un impacto positivo y son estadisticamente
significativas tanto la formacion bruta de capital fijo y la tasa de crecimiento del PIB. Por el
contrario, la variable tasa de inflacion e indice de riesgo pais arrojaron un p-valor mayor al 0.05,
por lo tanto, ambas variables no aportan significancia al modelo. De tal forma, la inversion
extranjera directa en Ecuador, Perdl y Colombia es impulsada primordialmente por la formacion
bruta de capital fijo y por la tasa de crecimiento del PIB, debido a que ambos determinantes
contribuyen a la captacion de capital extranjero, lo cual estimula el crecimiento econémico de las

economias receptoras.
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